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 ملخّص  

 

فدددددددددا   تراددددددددد    دفت  ددددددددد   ئتتاددددددددد  مخددددددددد     ا  د  ةمؤشددددددددد     أثددددددددد   ختبددددددددد  تهددددددددددر سددددددددد     د   ددددددددد    ددددددددد  
-1122)  اددددددددددة  ا  ددددددددد و دم دددددددددلا  ددددددددد    و   ا  رددددددددد  خددددددددد  فدددددددددا   ارددددددددد  ر   سددددددددد       اد  ددددددددد  فددددددددد ، لسددددددددده 
بدددددددددد ا ت )مؤشدددددددددد    ت دددددددددد     تبدددددددددد   د   دددددددددد  م دددددددددد م    ا ؛  نادددددددددد ة    تر  ددددددددددر    ان  ددددددددددب    ددددددددددتخد  ب ،(1122

،  م  قبتدددددددددددد   ئتتاددددددددددد  رددددددددددد    ات فدددددددددددد ة ، مؤشددددددددددد  ف دددددددددددد   ائتتا  ، مؤشددددددددددد    تسدددددددددددده     ا ئتتادددددددددددد   اخددددددددددد     ا
 .؛  )  ترا    دفت     لسه ( سب  كف ي   أس   ا  (

   ت لآتر  ت صل   ب ث       نت ئتج
رددددددددد   ددددددددد  ب    تب  تتبدددددددددا   اتد ددددددددد      اد   ددددددددد   ار هددددددددد    تددددددددد       بر دددددددددا ،     ددددددددد    ددددددددد د   قددددددددد  

بددددددد ا مؤشددددددد     دددددددد  لددددددد   يقدددددددل    تراددددددد    دفت  ددددددد   لسددددددده  فدددددددا كدددددددل مرددددددد ر مدددددددا   ارددددددد  ر فدددددددا مؤشددددددد    
 ت ددددددددددد     نتددددددددددد ئتج   ددددددددددد  أ    ددددددددددد دة   ت ددددددددددد    .  اد   ددددددددددد  بددددددددددداا   نددددددددددد    ب دددددددددددث  ئتتاددددددددددد  مخددددددددددد     ا  د  ة

 دددددددددد  ردددددددددد    ات فدددددددددد ة تددددددددددؤد   ئتتا  ة   تسدددددددددده     ا     دددددددددد د   دددددددددد دة مخرردددددددددد      دددددددددد    ،ئتتادددددددددد   اخدددددددددد     ا
 دددددددد ر تسدددددددد س  فددددددددا  ئتتادددددددد    دددددددددة  اخدددددددد     ا  د  ة لدددددددد  أ   مادددددددد   ددددددددد  ؛  ترادددددددد    دفت  دددددددد   لسدددددددده    خفدددددددد  

 ت ز ز   ترا    دفت     لسه  فا   ار  ر
   ترا    دفت    .  ار فر ،  ئتتا  مخ     ا   ر تكلا   مفت
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This Research aims to test the effect of Credit Risk Management on Stock book value for 

the listed company at Damascus Securities Exchange during (2011-2017). Using Suitable 

Econometrics Model and Studying correlations between (Credit Risk Exposure, Non-

Performing loans, Credit Risk Control, Capital adequacy Ratio) and stock book value. 

The main conclusions of this research are as follows: 

All variables follow normal distributions, and there is negative correlation between at 

least one indicator credit risk management and sock book value. 

The results show, with the increases in credit risk exposure, allowances of loans and 

non-performing loans lead to a decrease in stock book value. 

Which Indicates that a good credit risk management contribute positively to stock 

book value.  
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 مقدمة: .2
ي     بلد   فا   نه    تنار   قتر د         ار فا   د  م   ي   ر    تا ت تاد  ل ه   يُ د  

    ل  شكل ق     تفا    اما خ    اا   ادخ     إ  دة بخه  فا    ن     ،ي قتر د          ا
ك   س            ارد   ي   ا ي ب ح   ار  ر    س     ال   ار فا  ا  أ   تنبا  نه   ما متن   . 

  دفا  ق  به  فا   ت ق ت   ا دد،  يم       ى مخ    تتافل فا   تا    د     ر    ل   يم      تا 
  د  ةما أساه   ،ب  اسؤ   ا  ا          ار فا      با  ر      ب  مج ت  لا  يم    ل ال   ار فا

    ر   ا ت   بأ د ش        د   اب      تز  ر  فا   ار  ر.   ث تن أ  يخ  ة  ترج   د  ئتتا    اخ     ا
ما   ار ر ما   ؤد  بد            و   خس ئت  ب  ار ر  ترج   د  قر      ا ل )  ا ت  ( أ   د   غبت  فا 

 . د د        ف  ئتد  فا    قت   ا دد
ما  ب ك  س س  ب  جزء  ي ، ب ر   لار  ر  تفا  مج ا   ا أكف   ار فا ما  ئتتا  ك    ا ما 

س     د  ةر     اتب   فا  ت  ترجب ف  لإ تة ك ي ب ب  دة منه  ؛م ف ر ب  اخ      تفا  دخل   ا أ   
، أ  بسبب    مل خ   ر  ا ياكا   سر  ة   ب د أ   أ  خ  منح  ائتتا      ء قبل  ،   ت  مل م ه    اخ   

 قد ته   ل  ت   د    ت    س ، ما   اخ      تا تؤث   ل  أد ء   ار  ر  ئتتا  مخ     ا تُ د         ل ه ،
  اخ      د  ةر    ر    ف     فا   ت  ترج ما سن  تب   أسار   قر     ار  ر   تج     بتبنا  . ي ب ح

 )  دفت   ( ي ها .  ا   بر    ب  ت  ا ت س ا   تر  ،تُس س  فا ت ز ز أد ء   ار ر     دة أ ب    ،ر ئتتا   ا
مب ش  ب ي ب ح   تا تست را   ار  ر    ر    ل ه  ما  بن ٍ       يج ب أث   تر    دفت       ه  تت  ث    

       . ا تز مس    ي ب ح فا ش  ء  يص     د د    تد   خ ص   ند قر     ار  ر ب ئتتا   ء منح  ا    
  ار فا فا   ترا    دفت       ه    خ ص    اد    فا  ئتتا  مخ     ا  د  ة أث   ختب  يس   س     ب ث     

 .  و دم لا      و   ا  ر 
 مشكلة البحث: .1

شأ ه  شأ   ارا     ك     اس سا    اد    فا  ،تس     ار  ر  منه    ار  ر   خ ص    س    
 ا ت س ا   تر    ا   بر     ه   كهدر ما  ب  ت  ؛    ت   لا    بح  ت ز ز  يد ء ،  و دم لا      و   ا  ر 

  ار فا  منه  مخ     ما    مل   خ     تا ت  فلا    الب   د د  أث   ا  ر ،  ا  أ   ة ك  ت د  ةأسد ر  لإ
مخ      د  ةت سل تؤث   لآتا    ا   تس ؤ     ئترس  بتتجل    ا كل   ي   ر   ه     ب ث ب لإ ب  ك  ؛ئتتا   ا
خ   فا   ار  ر   س       خ ص    اد    فا   و دم لا      و   ا  ر  فا   ترا    دفت     لسه   ئتتا   ا

 .1122-1122ب ا  م    ادة 
 أهمية البحث: .3

  ت لآتر تكاا أسار  س     ب ث فا   ن   
  اردد  ر  كددا تتبندد   ر  دد    د  ةخ صدد   ئتتادد   مخدد     ا ،فكدد ة   اخدد      اردد فر    مدد  تدددفا .أ

  يم       يس س  بد    فا ت ز ز  يد ء     دة   ترا    دفت       ه . ؛  اخ      ار فر   د  ةف     فا 
 قرادددد   ئتتاددد  مخددد     ا  د  ةي دددد  سددد     ب دددث ت لدددد    ل  قددد    ا تالددد  بددد ا مؤشدددد     .ب

 ا تس     ار  ر     بب ه . ل    تب  س  أ د أس    اؤش      ا   بر    ت ، ي ه 
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  ارد  ر م بد     د   د  فدا  د  ةي    س     ب ث مجا  د  مدا   نتد ئتج    ت صدر   لإ . 
 . ي ه ه  فا ت س ا قر  إد  ت،   ئتتا  م  ف  مخ     ا

 ؛فددا أ دده    اردد  ر  ددتفا  ي ددد  سدد     ب ددث م ل مدد   تهدد    اسددتفا  ا   دد  غب ا فددا  ا .ث
 ما  دم . فا  ي ه   تفا     ب ا تفا   ته   ا ق      تخ ة  ث تس  د   د       استفا  ا فا 

  ارددد  ر   د  ةك  دددت  ددد      ي  دددا سددد     ب دددث م ل مددد    لاسددد سا ا فدددا   ارددد  ر  . 
قدد     ا دتا    فدا   اردد  ر أ    تخد ة ا فدا ا ب  تد  ا يسدد  د   اسد س ،ئتتاد  تتبند   ر  د    ددة فددا مدنح  ا

   خ    منه .
 أهداف البحث: .4

  لات       ا كل    ا       تا      هدر ما س     ب ث فرا    تن د   
 ه   ت ز ز  يد ء. د  ت أسار   ئتتا     مفه   مخ     ا  ت  ر   .أ

فا   ترا    دفت     لسه  فا   ار  ر   س      ئتتا  مخ     ا  د  ةمؤش     أث   ختب   .ب
   خ ص    اد    فا   و دم لا      و   ا  ر .

 :الدراسات السابقة .5
 Risk Management and Bank .( ، ب ن    "1122 آخ   ،  Hussainد     ) .أ

Performance in Pakistan         فا أد ء   بن ك ر  ئتتا    اخ     ا  د  ة أث   ختب  " سدفت س     د
 ا ة     تخد  . بم سا  ب  تس     ،كب  ة  صد  ة    ج    ة بن ك ما  ل    ن  مك     ،فا ب كست  

) كف ي   أس   ا  ،  تئتتا  مخ     ا  د  ةت صلت   د         أ   مؤش     ،(OLS  ا ب      رد ى )
 رد  ة    ج .  كب  ة      ك   ب كست  ر  فا ت   لا    ب ر  فا   بن      ات ف ة( سا    مل أ   ر      

 Effect of Financial Risk on Financial“(، ب ن   تMuriithi ،1122د     ) .ب
Performance of Commercial Banks in Kenya".   اخ     أث   ت س     د         م  ف  

 34  ن  مك    ما    تخد  ب يد ء   ا  ا  لار  ر   تج     فا ك نر   فا، ئتتا  مخ     ا منه    ا  ر  
  س  ل   زمنر    ا  عر   منهجر    تخد  ب .1123 ت   1112  ااتدة ما خ     ادة مر ف   تج     ، 
Panel Data    ئتد  ل     و   الكر ، فا تأث    لبا كب     ه  ئتتا  نت ئتج     أ  مخ     ا  ، أش    

تأث   فا  يد ء   ا  ا س  )  تكلف  /   دخل(.  خلرت   د            د  أكب    اتد     است ل ص  ب 
   ق   كسر  ب ا   اخ      ا  ر    يد ء   ا  ا  لبن ك   تج       ك نر .

 
 Credit risk )( ب ن   ت "Perera    Morawakage ،1122د     ) . 

management and shareholder value creation: with special reference to listed 
commercial banks in sir-lanka)".  ث  ة  ،ئتتا  مخ     ا  د  ة ختب   س     د         ق  ب ا 

خ     ادة فا    ا ك  مد    ثا  ر  بن ك تج     فا  ((ROS  اس سا ا مافل  ب    ئتد   س قا  ل    سه  
) سب  كف ي   أس  ئتتا  . أظه    ت ئتج  ا  د     بسرط    ات دد أ   مؤش    مخ     ا1122 ت   1112
 ه  تأث   كب   فا ( NDR،   سب            سلف        د ئتا NPLR        غ     انتج   CAR  ا   

      ئتد  ل    سه . 
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فا أ     أ ه    ار  ر  ئتتا  مخ     ا أث ( ب ن    " 1122د     )     ف ،  .ث
فا  ، ي ه      فا أ ئتتا  مخ     ا أث   اد    فا   و دم لا      و   ا  ر ". ب فت س     د     فا 

 ت صلت  ؛   ن  ما   ار  ر   س     ،(1122-1121) م  ب ا  خ     ادة  و دم لا      و   ا  ر  
) سب    د    غ     انتج    سب  مخر    خس ئت   ئتتا   نسب مخ     ا أث   د          د     د 

مجا     م  ر     كف ءته  ج    س و    خف  . أ  ا   ب  ث  بب ة ك      ي ه ر ( فا أ     ئتتا   ا
   فا كف ءة   س و. ئتتا  ما   ت صر     ه دف         د ما مخ     ا

س  فا  يد ء أث    اخ      ار فر      د  ةر    ت  ترج( ب ن    " 1122 ،)   ا        د . 
  اخ    بأ    ه    اختلف  فا أد ء   د  ة  ا  ا  لار  ر   تج    ". سدفت س     د         قر س د   

  ار  ر      قر    خ ص ،  خت     ب  ث   ن  ما   ار  ر      قر    خ ص   تر س   اخ      ار فر  
 ،س   ل   يد ء   ا  اأث  ، مخ      س    ،  مخ     أس   ا  (   ئتتا     ئترسر    اتافل  ب )مخ     ا

بسبب ت      ب ئ    ار فر    تا  ؛شا ا   أكف تتخ  أب  د   أصب ت     اخ   د  ة  كز    د      ل  أ  
ر    ب     ت  ترجض   ة تبنا   ار  ر أد  بد  س      ظه   أ      د دة ما   اخ   ، أ صت   د     ب

     ب كل ي ال  ل   فا مست ى أد ئته   ت     م كزس    ا  ا.خ  ا  د  ةفا 
 غيرها:يميز هذه الدراسة عن  ما

 س  أث     ،ئتتا  مخ     ا  د  ة ب   بأ ه   كز   ل  تختلف س     د      ا   د        س
 فا   ترا    دفت     لسه  فا   ار  ر   اد    فا   و دم لا      و   ا  ر .

 د ف .د      تُ د     ،1122-1122   ن      د     سا  ن    ما كا   إ  
   با.تن   ت مجا    ما   اتد     باا  ا ة    

 فرضيات البحث: .6
  ت لآتر يختب  س     ب ث   ف بر     ئترس           
   فا  ت تبط م ه  ب  ق  ة   دا   م ن    قرا    سه    دفت    فا  ئتتا  مخ     ا  د  ةتؤث

 .1122-1122خ     ادة  ،  ار  ر   س       خ ص    اد    فا   و دم لا      و   ا  ر 
 المصرفي: ئتمانمخاطر الا  .7

  س    ،ر  م كل  تتافل فا قر س   اخ      ات ل   ب  تسه   ئتتا          ار ر  ند من     تسه     ا
 منه      م   ،فانه    خ ص   تت للا ب بر           ا ل تر          ائتتا   تن س    اخ     ا ،    ت لر  آث  س 

أ   ،كاخ      تضخ     كس د  مخ      س و  ؛ سا   تا ير ب   تنبؤ به   سا خ      ا قد       ا ل    ار ر
 ،  ا  فظ   ل  أص     ار ر ت  اخ         د  ة تهدر  .ي  أ    سر  ر قتر د  تد         صل  فا  ي ظا   ا

  ختر     و   ت      ان  ب   ،قد ة   تسه     ل  ت   د  ي ب ح      ص  ل   ا ي  ،  ا ي  مر  ح   اس سا ا
يجب أ   ة  ؛ إ   ء   ت بح كرفر  تنف   س     سر     ،    ك   صت   ار  ر  ل     د  ر     مكت ب   ه ؛

  نبدا أ  ،   ار  ر     ص  ل  فه    ا ظف ا  ه   د  ة  ل   ،تك   س     سر       لإ   ء   مت     لا ظف ا
 .مست ل   لاخ      ار فر   د  ة  د ت
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 المصرفي: ئتمانتعريف مخاطر الا  2.7
فك     ار ر يخضا       ا  أ ظا   ؛ر   ل    ف     تا يان ه    ار ر  ل ا لئتتا  تبن     الر   ا 

 كا ب  ا  بل  د د   ا ت   تج   أص  ب    د ئتا  ند   ت   قه ،  ت    تز م ك ي ت   لر     ف ء ب  سل     ن دي  فإ  ة
يصل        ف  ئتد   لبنك   ا    فا    قت   اخر     ك   تبط بظ  ر     مل خ ص  ب ، فتن أ مخ    

كا      تز مبأ  تخلر   ا    ف ء  ، ندم  يف ل    ا ل فا    ف ء ب         د   ا  ا   اب   ب ن   ب ا   بنك ئتتا   ا
ف ت  د  ا  ؛   ا ل  ا    ف ء بأصل   د ا    ف  ئتد   ات تب   لر  فا    قت   ا دد ،أ   جز)Aslam  ،1123)  د 

 .(1112)   د  آخ   ، ا  ل ا ل ئتتا     جز  ا   سد د خس  ة كلر  أ   زئتر  ي  مبلغ م    أ  ت   ا   ا كز  ا
أ    اخ     ،  اخ      ن تج   ا  د  دفا  ارا أ   زء ما   تسه      اان     ف  ئتدس  تر  سائتتا     اخ     ا

سا مخ     د  تل ا  ئتتا   بعب  ة أخ ى مخ     ا ؛  ار فا  تفا    ن  ا   ا  د     ر    ل  أ ب ح  ا
    .(al.et & sabHoseininas 2013,)   تدف      ن دي  ما   تسه      ار فر    اان    فا    قت   ان  ب

أ ب ب د خلر  تت للا بض ف  ظ    تياكا ت سراه      ة  ا مت ددة؛ئتتا   ي ب ب   تا تفضا      د ث   خ    ا
 ئتتا  ر  فا   ار ر،  أ ب ب خ   ر  خ ص  ب   ا ل كت ف    ا   سد د أ  تأخ   فا  د د  ائتتا    اخ     ا  د  ة

  اان ح     ف  ئتد ،  أ ب ب خ   ر    م  ا يالك   ار ر  لإ  دة ف ه  ك  تد     فا أة  و    ا ء       ا 
 .ي    ا تا عر     سر  ر    ات لب    د ث  ي م  قتر د   استهدف ا    ان فس     ظ  ر  ا

 :وتقنياته المصرفي ئتمانأساليب التعامل مع مخاطر الا  1.7
ر    س   ته  ت ت   ل    ار  ر  با مجا    ما  لإ   ء       م   لت    بد ئتتا   الر   ا    بر     

ر  ف سب   ا  تت د س      ئتتا   ا ت تر  س    لإ   ء    ل     الر   ا ،ر    ا  ف    ه   م   هته ئتتا    اخ     ا
 (ت1121)ش س ا،  م  ل    ات ب       صد،  ما أس  س    ي    ب   لإ   ء  

    ء د      ار    ا    ا ل  م كز    ا  ا   ت ئتج أ ا   ،    ا  ءم  ب ا   ا  ا   تسه     .2
   ار ح به   ل ا ل  ب ا  ج  م   د    ا  ر    استفا ة.

 فا ق      م  ن  أ   دى  ا ء م  ن ا. ئتتا  ر    د  ت كز  ائتتا  تن  ا   ا فظ   ا .1
 لب   فا أ       ف ئتدة ما خ     ل  بئه   ل    ا ت   بت ب لا أ     تجنب ت ال أعب ء   ت .4

 ته  ما   ث    ج   أ     ا ت   و  أ       تخد مف ئتدة م ل م ،        ب   ا  ءم  ب ا مر د   يم      
   ف ئتدة.

تأك د   تأم ا    ضا     كأ د أس     ئتل    ا ي  م  بل خس ئت        ،    تا ي دمه     ا ل   .3
 .ئتتا   د ت  فا  د د  ا

ب         ا تز    ات ب      ت  ر    د خلا  لت  لا ما مدى تنف    ر      بنك  لإق  بر   مدى  .2
   سل       ق بر .

م   ج      ا    ات ف ة   تا ت  د        د قر   فا ت ب لا ب ض أ    ب   سر  ة  ل   .2
   اخ   . 

 والقيمة الدفترية للسهم: ئتمانالعلاقة بين مخاطر الا       .8
أ  ت   خ  ؛     ترا    دفت     لسه  ت ب   ا قرا   يص      خر   فا ت ق ت  ر  ته  فا دف ت      ك 

  ت ب    نه   ت   ت  برا  يص   أ   ت  ت لب   جه    ا  ت  ب  ت  ا فإ     خس ئت   ؛     ء ما قبل   ار  ر
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فإ  س     ت د      دة تت  ب د  ئتتا   ا ا   بر    خت مر   ت د  ته . ففا      مخ       ق بر    د د   ا ز  ر   
تؤث   لب   ئتتا  كل م   ا    ت ر ل  إ  دة  د      د      تا تات ما   ار ر،    ك فإ     دة مخ     ا

 تس س  فا    دة   ترا    دفت     لسه . ئتتا    دة  اخ     ا  د  ة ب  ت  ا فإ    ؛ ل    ترا    دفت     لسه 
 (  CRE ،NPLR ،CSA  ،CARسات ) مؤش    م  ر    ب    د أ

   1122 ت   1122 ل  مدى  با  ن    ما     ، (  BVس   ل  قرا    سه     دفت    )أث    قته     ختب  ا
  عينة البحث:  .2

م  ب ا  دم لا      و   ا  ر تتضاا   ن    ب ث    ة مر  ر       خ ص  مد    فا   و  .21
، بنك  ي د  SHRQ، بنك      FSBS، ف  سبنك QNBSبنك ق       نا   سا ك لآتات 1122-1122
BOJS بنك   دة ،BASY بنك ب بل س ،BBS  بنك برا ،BBSF ،  بنك          اهجBSO بنك   خلرج ،
SGB بنك     با    ،ARBS.     ما م قا   و ت    تخ      بر     ما      ئت    ا  ر   لار  ر   ا ك  ة أ

 دم لا      و   ا  ر   مر ر         ا كز .
  ئية المستخدمة : حصصاالمعالجات الإ  .22

 ل    تا دب ا  لآتا   نا ة    تخد  ا   فا   ترا    دفت     لسه  ت  ئتتمخ     ا  د  ةمؤش     أث  ختب  ا
 .( Hoseininassab &Others,2013،  1122ت  د        س ب   مفل )د          ف

ب ي ب ح   تا تست را   ار  ر    ر    ل ه  ما    ء منح  ةمب ش   أث   ترا    دفت     لسه  تت  ث    
    .  ا تز مس    ي ب ح فا ش  ء  يص     د د    تد   خ ص   ند قر     ار  ر ب ،ئتتا   ا

1𝐵𝑉 =  𝛼 + 𝛽1𝐶𝑅𝐸 + 𝛽2𝑁𝑃𝐿𝑅 + 𝛽3𝐶𝑆𝐴 + 𝛽4𝐶𝐴𝑅 + 𝜀 
   ث   ت

- 𝛼  تافل    د      ا  ا  د     نا ة 
   ترا    دفت     لسه  فا دف ت      ك   س    اتد     ت با  BVيافل  -

- 100 ×
  ا  ا   تسه     ائتتا  ر 

  ا  ا   ا   د  
= (𝐶𝑅𝐸)  س  متد   مست ل  مؤش    ت     اخ     ائتتا  

- 100 ×
       غ     انتج 

  ا  ا   تسه     ائتتا  ر 
= (𝑁𝑃𝐿𝑅)س  متد   مست ل مؤش    تسه      ات ف ة  

- 100 =
مخر  خس ئت        

  ا  ا   تسه     ائتتا  ر 
= (𝐶𝑆𝐴)  س  متد   مست ل مؤش  ف    م  قب   ائتتا  

- 100 ×
 أس   ا    ي   ا+ أس   ا     اس  د

  ا   د     ا     ب  اخ   
= (𝐶𝐴𝑅)  س  متد   مست ل مؤش  كف ي   أس   ا  

- 𝜀  تافل   خ أ       ئتا  ا  د     نا ة. 
  ب  م   لات   views -Eي   قتر دئتر    ا ر ف بر    ب ث  ب     زم   لإ ختب  ت  ت ل ل   بر     ا

   دفت     فلا كل مر ر.ء      صفر   لاؤش      ا  ر     لترا   ر =  لإ2
 ئتر  . ر     لإختب     ت        بر ا  لبر       لت  لا  ما ش     ا  ختب  = 1
 ر  ب ا   اؤش      ا  ر      ترا    دفت     لسه  . تب  = د         ق   ا4
   اؤش    فا   ترا    دفت     لسه  . أث = بن ء  ا ة   ا  د     ااكن   د      ت د د 3

 التوزع الطبيعي  اختبارو   ءات الوصفيةحصصاالإ 21-2
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     قرا    ب ف (،   CRE  ،NPLR  ،CSA  ،CAR ب   ) ء      صفر    لاؤش     ي ر   قر س  لإ 
   ال ت ل لا  ا  ف  صف     اؤش    باا     ن  ي      لار   ئتر   ي ر ي د   خ  ة  لإ (  BV  سه     دفت    )

      لبر   لا   اخ        صفر   يس   فا م  . د ا    نت ئتجه  ،    ت   ا ؛ تاه د   لت ل  ،   برعر   اد    
   ت       بر ا  ختب  ما  ،)     ط ،     رط ،  ا    ر   اعر    (    سن     فلا كل مر ر  ل   دة

 .  ت     لار  ر  ار ه   ختب  ء      صفر     ر . ث   ل ه   لإ  %2مست ى دا    قد      تا د  ث   ت   
 2-21 د   

QNBS CRE NPLR CSA CAR BV 
Mean 0.100414 0.406529 0.300500 2.913429 209.4271 

Median 0.089900 0.464800 0.289500 2.939700 180.7600 
Maximum 0.156200 0.615200 0.476600 3.348200 370.3400 
Minimum 0.061500 0.075500 0.014900 2.294600 92.43000 
Std. Dev. 0.035538 0.181493 0.163320 0.369101 95.51772 

      
Jarque-Bera 0.739522 0.750741 0.609790 0.389862 0.443552 
Probability 0.690899 0.687035 0.737201 0.822892 0.801095 

   ارد  ت أ د د   ب  ث
 1-21 د   

FSBS CRE NPLR CSA CAR BV 
Mean 0.347457 0.161343 0.221886 0.248629 134.7371 

Median 0.348600 0.173000 0.211100 0.221100 100.3100 
Maximum 0.418500 0.326100 0.367400 0.414300 307.1200 
Minimum 0.269800 0.004100 0.000300 0.147900 87.30000 
Std. Dev. 0.049353 0.124035 0.128343 0.090464 79.73855 

      
Jarque-Bera 0.243190 0.495017 0.495794 1.002976 3.904043 
Probability 0.885507 0.780744 0.780440 0.605629 0.141987 

   ارد  ت أ د د   ب  ث
 4-21 د   

SHRQ CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.408757 0.162871 0.121357 0.452529 144.8571 
Median 0.420200 0.153600 0.126400 0.436100 100.1000 

Maximum 0.524700 0.301800 0.206000 0.697000 343.5900 
Minimum 0.310300 0.016800 0.012000 0.295100 89.41000 
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Std. Dev. 0.089466 0.099971 0.069344 0.140372 92.49059 
      

Jarque-Bera 0.671903 0.308065 0.344382 0.676512 3.668047 
Probability 0.714658 0.857244 0.841818 0.713013 0.159769 

   ارد  ت أ د د   ب  ث
 3-21 د   

BJOS CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.606614 0.390143 0.241443 0.319829 99.41571 
Median 0.565200 0.361700 0.250400 0.315600 94.74000 

Maximum 0.798000 0.717900 0.437400 0.495100 166.3700 
Minimum 0.527500 0.071500 0.020900 0.200100 73.68000 
Std. Dev. 0.092115 0.209155 0.134194 0.107566 30.84321 

      
Jarque-Bera 2.539555 0.151819 0.179493 0.482524 3.907827 
Probability 0.280894 0.926900 0.914163 0.785636 0.141718 

   ارد  ت أ د د   ب  ث
 2-21 د   

BASY CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.393700 0.204486 0.269129 0.464343 154.9057 
Median 0.446000 0.196400 0.293300 0.483300 127.2500 

Maximum 0.563000 0.296700 0.398000 0.657700 283.8300 
Minimum 0.171400 0.082700 0.051900 0.243200 121.7200 
Std. Dev. 0.162024 0.067506 0.127080 0.151309 60.24551 

      
Jarque-Bera 0.852830 0.350000 0.862426 0.415032 3.584631 
Probability 0.652845 0.839457 0.649720 0.812600 0.166574 

 أ د د   ب  ث  ارد  ت 
 

 2-21 د   
BBS CRE NPLR CSA CAR BV 

 

Mean 0.526214 0.355629 0.264614 0.348857 131.0814 
Median 0.527800 0.390200 0.324100 0.328000 113.3200 

Maximum 0.627000 0.497700 0.373600 0.513700 236.4100 
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 2-21 د   

 8-21 د   

 2-12 د   

Minimum 0.461700 0.038400 0.032500 0.213100 105.5600 
Std. Dev. 0.055490 0.146508 0.125004 0.097178 47.16209 

      
Jarque-Bera 0.440967 3.755377 1.342272 0.346859 5.333148 
Probability 0.802131 0.152943 0.511128 0.840777 0.069490 

   ارد  ت أ د د   ب  ث

BBSF CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.335586 0.270900 0.100986 0.289129 186.9957 
Median 0.295000 0.285200 0.108000 0.275600 139.7000 

Maximum 0.560400 0.346200 0.144600 0.369400 358.2300 
Minimum 0.222500 0.119100 0.038500 0.242100 133.1700 
Std. Dev. 0.115608 0.076017 0.034545 0.054095 82.68149 

      
Jarque-Bera 1.523503 1.652723 0.515770 1.066621 2.601804 
Probability 0.466848 0.437639 0.772684 0.586660 0.272286 

   ارد  ت أ د د   ب  ث

BSO CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.192900 0.374286 0.304543 0.153886 177.9357 
Median 0.148000 0.419000 0.371500 0.161400 141.5900 

Maximum 0.391600 0.563300 0.478500 0.199100 352.7300 
Minimum 0.079400 0.047500 0.027300 0.106100 137.4100 
Std. Dev. 0.122653 0.190732 0.174297 0.030880 79.58637 

      
Jarque-Bera 0.978064 0.918426 0.873491 0.231093 4.545282 
Probability 0.613220 0.631781 0.646136 0.890879 0.103040 

   ارد  ت أ د د   ب  ث

SGB CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.552700 0.463257 0.275129 0.156600 177.9357 
Median 0.523800 0.455900 0.265500 0.182200 141.5900 

Maximum 0.648800 0.942800 0.570400 0.231500 352.7300 
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 21-12 د   

 
 التعليق على النتائج السابقة : 

س   نز     ا كز      ت تت ت ك    ط رأس  قر  م    جد أ  ء      صفر   فا   جد      س ب    ر ما  لإ
 قرا   أكب    أصد       ب ف  ،    رط   ا    ر   اعر    ا  كل مؤش  ما   اؤش      خاس ،      س ب
    خ     سن      د خل  فا      يافل   ترا    ا ب ة  ا قرا    اؤش قرا      ط    س باأ  ما   بلا   ى   ث 

من  فرا  ي ب   أكب ما   تر  تك    %21ما قر    ا  سد      %21 ك  ك     رط      ت ل  ن   ،        د
 ؛ ا   اؤش     فا   ا       ب تخد مقر    اؤش  خ    ن      د    ؛ ا ا    ر   اعر     ا م د     ت تت ب ا 

 ر   اعر    ( ك   ة ك أفضل .كلا  صد   قرا  متر س   ت تت )  ا    ف ؛تج  س    كف  ا  ف    اؤش   ي
 برعر  ت      بر       ختب   يض    جد أ 2-21  ت   د    ق   2-2 ق  ما   جد    ،ما   جد      س ب    
"Bera-Jarque"،   ب  نظ      قرا     ،ا   أ  ر   تت     برع  يختب  سل   بر       اد    ا تا  ر       قرات

  %2ما مست ى   دا    أكب قراته   جد أ     تخ ة            ب    تا تد ن   ل "  Probability ا تا  ر   "
   بد ل  .    بر     تتبا   ت       بر ا ،    فض   ف بر   نا قب   ف بر     د    تا ت   ت  ما  ي

 .ئتر    ا لار  ر     لإختب    ا    و     تخد  ما     هن  ا ؛   تت     برعر      ة  ف  بر       اد  
 

Minimum 0.480900 0.067500 0.010300 0.073800 137.4100 
Std. Dev. 0.071539 0.293670 0.200145 0.066975 79.58637 

      
Jarque-Bera 0.874433 0.281588 0.395356 0.936346 4.545282 
Probability 0.645832 0.868668 0.820634 0.626145 0.103040 

   ارد  ت أ د د   ب  ث

ARBS CRE NPLR CSA CAR BV 
 

Mean 0.608000 0.527771 0.269343 0.300414 139.5814 
Median 0.594800 0.598700 0.335400 0.300800 117.6800 

Maximum 0.687200 0.758400 0.386900 0.374200 241.2000 
Minimum 0.571100 0.099700 0.038000 0.240700 111.0400 
Std. Dev. 0.038454 0.226388 0.139655 0.043530 46.16184 

      
Jarque-Bera 2.250668 1.047375 0.920082 0.266042 4.589241 
Probability 0.324544 0.592332 0.631258 0.875447 0.100800 

   ارد  ت أ د د   ب  ث



 أثر إدارة مخاطر الأئتمان المصرفي في القيمة الدفترية للسهم                                                              جمالية . 

  تاف ل   بر  ا  لا  سد   س  م  ف  صف     بر     در ما  س ب   اؤش       صفر   ،       هدد     مج
  ا  د   .    تب       ت ل لر     ختب   تاه د   لدخ   فا  ا تتتا كز  تت ت،  كرف تنت       اد    

 
 ية :رتباطدراسة العلاقة الا  21-1

 ت  ة ك ما خ   د     ،   ف بر     ب ث  سدف  س    تأكد ما    د   ق      فا    دس   ختب     
كل منه  كاتد   مست ل  ل   قرا    سه    ،( CRE  ،NPLR  ،CSA  ،CAR)  ت ب    اؤش     ي  ب ا  تب   ا

     ل ص        ا ة  ب         خ  ة   ي  تب   ب  م  مل  ا  تب  د      ا تُ د     ؛(كاتد   ت با BV)،  دفت   
 فلا كل مر ر   تب    اخ       ت ل لر   لا  م    ا م   لا فا  ؛س أث   تترس  ،   د   ت كس  ل ك   ظ  س 

 م   ل ه   لار  ر ب كل   ا  ا.  ث  فا ، تب  م ن    م  مل  ا  ختب  ما   ل   دة
 

QNBS 
FSBS 

Correlation CRE  NPLR  CSA  CAR  CRE  NPLR  CSA  CAR  
CRE  100%       100%       

Probability -----       -----       
NPLR  -81% 100%     -48% 100%     

Probability 3% -----     28% -----     
CSA  -67% 93% 100%   -41% 73% 100%   

Probability 10% 0% -----   37% 6% -----   
CAR  -93% 66% 49% 100% -50% 6% -26% 100% 

Probability 0% 11% 27% ----- 25% 90% 57% ----- 
BV  70% -85% -74% -56% 75% -69% -82% -25% 

Probability 8% 1% 6% 19% 5% 8% 2% 58% 
SHRQ BJOS 

 CRE  NPLR  CSA  CAR  CRE  NPLR  CSA  CAR  
CRE  100%       100%       

Probability -----       -----       
NPLR  -41% 100%     -27% 100%     

Probability 36% -----     56% -----     
CSA  -70% 91% 100%   -25% 91% 100%   

Probability 8% 0% -----   58% 0% -----   
CAR  -77% 9% 31% 100% 11% -61% -28% 100% 

Probability 4% 84% 50% ----- 81% 15% 54% ----- 
BV  76% -62% -76% -67% 29% -72% -67% 16% 
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Probability 5% 14% 5% 10% 53% 7% 10% 73% 
BASY BBS 

 CRE  NPLR  CSA  CAR  CRE  NPLR  CSA  CAR  
CRE  100%       100%       

Probability -----       -----       
NPLR  -15% 100%     -74% 100%     

Probability 74% -----     6% -----     
CSA  -85% 63% 100%   -75% 87% 100%   

Probability 2% 13% -----   5% 1% -----   
CAR  -89% 53% 93% 100% -41% 52% 49% 100% 

Probability 1% 23% 0% ----- 36% 23% 27% ----- 
BV  60% -82% -90% -77% 83% -95% -90% -61% 

Probability 16% 2% 1% 4% 2% 0% 1% 15% 
BBSF BSO 

 CRE  NPLR  CSA  CAR  CRE  NPLR  CSA  CAR  
CRE  100%       100%       

Probability -----       -----       
NPLR  -76% 100%     -99% 100%     

Probability 5% -----     0% -----     
CSA  -73% 97% 100%   -99% 99% 100%   

Probability 7% 0% -----   0% 0% -----   
CAR  -59% 8% -5% 100% 32% -30% -29% 100% 

Probability 16% 87% 92% ----- 49% 51% 52% ----- 
BV  97% -77% -72% -49% 85% -88% -84% 28% 

Probability 0% 4% 7% 26% 1% 1% 2% 55% 
SGB ARBS 

 CRE  NPLR  CSA  CAR  CRE  NPLR  CSA  CAR  
CRE  100%       100%       

Probability -----       -----       
NPLR  -87% 100%     -73% 100%     

Probability 1% -----     7% -----     
CSA  -88% 99% 100%   -58% 96% 100%   



 أثر إدارة مخاطر الأئتمان المصرفي في القيمة الدفترية للسهم                                                              جمالية . 

Probability 1% 0% -----   17% 0% -----   
CAR  59% -45% -43% 100% 2% 25% 25% 100% 

Probability 17% 31% 34% ----- 97% 60% 59% ----- 
BV  72% -70% -71% 52% 84% -93% -86% -1% 

Probability 7% 8% 8% 24% 2% 0% 1% 99% 
   ارد  ت أ د د   ب  ث

 
 
 
 
 
 

  السابقة:التعليق على النتائج 
  تا تافل   اتد       است ل   ، ب   تضاا   اؤش      ا  ر   ي ا ظن  تفر    خ     جد     ما ، بلاما  

 من   جد  فا كل مر ر  ل   دة،ترا    دفت     س     ؛ب نه   ب ا   اتد     است ل   اد  س  تب   قرا  م  مل  ا
 ت

 
 -82"      ترا    دفت     =  %   NPLR ب ا مؤش  "  تب  قرا  م  مل  ا جد أ   "  QNBSفا مر ر "

   تب   ل  م ن    م  مل  ا  Probability  =2% ا تا  ر   تد  قرا     ،  كسر    ق        تب   س  ي كس 
 . %2ما  أصد ته  ا  قر  ث      أ

 
  ترا    دفت     =  % "      CSA  ب ا مؤش  "  تب  قرا  م  مل  ا جد أ   "  FSBS م  فا مر ر "

81- 
   تب   ل  م ن    م  مل  ا Probability  =1% ا تا  ر   تد  قرا     ،  كسر    ق        تب   س  ي كس 

 . %2ما  أصد ته  ا  قر  ث      أ
 

 ئتر    ر ة   دا      تب   د     د   ق    "  SGB" مر ر " SHRQ  "،" BJOS"      فا   ار  رت
 .%2ما  أكب قر   ا تا  ر   ار ه   جد أ  ،   ث   ترا    دفت     لسه ب ا   اؤش      ا  ر    اد       

 
 "   NPLR  "   "  CSA    " "   CAR   ب ا مؤش    "  تب  قرا  م  م    ا جد أ   "  BASYفا مر ر "

  ث    تب   ل  م ن    م  مل  ا  Probability تد  قرا   ا تا  ر      تب    ترا    دفت     ت كس    د   ق     
   د   ق  ب نه  . ؛  أ  ت%2ما  أصد ته  ا  قر     أ
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ئتر  ب ا   اؤش      ر    د   ق  ة   دا        "   ARBS   "  "BSO  "    "BBS" فا   ار  ر
قرا   ا تا  ر   لر ،   ث "      ترا    دفت      س   م  د ت   NPLR  "   "  CSA  "    " CRE     ا  ر  "
 م ن   .   تب  ما  ي نا    د   ق    %2ما  أصد     تر       أ

 
 ئتر  ب ا   اؤش      ا  ر    ر ة   دا      تب  "    د   ق     BBSF   فا مر ر "أ كا      

"  NPLR  "   "  CRE   2ما  أصد قر   ا تا  ر   ار ه   جد أ    ترا    دفت     لسه    ث  " ما%. 
 

 و نماذج الانحدار : ثردراسة  ال  20-3
     ي دث    اتد     است ل  ل   ث   ات ددة     ت د د م د    يتهدر د      بن ء  ا ة   ا  د     بسر     

 كا  ب نت   جد      س ب     فا م  ،ئتر   ر ة   دا      تب    ت  ة ك  لاتد       تا ب نه    ق   ،  اتد     ت با
 م ن      نا ة   ختب  ما  ، دة  لا   اخ       ت ل لر   نا ة   ا  د   فا كل مر ر  ل 

      ا  ف    ه  .ختب      ا 
 

  ا ة   ا  د    م ن  ته  21-4-2
   ترا   ا تا  ر  م  مل   ت د د       نا ة    اتد       است ل    ار ر

QNBS NPLR 
linear 72%  

Quadratic 73% 0% 

FSBS CSA 
Linear 66%  

Quadratic 98% 0% 

BASY 

NPLR 
Linear 67%  
Cubic 91% 0% 

CSA 
Linear 59%  
Cubic 99% 0% 

CAR 
Linear 59%  

Quadratic 95% 0% 

ARBS 

NPLR 
Linear 87%  
Cubic 99% 0% 

CSA 
Linear 24%  
Inverse 97% 0% 

CRE 
Linear 70%  

Quadratic 95% 0% 

BSO NPLR 
Linear 77%  
Cubic 99% 0% 
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CSA 
Linear 70%  
Inverse 99% 0% 

CRE 
Linear 72%  
Cubic 99% 0% 

BBS 

NPLR 
Linear 81%  

Quadratic 97% 0% 

CSA 
Linear 81%  
Cubic 99% 0% 

CRE 
Linear 58%  

Quadratic 95% 0% 

BBSF 
NPLR 

Linear 58%  
Quadratic 80% 0% 

CSA 
Linear 52%  
Cubic 82% 0% 

   ارد  ت أ د د   ب  ث
 

 التعليق على النتائج السابقة : 
خ  غ   خ ا،  م ن    آ     ب ا  ا ة   ا  د     خ ا،    تضاا   ا  ،   رتفر ل      ما   بلا  د ا  

 ا ة   ا  د  ،  قرا  م  مل   ت د د  دى كل  ا ة         بح   نسب    ائ      تا يسه  ف ه    اتد     است ل فا 
 تفس     تب  ا فا   اتد     ت با  من   جد

د   ل  تاف ل     ق  تب    ترا  م  مل   ت د د      ك   ق ق   ك  ت   نا ة  غ     خ ر  أفا  ارا    
 ت سا "يكب "  ندم  ت  تاف ل     ق  بنا ة  غ   خ ا،  ت    ت صل  لنا ة    د     خ ا  يمفل ما خ   م      

ا  م  مل   ك  ت  دي  قرقرا  م  مل   ت د د فا  ارا  ا ة   ا  د     د   خ ر    ختر     نا ة    د   خ ا    
 تا ياكا،  ك  ت   نت ئتج  ل    ن    لآ ل  م    ت د د أ 

"      ترا    دفت     يافله   ا ة     د     NPLR     ق  ب ا مؤش  " جد أ   "  QNBSفا مر ر "
 %24ت بر ا تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 

"      ترا    دفت     يافله   ا ة     د     CSA      ق  ب ا مؤش  " جد أ   "  FSBSك  ك فا مر ر "
 %28ت بر ا تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 

 
"     ترا    دفت     يافله    NPLR  "   "  CSA       ق  ب ا مؤش    " جد أ   "  BASYب نا  فا مر ر "

"    CAR      ق  ب ا مؤش   "،  كا %22  %22 ا ة     د   تك  با تك   فر  قرا  م  مل   ت د د  ل    ت   ا 
 %22   ترا    دفت    يافله   ا ة     د   ت بر ا تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 
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"      ترا    دفت     يافله   ا ة     د     NPLR     ق  ب ا مؤش  " جد أ   "  ARBSفا مر ر "
"      ترا    دفت     يافله   ا ة  CSA،  كا     ق  ب ا مؤش  " %22تك  با تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 

"     ترا    دفت     يافله   ا ة  CRE،      ق  ب ا مؤش  " %22   د   م ك س تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 
 %22بر ا تك   فر  قرا  م  مل   ت د د    د   ت  

"       ترا    دفت     يافله    NPLR  "   "  CRE       ق  ب ا مؤش    " جد أ   " SOB فا مر ر "
"     ترا    CSA  ،  كا     ق  ب ا مؤش   "%22 ا ة     د   تك  با تك   فر  قرا  م  مل   ت د د  ك سا  

 %22  د   م ك س تك   فر  قرا  م  مل   ت د د أيض    دفت    يافله   ا ة   
"     ترا    دفت     يافله    NPLR  "   "  CRE       ق  ب ا مؤش    " جد أ   "  BBSفا مر ر "

"    CSA  ،  كا     ق  ب ا مؤش   "%22  %22 ا ة     د   ت بر ا تك   فر  قرا  م  مل   ت د د  ل    ت   ا 
 .%22ت    يافله   ا ة     د   تك  با تك   فر  قرا  م  مل   ت د د    ترا    دف

  ترا    دفت     يافله   ا ة     د   ت بر ا   NPLR "     ق  ب ا مؤش  " جد أ   "  BBSFفا مر ر "
"     ترا    دفت    يافله   ا ة     د     CSA  ، ب نا      ق  ب ا مؤش   "%81تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 

 .%81تك  با تك   فر  قرا  م  مل   ت د د 
=  Probability ة تد  قرا   ا تا  ر    ؛كا       ما   جد     س بلا أ   ارا  ا ة   ا  د   م ن   

 .. %2ما  أصد ته  ا  قر؛   ث      أ تب   ل  م ن    م  مل  ا  1%
  د     بح  ا ة   ا  د     س ب    م  م ته  لا   فا م 

 10-3-2  ا ة   ا  د    م  م ته 

QN
BS

 BV, NPLR 
b0 b1 b2 b3 
415 -637 277  

FS
BS

 BV, CSA 
b0 b1 b2 b3 
309 -1636 2973  

BA
SY

 

BV, NPLR 
b0 b1 b2 b3 
555 -4378 14430 -15298 

BV, CSA 
b0 b1 b2 b3 
376 -2063 5445 -4621 

BV, CAR 
b0 b1 b2 b3 
659 -2052 1905  

A R B S BV, NPLR 
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b0 b1 b2 b3 
306 -760 1100  

BV, CSA 
b0 b1 b2 b3 
102 5   

BV, CRE 
b0 b1 b2 b3 

6479 -21102 6479 
 
 

BS
O 

BV, NPLR 
b0 b1 b2 b3 
444 -2180 5140 -3983 

BV, CSA 
b0 b1 b2 b3 
125 6   

BV, CRE 
b0 b1 b2 b3 
15 2569 -15868 29342 

BB
S 

BV, NPLR 
b0 b1 b2 b3 
260 -653 711  

BV, CSA 
b0 b1 b2 b3 
290 -1861 6553 -7741 

BV, CRE 
b0 b1 b2 b3 

1874 -7182 7282  

BB
SF

 

BV, NPLR 
b0 b1 b2 b3 
749 -4192 7314  

BV, CSA 
b0 b1 b2 b3 
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728 -12921 91274 -99999 
   ارد  ت أ د د   ب  ث

 ستنتاجات و التوصيات )الخلاصة( :الا
 ة :الآتي توصل البحث إلى النتائج

ئتر   ر     لإختب       و   ا  تخد  ا د   ما   ،  ت       بر ا تتبا ك ف    اتد       اد     -2
   ا لار   .

ف د  ؛    ترا    دفت     لسه  ئتتا  ب ا مؤش    مخ     ا  تب  د     م  مل  اب  نسب       -1
   تب  خ . ففا بنك ق        أ  سن ك   ق  متب  ن  تختلف ما مر ر     مر ر آت صل   ب ث      ت ئتج 

    ب  ب ا مؤش    تسه      ات ف ة    ترا    دفت     لسه  .
دفت     لسه     ب  فا    ترا     م  قبت ،  ئتتا  ف    ا ب ا مؤش   تب  ب نا  ك  ت قرا  م  مل  ا

أسار  ب  ا      ما  يخ ى  أكف  تُ د   ئتتا  تتب  ا س     نت ئتج ما  ي        أ  ب ض مؤش     اف  سبنك .
 س  فا   ترا    دفت   .أث  ما   ث 

 كل مر ر ت ت صل   ب ث     م   لا ب  نسب       -4
    ر    ات ف ة  ؤث   لب   ل  ئتتا     دة مؤش    تسه     ا فا مر ر ق       نا

   ترا    دفت    .
 ترا     خف   ؤد       م  قبت   ئتتا  فا مر ر ف  سبنك       دة مؤش  ف    ا  

   دفت     لسه  .
       ترا    دفت    .   خف  فا بنك   د        دة  سب  كف ي   أس   ا   تؤد   
  ئتتا   مؤش    ت     اخ     ا م  قبت ،  ئتتا      با    مؤش  ف    افا   بنك 

   ترا    دفت     لسه  .   خف   ؤد      
        اهج          د   ق   كسر  ب ا  –  ت ب بل س  لآتر  ار  رب  نسب         

 كسر  ب ا مؤش     ق   ،  ترا    دفت     لسه  فا   ار ف ا م  قبت     ئتتا  مؤش  ف    ا
     ترا    دفت    فا بنك ب بل س . ئتتا    ت     اخ     ا

  لا ت  بن ء   لر    صا س     ب ث با 
  ترا   ت س اما أ ل  ؛ئتتا  مخ     ا  د  ةف     فا    ار  ر تبنا  ر     د  ة نبدا  ل   -2

 ف    ،ر    ات ف ةئتتا  خ ص   اؤش    تسه     اأسار     ء    دته ؛ ف ل   ب ل   اف    نبدا    دفت     لسه  
   دة د      ث     ؛  سب  كف ي   أس   ا   فا مر  ر ق    ف  سبنك    دة  ل    ت   ا م  قبت ،  ئتتا   ا

 . ب  ت  ا تن كس  لب    ل  م قا   ار ر فا   س و  ؛     لسه   ترا    دفت   خف  تؤد       ئتتا  مخ     ا
فا   ار  ر   تا ت  لا  ت ئتج  ب ا تفا    صا س     ب ث   استفا  ا فا  ي   و   ا  ر   -1

ب  ت  ا   ا  فظ   ل  قرا     ؛مر فر    دة  د  ة  ث ت كس س     اؤش     ؛  اخ     د  ةر  فا مؤش     يج ب
 .   ف  ة

   با م        ض     د يك   ما ؛ فئتتا    ار  ر  با ب  بط   دة فا منح  ا  د  ة ل   -4
 .ب د من   ئتتا      أ س م  قب   ا ب ف ب لإ ،ي    ا ر  قتر د  ب ئ   اش مل  تخ     ا ل،   
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ق      تخ ة   ئتتا   لت    بد مخ     ا ؛  نت ئتج   تا ت صل    ه    ب ث مها   لاس سا ا تُ د   -3
  يمفل .  تفا   ا
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