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 تحليل وقياس خطر القرض في البنوك التجارية

رون رقيةش  أ. 
* 

 ملخص:

يعتبر خطر القرض من أكثر المخاطر 

المالية التي تتعرض لها البنوك لذا فإن السلطات 

الداخلية في البنوك وكذا هيئات الإشراف 

والرقابة الخارجية مثل: وكالات التنقيط، ولجنة 

بازل...الخ، أولت أهمية بالغة لتحليل وقياس هذا 

الخطر واعتماد التقنيات والنماذج الحديثة 

 لقياسه.

سيتم من خلال هذه الورقة التطرق 

لهذا الخطر وأهم التقنيات والنماذج القياسية 

 المعتمدة في قياسه، من خلال النقاط التالي:

  طبيعة خطر القرض: مفهومه

 ومصادره؛
  تقنيات ونماذج تحليل وقياس خطر

 القرض.

 
Abstract : 

Credit risk is considered as the  most 
of the financial risks  that banks expose,  
therefore the internal authorities of 
banks and as well as the  organizations of 
the supervision and the external 
supervision such as: scoring agencies,  
committee of Basel… etc, profound 
importance for analysis explained and 
measuring of this risk, and adopting new 
technologies and techniques for 
measuring it.  

This paper will highlight the most 
techniques used to measure this sort of 
financial risks through the following 
points: 

 Credit risk nature: definition and 
sources; 

 Techniques and models used to 
analyse and measure credit risk. 

 مقدمة:

تعد الصناعة المصرفية من أكثر الصناعات تعرضا للمخاطر خاصة مع تغيير طبيعتها      

تتعرض البنوك إلى جملة من المخاطر تؤثر على إدارة الموجودات حيث ونشاطها. 

و يعد التوسع الائتماني من  بدرجات مختلفة وعلى ربحيتها؛ والمطلوبات والاحتياطيات

الأنشطة الرئيسية للبنوك لكونه يدر عوائد كثيرة ويعرضها لمخاطر في نفس الوقت  حيث 

تتعدد مصادر المخاطر الائتمانية وتتسع لتشمل كل الأطراف المتصلة بقرار منح الائتمان 

ف العامة من مخاطر تؤثر على قرار منح والمرتبطة به، إضافة إلى ما قد تطرحه الظرو

. ولمقابلة هذا التوسع والمخاطر المرتبطة به أصبح من الضروري مراقبة مستوى الائتمان

المخاطر التي تحيط بالعمل ووضع الإجراءات الرقابية اللازمة للسيطرة على الآثار السلبية 

فقد اكتسب موضوع إدارة  لهذه المخاطر وإدارتها بطريقة سليمة بما يخدم أهداف البنك،

مخاطر القرض أهمية متزايدة لدى البنوك كما أدرجته لجنة بازل كأحد  وبالأخصالمخاطر 

 المحاور الهامة لتحديد الملاءة المصرفية.

                                                 
*
 .الجزائر -باتنة -ستاذة مساعدة أ، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الحاج لخضرأ 
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 طبيعة خطر القرض: مفهومه ومصادره  ولا:أ

 مفهوم خطر القرض: 1

  مثل: التغيرات في يعرف خطر القرض بأنه الخطر المرتبط بأي حدث متعلق بالقرض

نوعية القروض وجودتها )التخفيض أو الارتفاع في تصنيف القروض(، التغيرات في 

التوسع الائتماني، التخلف عن الدفع
1

 ؛

  كما يعرف أيضا بأنه احتمال عدم قدرة المقابل )المقترض( تأدية أو دفع التزاماته

المالية الموجودة في العقد
2

على الدفع لدفع نهائيا أو عدم القدرة إما كليا أي عدم القدرة على ا 

لأصل القرض أو الفوائد مما يسبب خسارة مالية للمقرض في الوقت المحدد سواء ل

    .)المدين(

ويمكن النظر لخطر القرض من زاويتين
3

: 

  خطر ما قبل التسديدPre-settlement risk:  هو احتمال الخسارة الناتج عن

التخلف عن الدفع خلال فترة العقد )قرض، سند ...(، ويمكن أن يتواجد خلال فترات طويلة 

 غالبا سنوات بدءا من بداية القرض إلى غاية التسوية؛

  خطر التسويةsettlement risk :  يظهر هذا الخطر بسبب أن الدفع أو تبادل

ك أو عدة بنرة مباشرة إلى الطرف المقابل، وإنما من خلال التدفقات النقدية لا تكون بصو

 بنوك أخرى التي يمكن أن تتخلف عن الدفع في وقت التبادل.

المرتبطة بالقرض الناتجة عن عدم دفع الطرف المقابل  خطر الخسارةكما يعرف أيضا بأنه 

عليها، الفشل في دفع لالتزاماته المالية وترجع الخسارة لطبيعة المعاملات التي تم التعاقد 

لت تملك االفائدة أو أصل القرض، الفشل في تسديد الالتزامات المالية المتداولة التي ماز

قيمة اقتصادية مثل: عقود مشتقات القرض، كما قد تظهر خسارة القرض من تراجع نوعية 

القروض
4

  .   

 مصادر القرض: 2

يظهر خطر القرض على عدة مستويات هي
5

 الفردي، القطاعي، والمستوى العام.:المستوى 

المرتبط بالمقترض فيكون مصدر خطر القرض الوضعية  المستوى الفرديحيث على 

وعدم قدرته المالية على إرجاع القرض، الوضعية العامة  للمقترض المالية الحرجة

ة، للمؤسسة كنقص الموارد التي تؤدي لعدم كفاية رأس المال العامل، إنتاجية رديئة النوعي

كلها مخاطر تؤثر على إضافة إلى المخاطر المرتبطة بالأداء التشغيلي ونوعية الإدارة، و

 قدرة السداد؛

فيتعلق بتغيرات قطاع الأعمال والمحيط العام للصناعة التي  على المستوى القطاعيأما  

  ؛تعمل فيها المؤسسة )تشبع السوق، انكماش، منافسة، منتجات أجنبية ...(
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 .فهو مرتبط بحدوث أزمات سياسية واقتصادية وى العامالمستوعلى  

بالإضافة إلى ذلك فإنه يمكن التمييز بين عدة مصادر لخطر القرض كما هو موضح في  

 الشكل: 

 : مصادر خطر القرض1شكل 

 

 

 

 

 

 المصدر: من اعداد الباحثة

من ثلاث عناصر خطر المعاملاتيتكون  (1
6

)الأخطاء الناتجة عن عدم التوافق مع : 

 :وخطر العمليات، حيث أن الاكتتابخطر  ،الاختيارخطر  الاقراضية(السياسات 

 هو الخطر الذي ينتج عن قبول البنك الأخطار بسبب عدم قيامه بدراسات  خطر الاختيار

راض دون دراسة وتحليل قحول الجدارة الائتمانية للعملاء وبالتالي يتحمل خطر الا

 العملاء؛

 هة مشاكل الدفع هو الخطر الذي يتحمله البنك بسبب عدم قدرته على مواج خطر الاكتتاب

 والتخلف عن الدفع؛
   فهو الخطر الذي ينشأ عند فقد الدخل والعوائد بسبب أخطاء في خطر العمليات أما

 معاملات القرض؛تسجيل 

 :وخطر التركيز حيث فعلييتكون من: خطر  خطر المحفظة (2
 ؛بعوامل خاصة بمقرض معين أو صناعة معينة مثل: الملاءة وقوة العوائد  يتحدد الأول  
  فيظهر عندما تكون محفظة قروض البنك مركزة في مجموعة  خطر التركيزأما

 مؤسسات أو صناعات أو مناطق.   

 تقنيات ونماذج تحليل وقياس خطر القرض :ثانيا

كون لديها نظام فعال للإدارة المستمرة للمحافظ الاستثمارية المشتملة يتعين على البنوك أن ي

 على مخاطر الائتمان، وتبني أحدث التقنيات والطرق لقياس والتنبؤ بهذا الخطر.

 يمكن تقييم تقنيات تحليل وقياس خطر القرض إلى ثلاث مجموعات: 

  :طورة من قبل الخبراء في تستعمل إما النماذج الخبيرة الرسمية أو المالنماذج الخبيرة

 أو قد تشمل تحليل خبراء التصنيف؛ تحليل الخطر

 خطر القرض

 خطر المعاملات

Transactions risk 

 خطر القرض

Port-fotro risk 

 خطر الاختيار

Selection risk 

الاكتتاب  خطر

Underwriting risk 
 خطر العمليات

Opérations risk 

 الخطر الحقيقي

Intrinsic 
 خطر التركيز
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 :هي الأنظمة التي تستعمل الطرق الإحصائية المعقدة والموسعة،  النماذج القياسية

وتتضمن هذه النماذج تحليل الانحدار وتحليل التمايز المتعدد نذكر منها: النماذج الهيكلية، 

 ؛نماذج التخفيض ...

 

 

  :تعتمد على النظرية المالية واستعمالها لتوقع خطر القرض. النماذج الهجينة  

 النماذج )الأنظمة( الخبيرة  (1

قرار منح القرض حسب الأنظمة الخبيرة تعطى للبنكي، حيث أن خبرة البنكي، الحكم 

الموضوعي، أخذ مجموعة من المعايير حسب الخبرة تعتبر المحددات الأكثر أهمية في 

، طريقة C5ح الائتمان. من أكثر الأنظمة الخبيرة اعتمادا في البنوك: تحليل قرار من

 . P5الانطباع والتجربة السابقة للمقترضين وتحليل 

I 5: طريقةC5  

حيث يقوم الخبير البنكي بتحليل العناصر التالية لاتخاذ قرار القرض
7

: 

قدرتها على  من خلال قياس سمعة العميل أو المؤسسة، Character الشخصية  -1

 التسديد، الوضعية المالية... الخ؛

من خلال تحليل مساهمة الملاك في رأس المال ونسبته للديون  Capital رأس المال  -2

 )الرافعة(، رافعة مرتفعة تعني احتمال كبير للإفلاس، تحليل مدى كفاية رأس المال...

تقلب عوائد المقترض إذا كانت  ىتعكس مد capacity القدرة على التسديد  -3

التسديدات تتبع إتجاه ثابت بينما العوائد متغيرة قد تكون هناك فترات تكون فيها قدرة 

 المؤسسة على التسديد مقيدة )تحليل كفاءته في إدارة أمواله(؛

في حالة التخلف عن التسديد يطالب البنكي بالضمانات  collaterals: الضمانات  -4

لعميل، كلما كانت القيمة السوقية للضمانات وحرية البنك للتصرف فيها التي تعهد بها ا

 كبيرة كلما كان خطر التعرض منخفض؛

من خلال تحليل الظروف العامة Conditions المحيط العام للعميل أو المؤسسة  -5

 للصناعة، والظروف الاقتصادية كمعدلات التضخم والفائدة. 

 

 

II 5: منهجP5     
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ويعتمد على تقييم مجموعة من العوامل
8

: 

  تقييم الأشخاص أي العملاءPeople   من خلال تكوين صورة عامة عن شخصية

 ؛العميل وحالته الاجتماعية ومؤهلاته ومصداقيته.

  تقييم الغرض من القرض أو التسهيلاتPurpose  ن خلال تحديد الهدف من م

 طلب القرض؛

  تقييم قدرة العميل على السدادPayment  ل ملاءة العميل وإمكانية التسديد؛من خلا 

  الحمايةProtection  ل الضمانات أو الكفالات المقدمة؛من خلا 

  التوقعاتProspective   دراسة احتمالات تغير الظروف الداخلية والخارجية التي

 تؤثر على قدرة السداد.

 SWOTج على تحليل نقاط القوة والضعف والفرص والمخاطر وعموما تعتمد هذه المناه

 من خلال: 

  تقييم البيئة الخارجية؛ 

  تقييم مستوى الشركة؛ 

  .تقييم الإستراتيجية المعتمدة 

 

 

 

 

 

III طريقة :LAAP 

تهدف لتقييم الصحة المالية للمقترض من خلال تحليل مجموعة من المؤشرات المالية التي 

 تمس:

   السيولةLiquidity   حيث أن سيولة المؤسسة تعود إلى قدرتها على سداد التزاماتها

 قصيرة الأجل عند استحقاقها؛

   النشاطActivity   فالمبيعات أكثر تتطلب تمويل أكبر إما من خلال التمويل بالدين

 أو بحقوق الملكية؛
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   الربحيةProfitability  لهيكل المالي فالأرباح المناسبة تشكل أساس البناء أو ا

 ؛للمؤسسة

   الإمكانياتPotentials          ... فحص قدرة الإدارة، الموارد البشرية والمالية 

حيثثث يثثتم اسثثتعمال النسثثب الماليثثة التاليثثة لتحليثثل السثثيولة، الربحيثثة والنشثثاط كمثثا يوضثثحه 

 الجدول التالي:
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 LAAP.: أهم النسب المستعملة في نموذج 01جدول 

 نسب السيولة نسب النشاط نسب الربحية

=صثثثثثثثثافي العائددددددددد علددددددددى الأ ددددددددول-

 الدخل/مجموع الأصول.

 =صافي الدخل/المبيعات.هامش الربح-

=صثثثافي العائدددد علدددى لقدددوق الملكيدددة-

 الدخل/حقوق الملكية.

 

=المبيعات/الثذمم دوران الذمم المدينة-

 المدينة.

معثثثثثثثثدل فتثثثثثثثثرة الاسثثثثثثثثتحقاق=الذمم -

 /المبيعات.363المدينة*

 =       المخزون دوران-
 المبيعات/المخزون.

دوران مجمدددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددو  -

 =المبيعات/مجموع الأصولالأ ول

=الأصثثثثثثثثثثثثول نسددددددددددددبة السدددددددددددديولة-

 المتداولة/الخصوم المتداولة.

=)أصثثثثول نسددددبة السدددديولة السددددريعة-

 مخزون(/خصوم متداولة.-متداولة

-=أصثثول متداولثثةرأس المددال العامددل-

 خصوم متداولة.

 

 ة( لقياس خطر القرض:النماذج القياسية )الكمي2) 

أغلب نماذج قياس خطر القرض هي كمية حيث يتم الاعتماد على بعض المتغيرات المالية 

لمؤسسة ما واستعمالها لإعطاء علامة لهذه المؤسسة، هذه العلامة يكون لها عدة معاني 

 وهناك ثلاث .مثل: احتمال عدم الدفع، تصنيف القدرة الائتمانية لمجموعة هيئات ... الخ

 أنواع لنماذج قياس خطر القرض:

   تصنيف القرضCredit Scoring؛ 
   النماذج الهيكليةStructural Models؛ 
   النماذج المخفضةReduced form Models. 

  نماذج تصنيف القرضCredit Scoring Models 

يتم استخدام خصائص مؤسسة أو هيئة معينة للوصول إلى علامة تمثل احتمال عدم  حيث

ملاءة تلك المؤسسة أو الهيئة من بين النماذج المستخدمة في هذا النوع
9

: 

  نموذجAltman’s Z score 
  نموذجK- Nearst neighbour approach 
  آليات الدعم الموجهSupport Vector Machines 

 

  الهيكلية النماذجStructural Models : 

حيث يتم فيها تحديد قيمة الهيئة أو المؤسسة بدلا من الاعتماد على المعدلات والنسب المالية 

 والمحاسبية من أشهر هذه النمادج:

  نموذجMerton 
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  نموذجKMV 
 التخفيض نماذج Reduced form Models 

 حيث يتم استعمال تصنيف القروض لاستنتاج التخلف عن الدفع لمؤسسات أخرى. 

I نماذج تصنيف القرض :Credit Scoring Models 

 Altman’s Z scoreنموذج  -0

على النماذج متعددة المتغيرات باستعمال مجموعة من القيم  Altmanيقوم نموذج التنقيط لـ 

والنسب المالية وترجيحها بطريقة إحصائية قصد تحديد احتمال فشل أو إفلاس المؤسسة في 

 المستقبل والتمييز بين المؤسسات الفاشلة والناجحة.

وتتمثل معادلة هذا النموذج فيما يلي
13

 : 

Z = 3,3X1 + 0,999X2 + 0,6X3 + 1,2X4 + 1,4X5 

 حيث:

X1 العائد / إجمالي الأصول 

X2 المبيعات/ إجمالي الأصول 

X3  حقوق الملكية /الديون 

X4 رأس المال العامل / إجمالي الأصول 

X5 الأرباح المحتجزة / إجمالي الأصول 

 مجموعات:  3وبموجب هذا النموذج يتم تصنيف المؤسسات إلى 

   فإن المؤسسة في وضعية مالية جيدة وقادرة  2999إذا كانت النتيجة المحسوبة أعلى من

 ؛Z  2,99على الاستمرار 

  تبين أن المؤسسة لها احتمال أن تتعرض للإفلاس  297و  1981إذا كانت النتيجة بين

د والفشل في السنتين والموليتين، وهناك من يعتبرها المنطقة الرمادية حيث يصعب تحدي

 ؛2,7Z1,81وضعية المؤسسة 

   تدل على وجود خطر عالي للإفلاس والفشل في المستقبل  198إذا كانت النتيجة أقل من

 .Z1,8القريب 

ولكن عند تطبيق النموذج على المؤسسات الخاصة فإن ترجيح المتغيرات يتغير، حيث 

تصبح المعادلة
11

:          Z = 3,1X1 + 0,998X2 + 0,42X3 + 0,71X4 + 0,84X5 

للمؤسسات غير الصناعية حيث تم إدخال بعض التعديلات على  Zكما تم إعطاء نموذج 

يط ( لتخفيض الآثار المحتملة لمح)المبيعات / الأصول x2النموذج دون إدخال المتغير 
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متغير يؤثر على الصناعة مثل دوران الأصول حيث الأعمال التي تظهر عند تضمين 

أصبح النموذج
12

: 

Z″ = 6,72X1 + 3,26X2 + 1,05X3 + 6,56X4  

يستعمل في تحليل احتمال فشل المؤسسات الصناعية التي يتم تمويلها بطرق مختلفة مع و

 عدم وجود تعديلات في تأخير رأس المال.

 Probit and Logitذج انم -2

ق عندما مل لقياس احتمال عدم الدفع، وتطبهي نوع من النماذج الخطية العامة التي تستع

يكون المتغير التابع ترتيبي وله مستويين أو أكثر، كما أن المتغيرات المستقلة يمكن أن 

، مما 1و 3تكون مزيج من التنبؤات الكمية والنوعية، حيث يأخذ المتغير التابع قيم بين 

مؤشر احتمال الفشل وعدم الدفع في  Yيساعد على نمذجة احتمال عدم دفع المؤسسة حيث 

 t:13في الزمن iلمؤسسة  المستقبل

 

 

 

 

 

 

 

لتركيب  Yويعطي هذا النموذج معادلة احتمال حيث تقع الحالة في فئة معينة للمتغير التابع 

كما يلي Xiخطي لمجموعة متغيرات 
14

:   ∫(   ∑     
 
   ) 

 : قيمة ثابتة   حيث:  

 Xi: الترجيحات المقدرة لـ     

( Probitالطرف الأيمن يوضح القيمة التي تدخل في دالة توزيع إما طبيعي )فيكون نموذج 

 (.logitأو لوجتسكي )

متغيرات الاستجابة )التابعة( واضحة بين المتغيرات المفسرة و ويوفر هذا النموذج علاقة

حيث تعطى بالمعادلة التالية ،على أساس البيانات المعطاة
15

: 

إذا كانت المؤسسة تتمتع بملاءة مالية 

وغير معرضة لاحتمال التخلف عن 

 tالدفع في الزمن 
0 

Yit = 

إذا كانت المؤسسة غير قادرة على  1

 tالدفع في الزمن 
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 حيث:

P: بعض المعايير المستعملة لقياس تصنيف القروض  يمثل احتمال عدم دفع القرض، أو 
 المؤسسات المالية وشركات التأمين. لبعض

( )     ومن ثمة يمكن وضع نموذج الانحدار كما يلي:    (            )  

 حيث :

: تعتبر متغيرات مستقلة تتضمن )تقرير حول تطور القروض في البنك، الرافعة المالية،    

 النسب المالية والمحاسبية ... الخ(.

يكي وهو تقنية إحصائية. حيث يكون المتغير : الانحدار اللوجستlogitكما يستعمل نموذج 

:  Xiللمتغير المستقل  هو متغير برنولي ويقدم نموذج للاحتمالات في شكل دالة خطيةالتابع 

(  )           النموذج يأخذ الشكل التالي:    [
  

    
]            

         

i = 1,n 

 المتغيرات المستقلة، تيكي يستعمل طريقة الاحتمال الأكبر لتقدير معاملاتسالانحدار اللوج

عند تقدير هذه المعاملات يمكن حساب احتمال عدم الدفع كما يلي
16

: 

 

 حيث:

   : يمثل احتمال عدم دفع المقترض، ومنه يمكن مباشرة حساب الاحتمال    

(    )          تيكي:سمن دالة الانحدار اللوج (    )   
      (  )

        (  )
 

 تيكي يتم استعمال القاعدة التالية:سومن أجل بناء نموذج تصنيفي للانحدار اللوج

 

 K- Nearst meghbour approachنموذج  -3
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تعتبر هذه الطريقة من الطرق البسيطة لتصنيف المؤسسات حيث الغرض هو تصنيف 

المؤسسات مؤسسة أو زبون أو هيئة جديدة بالاعتماد على عينات سابقة حيث يتم تمثيل 

 بنقاط معرفة في فضاء مميز.

وتعين المؤسسة في الفئة  kويتم تصنيف المؤسسات على أساس فئة النواة )النقطة( الأقرب 

 بين النقاط الأقرب.

 Training تمثل نقطة التدريب xiحيث  (x1 , y1) ,… ,(xn , yn)نفرض أن هناك معطيات 
point وyi  يمثل النقطة المقابلة لكل     . 

 

هو تصنيف القرض لهذه  yiالمؤسسة و xiفي مجال تقييم خطر القرض، يمكن اعتبار 

المؤسسة، ونريد تصنيف نقطة اختيار جديدة أي مؤسسة جديدة نحتاج لحساب التباين أو 

أي المؤسسة الجديدة التي نريد قياس الخطر فيها  xالاختلاف بين نقطة الاختيار الجديدة 

 , … , k (k1ت الأخرى( التي تم دراستها نجد النقاط المدروسة والنقاط الأخرى )المؤسسا
kn)  التي تكون أقرب لنقطة الاختيار مع مسافة معطاة، المسافة الأكثر شيوعا هي المسافة

تحسب كما يلي « Euclidean distance »الإقليدية 
17

 :  

 

الأكثر قربا للنقاط لنقطة الاختيار لتكون yالمرحلة الثانية يمكن وضع التصنيفات  في

  المجاورة القريبة.

II الهيكلية : النماذجStructural Models : 

وتحديد احتمال عدم الدفع من خلال سعر الأوراق المالية حيث يتم تحديد قيمة المؤسسة 

للمؤسسة، ويعرف نموذج عدم الدفع بالبنيوي أو نموذج قيمة المؤسسة لأنه يقدم محاولة 

 الذي من خلاله يحدث عدم الدفع: لشرح الميكانيزم

 Merton (0791)نموذج  .0

( أول نموذج يقدم قيمة للمؤسسة تم اقتراحه في العمل 1974) Mertonيعتبر نموذج 

حول نظرية تسعير الخيارات. قبل  Black and Scholesو Mertonالمقدم من قبل 

تجدر الإشارة إلى أن هذا النموذج قائم على مجموعة من  Mertonالتطرق لنموذج 

الفرضيات هي
18

: 

  ،رأس مال المؤسسة مكون من حقوق الملكية )الأسهم العادية( ومن خلال القروض

وتاريخ  Dحيث يتألف القرض أما من قرض واحد أو سند بفائدة مساوية للصفر بقيمة اسمية 

 ؛Tاستحقاق 
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 يك؛قيمة الأصل تتبع مؤشر ستوكاست 
  القيمة الإجمالية للأصلA0؛ 
 تتميز الأسواق بعدم وجود ضرائب ولا تكاليف للمعاملات؛ 
  في نموذجMerton  يفترض أن المؤسسة لا يمكنها أن تدفع الأرباح أو تصدر سندات

 جديدة؛

 أما عن احتمال التخلف عن الدفع حسب هذا النموذج فهو كما يلي: 

وسند بفائدة  E0فإن المؤسسة تمول رأسمالها من خلال الأسهم  كما تم الإشارة إليه سابقا،

تحسب القيمة الاسمية  tفإنه في أي زمن  Tوتاريخ استحقاق  F0صفرية له قيمة اسمية 

 بالعلاقة:  Aiللمؤسسة 

 

تؤثر على قيمة  فإن المؤسسة أمام عدة فرص وتحديات Tوتاريخ الاستحقاق  3بين الزمن 

ويظهر خطر عدم الدفع عندما لا تستطيع المؤسسة دفع مستحقات  الأصل في المؤسسة،

للسند،  Tفقط في تاريخ الاستحقاق  Mertonأصحاب السندات، ويظهر ذلك في نموذج 

وفي تاريخ الاستحقاق يجب التمييز بين حالتين
19

 : 

 ATD ،في هذه الحالة أصحاب السندات  : قيمة أصول المؤسسة أعلى من قيمة الخصوم

وفي          ، وأصحاب الأسهم يحصلون على القيمة المتبقية:Dيحصلون على 

 هذا الحالة لا يوجد خطر التخلف عن الدفع؛
 ATD لا يمكنها دفع  سمية للسند )القرض( والمؤسسة: قيمة الأصل أقل من القيمة الا

في هذه الحالة ليس لأصحاب الأسهم أي فائدة من توفير أسهم جديدة،  مستحقاتها المالية،

بينهم، بينما لا يحصل  حيث يقوم أصحاب السندات بتسييل المؤسسة وتوزيع العوائد

  ET = 0  ،DT = ATأصحاب الأسهم على أي شيء ويصبح لدينا: 

( تتبع ATية )يفترض أنه في الواقع  أو عند قياس الاحتمال فإن العمل Mertonنموذج 

من خلال مؤشر ستوكاستيك للحركة  Black-Scholesنموذج انتشار يعرف بنموذج 

كما  tلقيمة الأصل في الزمن  Stochastic Brownion notion Processالبروانية 

يلي
23

: 

                …………………………………………………………………………………………………………………… (1) 

 

 يعبر عن انحراف أصل المؤسسة           حيث:

 : تقلب الأصل                 
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   √   : هو عملية وينر                

 معيار التوزيع الطبيعي  حيث             

 

 كما يلي: ATفي نهاية المدة، الأصول تأخذ القيمة 

            (  
  
 

 
)    √  ………………………………….(2) 

يظهر التخلف عن الدفع عندما تكون قيمة الأصل من القيمة الاسمية للقرض )السند(، عندما 

كما هو محدد في العقد، فإن دفع مستحقات  Fيحصل أصحاب السندات على القيمة الاسمية 

 لقيمة الأصل تأخذ الصيغة التالية:  أصحاب الأسهم والسندات تكون كدالة

      (       )  |    |                 

      (     )       (       )
   |    |                

هو احتمال  t=0( في الزمن Probability of Default) PDاحتمال التخلف عن الدفع 

ويحسب بالمعادلة Tفي تاريخ الاستحقاق  Fعدم قدرة المؤسسة على تسديد القرض 
21

: 

    [    ]    (   )

   

[
 
 
 
 

 

  (
  
 ⁄ )

  √ 
 
  √ 

 

]
 
 
 
 

  ( ) 

مع عتبة التخلف عن الدفع  2يتم الحصول عليها من خلال مقارنة المعادلة  4المعادلة 

 Tفي تاريخ الاستحقاق  Fالقرض 

        
  (
  

 ⁄ )

  √ 
 
  √ 

 
  …………………………..(5) 

 Distance toتعرف أيضا هذه القيمة أيضا بـ "نقطة أو مسافة التخلف عن الدفع" "
Default الخسارة المتوقعة يتم الحصول عليها من خلال ضرب الخسائر الممكنة ،"

  [    ]   في احتمال ظهور الخسائر لكل قيمة ممكنة  |    |

( من خلال ثلاث عناصرEL : Expected lossويمكن حساب الخسارة المتوقعة )
22

: 

LGD خسارة التخلف عن الدفع المعطى :Loss Given Default 
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PD احتمال التخلف عن الدفع :Expected loss 

EAD التعرض للتخلف عن الدفع :Expected at Default 

              

 تعطى بالعلاقة التالية: Tوبالتالي حجم الخسارة المتوقعة في تاريخ الاستحقاق 

    [  (   )  
     (  )

 
  (      √ )]………………………(6) 

 : هو انحراف معدل الفائدة الخالي من الخطر.rحيث 

 

 

 

 KMVنموذج  .2

-Vasicekبتطوير نموذج آخر لقياس خطر القرض هو نموذج " KMVقامت شركة 
kealhoferالدفع باستعمال أسعار الأسهم  عن حساب احتمال خطر التخلف يتم " حيث

يفترض النموذج أن المؤسسة تتخلف عن الدفع إذا كانت  ووهيكل رأس المال في المؤسسة 

" Default Pointقيمة أصولها أقل من مستوى معين، يعرف بنقطة التخلف عن الدفع "

 .وهي دالة لخصوم المؤسسة

لمؤسسة بهدف تحديد عدد الانحرافات المعيارية الأصول لحيث يستعمل النموذج تقلب قيمة 

ة عن نقطة التخلف عن الدفع، هذه القيمة والتخلف عن لتكون قيمة أصول المؤسسة بعيد

الدفع الحالي ينتج تكرار التخلف عن الدفع المتوقع )الخسارة المتوقعة(
23
. 

هناك ثلاث عناصر تحدد احتمال التخلف عن الدفع في المؤسسة  KMVحسب نموذج 

هي
24

: 

 :هي مقياس للقيمة الحالية للتدفقات  قيمة الأصول: القيمة السوقية لأصول المؤسسة

ة بالمؤسسة والمعطيات النقدية المستقبلية المنتجة في المؤسسة، بدمج المعلومات ذات الصل

 الاقتصادية؛
  خطر الأصل: حالة عدم التأكد أو خطر قيمة الأصل هو مقياس لخطر الصناعة وخطر

د لذا يجب فهم قيمة أعمال المؤسسة، قيمة أصول المؤسسة هي مجرد تقدير وغير مؤك

 أصول المؤسسة في إطار خطر الأصل. 
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  :الرافعة الماليةL’everage  مدى الالتزامات التعاقدية )الخصوم( للمؤسسة حيث أن

المقياس المرتبط بأصول المؤسسة هو قيمة الأصول السوقية القيمة المحاسبية )الدفترية( 

 وصلة برافعة المؤسسة. للخصوم المرتبطة بالقيمة السوقية للأصول هي مقياس

 

 

 

 First Passage Models (0791)نموذج المرور الأول:  -3

حيث أن التخلف عن الدفع يمكن أن يحدث في أي وقت  Mertonويعتبر امتداد لنموذج 

وهناك مجموعة من  Mertonوليس فقط عند تاريخ استحقاق القرض كما في نموذج 

الاعتبارات في هذا النموذج
25

: 

  أصول المؤسسة حسب الاحتمال الحيادي للخطر تعطى بالانتشار التالي:قيمة 

                  

  يوجد مستوى أدنى لقيمة الأصل حيث تتخلف المؤسسة عن الدفع عن الوصول لهذا

 المستوى.

ولم يظهر التخلف عن الدفع   0t، ففي الزمن Kإذا فرضنا أن عتبة التخلف عن الدفع ثابتة 

ℸيعطى كما يلي:   ℸفإن وقت التخلف عن الدفع  VtKبعد      {           } 

 كما يلي: Tويمكن استنتاج احتمال التخلف عن الدفع من الزمن ف إلى الزمن 

 [ℸ        ℸ   ]   (  )     { (  
  
 

 
)   (

 

  
)
 

  
   }  (  ) 

  

   حيث:            
  (

 

  (   )  
) 

  
 

 
(   )

  √   
  

                                 √     

rمعدل الفائدة : 
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يأخذ بعين الاعتبار معدلات الفائدة، تكاليف الإفلاس،   FPMوللإشارة فإن نموذج 

التغير في قيمة الأصل ... حيث تغير معدل الفائدة يسمح بتشكيل  الضرائب، تبعية الديون،

 علاقة بين قيمة الأصل ومعدلات الفائدة وجعل عتبة التخلف عن الدفع ستوكاستيكية.

 

 ة: لاخ

يعتبر خطر القرض من اهم المخاطر المالية التي تتعرض لها البنوك، لذا عليها اعتماد 

به، وتعتبر النماذج الكمية من احسن النماذج في هذا المجال مختلف التقنيات لادارته والتنبؤ 

حيث تعطي معايير دقيقة لقياس وتحليل هذا الخطر. كما على البنوك ادراج خطر القرض 

 كبند مهم في استراتيجية ادارة المخاطر المالية.
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