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    Abstract  
The bank risk has greaten and changed in its nature under 
the developments of financial liberalization, use for new 
financial tools. Therefore, the research problem is 
embedded in the banks need to use measures that link 
between profitability and risks and this is what achieved 
by Value-at-Risk model (VaR) into financial institution for 
performance evaluation and risk management. VaR in 
Egyptian banks is mainly used for measure market risks 
of the investment portfolio, risk management, In addition 
to financial stability.  
This has been conducted using a sample of 10 banks (out 
of 13 banks listed in the Egyptian exchange), and covering 
the period from January 2008 to December 2022, based 
on regression and (t-test) for data analysis and 
hypothesis testing. The research found that the use of 
VaR model has a significantly affects on banking risk 
management. Also, found a difference between the level 
of value at risk for different banks.  
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 الملخص
لقد تعاظمت المخاطر المصرفية وتغيرت طبيعتها فى ظل تطورات         

التحرر المالى وتنامى استخدام أدوات مالية جديدة، ومن هنا انطلقت مشكلة 
البحث فى حاجة المصارف إلى استخدام مقاييس تربط بين الربحية والمخاطرة 
 Value-at-Risk (VaR)وهو ما يحققه مؤشر القيمة المعرضة للخطر 
VaRفى المؤسسات المالية لتقييم الأداء وإدارة المخاطر. وتم استخدام  فى  

البنوك المصرية بشكل رئيسي لقياس مخاطر السوق للمحفظة الإستثمارية 
 وإدارة المخاطر فى المصارف، بالإضافة إلى تحقيق الاستقرار المالى. 

اً فى بنكاً مدرج 13بنوك )من بين  10وتم إجراء الدراسة على عينة من 
 ،2022إلى ديسمبر  2008البورصة المصرية( وتغطى الفترة من يناير 

(SEM) من خلال الاعتماد على نموذج المعادلة البنائية واختبار   (T-
test) استخدام لتحليل البيانات واختبار الفروض. وتوصل البحث إلى أن  

مؤشر القيمة المعرضة للخطر يؤثر بشكل كبير على إدارة المخاطر 
اختلاف بين مستوى القيمة المعرضة  صرفية. كما وجد البحث أن هناك الم

 للخطر بإختلاف البنوك
 –إدارة المخاطر المصرفية  –القيمة المعرضة للخطر  الكلمات المفتاحية:

 الاستقرار المالى -البنوك المصرية 
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 : مقدمة -1
يلعب النظام البنكى بشكل عام دورا هاما وأساسيا فى مختلف الأنظمة الإقتصادبة، فهو يعكس تطور أى دولة وقوته      

 خلال الوظائف المختلفة التى تؤديها مختلف مؤسساته، منتنعكس أى دولة وقوته تنعكس مباشرة على الاقتصاد الوطنى 
لد، انتشارا لاحتكاكها المباشر مع أغلب المتعاملين الاقتصاديين داخل البوتعتبر البنوك التجارية أهم هذه المؤسسات وأكثرها 

ا، فضلا لذوى الحاجة إليهشروط محددة من جديد حسب فى شكل ودائع ليعاد إقراضها الأموال لأنها تمثل أوعية تتجمع فيها 
عن تقديم خدمات مختلفة فى شتى مجالات التوظيف الممكنة بما يساهم فى تمويل مختلف الأطراف الفاعلة فى الاقتصاد 

 & Begenau) الوطنى، واستخدامها أحسن استخدام لتحقيق أهدافها الأساسية المتمثلة فى الربحية، الامان والسيولة
Landvoigt, 2022)  

مخاطر من العمليات المهمة للقطاع المصرفي ومنهجاً مهماً وأساسياً فى الحد من خطورة العمل تعد عملية قياس ال     
المالى ولا سيما العمل المصرفي، إذ يسعي العديد من المحللين الماليين إلى وضع معايير واستخدام أساليب إحصائية فى 

المستفبلى بما يمكن أن ينتج عنها أمراً قيد السيطرة بعملهم المالى  قياس المخاطر المصرفية بصور تجعل عملية التنبؤ
المصرفي من جهة وإمكانية تخفيضها بقدر الإمكان على الرغم من صعوبتها، خاصة وأنها تتعلق بالظروف الإقتصادية التى 

 .(Nguyen, 2022) لا يمكن تجنبها بالتنويع من جهة أخرى 
، خلق مناخ سياسي وأكاديمي دولي معارض للهيكلية ٢٠٠٨رافقت عملية إنطلاق الأزمة المالية العالمية الراهنة منذ      

، ومستوى أدائه المتعلق بتحقيقه للأهداف التي أنشئ من أجلها، كما انتقد هذا النظام والمصرفىالتي يتسم بها النظام المالى 
 ي تحقيق الإستقرار المالى، وعدم نجاحه في الحيلولة دون وقوع الأزمات المالية أو حتىالتي يتبعها ف اتفيما يتعلق بالمنهجي

وإن تزايد سرعة خطى العولمة المالية وزيادة انفتاح الأسواق المالية والمصرفية على المستوى . (Leo, 2019)التنبؤ بها 
بالتالى و العالمي والذي تبعه البحث عن أدوات مالية حديثة والتوسع في استخدامها قد زاد من حجم وتنوع المخاطر المصرفية، 

وربما  ،اهدافها لأها وتحقيقهار هنجاح المصارف وازد س فيا أصبح يمثل حجر الأساها وادارتهن معرفة المخاطر وتقويمفإ
ف المصرفي في إصدار العديد من الإرشادات الخاصة بإدارة ارقابة والإشر لل كان ذلك يشكل الدافع الأقوى لقيام لجنة بازل

    (VenkateswaraRao et al., 2023المصرفية. )المخاطر  كل نوع من أنواع
تقييم أداء القطاع المصرفى المصرى، وتحليل جوانب الخلل فيه اء هذا البحث من أجل ج، فقد وفى ضوء ما سبق     

يهدف  لذلك. تمهيداً لتحديد ملامح الأدوات المالية فى القطاع المصرفى من أجل إدارة المخاطر وتحقيق الاستقرار المالى
عتماد عليه فى إدارة المخاطر المصرفية، حيث الإمن أجل  (VaR)مؤشر القيمة المعرضة للخطر هذا البحث إلى استخدام 

ؤشر مخاطر بالإضافة إلى تخصيص رأس المال. وبالتالى، فإن استخدام معمليات تقييم التقوم أغلب البنوك العالمية بإجراء 
  ية.الماللامة سواللإدارة المخاطر يمكن المصارف من التنبؤ بالأزمات المالية ويحافظ على الإستقرار  القيمة المعرضة للخطر

 
  :البحثلمتغيرات الإطار النظرى   -2

 -، ويمكن تناولها كما يلى:البحثويشمل متغيرات 
 Value-at-Risk (VaR)  مؤشر القيمة المعرضة للخطر  2/1
فى  ستثماريةالإ للمحفظة السوق  مخاطر لقياس المستخدمة نماذجال أهم من (VaR) للخطر المعرضة القيمة دتع      

حيث إن ظهور مفاهيم الهندسة المالية، وكذلك النمو الحاصل فى الأنشطة المالية، وتوسع قاعدة التداول فى  ،المصارف
الأسواق المالية وتميزها بعدم الثبات والإستقرار كل ذلك دفع إلى تطبيق مفاهيم مالية متعددة أبرزها القيمة والمخاطرة، ومن 

من التغيرات السوقية وسيلة لتطوير تقنيات تقدير الخسائر المحتملة لعوائد الاستثمار عرفت ثم إجراء دراسات متطورة تتخذ 
  .(Tu, Shi. Zhou & Lev, 2022) (VaR)بنموذج الـ 
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 :القيمة المعرضة للخطرماهية  -1
 -:يلي ما التعاريف هذه ومنوفقاً للعديد من الباحثين،  للخطر المعرضة لقيمةا مفاهيم تعددت

القيمة المعرضة للخطر بأنها الخسارة القصوى المتوقعة خلال أفق زمنى محدد فى ظل  (Jorion, 2001)فقد عرف       
ظروف السوق العادية عند مستوى ثقة محدد. كما تعرف على أنها الخسارة القصوى المحتملة فى قيمة المحفظة الإستثمارية 

 Hardle)بينما يري . (Manganelli & Engle, 2001)مال محدد. والناشئة عن تحركات السوق المعاكسة عند مستوى احت
et al., 2017)  بأنها التقدير الكمى للقيمة القصوى التى يمكن خسارتها فى المحفظة الإستثمارية خلال فترة زمنية معينة

 عند مستوى ثقة معين.

وبالتالى، فإن القيمة المعرضة للخطر هى مجموعة تقنيات تبين أن الخسارة يمكن أن تحدث فى أى وقت وفى ظل      
مستوى ثقة معين وفقاً لمخاطر السوق والمؤسسات المالية والمصرفية، مما جعلها أداة مستقرة تساعد فى السيطرة على 

 . (Charpentier, 2018)المخاطر 
 

 :لخطرالقيمة المعرضة لحساب  -2

 فقأ خلال الأسوأ الخسارة ةكمي تقوم بحساب وهي السوق، مخاطر حسابفى  استخداماً  الأدواتمن أكثر  VaRتعد         
وتشير إلى القيمة القصوى التى يمكن أن تتم خسارتها من الاستثمار فى أصل  .ةعينم ثقة درجة أو مستوى  عندو  معين زمني

 (Yang, 2015)(. 95%محدد خلال فترة زمنية محددة وعند مستوى ثقة محدد )عادة يتم تحديد مستوى ثقة 

يمكن تصنيف ، حيث الخطية غير للمحافظ للخطرلحساب القيمة المعرضة  مجموعة من الطرق المختلفةولقد تم اقتراح 
  (Charpentier, 2018) -:إلى منهجين رئيسيين هما (VaR)نماذج الـ 

  المعلميةالنماذج Parametric Models: التباين/التغاير  نموذج أمثلتها ومنVariance/Covariance 
Model ونموذج التقريب التربيعى،Quadratic Approximations Model. 

  النماذج اللامعلميةNon-Parametric Models تشتق عبر تطبيق خطوات المحاكاة، الذى يشتمل على نموذجين :
 Monte Carloونموذج محاكاة مونتى كارلو  Historical Simulation Modelهما: نموذج المحاكاة التاريخية 

Simulation Model.  

 ;Peng et al., 2023) -لمعرضة للخطر ومنها:هناك العديد من الطرق المختلفة التى يتم استخدامها لحساب القيمة او 
Zhu et al., 2020; Suwarno & Mahadwartha, 2018; Kole et al., 2017) 

 :Historical Methodأسلوب التحليل التاريخى  (أ

 في لتتمث المخاطر حساب طرق  إحدى إنيوفر أسلوب المحاكاة التاريخية إطاراً بسيطاً ومرناً لتحليل المخاطر، و        
 (VaR) سابلح التاريخي الأسلوب إن. الماضي في حدثت كما تتكرروف س الأحداثأن و  نفسه سيعيد التاريخ أن ضاافتر 

 الأصول عوائد توزيعل اً مطابق لمخاطرل وفقاً  المستقبلية الأصول عوائد تحديد سيتم خلاله من الذي التوزيع أن تحديداً  فترضي
  (Hogenboom et al., 2015) .معينة زمنية فترةب الخاصة التاريخية
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 Riskقيمته خطية مع عامل خطر وحيد ضمنى، وافتراض أفق زمنى محدد للمخاطر  (K)لنفترض أن هناك أصل        
Horizon  من الزمن الممتد خلال الأفق  ∝%لمدة شهر، إن المستخدم يرغب فى حساب مقدار الخسارة التى تزيد عن

 (،t,kR  ،........ ،N,K-tR)من العوائد الشهرية التاريخية لهذا الأصل  Nزمنية مكون من عدد الزمنى. فإذا كان لدينا سلسلة 
الماضية.  إن القيمة  Nالمحقق خلال فترة الأشهر  Kتشير إلى العائد على الأصل  N,K-tRتشير إلى الزمن،  tحيث 

         (Choudhry, 2013) -كالتالى: tالمعرضة للخطر  يمكن أن تحسب خلال الفترة 
VaRt,k (𝜶) = Vt,k (1 + Rk𝜶 ) 

 حيث:
- t,kV :  قيمة الأصلk  
- 𝜶kR :  عائد𝛼  للأصل k  من(t,kR  ،........ ،N,K-tR  ) 

 

أصل  Kللمحفظة باستخدام الطريقة التاريخية، فإننا نفترض أن المحفظة تتضمن  (VaR)واذا افترضنا أننا نريد حساب الـ 
بقيم خطية مع عامل الخطر الضمنى الوحيد. وبما أن المكونات الحالية للمحفظة معروفة، فإن الأوزان الخاصة بكل أصل 

         (Christopher, 2001) -فى المحفظة كما يلى: k، ويتم حساب وزن الأصل tمن أصول المحفظة معروفة فى الوقت 

 
، وفى Kباستخدام الطريقة التاريخية يتطلب سلسلة زمنية لعوائد شهرية للأصل  إن حساب القيمة المعرضة للخطر للمحفظة

  -، فإن العوائد التاريخية المجمعة يجب أن تتضمن:Nالوقت 

[ (t,KR ،....،N,K-tR ),....(,(t,2R ،....،N,2-tR ),(t,1R ،....،N,1-tR]) 
 

إن هذه السلسلة الزمنية المحددة للأصول يمكن أن تستخدم لإيجاد سلسلة زمنية جديدة للعوائد والتى من أجلها المحفظة 
السابقة، لنرمز  Nالإستثمارية الحالية ستعيد الأصول المتضمنة فى المحفظة الحالية بنفس نسبها الحالية خلال الأشهر 

         (Christopher, 2001) -والتى تعرف كما يلى: ،q,p-tRشهر سابق بـ  qللعوائد على هذه المحفظة لـ 

 
 الاعتبار بعينمع الأخذ  t-qإلى الشهر  t-q-1 الشهر من الشهرية الأصول عوائد كافةل الرياضي المتوسط تمثل وهي
 الزمنية السلسلة فإن، Nالشهر  عوائد لجميع الحسابية العمليات هذه راوبتكر . أصل لكل ستثماريةالإ للمحفظة الحالية ناالأوز 

 المعرضة القيمةإن  .t,p,…,RP-N-t(R(السابقة  Nالشهور  خلال مستحوذة كانت لو كما عرضها سيتم المحفظة لعوائد
 (Christopher, 2001) -تحسب كما يلى: tفى الفترة  هي كما واحد شهر لمدة الاستثمارية للمحفظة للخطر
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 حيث:
- 𝜶pR :  عائد𝛼  للأصل k  من(t,pR  ،........ ،N,K-tR.) 

 
 (Guegan et al., 2017) -:ةيالتال الخطوات بإتباع كون ي سوف للخطر المعرضة مةيالق ديتحدفإن  دا،يتحد أكثر بشكل
 .صلللأ ةيالحال مةيالق ديتحد -1
 (.الخ...الصرف سعر الأسهم، أسعار) خطر عامل لكل ةيخيالتار  العوائد جمع -2
 .المعيارى  الانحراف حساب -3
 .95%العائد عند  حساب -4
من خلال ضرب قيمة  5%وباحتمال  95% الثقة مستوى  على اعتمادا (VaR) للخطر المعرضة مةيالق حساب -5

 .(0.95+العوائد عند 1الأصل * )
 من قيمة الأصل. VaRحساب القيمة القصوى للخسارة من خلال طرح قيمة الـ  -6

 :Variance-Covariance Methodأسلوب التباين/التغاير  (ب
يفترض هذا الأسلوب أن عوائد المحفظة وعوامل الخطر تتبع التوزيع الطبيعى، كما يفترض أن العوائد توزع على        

عوامل الخطر، والارتباطات بين عوامل الخطر ثابتة وبأن حساسية تغير الأسعار فى عامل الخطر )مؤشر دلتا( لكل مكون 
التقلب لكل عامل خطر ويستخلص من الفترة التاريخية للمشاهدة، وبالتالى -ابت. نستخدم أسلوب الارتباطللمحفظة يكون ث

فإن المعطيات التاريخية لعوائد الاستثمار تكون ضرورية. وإن التأثير المحتمل لكل مكون فى المحفظة على القيمة الإجمالية 
ظة وتقلب عنصر الخطر. وتوجد عدة طرق لحساب تقلب عناصر للمحفظة تحسب انطلاقاً من مؤشر دلتا لمكونات المحف

 (Cui, Ding, Jin & Zhang, 2023)الخطر من أهمها التقلب التاريخى وترجيح المشاهدات التاريخية. 
 

 :Monte Carlo Simulation Methodأسلوب محاكاة مونتى كارلو ج( 

 توزيع دتحدي عن وعوضاً  ولكن كارلو، مونتي أسلوب باستخدام العينات أخذ على يعتمد للمحاكاة الأقوى النموذج  إن       
 عشوائية مليةع باستخدام مرشحاً  توزيعاً  يحدد الأسلوب هذا فإن فقط، التاريخية البيانات استخدام تامسار  طول على العينة

 ضاتاتر اف على تجبرنا المعلمية الطبيعية للخطر المعرضة القيمة حساب طريقة إن .Kواحد  أصل هناك أن افترض .مفترضة
ؤات بالقيمة التوزيع، ثم القيام بالتنب ومتطابقة مستقلة العوائد أن نفترض أى. الشرطي غير الاحتمالي التوزيع حول معينة

 ,Rubinstein & Kroese)المعرضة للخطر لفترة واحدة مستقبلًا، وبعدها القيام بالتنبؤات لفترات متعددة بهذه القيمة. 
2016) 
 Conditionalإن أسلوب محاكاة مونتى كارلو يتطلب منا فقط أن نقوم بافتراضات محددة حول الكثافة الشرطية        

density أو كثافة الإنتقال التى تحكم التحركات فى المتغيرات العشوائية على امتداد العملية العشوائية ،Stochastic 
Processتراضات حول تلك العملية العشوائية بحد ذاتها والتى تولد التغيرات فى قيم . وبالتالى فهناك حاجة لأن نقوم باف

    (Taylor, 2019)الأصول والخصوم. 
 
  :Banking Risk Management إدارة المخاطر المصرفية 2/2

 عرقلت مخاطر عدة المصارف هتواجحيث  مخاطر،تعرضاً للالصناعات من أكثر تعد المؤسسات المالية والمصرفية      
 تظهر يراتتغ تلك فى ظلو . مصارفلل والخارجى الداخلى المحيط عن ناتجة المخاطر هذه وأغلبية لأنشتطها، الجيد السير

ولمواجهة . تلفةالمخ الأنشتطة تنفيذ فى للمخاطر القطاع المصرفى تحمل يفسر الذى الشئ التكيف، فى وصعوبات مشاكل
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ة للسيطرة ووضع الإجراءات الرقابية اللازممراقبة مستوى المخاطر التى تحيط بالعمل  تلك تلك التغيرات اصبح من الضرورى 
  .المخاطر وإدارتها بطريقة سليمة بما يخدم أهدافهاعلى الآثار السلبية لهذه 

الإضافة إلى ب، وتصنيفات المخاطر، المفاهيم المتعلقة بالمخاطر المصرفيةتصورًا عامًّا عن  استعراض البحث احاول هذيو 
 (Shakatreh, Rumman & Mugableh, 2023) .كيفية قياسها

 :المخاطر المصرفيةإدارة مفهوم  -1

 فى مختص فكل ،والمختصين تم الإجماع عليه من قبل الباحثين اً ثابت اً محدد اً تعريف له ليس اً مفهوم المخاطر إدارة تعد      
 التى المنظمةب الخاصة والثقافة وتجربته الشخصية خبرته على مبنى المفهوم لهذا خاص تعريف له يكون  قد المجال هذا

 -:يلى فيما وبناءاً على ذلك نعرض بعض مفاهيم إدارة المخاطرة فيها، للمخاطر مديراً  يعمل
 الآثار من لتحد الإدارة بها تقوم التى الإجراءات كافة" بأنها المخاطر إدارة (Khan & Ahmed, 2001) عرف لقد      
 يتم التى العملية: "بأنها  (Christoffersen, 2009) عرفها بينما. "الدنيا حدودها فى وابقائها المخاطر عن الناتجة السلبية

 ".واعسارها فشلها احتمالات تقليل خلال من المنشأة قيمة زيادة خلالها من
 اشأنه من التى القرارات وتنفيذ اتخاذ من مستمرة عملية: “هى المخاطر إدارة أن (Condamin et al., 2007) ويري      

 ,Liu) رفهاعبينما ". المنشأة على تأثير لها التى للمخاطر بالتعرض المتعلقة التأكد عدم حالة من مقبول حد إلى تقلل أن
 تنفيذو  وتصميم المحتملة الخسائر توقع طريق عن البحتة المخاطر مع للتعامل علمى مدخل أو منهج: "أنها على (2010

 Adeusi) عتقدي بينما ".الأدنى الحد إلى تقع التى للخسائر المالى الأثر أو الخسارة حدوث إمكانية تقلل أن شأنها من اجراءات
et al, 2014 )ذلكو  التكاليف وأقل الوسائل بأفضل المخاطر مجابهة إلى يهدف متكامل تنظيم: " هى المخاطر إدارة أن 

 الهدف قلتحقي الوسائل أنسب اختيار خلال من وذلك ،مواجهتها وسائل وتحديد المخاطر وقياس وتحليل اكتشاف خلال من
 . المطلوب

 
  :أهداف إدارة المخاطر المصرفية -2
 وبالتالى وقياسها، صحيحاً  تحديداً  المخاطر تحديد من تمكنيل المصرف إدارة دعم هو المخاطر لإدارة الرئيسي الهدف إن     
 القانونية باتالمتطل كافة استيفاء من التأكد إلى تهدف كما ككل، المصرف مستوى  على صحيح بشكل ومراقبتها منها الحد

 تلك تجنبل اتباعها يجب التى الآليات وتحديد للمخاطر التعرض إجمالى وحصر المخاطر بإدارة المتعلقة تلك الأخص وعلى
 (Gasmi et al., 2020). المخاطر

 
 :أنواع المخاطر المصرفية -3

سنعرض  يلي وفيما ،المصرفية بالمخاطر تمينهالم نظر ةهوج حسب أصناف عدة المصرفية إلى المخاطر تصنيف يمكن
  -:أهم مخاطر القطاع المصرفى

 
 Credit Risk( المخاطر الإئتمانية أ)

 بخدمة اتهمبالتزام الوفاء عن وعجزهم الدفع، عن العملاء يتخلف الناتجة عن مخاطرال: "بأنها الإئتمانية المخاطرة تعرف     
 ,Ahmed & Malik). الطويل الطرف إلى مقرض مبلغ لأى جزئية أو كلية خسارة السداد عن العجز عن ويتولد الدين،

 منحه ىف الخطر من درجة يتحمل بنك كل أن كما الإقراض، لعملية كنتيجة منه مفر لا أمر الإئتمان خسائر تعدو . (2015
 يعنى تمانالإئ خطر وأن القرض، استرداد فى يفشل عندما القروض خسائر بعض بنك كل يحقق استثناء وبدون  الإئتمان
 Akomeah)  .المقابل الطرف إلى مقرض مبلغ لأى جزئية أو كلية خسارة أو السداد عن عجزهم أو الدفع عن العملاء تخلف

et al., 2017) 
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 الناتجة لكيةالم لحقوق  السوقية والقيمة الدخل صافى على المؤثر الأساسي المتغير ذلك هو الإئتمان خطر فإن وعليه،     
 المقرض عجز مخاطر يتحمل بذلك فإنه المربحة الأصول أحد على البنك استحوذ كلما لأنه السداد تأجيل أو السداد عدم عن
 الائتمان مخاطر أن ونجد الإئتمان، مصادر أهم هى القروض وتعتبر المحددة للتواريخ وفقاً  وفوائده الدين أصل برد الوفاء عن

  (Majid et al., 2022). خارجه أو الميزانية داخل كانت سواء البنك نشاطات فى موجودة

 أو الائتمان، حمن عند للعملاء ئتمانيةالإ الجدارة لتقييم الداخلية أنظمتها مراجعة البنوك على يجب سبق، ما مع واتساقاً      
 الجدارة ييمتق وأسس الإئتمانية المخاطر إدارة شملت التي الأسس لهذه وفقاً  المخصصات تكوين وكذا تجديده، أو زيادته

 .لاقتصاديةا للأنشطة الصغيرة القروض إلى إضافة للإسكان، العقارية والقروض استهلاكية لأغراض والقروض الائتمانية،
 ,Hachem & Sujud) القروض.من خلال قسمة القروض المتعثرة على إجمالى  الإئتمان مخاطر معادلة حساب ويتم

2018) 

 Market Risk سوق مخاطر ال (ب)

 تنشأ ىوالت المالى المركز قائمة وخارج داخل الإستثمارية المراكز فى الخسائر مخاطر: "أنها على السوق  مخاطر تعرف     
 جر خا لمدرجةا الاستثمار محافظ وفى التأجير، أو للتداول القابلة الموجودات قيمة فى التقلبات أى السوق، أسعار حركة عن

  -يلى: ما إلى السوق  مخاطر تصنيف ويمكن (Calatayud & Kettere, 2016)". انفرادى بشكل المالى المركز

 
 : Interest Risk Rate الفائدة سعر مخاطر .1

 الاستثمارات ةكاف تصيب وهى. عامة بصفة السوق  فى الفائدة أسعار مستوى  فى للتغيرات نتيجة المخاطر هذه تنشأ     
 الأخرى  العوامل بقاء مع فإنه عامة وكقاعدة .(Abbas et al., 2018) ذاته الاستثمار وظروف طبيعة عن النظر بغض
 والعكس ولةالمتدا المالية للأوراق السوقية القيمة انخفضت السوق، فى الفائدة أسعار مستويات ارتفعت كلما حالها، على

 تعاملال فى الفائدة لسعر مجال لا كان وان الاسلامية والصكوك الاستثمار على العائد معدل على يؤثر ما وهو صحيح،
 .بالمرابحة تمويلال فى مرجعيا سعرا اتخذته اذا الفائدة بسعر تتأثر قد أنها إلا استثماراتها، ومجالات أنشتطتها فى أو بها،
 العملاء دائعو  على السنوي  العائد معدلات متوسط تمثل والتي الودائع، على العائد خلال من الفائدة سعر مخاطر قياس ويتم
  (Rodriguez-Espindola et al., 2022) . البنوك لدى

 : Exchange Risk Rate الصرف سعر مخاطر .2

 للتغيرات تيجةن ورأسماله المصرف ايرادات بها تتأثر قد التى والمستقبلية الحالية المخاطر هى سعر الصرف تعد مخاطر     
 تثمرينالمس وعلى البنك على تؤثر المخاطر من العديد الصرف سعر عملية عن وينتج. الصرف سعر حركة فى المغايرة

 .الرأسمالية القاعدة/  للميزانية المالى المركز قسمة صافى خلال من الصرف سعر مخاطر قياس ويتم .سواء على
(Chatterjee, 2017)  
 
 :الدراسات السابقة  -3
  :وإدارة المخاطر المصرفية  VaR القيمة المعرضة للخطرالعلاقة بين  3/1

 -على النحو التالى: إدارة المخاطر المصرفيةعلى  القيمة المعرضة للخطرتناولت تأثير الدراسات التى نستعرض 
 

قامت بتقييم إدارة مخاطر السوق من خلال الإستعانة بأداة بارزة للقياس تسمى ( Trucios & Taylor, 2023)دراسة ف     
وما مدى تمتع النماذج بالتنبؤ بالمخاطر القائمة على أساس تقييم  ،Value at Risk (VaR)القيمة المعرضة للخطر 

ة المعرضة للخطر، وكيف يتغير أداء نماذج القيم ةمخاطر القيمة المعرضة للخطر مقارنة بالنماذج التقليدية لتقدير القيم
المعرضة للخطر فيما يتعلق بالتغيرات فى الأصل الجغرافى للبيانات محل الدراسة أو الفترة الزمنية أو مستوى الثقة، وكانت 
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يل منهج التحللمجموعة من الأسواق المالية هى: نيويورك، روسيا، هونج كونج وتم إتباع  2008بعد حدوث الأزمة العالمية 
. ولقد توصلت الدراسة إلى أن النماذج التقليدية تميل إلى المبالغة فى تقدير القيمة المعرضة للخطر فى الفترة الهادئة التجريبي

والعكس صحيح فى فترة الأزمة. كما وجدت أن هناك ثلاثة معايير للتقييم تعمل بشكل جيد فى بعض الفترات، لكن لا يمكن 
 فى فترات أخرى وذلك لأن التنبؤ بمخاطر السوق فى مختلف فترات الاقتصاد يعد أمراً صعباً الاعتماد عليها 

 VaRهدفت إلى التعرف على القيمة المعرضــــــــة للخطر ( Syuhada, Hakim & Nur’aini, 2023)ودراســــــــة     
الأزمة  بعد المالىوالتى تعد أداة للتنبؤ بالخســـــــــــــارة القصـــــــــــــوى عند مســـــــــــــتوى ثقة محدد خلال فترة زمنية محددة فى القطاع 

. واشـــــارت الدراســـــة أنه لحســـــاب القيمة المعرضـــــة للخطر يكون من الأفضـــــل اســـــتخدام الحد الأقصـــــى لدالة التوزيع العالمية
وق ســـــــــســـــــــة بمقارنة منحنى التوزيع الطبيعى مع عائد البيانات فى كلا من الطبيعى وذلك لتحقيق عائد تقريبي، وقامت الدرا

للقيمة المعرضـة للخطر  Historical Simulation. ولقد توصـلت الدراسـة إلى أن المحاكاة التاريخية الكهرباء والاتصـالات
ــانــات التــاريخيــة وقيــاس الإنحراف ام موثوق بهــا بعــد الأزمــة العــالميــةتنتج قي ــانــات، وذلــك نتيجــة للبي التى تم  لمعيــارى للبي

 رصدها.

ملت واشت، المصرفيةلهندسة المالية فى إدارة المخاطر استخدام منتجات ا إلى تحديد أثر( 2019وهدفت دراسة )خليل، 
 الســـلامة المالي، معدل العائد علي رأس المالالدراســـة على ثلاثة منتجات رئيســـية للهندســـة المالية وهي: مؤشـــر الاســـتقرار و 

ختلف منتجات الهندســــــة تديد إلى أى مدي . كما ســــــعت الدراســــــة إلى تحVaR المعدل بالخطر، والقيمة المعرضــــــة للخطر
( بنوك 10بإختلاف الفترة الزمنية للدراســــــــــة، وبإختلاف البنوك عينة الدراســــــــــة. وتم إجراء الدراســــــــــة على عينة من ) ةالمالي
  Panel Data، وتم اســــــتخدام تحليل 2016إلى ديســــــمبر  2001وتغطى الفترة من يناير  فى البورصــــــة المصــــــرية ةمدرج

وتحليل التباين أحادى الاتجاه للتأكد من مدى صـــــحة فروض الدراســـــة، بالإضـــــافة إلى مؤشـــــر إيتا تربيع للتعرف  Tواختبار 
ة المالية تأثيراً كبيراً على إدارة المخاطر المصــــــــــرفية، كما أن لمنتجات الهندســــــــــوتشــــــــــير النتائج  على مدى قوة الإختلاف. 

وجدت الدراســــة أن هناك اختلافاً بين منتجات الهندســــة المالية )مؤشــــر الإســــتقرار والســــلامة المالي، معدل العائد على رأس 
عرضــــــــــــــة جد اختلاف للقيمة المالمال المعدل بالخطر( بإختلاف الفترة الزمنية قبل وبعد الأزمة المالية العالمية، بينما لا يو 

قبل وبعد الأزمة المالية. كما توصلت الدراسة إلى أن هناك اختلافاً لمنتجات الهندسة المالية بإختلاف البنوك  VaRللخطر 
 عينة الدراسة.

من أهم الدراسات التى قامت بتحليل العلاقة بين القيمة  (Suwarno & Mahadwartha, 2018) وتمثلت دراسة        
المعرضة للخطر وإدارة المخاطر حيث هدفت إلى الوصول إلى تقديرات دقيقة للقيمة فى ظل المخاطر بما ينعكس على 

المالية،  ةالتخطيط والأداء وقياس النتائج بالشكل الذى يدعم عملية اتخاذ القرار لدى الأطراف ذات العلاقة بوجود المؤسس
استناداً إلى التحليل الرياضى الذى يعتمد عليه كل نموذج، فضلًا عن مجموعة  VaRوتحديد النموذج المناسب لتقدير 

المشاهدات الفعلية المستخدمة من واقع المشاهدات الأصلية وباعتماد العلاقات الخطية وغير الخطية بين عائد الاستثمار 
. ووجدت الدراسة أن VaRلتقدير الـ  95%ق زمنى متباين والاعتماد على مستوى ثقة وعوامل المخاطرة. وتم اختيار أف

التى تم تطبيقها فى هذه الدراسة أوضحت أن تقديرات الخسائر أقرب ما تكون إلى الواقع الفعلى غير المتوقع  VaRنماذج 
الخاص بالأسواق العربية عينة الدراسة، وهذا ما يجعل حالات خرق القواعد والأنظمة فى الأسواق قد يتضاءل فضلًا عن أن 

ضة للخطر يمكن لها أن تجمع خسائر الأسهم الفعلية أفضل مما هى عليه النماذج التى تم اقتراحها والخاصة بالقيمة المعر 
 الحال فى إتباع أساليب أخرى تعتمدها الأسواق والشركات كالإنحراف المعيارى التقليدى

 
 Temporal Aggregationهدفت إلى التعرف على تأثير التجميع الزمنى  (Kole et al., 2017)وفي دراسة        

أيام تداول لمجموعة متنوعة من  (10)على مدى  VaRومحفظة الأوراق المالية على جودة توقعات القيمة المعرضة للخطر 
الأسهم والسندات والاستثمارات البديلة، ويتم بناء توقعات القيمة المعرضة للخطر على أساس عوائد يومية أو أسبوعية يتم 

 . تم إجراء التحليل على محفظة استثمارية متنوعة، تستثمر هذه المحفظة بنسبةتجميعها فى محافظ تستند إلى فئة الأصول
فى السلع. وتوصلت الدراسة أن درجة التجميع  10%فى العقارات، والباقى  10%فى الاسهم،  30%فى السندات،  %50
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ة أقل حفظة الاوراق الماليالزمنى هى الأكثر أهمية لتوقعات القيمة المعرضة للخطر. كما توصلت إلى أن تأثير تجميع م
 .VaR %95أهمية من درجة التجميع الزمنى لتوقعات 

التعرف على مخاطر سعر الصرف من خلال المقارنة بين طرق الإدارة التقليدية  (Yang, 2015)بينما استهدفت دراسة      
والحديثة لمخاطر سعر الصرف على أساس منتجات الهندسة المالية، كما قدمت الدراسة تحليل لطريقة استخدام أسلوب 

ليل الأمثل من خلال فى إدارة مخاطر سعر الصرف. كما اقترحت الدراسة أسلوب التح (VaR)القيمة المعرضة للخطر 
الاعتماد على جانبين هما: الحد الأدنى للمخاطر، والحد الأقصى للكفاءة بالإستناد إلى التحوط الأمثل، وذلك من خلال 
الاعتماد على العديد من الأدوات المالية مثل/ العقود الآجلة والمستقبلية، تبادل العملات، الخيارات، وذلك بما يثبت كفاءة 

الأمثل. وتم إجراء الدراسة على القطاع المصرفى فى الصين. ولقد توصلت الدراسة إلى العديد من النتائج  أسلوب التحوط
( أن البنك يواجه 2. ( أنه تم تقسيم الأدوات المالية التقليدية إلى أداة تعتمد على العقود وأداة تعتمد على الخيار1من أهمها:

صرف لا يتوافق مع الاتجاه المتوقع، وأن هناك عدة عوامل مؤثرة على مخاطر سعر الصرف إذا كان التغير فى سعر ال
سعر الصرف منها: ]تغير سعر الفائدة، التضخم، توقعات السوق[، وأن من الطرق الشائعة فى إدارة مخاطر سعر الصرف 

 ف.، والذى تم استخدامه بالاعتماد على القيم التاريخية لإدارة مخاطر سعر الصر VaRتتمثل فى أسلوب 

ســــعت لتقدير أثر مخاطر الســــوق على عوائد الأســــهم بإســــتخدام أســــلوب  (Miletic & Miletic, 2013)وفي دراســــة  
. وقامت وقياســـــها على الأســـــواق الناشـــــئة فى صـــــربيا، وكذلك اثبات نجاح هذا الأســـــلوب (VaR)القيمة المعرضـــــة للخطر 

الدراســـــــة بالإســـــــتعانة بمجموعة من الأدوات الإحصـــــــائية والكمية، حيث ركزت الدراســـــــة على كيفية قياس مخاطر الســـــــوق 
باستخدام العوائد اليومية من الأسهم  المدرجة فى البورصة الصربية باستخدام أداة مالية واحدة وهى القيمة المعرضة للخطر 

حتى  2005خلال الفترة من أكتوبر  (BELEX 15)زمنية معينة باســــتخدام مؤشــــر عند مســــتوى معنوية محدد وخلال فترة 
فى قياس  VaRوالتى تمثل ســــــنوات الهدوء وكذلك ســــــنوات الأزمة. واشــــــارت نتائج هذه الدراســــــة إلى أهمية  2012أكتوبر 

ق الأوراق المالية فى هو الأكثر ملائمة لتقدير وتوقع التقلبات فى ســــــــــــــو  VaRالمخاطر المالية بشــــــــــــــكل دقيق، وأن نموذج 
  صربيا. 

ه بإدارة المخاطر وعلاقتالقيمة المعرضة للخطر  لمتغيروبالتالى، يتضح من العرض السابق للإطار المفاهيمي والدراسات السابقة 
لمتبع اللمؤسسات المالية أن هناك تباين فى الدراسات من حيث أهدافها ونتائجها، ومن حيث التصميم البحثي والأداء المالى 

لإنجاز البحث وتحقيق أهداق البحث. وحاولت العديد من الدراسات التعرف على أهمية أسلوب القيمة المعرضة للخطر داخل 
 ;Trucios & Taylor, 2023; Barendse, Kole & Van-Dijk, 2023)من  المؤسسات المالية منها دراسة كلا

Suwarno & Mahadwartha, 2018; Yang, 2015) نموذج القيمة المعرضة للخطر  ن نتائج هذه الدراسات أنواتضح م
VaR هر وأن كان يوجد أدوات أخرى قد تظ .تلقي الانتشار شبه العام من معظم الدراسات والتى تتواجد داخل المؤسسات المالية

اسات. وهو الكافي فى الدر البحوث، وأن دور القيمة المعرضة للخطر لم يتم إلقاء الضوء على دورها بالشكل بشكل متباين فى 
   ما سيتم التركيز عليه فى البحث الحالى بشكل أكثر تفصيلًا.

عنوية بين مذات دلالة وجود علاقة  ةتوقع الباحثت، فالبحث ومشكلة وبناءا على الدراسات السابقة يمكن ان نشتق فروض
    -:كالآتى، وعليه يمكن صياغة الفروض إدارة المخاطر المصرفيةو  VaR معدل
H1:  على مخاطر الإئتمان فى البنوك المدرجة فى  للقيمة المعرضة للخطروجود تأثير ذو دلالة إحصائية من المتوقع

 .البورصة المصرية
H2:  على مخاطر سعر الفائدة فى البنوك محل الدراسة. للقيمة المعرضة للخطرمن المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية 
H3:  على مخاطر سعر الصرف فى البنوك محل  للقيمة المعرضة للخطرمن المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية

 الدراسة.
H4:  من المتوقع وجود اختلافاً معنوياً للقيمة المعرضة للخطرVaR  بإختلاف البنوك محل الدراسة لصالح البنوك الأكثر

  .استخداماً للأدوات المالية
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  :البحثمشكلة   -4
 المقاييس نم تتلافى سلبيات سابقتها حديثة مقاييس ابتكار ميةهالقطاع المصرفى لأ إغفال في البحث ةلمشك تكمن     

 مبالغ خصيصت إلى الماسةالقطاع المصرفى المصرى  حاجة ظل في لاسيما ،اهومخاطر  المصارف ربحية بين وتربط يديةلالتق
 ،فعالة أدوات المصارف لتبنى تسعى أن الضرورى  من كان ولذا .المتوقعة المخاطر من لتحوطل اهأموال رؤوس من محددة
 على بناءو  لإدارة المخاطر المصرفية. كفء بشكل الأدوات تلك تطوير على القدرة فى يتمثل للمصارف الأكبر التحدى ولكن

 قياس من فالمصار  تلك تمكين فى مؤشر القيمة المعرضة للخطر يلعبه الذى الهام الدور على أهمية التعرف يظهر سبق، ما
 . المخاطر وإدارة

 -مجموعة من التساؤلات هى: البحثوتعكس مشكلة 

والعوامل التى ساعدت على ظهورها كإبتكار مالى لحل المشكلات  للقيمة المعرضة للخطرمفاهيمى ال الإطارهو  ما -1
 ؟المالية فى المجال المصرفى

يؤثر إيجابياً على إدارة المخاطر المصرفية للبنوك المدرجة فى  مؤشر القيمة المعرضة للخطرهل تبنى وتطبيق  -2
 بورصة الأوراق المالية المصرية؟ 

 بإختلاف البنوك عينة الدراسة؟  القيمة المعرضة للخطرهل تختلف مستويات  -3
 
 :البحثأهداف   -5

مؤشر ير مدى تأثتحديد و  بعد الأزمة العالمية القطاع المصرفى المصرى التعرف على طبيعة في  البحثهدف يتمثل      
سعى هدف يولتحقيق هذا ال إدارة المخاطر المصرفية فى البنوك المدرجة فى البورصة المصرية. على القيمة المعرضة للخطر

 -:إلى تحقيق الأهداف التالية البحث

 

 .المدرجة فى البورصة المصريةالتعرف على أثر القيمة المعرضة للخطر على مخاطر الإئتمان فى البنوك  -1
 .التعرف على أثر القيمة المعرضة للخطر على مخاطر سعر الفائدة فى البنوك المدرجة فى البورصة المصرية -2
 .فى البنوك المدرجة فى البورصة المصرية على مخاطر سعر الصرف القيمة المعرضة للخطرالتعرف على أثر  -3
 البنوك عينة الدراسة. بإختلافالقيمة المعرضة للخطر ختلاف تحديد مدى ا -4

 
 :البحثأهمية   -6

 :الأهمية العلمية 
تنبع أهمية هذه الدراسة من أهمية متغيراتها حيث تعتبر القيمة المعرضة للخطر من متطلبات النجاح فى القطاع المصرفي 

ها فى على كيفية الإستفادة منوكذلك إدارة المخاطر فى البنوك كمحاولة للوصول إلى دور القيمة المعرضة للخطر والوقوف 
 .إدارة المخاطر فى القطاع المصرفي المصري 

 :الأهمية التطبيقية  
ى ذو الأثر الهام فى التقدم الإقتصادى، إذ سيركز علالقطاع المصرفى المصرى يقيم أداء  أنه في الدراسة هذه أهمية تكمن 

بة المقاييس الحديثة ووضع نظام محدد لقياس ومراق بإستخدام بكفاءةالمخاطر التى تتعرض لها المصارف وكيفية إداراتها 
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ؤشر مويتطرق إلى أحد المقاييس الهامة فى قياس وإدارة المخاطر المصرفية وهو  .المخاطر ووضع ضوابط أمان ملائمة لها
 .VaRالقيمة المعرضة للخطر 

 
 : البحث وتصميم منهجية -7
 : البحثوعينة مجتمع   (1)

صة البحث للبنوك المدرجة فى البور  عينة للمجتمع إحصائي وصف تقديم من لابد البحث، فرضيات اختبار لغرض     
 القوائم على والاعتماد 2022 إلى 2008 خلال الفترة منمدرجة فى البورصة المصرية  بنوك (10) والمتضمنة المصرية
 -الجدول التالى مجتمع الدراسة كما يلى: يوضح السنوية، والتقارير بالمصارف الميزانيات الخاصة فيها بما المالية،

 ( مجتمع الدراسة1جدول )
 البنوك م البنوك م
 مصر أجريكول كريدى بنك CIB 6 الدولى التجارى  البنك 1
 الصادرات لتنمية المصرى  البنك 7 الخليجى المصرى  البنك 2
 QNB الوطنى قطر بنك 8 مصر -الوطنى  الاتحاد بنك 3
 السويس قناة بنك 9 الدولية العربية المصرفية الشركة بنك 4
 والاسكان التعمير بنك 10 الوطنى الكويت بنك 5

  أساليب تحليل البيانات:   (2)
للتعرف  Structure Equation Model (SEM)نموذج المعادلة البنائية  فقد تم الاعتماد على البحثلاختبار فروض      

للفرق بين متوسط مجتمعين عند مستوى معنوية  (T-Test)اختبار ت المتغير التابع و على أثر المتغيرات المستقلة على 
 يتم قبول فرض الدراسة.  0.05الجدولية عند مستوى معنوية  (t)المحسوبة أكبر من  (t)، فإذا كانت قيمة 0.05

   

 اختبار مدى صحة فروض الدراسة : -8

H1:  على مخاطر الإئتمان فى البنوك المدرجة فى  للقيمة المعرضة للخطرمن المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية
 البورصة المصرية.

 (2جدول )
 على مخاطر الائتمان القيمة المعرضة للخطرنتائج اختبار تحليل الإنحدار البسيط لتأثير 

 
أظهرت نتائج التحليل الإحصائى وجود حيث ، على مخاطر الإئتمان VaR القيمة المعرضة للخطر تأثير( 1يوضح جدول )

عند مستوى معنوية أقل من  R (.599)بلغ معامل الارتباط  إذ، على مخاطر الإئتمان VaRذو دلالة معنوية لـ  تأثير
ل أما معام وبين مخاطر الإئتمان، القيمة المعرضة للخطر مما يعنى أن هناك ارتباط ذو دلالة معنوية بين مؤشر ،0.05

القيمة  مؤشرناتج عن التغير فى  مخاطر الإئتمانمن التغيرات فى  36%. بمعنى أن ما قيمته (359.) بلغ 2Rالتحديد 
، وهذا يعنى قبول هذا الفرض، وقدرة هذا المتغير على β "(.005)وبإيجاد قيمة درجة التأثير "معامل . المعرضة للخطر

  R 2R F البيان
 

1df 2df sig β 

 599 .359 262.518 1 598 .000 Constant. (CR)مخاطر الإئتمان 
VaR 

.054 

.005 
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المحسوبة التى بلغت  F المساهمة فى تفسير التغير الحادث فى مستوى مخاطر الإئتمان. ويؤكد معنوية هذا التأثير قيمة
 البديل، وعليه نرفض الفرض الصفرى ونقبل الفرض (sig= .000)( وهى دالة عند مستوى معنوية 262.518)

H2:  محل البنوك فى الفائدة سعر على مخاطرللقيمة المعرضة للخطر من المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية 
 الدراسة. 

 (3جدول )
 سعر الفائدةعلى مخاطر  القيمة المعرضة للخطرنتائج اختبار تحليل تأثير 

  R 2R F البيان
 

1df 2df sig β 

 سعر الفائدةمخاطر 
(IR) 

.600 .360 358.145 1 598 .00
0 

Constant 
VaR 

154.31 
12.788 

أظهرت نتائج التحليل الإحصائى حيث ، سعر الفائدةعلى مخاطر  VaR القيمة المعرضة للخطر تأثير( 2يوضح جدول )
عند مستوى معنوية أقل  R (.600)بلغ معامل الارتباط  إذ، سعر الفائدةعلى مخاطر  VaRذو دلالة معنوية لـ  تأثيروجود 
 2Rأما معامل التحديد  ،سعر الفائدةوبين مخاطر  VaRذو دلالة معنوية بين  طردىمما يعنى أن هناك ارتباط  ،0.05من 
 القيمة المعرضة للخطرناتج عن التغير فى  سعر الفائدةمخاطر من التغيرات فى  36%. بمعنى أن ما قيمته (360.) بلغ

VaRالتأثير قيمة . ويؤكد معنوية هذا F ( وهى دالة عند مستوى معنوية 358.145المحسوبة التى بلغت )(.000) وعليه ،
     نرفض الفرض الصفرى ونقبل الفرض البديل.

H3:  محل البنوك فى الصرف سعر على مخاطر للقيمة المعرضة للخطرمن المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية 
   الدراسة. 

 (4جدول )
 الصرفسعر على مخاطر  القيمة المعرضة للخطرنتائج اختبار تحليل تأثير 

  R 2R F البيان
 

1df 2df sig β 

 الصرفسعر مخاطر 
(ER) 

.335 .155 47.280 1 598 .00
0 

Constant 
VaR 

98.31 
10.788 

اط ، حيث بلغ معامل الارتبعلى مخاطر سعر الصرفللقيمة المعرضة للخطر تأثير وجود إتضح من إختبار هذا الفرض 
R (5.33)  2، أما معامل التحديد  0.05عند مستوى معنوية أقل منR (55.1.)  معامل كما بلغβ (9.11) لهذا المتغير، 

على المساهمة فى تفسير التغير الحادث فى مخاطر سعر الصرف. ويؤكد معنوية  VaRهذا الفرض، لقدرة  قبولوهذا يعنى 
وهذا يؤكد صحة الفرض، وعليه يتم قبول الفرض البديل ورفض  (،47.280)المحسوبة التى بلغت  F هذا التأثير قيمة

  الفرض الصفرى.  

H4:  من المتوقع وجود اختلافاً معنوياً للقيمة المعرضة للخطرVaR  الأكثر البنوك لصالح الدراسة محل البنوكبإختلاف 
  .  المالية للأدوات استخداماً 
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 ( 5جدول )
 الرابعللفرض  ANOVA اختبارنتائج 

مربع  درجة الحرية مجموع المربعات النموذج
 المتوسط

F مستوى المعنوية المحسوبة 

 0.000 158.627 43984.8 9 395864.09 الإنحدار
   277.28 590 174689.41 البواقي
    599 570553.50 الإجمالى

 
معنوية، وهذا يشير إلى أن هناك اختلافاً معنوياً للقيمة  (F)يتضح من التحليل الإحصائى لإختبار الفرض أن احصائية ف 

  بإختلاف البنوك عينة الدراسة. VaRالمعرضة للخطر 
 (F= 158.627)كانت قيمة و . ANOVAتحليل التباين وللتعرف على مدى صحة الفرض من عدمه تم استخدام اختبار 

 VaRشير إلى أن هناك اختلافاً معنوياً للقيمة المعرضة للخطر . وهذا ي(0.05)من  قلوهو أ (000.)بمستوى المعنوية 
 البديل. قبول الفرضرفض الفرض الصفرى و وبذلك تم  .بإختلاف البنوك عينة الدراسة

لتحديد أى البنوك هى المتسببة فى وللتعرف على أى مجتمع هو الذى يختلف عن الآخر يتم إجراء الاختبار البعدى 
  الإختلاف.

  -للبنوك عينة الدراسة للقيمة المعرضة للخطر فى النقاط التالية: Post Hoc Testويمكن تلخيص نتائج التحليل البعدى 
يتضح أن كلا من بنك: ]كريدى أجريكول، الاتحاد الوطنى، البنك المصرى لتنمية الصادرات، قناة السويس[ يختلف  -

حيث أن مستوى المعنوية  (،CIB ،SAIB ،NBK ،QNB)بين تلك البنوك وبين كلٍ من بنوك  VaRفى مؤشر 
 (SAIB ،NBK)بكلا من بنكى  فى صالح البنوك الأساسية مقارنة VaR. وأن درجة (000.)عند هذه البنوك 

مما يدل على أن تلك  (،SAIB ،NBK)لدى بنكى  VaRلديها أكبر من متوسطات  VaRلأن متوسطات قيم 
كلما زادت مخاطر  VaRوذلك لانه كلما زادت قيم (، SAIB ،NBK)البنوك أكثر تعرضاً للخسارة من البنوك 

مما يدل على أن  (CIB ،QNB)فى غير صالح تلك البنوك الأساسية مقارنة ببنكى  VaRالبنوك. بينما درجة 
 أكثر تعرضاً للخسارة من البنوك الأساسية. ( CIB ،QNB) كلا من بنكى

هو أعلى  CIB، لان بنك QNBما عدا بنك  CIBيختلف مع جميع البنوك الأخري لصالح بنك  CIBأن بنك  -
 أكثر عرضة للمخاطر لانه أعلى فى الخسارة.   CIB ، مما يدل على أن بنكVaRمتوسطات 

 
استخدام المتوسطات الحسابية تم ، VaRولإيضاح البنوك الأقل فى التعرض للخسارة وفقا لمؤشر القيمة المعرضة للخطر 

الجدول (، كما هو موضح فى 10( والأكثر تعرضاً للخسارة )1والإنحرافات المعيارية، وقد تم إعطاء البنك الأقل خسارة )
 -التالى:
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 ( 6جدول )
  للخطر المعرضة للقيمةوفقاً  للبنوكالأهمية النسبية 

المتوسط  البنك  م
 الحسابي

الإنحراف 
 المعياري 

معامل 
 الإختلاف

 الترتيب

 (1) 43.38 1.920 4.426 البنك المصري الخليجي 1
 (2) 40.89 2.585 6.321 بنك كريدي أجريكول 2
 CIB 13.902 5.306 38.16 (4)البنك التجاري الدولى  3
 (7) 30.44 17.149 56.320 بنك الاتحاد الوطنى 4
 SAIB 25.971 19.050 73.35 (5) -الشركة المصرفية العربية 5
 NBK 8.582 4.050 47.58 (3)-بنك الكويت الوطنى 6
 (8) 29.42 17.598 59.799 البنك المصري لتنمية الصادرات 7
 QNB 46.330 29.357 63.35 (6)-بنك قطر الوطني 8
 (10) 40.40 28.079 69.499 بنك قناة السويس 9
 (9) 26.12 16.823 64.399 بنك الإسكان والتعمير 10

 
بمتوسط  VaRأن البنك المصري الخليجى كان هو البنك الأقل تعرضاً للخسارة وفقاً لنموذج  ويتضح من الجدول السابق،

. بينما يأتى فى المرتبة الأخيرة بنك قناة السويس من حيث قيمة الـ (1.920)درجة وانحراف معيارى  (4.426)حسابي 
VaR.وبالتالى فهو يعد من أكثر المصارف تعرضاً للمخاطر لأنه الأعلى فى الخسارة ، 

 
 . 2022 -2008خلال الفترة ما بين  بنكعلى مستوى كل  القيمة المعرضة للخطركما يوضح الشكل التالى 
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. ويعد البنك (94.25)إلى  (0.721)من  0.95تتراوح ضمن نطاق  VaRيوضح الشكل أن مؤشر القيمة المعرضة للخطر 
أفضل البنوك، حيث تحقق القيم الحد الأدنى للخسارة وخاصة بعد الأزمة   NBKالخليجى المصرى وبنك كريدى أجريكول و

كما يتضح  ،الحد الأقصى للخسارة بعد الأزمة المالية العالمية، بينما يحقق كلا من بنك قناة السويس وبنك الاسكان والتعمير
. ويرجع ذلك نتيجة لبرامج الإصلاح والإنذار 2022-2020أن قيم معظم البنوك عينة الدراسة قد تحسنت خلال الأعوام من 

 المبكر التى قامت تلك البنوك بتعديلها بعد الأزمات الداخلية التى مرت بها الدولة للتحوط ضد المخاطر النظامية. 
 
 
 
 نتائج البحث : -9

 -توصل البحث إلى العديد من النتائج من أهمها ما يلى:
  البحثمناقشة نتائج اختبار فروض   (1)

تضمنت الدراسة الحالية عدداً من الفروض التى قد تمثل نتائج اختبارها احصائياً حل لمشكلة الدراسة وتحقيقاً لأهدافها      
ج ، ويتضمن الجزء التالى مناقشة وتفسير نتائفى إدارة المخاطر المصرفية القيمة المعرضة للخطرفى التعرف على دور 

   -اختبار الفروض احصائياً كما يلى:

H1:  من المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية للقيمة المعرضة للخطر على مخاطر الإئتمان فى البنوك المدرجة فى
 البورصة المصرية.

عند  R (.599)بلغ معامل الارتباط  إذ، على مخاطر الإئتمان VaRذو دلالة معنوية لـ  تأثيرأظهرت نتائج التحليل وجود 
القيمة المعرضة للخطر وبين مخاطر  مما يعنى أن هناك ارتباط ذو دلالة معنوية بين مؤشر ،0.05مستوى معنوية أقل من 

ناتج عن التغير  مخاطر الإئتمانمن التغيرات فى  36%. بمعنى أن ما قيمته (359.) بلغ 2Rأما معامل التحديد  الإئتمان،
وتشير هذه النتيجة ، (262.518المحسوبة التى بلغت ) F القيمة المعرضة للخطر. ويؤكد معنوية هذا التأثير قيمة مؤشرفى 

 .إلى قبول الفرض الأول

H2:  محل البنوك فى الفائدة سعر على مخاطرللقيمة المعرضة للخطر من المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية 
 الدراسة. 

 R (.600)بلغ معامل الارتباط  إذ، على مخاطر سعر الفائدة VaRذو دلالة معنوية لـــــــ  تأثيرأظهرت نتائج التحليل وجود 
المحســوبة التى  F . ويؤكد معنوية هذا التأثير قيمة(.360) بلغ 2Rأما معامل التحديد  ،0.05عند مســتوى معنوية أقل من 

     ، وعليه نرفض الفرض الصفرى ونقبل الفرض البديل.(358.145بلغت )
H3:  محل البنوك فى الصرف سعر على مخاطر المعرضة للخطرللقيمة من المتوقع وجود تأثير ذو دلالة إحصائية 

  الدراسة.  
 R، حيث بلغ معامل الارتباط على مخاطر ســـــــــــعر الصـــــــــــرفللقيمة المعرضـــــــــــة للخطر تأثير وجود أظهرت نتائج التحليل 

 VaRوهذا يعنى قبول هذا الفرض، لقدرة  2R (.155.)، أما معامل التحديد  0.05عند مســــــتوى معنوية أقل من  (5.33)
 على المساهمة فى تفسير التغير الحادث فى مخاطر سعر الصرف. 

H4:  من المتوقع وجود اختلافاً معنوياً للقيمة المعرضة للخطرVaR  الأكثر البنوك لصالح الدراسة محل البنوكبإختلاف 
  .  المالية للأدوات استخداماً 

معنوية، وهذا يشير إلى أن هناك اختلافاً معنوياً للقيمة  (F)يتضح من التحليل الإحصائى لإختبار الفرض أن احصائية ف 
وهو  (000.)بمستوى المعنوية  (F= 158.627)كانت قيمة حيث  بإختلاف البنوك عينة الدراسة. VaRالمعرضة للخطر 
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 .بإختلاف البنوك عينة الدراسة VaRشير إلى أن هناك اختلافاً معنوياً للقيمة المعرضة للخطر . وهذا ي(0.05)من  قلأ
 البديل. قبول الفرضرفض الفرض الصفرى و وبذلك تم 

 
 العامة للبحث نتائج المناقشة   (2)
 توصلت الدراسة إلى العديد من نتائج من أهمها: 

اســـــتراتيجية شـــــاملة للتغيير الاقتصـــــادي والهيكلى بهدف تحقيق إن إصـــــلاح القطاع المصـــــرفي هو جزء لا يتجزأ من  .1
معدلات عالية من النمو، ولذلك فإن تطوير القطاع المصـــــرفي يتطلب توفر المناخ الاســـــتثنارى الملائم، فضـــــلًا عن 

 توفير الشروط الإقتصادية والسياسية السليمة.
رة فى ، كذلك قلة الخبفى القطاع المصـــــــرفى المصـــــــرى  المصـــــــرفية المختلفةالكافية للمخاطر ضـــــــعف الفهم والدراية  .2

  .إدارتها والحد منها
يعد أداة رئيســــية للمصــــارف لقياس مخاطر الســــوق التى يمكن أن تترتب  VaRأســــلوب القيمة المعرضــــة للخطر إن  .3

  .ةيعلى محافظها التمويلية أو الإستثمارية، وذلك لأنها تفوم على التنبؤ بأسعار وعوائد الأصول المستقبل
مخاطر  –مخاطر ســــــــــعر الفائدة  –انه يوجد تأثير للقيمة المعرضــــــــــة للخطر على إدارة المخاطر )مخاطر الإئتمان  .4

 .سعر الصرف( فى البنوك محل الدراسة
القيمة المعرضــــــة فى  البنوكهى أفضــــــل   NBKوويعد البنك الخليجى المصــــــرى وبنك كريدى أجريكول أن كلا من  .5

بنك قناة الســــويس وبنك الاســــكان والتعمير الحد الأقصــــى للخســــارة بعد الأزمة العالمية، بينما يحقق كلا من  للخطر,
 .2022-2020كما يتضح أن قيم معظم البنوك عينة الدراسة قد تحسنت خلال الأعوام من 

 
 : توصيات البحث -10

لقطاع المصرفى االبحثية والتي يمكن أن تفيد و  التطبيقية تعكس النتائج التى توصلت إليها الدراسة الحالية بعض التوصيات
 :لقياس وإدارة المخاطرفى وضع التدابير والخطط  المصرى 

 أولًا: التوصيات التطبيقية للبحث:

وإدارة المخاطر  VaRأبزر البحث أهمية القيمة المعرضة للخطر كمدخل لإدارة المخاطر المصرفية، ونظرا للعلاقة القوية بين  -1
لذا يوصي البحث بضرورة تبنى إدارة المصارف وقاداتها إحدى المداخل العلمية لتطبيق القيمة المعرضة للقطاع المصرفي، 

للخطر فى الجهاز المصرفي، وذلك نظرا لزيادة القدرة على التكيف مع الازمات المالية المستقبلية والحد من آثارها السلبية، 
 اع المصرفى المصري.والتى بدورها تمكن من تحقيق الاستقرار المالى للقط

ضرورة تطبيق سياسات محاسبية واضحة ومحددة بشأن الإفصاح المبكر عن البيانات والنسب المالية للبنك، لإتاحة الفرصة  -2
لتطبيق النماذج والتعرف على نتائجها بشكل مستمر لتتمكن المصارف من اتخاذ الإجراءات التصحيحية اللازمة قبل تفاقم 

 .الوضع
الحرص على التعلم من الدروس المستفادة من المشاكل التى حدثت فى الماضي وتم مواجهتها، وأن يتم توثيقها ضمن  -3

تقارير خاصة توضح مسببات المشكلة والأساليب المتبعة فى معالجتها وبدائل العلاج لغرض زيادة تراكم الخبرة الإشرافية 
لمصرفية ظم الرقابية الوقائية التى تمنع أو تحد من القابلية للتعرض للأزمات االتى تسمح بزيادة كفاءة وفعالية التدابير والن

 وضمان مستويات أعلى من الاستعداد للتعامل مع أي مشكلات مستقبلية. 

ضرورة الإفصاح وتوافر الشفافية بصورة ملائمة عن المخاطر المصرفية المختلفة فى التقارير المالية الدورية لكى يتوفر  -4
 لأساسي لإنضباط السوق واستقراره.المؤشر ا



27 
 

إيلاء الإهتمام بإعداد وتنظيم دورات وبرامج تدريبية متخصصة فى مجال التقييم والرقابة المصرفية من أجل تنمية  -5
 وتأصيل المهارات والقدرات الفنية القادرة على النهوض بمتطلبات العمل الرقابي والتعامل معه بكفاءة وفاعلية.

 :للبحثة بحثيالتوصيات ال: ثانياً 

بعض القضايا البحثية، والتي يمكن أن تمثل محاور لبحوث مستقبلية أخري في تحديد  في طياته البحثتحمل نتائج      
دور منتجات الهندسة المالية في إدارة المخاطر، ويوجد العديد من الدلالات البحثية التي تعكس نتائج ومجال الدراسة تتمثل 

  -فيما يلي:

على مجموعة من المصارف المقيدة فى البورصة المصرية، الأمر الذى أتاح إمكانية إختبار  الحالي البحثتم تطبيق  .1
النموذج البحثى والإجابة على التساؤلات البحثية بإثراء كبير، وساهم فى تحسين الصدق الداخلى للدراسة وتفسير النتائج 

حليلها ة علي حده، فقد تعكس البيانات التى يتم تبعناية أكبر، إلا أنه قد يكون من الأفضل دراسة كل هياكلها المختلف
إختلافات ذات معنوية بين متوسطات الدرجات فى متغيرات المصارف المشار إليها. فعلى الرغم من أن نتائج الدراسة 

، إلا أن دراسة باقي المصارف بإختلاف القيمة المعرضة للخطرالحالية أوضحت أن المصارف محل الدراسة تفعل 
    .للقيمة المعرضة للخطرتكشف عن وجود تباين بين القطاعات المختلفة فى مدى تطبيقها هياكلها 

تم تطبيق الدراسة الحالية على بعض المصارف العاملة فى القطاع المصرفي المصري، وربما يشوب ذلك قصور مالي  .2
   .مختلفةمحتمل، لذا فإن البحوث المستقبلية يمكنها عمل دراسات تجريبية في سياقات مالية 

قد تقترح الدراسات المستقبلية مقاييس بديلة لقياس متغيرات الدراسة من منظورات مختلفة، كما قد تكون هناك منتجات  .3
العائد على مؤشر الاستقرار المالى و أخري للهندسة المالية غير التي احتوتها الدراسة الحالية مثل تقنية اختبار التحمل و 

والتعرف علي مدي قدرتها علي إدارة المخاطر في القطاع المصرفي المصري، وربما يشكل رأس المال المعدل بالخطر 
 ذلك دلالات ذات فائدة لكلًا من الباحثين والإداريين
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