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 والله ولي التوفيق،

 عبد الرحمن بن عبد الله الحميدي 
 المدير العام رئيس مجلس الإدارة

 النقد العربيصندوق 

 
 

تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية

أرسى مجلس محافظي المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية تقليداً منذ 
عدة سنناات  بندعاة أ ند أبنحام المعنالي والسنعاحة المحنافظيم لرقندي  ور نة 
عمل  نا  تجربنة حولرني فني أ ند المجنا ت عات العم نة بعمنل المجلنس  كمنا 

رننناو  يصنندر عننم اللجننا  وفننرا العمننل المنمجقننة عننم المجلننس  أوراا عمننل ت
الماضاعات والقضايا الري تنا شها هذه اللجا  والفرا  إضافة إلنى علن   يعند 
بندوا النقد العربي ضمم ممارسري لنشاطي كأمانة فنينة لهنذا المجلنس  عندحاً 
مننم الرقننارير واقوراا فنني ملرلننب الجاانننو النقديننة والمصننرفية الرنني ترعلنن  

ة  وتعنند هننذه الرقننارير بأنشنن ة المصننارف المركزيننة ومؤسسننات النقنند العربينن
واقوراا مم أجل تسهيل اتلاع القرارات والرابيات الري يصدرها المجلنس  
وفني ضنناا مننا تضننمنري كننل هننذه اقوراا والرقننارير مننم معلامننات مفينندة عننم 
ماضاعات عات بلة بأعما  المصارف المركزية  فقد رأى المجلس أني منم 

رازينن   لننذل   فقنند با ننر المناسننو أ  ترنناا لهننا أكمننر فربننة مننم النشننر وال
الصنننندوا بنشنننر هنننذه السلسنننة الرننني ترضنننمم اقوراا الرننني يقننندمها السننناحة 

لى جانو الرقارير واقوراا الرني تعندها اللجنا  والصنندوا  نا  إالمحافظيم 
القضايا النقدية والمصرفية عات اقهمية  ويرمجل الغرض مم النشر  في تافير 

يا  فالهنندف الرسيسنني منهننا هننا تزوينند المعلامننات وزينناحة النناعي بهننذه القضننا
مل أ  تساعد هذه أالقارئ بأكمر  در مم المعلامات المرا ة  ا  الماضاع  ن

 صرفية العربية لمالسلسة على تعمي  الجقافة المالية والنقدية وا

تـقديـم

1
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تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية





 

 تمهيد
أ د الإبم ات الر ابية  الما  المُعاكس للرقلمات الدوريةيعرمر مر لو رأس 

الري تسرهدف تحقي  الهدف اق مل للسياسة  III المرضمنة في مر لمات باز 
ا  ررازية الكلية المُرمجل في  ماية الق اع المالي مم تراك  الملاطر 

لرقلمات النظامية الناتجة عم الراس  المُفرط في منح ا سرما   وما  د تسممي ا
في حورات اقعما  مم تأثيرات على مسراى  درة الق اع المالي على تافير 

 ا سرما  المزم لدع  النشاط ا  رصاحي 
 

ير  تكايم هذا المر لو الإضافي في أو ات الرواج ا  رصاحي والراس  في 
منح ا سرما   وما  د يصا مي مم ارتفاع في مسراى الملاطر النظامية  فيما 

)السماا للمناك باسرلدامي لرغ ية اللساسر أو ماابلة عمليات  يإطم ير  
منح ا سرما ( في ظروف ضعب النشاط ا  رصاحي وتراج  الرسهيمت 
ا سرمانية بما يقلل مم مسرايات تأثر الق اع الحقيقي بالرقلمات في حورات 

 اقعما  ومنح ا سرما  
 

في إطار ا هرمام المراابل للسل ات الإ رافية العربية بر مي  المعايير 
  بذ  عدح مم المصارف IIIالدولية  سيما فيما يرعل  بمر لمات باز  

ً ملحاظة خم  السناات الماضية ومؤسسات النقد المركزية  العربية جهاحا
ضاا ما  علىلاض  الإطار الر ابي المزم للمدا في ت مي  هذا المر لو  

همية مم اق  مرور  رابة أرب  سناات على هذه الجهاح  وفي أعقام سم 
 بمكا  الا اف على تجارم الملدا  العربية على بعيد ت مي  هذا المر لو 

 
  تهر  هذه الار ة بإلقاا الضاا على الرجارم الدولية في ت مي  بنااً عليي

بالإطار العام ساااً فيما يرعل  للرقلمات الدورية مر لو رأس الما  المعاكس 
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 ماية الق اع المصرفي مم فررات   ويهدف إلى الكلية الري تعمل فيها المناك
   النظامية سرما  الري غالما ما ترتمط برراك  الملاطر في منح االنما المفرط 

 
للعديد يرعرض اط ا  رصاحي عزى خلفية فرض هذا المر لو في كا  النشتُ 

ترمجل في فررات رواج ا رصاحي ترس  بارتفاع مم الرقلمات ا  رصاحية الري 
وارتفاع في مسرايات   وتاس  المشروعات  معد ت نما الناتج المحلي

وما ير لمي عل  مم تزايد الحاجة للحصا  على الرمايل   ا نفاا ا سرجماري
وانلفاض   يعقمها فررات كساح ترس  برراج  معد ت النما ا  رصاحي

وبالرالي تراج  مسراى المميعات وا نفاا   مسرايات ا نفاا اللاص
   وبعابات في الحصا  على الرمايل ا سرجماري

 
يصا و هذه الدورات ا  رصاحية حورات ماازية مم حورات منح ا سرما  
في الق اع المالي  ففي فررات الرواج ا  رصاحي تراجي الق اعات المالية  

سرما  اسرناحاً إلى تا عاتها بشأ  لراس  في منح ا إلى اومم أهمها المناك 
أربا ها نما والمشروعات تاس   مسراياتوزياحة   فرص النما ا  رصاحي

الرسهيمت بالرالي يرتف   ج  المالية  ومم ث   درتها على سداح الرزاماتها 
عدح مم الق اعات ا  رصاحية  وها ما  د يعمل في إلى  هةالماج ا سرمانية

تحا  حورة الرواج  عندك  الملاطر في النظام المالي بعض اق يا  على ترا
ا  رصاحي إلى حورة كساح ترراج  معها مسرايات النشاط ا  رصاحي  

القدرة على بعابات في  وينرج عنهاالشركات واقفراح حخا  نلفض يو
 ا ت الإعسار ايد بالرالي تراك  المديانيات وتز  الافاا بالرزامات الديا 

ما يؤثر بدوره على  درة الق اع المالي على منح المزيد مم المالي وها 
ومم ث  انلفاض مسرايات ا سرما  الممناا وتعمي  حورة الكساح   ا سرما 

 ا  رصاحي 

 

الراابل م  اسرراتيجية أو   ريالمنهجية المرمعة لرحديد  يمالمر لو و لر مي 
والمراجعة الدورية لقيمة المر لو لضما  مااكمة   الق اع المصرفي

يسرلزمي  د السل ات الإ رافية للرغييرات في حورات ا سرما  واقعما  وما 
 م تغيير في  يمة المر لو عل  م

 
تهدف هذه الار ة إلى الا اف على تجارم الملدا    إضافة إلى ما سم 

مر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية  وإلقاا  ت مي العربية في 
  وجهاح المصارف المركزية بيالضاا على طميعة الرحديات الري ترتمط 

  الر ابيةالسل ات في حع  جهاح  بما يساه  لمااجهة هذه الرحدياتالعربية 
إلى نراسج اسرميا  أعدتي اقمانة الفنية للجنة  في هذا الصدح تسرند الار ة

العربية للر ابة المصرفية في هذا الشأ  وت  اسريفاسي مم  مل الساحة أعضاا 
   2018( أبريل-مارساللجنة العربية للر ابة المصرفية خم  الفررة )

 

 1عامةخلفية أولاً: 
 

بما  2010في حيسممر  IIIاتفا ية باز  المصرفية نشرت لجنة باز  للر ابة 
ً إطارجل يم ً عالمي ا مصرفية  ال الق اعاتضما  سممة مناك وال عمل لرنظي  ا

  السيالةمر لمات المعايير الرنظيمية العالمية بشأ  كفاية رأس الما  ومرضمناً 
ً عدحكفاية رأس الما  ترضمم معايير  كيم مم المر لمات الر ابية المزمة لرم ا

  ومم دمات والحد مم الملاطر النظاميةالمصرفي مم مااجهة الص الق اع
الرأكد مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية  يهدف المر لو إلى بينها 

ئة المالية مم أ  مر لمات رأس الما  للق اع المصرفي تأخذ في ا عرمار المي
                                                           

ور ة (  "مر لمات رأس الما  الإضافي للحد مم حورات اقعما  ومنح ا سرما "  2015همة عمد المنع  ) 1
مايا بندوا النقد العربي   دُمت في ا جرماع اللامس والعشريم للجنة العربية للر ابة المصرفية  

2015   
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 الم مقة في هذا الصدح  مم بيم أه  المؤ رات المسرلدمة في هذا الإطار
مم خملي الذي  مؤشر نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي

ومم ث  تحديد نسمة  مؤشر فجوة الائتمان السل ات الر ابية بحسامتقام 
  المر لو الااجو ا لرزام بها 

 
ً لمسرما  يرضمم كافة مصاحر   مم المه  في هذا السياا ً ماسعا تمني تعريفا

غير المصرفي )الق اع العاسلي   الرمايل الري يحصل عليها الق اع اللاص
ً مصاحر الرمايل اللارجية )كافة أ كا     اع اقعما ( بما يشمل أيضا

ً او خارجياً  كافة  الرمايل المصرفي  كافة إبدارات الديم الممالة حاخليا
بما يرضمم  غير المصرفيةأ كا  المديانية الصاحرة عم المؤسسات المالية 

بغض النظر عم طميعة مال  هذه  ((Securitization عمليات الراري 
  فيما ير  جنمية(محلية أو أاقوراا المالية سااا كا  بناك أو مؤسسات مالية 

 اسرمعاح ا سرما  الممناا للق اع العام مم هذا المؤ ر  
  

نسمة   سام الفارا ما بيممم خم   3مؤشر فجوة منح الائتمانير   سام 
ا سرما  الممناا للق اع اللاص إلى الناتج المحلي الإجمالي في سنة معينة 

رغير اسرناحاً إلى سلسلة الميانات الراريلية لهذا الم النسمة هالقيمة المرا عة لهذو
الري تمجل القيمة الري كا  مم المفررض ا  يسجلها المؤ ر في  الة عدم 

 ا سرما   وجاح تقلمات في حورات ا عما  ومنح 
 

ير  الحصا  على القيمة الراريلية المرا عة لهذا المؤ ر با سرناح إلى 
 Simple moving averageاقساليو ا  صاسية لرحليل ا تجاه العام مجل 

 بالنماعج الإ صاسيو با سرعانة أ Linear time trend analysisو
                                                           
3  Bank for International Settlements, Basel Committee on Banking Supervision, 

(2010). Ibid. 
 

  
يعمل مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية مم خم  إلزام السل ات 

ايني خم  فررات الر ابية للق اع المصرفي بركايم رأس ما  إضافي ير  تك
رافر ح سل لدى السل ات الر ابية تشير إلى اتجاه تالرواج ا  رصاحي  و يم 

المؤسسات المالية إلى الإفراط في منح ا سرما   في المقابل  تلجأ السل ات 
بما يعني السماا  Releasing Bufferالر ابية إلى إطما هذا الـمر لو 

للمناك باسرغم  وتاظيب الماارح المرا ة مم خملي  ا  تغير الدورة 
ا  رصاحية ووجاح  ح في الماارح المالية   يث يسرلدم المر لو الإضافي 
لرأس الما  في هذه الحالة بهدف تغ ية خساسر المؤسسات المالية أو 

الق اع المصرفي برافير   سرمرار في منح ا سرما  وبالرالي ماابلة  ياما
الرمايل للق اع الحقيقي  بالرالي فإ  هذا المر لو الإضافي لرأس الما  
 يسرهدف تقليل الرقلمات الحاحة في حورات منح ا سرما  في الق اع المصرفي 

ً إلى ما سم   وإلى ما لا ظ على المسراى الدولي مم وجاح ارتماط  اسرناحا
 ربت لجنة باز  للر ابة   ا سرما  بيم حورات اقعما  وحورات منح

مر لو رأس ل IIIالمصرفية على تضميم الإطار الر ابي لإبم ات باز  
بالماسة مم  5 2و 0ترراوا  يمري بيم الذي الما  المُعاكس للرقلمات الدورية 

اقبا  المرجحة بالملاطر لمااجهة ملاطر حورات اقعما  ومنح ا سرما  
   untercyclical Capital BufferCo2وعل  فيما يعرف بــ 

 
ها على ضاا ما سم   تقام السل ات الر ابية با سرعانة في اتلاع  رارات

بهذا المر لو بعمليات ربد واسعة و املة  تجاهات ت ار المرعلقة 
المؤ رات المالية وا  رصاحية عات الصلة وا سرر اح بالقااعد الدولية 

                                                           
2  Bank for International Settlements, Basel Committee on Banking Supervision, 

(2010). “Guidance for the National Authorities Operating Counter Cyclical 
Capital Buffer”, September. 
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3  Bank for International Settlements, Basel Committee on Banking Supervision, 

(2010). Ibid. 
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 على النحا الرالي:السل ات الر ابية  يمة المر لو  على عل  تحدح
 

مر لو رأس الما   %     2 <مؤ ر فجاة ا سرما  
المُعاكس للرقلمات الدورية 

 في الماسةبفر  يساوي
مر لو رأس الما   %   10 <مؤ ر فجاة ا سرما   <% 2

المُعاكس للرقلمات الدورية 
 في الماسةيزيد عم بفر 

  في الماسة 5 2عم  ويقل
مر لو رأس الما   %10 >مؤ ر فجاة ا سرما   

المُعاكس للرقلمات الدورية 
 في الماسة 5 2 يساوي

 
 تفرض السل ة الر ابيةلم   في الماسة 2ففي  الة وبا  الفجاة إلى أ ل مم 

أما في  ا  صفر لل مساويةبالرالي تكا   يمري   مر لو إضافي لرأس الما 
فرض المر لو رلجأ السل ات الر ابية إلى س في الماسة 10 لمسراى تجاوزها

في  2المدى الذي يرراوا بيم    أما فيفي الماسة 5 2عند  يمري القصاى 
رأس الما  ر لو   تلجأ السل ات الر ابية إلى فرض مفي الماسة 10و الماسة

وينلفض حو  مسراى  في الماسة بفريفاا المعاكس للرقلمات الدورية بما 
ً  في الماسة 10 فكلما ا رربت   لدرجة ملاطر الإفراط في منح ا سرما وفقا

وكلما   في الماسة 5 2مم ت  يمة المر لو كلما ا ررب في الماسة 10الفجاة مم 
مم ت  يمة المر لو كلما ا ررب في الماسة 2تراجعت الفجاة وا رربت مم 

في  6  في  ا  وبا  الفجاة مسراى   فعلى سميل المجا في الماسة بفر

 

كاني يع ي الذي يرميز ب Hodrick–Prescott filterهاحري  بريسكات 
أوزاناً أكمر للمشاهدات الحديجة  وير   سام مؤ ر فجاة ا سرما  على النحا 

 :الرالي
 

  = مؤ ر فجاة ا سرما 
)نسمة ا سرما  الممناا للق اع اللاص بمفهامي الااس  / الناتج المحلي 

 للق اع الماجي القيمة الراريلية المرا عة لنسمة ا سرما   - 100الإجمالي(*
 لناتج اسرناحاً للمشاهدات الراريلية للمؤ راللاص إلى ا

 
عاح  ير  تحديد  يمة مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية بـما ي

فجاة ا سرما  أ ل مم  د معيم  يمة مؤ ر عندما تكا   في الماسةالصفر 
(L) االفجاة ز رجاوعندما تتمدأ عملية فرض المر لو   فيما( لمسراىL)  

وترتف   يمة المر لو كلما زاحت  يمة فجاة منح ا سرما   رى يصل المر لو 
 فجاة ا سرما بالماسة عندما يرجاوز مؤ ر  5 2للمسراى اق صى لي وها 

 (H) يمة وبالماسة  2بنحا  (L)(   دحت لجنة باز   يمة كل مم Hالمسراى )
ً عل  يافر أساس   يث رأت اللجنة أ  بالماسة 10بنحا  ً  يقح ا ً ومؤ ر  للمناك ا  ا
ً تقريمي رأس قيمة مر لو تا عاتها المرعلقة ب  تعرمد عليي المناك في أمكم يُ  ا

  الما  المُعاكس للرقلمات الدورية
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ً الـمر لو سام  يمة ر اإ رافها ب ن اا إلى الرازي   بشكل سلي  اسرناحا
  الـمر لو الريقم مم أ  هذا كما يرعيم عليها الجغرافي لمحفظة اقبا   

ً أساسفي المقابل  عمليات المنافسة وأني يضمميشاه  لممارسة النشاط  عاح ً  ا
   (Level playing field)بيم المناك المحلية والمناك اقجنمية 

 
أ  ت مي  المر لو الإضافي لرأس الما    يعني أي على  بد مم الرأكيد هنا 

نقل للسل ات بيم السل ات الر ابية   يث أ  سل ة إلزام المناك برنفيذه تق  
بحيث تقام بفرضي على المؤسسات المالية على عات  السل ات الر ابية اقم 

لديها انكشاف اسرماني ما على أبا  مالية تق  و الري تق  تحت ن اا ا رافها
اقم  في الدولة في ن اا سل ة ر ابية أخرى  وكذل  يح  للسل ات الر ابية

أ  تفرض على المناك الري تق  تحت ن اا إ رافها مسرايات أعلى لمر لو 
مقارنة بالمسرايات المحدحة مم  مل للرقلمات الدورية مُعاكس رأس الما  ال
لمسرايات المضيفة  خابة إعا ما كانت االر ابية في الدولة السل ات 

  مم وجهة نظرها المفروضة مم السل ات المضيفة غير كافية
 

بأي  ا  مم اق اا  أ  في الدولة اقم    يح  للسل ات الر ابية  في المقابل
مر لمات إضافية ديها تعرضات اسرمانية في اللارج لعلى بناكها الري تفرض 
السل ات الر ابية في الدولة تقل عم المسراى المقرر مم  مل الـمر لو لهذا 

لضما  تافر  ااعد عاحلة للمنافسة بيم المناك المحلية والمناك   المضيفة
فمدو  هذا الحد اقحنى مم مر لمات رأس الما  ساف ترمكم المناك   اقجنمية

اقجنمية مم الراس  في ا سرما  على  سام المناك المحلية بما يلل بقااعد 
 المنافسة بينها  

 

 

عند منرصب المسافة بيم  مر لوتقام السل ات الر ابية برحديد  يمة ال  الماسة
  في الماسة 25 1ساوي يوها ما النق ريم 

 
في  ا  وجاح انكشافات للمناك على تسهيمت اسرمانية ماجهة للق اع 

على أساس اللاص خارج ن اا السل ة الإ رافية  ير   سام المر لو 
المراسط المرجح لقيمة الرسهيمت ا سرمانية الممنا ة في ن اا كل سل ة 

ً ا رافية مرجح اقهمية النسمية لكل منها مم مجمل ا نكشافات بأوزا  تمجل  ا
مم هذه  عاكس في كل حولة لو رأس الما  المُ قيمة مراقخذ في ا عرمار لم  

   الدو 
 

أهمية الرعاو  ما بيم السل ات الر ابية في ت مي  يشار في هذا الصدح إلى 
ً ما بيم الدو  اقعضاا في لجنة   هذا المر لو بحيث يكا  الرعاو  إلزاميا

باز  للر ابة المصرفية  فيما  جعت اللجنة كذل  الدو  غير اقعضاا على 
 الرعاو  والرنسي  ما بيم السل ات الر ابية في هذا الصدح  

 
 Home)اقم في الدولة سؤوليات السل ات الر ابية  دحت لجنة باز  م

regulatory authority)  المضيفة في الدولة والسل ات الر ابية(Host 
regulatory authority)    فيما يرعل  بهذا المر لو الإضافي لرأس الما

 يث يرعيم على السل ات الر ابية في الدولة المضيفة تحديد  يمة مر لو 
رأس الما  المُعاكس لمااجهة الرقلمات الدورية الااجو ت ميقي على الفروع 

كذل  يرعيم عليها إخمار   (Own Jurisdiction)العاملة في ن اا إ رافها 
ر ابية في الدولة اقم بمر لمات رأس الما  الإضافية الري ت  السل ات ال

  كذل  يسراجو مر لوفرضها  رى ترمكم مم م المة بناكها با ررام هذا الـ
الاا عة تحت بالرأكد مم  يام المناك في الدولة اقم اقمر  يام السل ات الر ابية 
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ا  رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية بشكل أساسي مم  قاا يرك
المساهميم المرضمنة في الشريحة اقولى لرأس الما   وإعا ل  ير  الافاا بهذا 

يرعيم على السل ات الر ابية فرض  ياح على عمليات تازي    المر لو
كغيره مم وإلى  يم الافاا بهذه النسمة  في المناك غير الملرزمة اقرباا 

ساف ير  ت مي   IIIالمر لمات الر ابية اقخرى في إطار إبم ات باز  
  2019هذا المر لو بشكل تدريجي إلى  يم ا لرزام الكامل بي م ل  عام 

 
  4الدول الأعضاء في لجنة بازل للرقابة المصرفيةتجارب ثانياً: 

 

الممارسات الفعلية بإلقاا المزيد مم الضاا على يهر  هذا الجزا مم الار ة 
اقعضاا في لجنة باز  للر ابة  لفرض هذا المر لو مم وا   تجارم الدو 

  القرارات بشأنيسااا فيما يرعل  بالجهة المناط بها اتلاع المصرفية 
أو فيما يرعل  باسرراتيجية   والمنهجية والمؤ رات الري ير  ا سرناح إليها

يعرمد هذا الجزا على نراسج اسرميا   امت بي   الراابل م  الق اع المصرفي
لجنة باز  للر ابة المصرفية لحصر ممارسات ت مي  مر لو رأس الما  

قعضاا في اللجنة ونشرت نراسجي المُعاكس للرقلمات الدورية في الملدا  ا
  2017خم   هر يانيا مم عام 

 
 لعام لتطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات الدورية الإطار ا. 1
 

ها اقعضاا في لجنة باز  في عدح كمير مم الدو  يكا  المن  المركزي 
وعل  عاكس رأس الما  المُ المسؤو  عم اتلاع القرارات المرعلقة بمر لو 

واي اليا وغيرها مم   وهانج كانج  والمرازيل  مجلما ها م م  في بلجيكا
                                                           
4 BCBS (2017). “Range of Practices in Implementing Countercyclical Capital 
Buffer”, June.  
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في ت مي  هذا ( Reciprocity) أو المعاملة بالمجل ير  اسرلدام ممدأ الرماحلية
ً المر لو للمناك النش ة  ً بما يضمم تافير أساس حوليا للمنافسة بيم  عاح ً  ا

  يزيد المر لو أالمناك المحلية والدولية فيما يرعل  بمنح ا سرما  على 
في الماسة مم اقبا  المرجحة  5 2المفروض على المناك الدولية عم 

  فيما تشج  لجنة باز  السل ات ويعرمر إلزامياً بيم الدو  اقعضاا بالملاطر
أيضاً بما يسمح  ي  ممدأ الرماحليةعلى ت ممم الدو  غير اقعضاا الإ رافية 

بمسرايات أكمر مم الرعاو  ما بيم السل ات الر ابية في هذا الصدح على 
 مسراى العال  

 
يعرمر ا تحاح اقوروبي الرقيد بممدأ الرماحلية تلقاسياً وواجو الر مي  حاخل كل 

ً حولة ساااً كانت  فيما   في الماسة 5 2بحد ا صى   في لجنة باز  أم   عضاا
يررك للسل ات الإ رافية في حو  ا تحاح  رية الرقيد بقيمة المر لو الري 

على في الماسة مم اقبا  المرجحة بالملاطر  كما يجو  5 2تزيد عم 
ً الرقيد بممدأ الرماحلية أ السل ات الإ رافية بدو  ا تحاح اقوروبي م  أي يضا

الدو  وغير   تق  خارج حو  ا تحاح للدو  اقعضااسل ة إ رافية ثالجة )
 .في الماسة( 5 2 صى أاقعضاا في لجنة باز  بحد 

 
 ج كان جوهان  والمرازيل  ت م  أسرراليا  خارج حو  ا تحاح اقوروبي

جمي  السل ات الإ رافية اقخرى  م  المعاملة بالمجل ممدأ وروسيا   وكاريا
وكاريا الممدأ م  الدو  اقعضاا في لجنة باز  فقط  فيما ت م  اليابا  

تسرلدم سنغافارة السل ة الرقديرية فيما يرعل  بر مي  هذا الممدأ م  الدو  
غير اقعضاا في لجنة باز   فيما   تزا  الا يات المرحدة تض  اللمسات 

 اقخيرة على سياسرها في هذا الصدح 

 

 ُ الإبقاا على المر لو عند مسراى اقعضاا في اللجنة فضل معظ  الدو  ت
(  غيام تصاعد الملاطر النظاميةعرياحية )في الحا ت ا في الماسة بفر 

-في الماسة  5 2وأ ل مم صفر في الماسة ماجمة أكمر مم ال وتفرضي بقيمة
في  ا  وجاح ملاطر نظامية نا ئة عم ا فراط في منح  -على اقغلو
 ا سرما   

 
تقام بري انيا بفرض مر لو رأس الما  المُعاكس مما سم   كاسرجناا 

 في الماسة  رى في  الة غيام وجاح ملاطر نظامية 1للرقلمات الدورية بنسمة 
ً إلى رؤية السل ات الر ابية بأ  فرض  يمة ماجمة للمر لو مم  اني  اسرناحا

  حوالمُحرملة مااجهة اللساسر  علىالمناك  ا  وجاح أية ضغاط مساعدة 
 Capital Conservation)اللجاا إلى مر لو الحفاظ على رأس الما  

Buffer) يشار إلى أ  هذا المر لو  د ت  اطم ي عند انسحام بري انيا مم  
  .ا تحاح اقوروبي خافاً مم تأثير الصدمة على الق اع المصرفي

 
في حو  ا تحاح اقوروبي والدو  المرقدمة يلجأ عدح مم   مم جانو آخر
في الماسة إعا ت لو  5 2إلى تحديد  يمة المر لو فاا مسراى بعض الحا ت 

ا مر عل    يث تركت لجنة باز  للسل ات الإ رافية الحرية في تحديد الحد 
اق صى للمر لو ولكم م  ضرورة ا لرزام بإع اا الق اع المصرفي الفررة 

   هراً  12فية لركايني بما   يقل عم الزمنية الكا
 
إلى ا رسام هذا المر لو لرقيي  ملاطر منح اقعضاا لجأ معظ  الدو  ت

تعرمر سايسرا الدولة بينما ا سرما  على مسراى الق اع المصرفي ككل  
لمااجهة ملاطر الإفراط في منح الا يدة الري  امت بر مي  هذا المر لو 

   اع العقارات   ا سرما  الماجي فقط إلى
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ا سرما  مؤ ر بالمقارنة م   لراافر معلامات ماثا ة بشأني بدورية ممسمة
   بمفهامي الااس الممناا للق اع اللاص غير المالي 

 
على جانو كمير مم المحلي في  يم يعرمر مؤ ر فجاة ا سرما  للناتج 

  فإ  لجنة باز  تشج  السل ات الإ رافية   رسام  يمة المر لو اقهمية
ات على تقيي  الملاطر النظامية مم خم  مرا مة عدح آخر مم المؤ رأيضاً 

مة ل ميعة الميئة المالية اأكجر ممري  د تكا  الالكمية والناعية عات العم ة 
 المحلية 

 
الدو  اقعضاا في لجنة اه ترمنليس هناك نهج وا د ني أتشير الرجارم إلى 

سرلدمة للكشب عم فررات تراك  الملاطر المؤ رات المُ تحديد في باز  
مم المؤ رات وليس كلها لديها  اسمة الإ رافية النظامية  فمعظ  السل ات 

ً سمقمُ حدحة مُ اقساسية ال  لرقيي  (Pre-defined Core Indicators) ا
 30مؤ ر وا د إلى ما يصل إلى  ا بيمها مالملاطر النظامية  يرراوا عدح

  حدحة مسمقاً مم المؤ راتخرى ليس لديها  اسمة مُ أفي  يم أ  حو    مؤ راً 
   (1 كل ر   )

 
مم المؤ رات معظ  حو  ا تحاح اقوروبي  اسمة ي هذا السياا  يرافر لدى ف

  مم  مل السل ات الإ رافية ةالمنرظم بعةللمراسمقا تلض  حدحة مُ مُ اقساسية ال
  فعلى مم حو  ا تحاح يرمايم عدح المؤ رات المسرلدمة مم حولة إلى أخرى

مجماعة ض حو  ا تحاح تربد السل ات الر ابية في بع  سميل المجا 
لدى حو  يرافر    فيما راتمحدوحة مم المؤ رات يقل عدحها عم عشرة مؤ

  مؤ راً  30إلى  25 ممأخرى مصفافة تركا  
 

 

حج  تعرض بناكها لمنكشافات لا معيناً  دً  الإ رافية  تحدح معظ  السل ات 
ا سرمانية في سل ات إ رافية أخرى لر مي  ممدأ المعاملة بالمجل  إ  أ  هناك 

  وسايسرا  بعض ا سرجنااات في هذا الصدح   يث تسرلدم إي اليا
  والمرازيل عرمات محدحة  مل ت مي  ممدأ المعاملة بالمجل  فعلى سميل المجا 

عرمات تسرند إلى  ج  ميزانيات المناك والرعرضات تسرلدم سايسرا 
في الماسة مم تعرضات  5اقجنمية  وتحدح المرازيل عرمة محدحة بنسمة 

 ملاطر ا سرما  مم  مل المناك  مل ت مي  ممدأ المعاملة بالمجل 
 
 لاتخاذ قرارات السلطات الرقابيةمتبعة الوالمنهجية . المؤشرات 2
 

تشج  لجنة باز  فيما يرعل  بالمؤ رات المسرلدمة لرحديد  يمة المر لو  
المحلي السل ات الإ رافية على اسرلدام مؤ ر فجاة ا سرما  الي الناتج 

بشكل رسيسي لرحديد  رار خاص بمر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 
للق اع الممناا  م المفهام المُاس  لمسرما اسرلدر  ا  يأالدورية على 

وبحيث يشمل كافة عمليات ا سرما  الممنا ة للق اع اللاص غير   5اللاص
بما فيها ا سرما  الممناا لهذا   (private non-financial sector) المالي

كافة مصاحر  يرضممالق اع مم المصارف أو المؤسسات المالية اقخرى بما 
  الممارسات الفعلية أ  بيد الممنا ة لهذا الق اع المحلية واقجنميةالرسهيمت 

سرما  الممناا للق اع أظهرت اعرماح بعض السل ات على المفهام الضي  لم
نظراً أو  في بعض الحا ت بارة أحا عم هذا المؤ ر ع ييكاني  6اللاص

                                                           
يشمل كافة التسهيلات الائتمانية الممنوحة للقطاع غير المصرفي )القطاع العائلي وقطاع الأعمال( من   5

 قبل مؤسسات مالية وغير مالية محلية ودولية.
فقط على بعض جوانب لا يشمل كافة التسهيلات الائتمانية للقطاع غير المصرفي وإنما قد يركز   6

التسهيلات الائتمانية دون الأخرى )مثال التسهيلات الائتمانية الممنوحة من القطاع المصرفي فقط دون 
المؤسسات المالية الأخرى، أو التسهيلات الائتمانية الممنوحة للقطاع العائلي دون قطاع الشركات، أو 

وليست أجنبية( وذلك حسب رؤية السلطات  التسهيلات الائتمانية الممنوحة من مصادر تمويل محلية
 .الرقابية للمكامن المحتملة للمخاطر النظامية وحسب توافر مصادر البيانات وانتظام دوريتها
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 Full) الكاملبقدر أكمر مم الرقدير لنفسها عل  كي تحرفظ   المؤ رات
Discretion)  ان ماع جاح أي ولمدى تراك  الملاطر النظامية ولرجنو

ساف يقرصر على هذه السل ات الر ابية  مسم  لدى المصارف أ  تقيي 
 مم المؤ رات )المنشارة( فقط المجماعة 

 
 (1 كل ر   )

 عدح مؤ رات ربد الملاطر النظامية  تلاع  رار بشأ  المر لو

 للر ابة المصرفيةلجنة باز  في في الدو  اقعضاا 

Source:  BCBS (2017). “Range of Practices in Implementing 

Countercyclical Capital Buffer”, June.  

 
مالإضافة إلى مؤ ر أما مم  يث ناعية المؤ رات الري ير  ا عرماح عليها  ف

اقعضاا إلى الناتج المحلي الإجمالي  يركز العديد مم اللاص فجاة ا سرما  
مجل   في لجنة باز  على اسرلدام مؤ رات أخرى لربد  ركة ا سرما 

معد  نما إجمالي ا سرما  الممناا للق اع اللاص  ومعد  نما ا سرما  

 

في النهج المرم   خريار المؤ رات الري يمكم ا عرماح كذل  هناك تمايم 
ففي أسرراليا وسنغافارة ير  اسرلدام في الدو  المرقدمة اقخرى  عليها 

ركامل معها منظامة مم المرغيرات الكمية تحدحة مسمقا مُ أساسية مؤ رات 
مؤ ر أساسي وا د ولكنها ترا و معي على سايسرا تعرمد  والناعية  في  يم

كانج مؤ ريم  جمجماعة واسعة مم المؤ رات الفرعية  بالمجل  تسرلدم هان
ولكنها تعرمد على مجماعة مم المؤ رات الإضافية لرحديد   رسيسييم

إلى  2017بنهاية عام ليابا  خلصت االقرارات المرعلقة بالمر لو  فيما 
مجماعة مم المؤ رات الرسيسية لإجراا الربد الر ابي المرعل  ا رراا 

اقمريكية والا يات المرحدة     تحدح حو  مجل كندا المقابل بالمر لو  في 
ً أساسية مؤ رات  تنظر في ن اا واس  مم المعلامات ولكم مُحدحة مسمقا

الر ابية بشأ   الكمية والناعية الري تساه  في تشكيل وجهة نظر السل ات
 الملاطر النظامية 

 
يرضح نفس الرناع في النهج في اقسااا النا ئة وا  رصاحات اقخرى 

الري يسرلدم بعضها  اسمة بمؤ رات محدحة مسمقاً  اقعضاا في لجنة باز  
 20وا د في المملكة العربية السعاحية إلى ما يقرم مم ا بيم مؤ ر ترراوا م
 ً فيما   تزا  المكسي  تسعى لرحديد النهج اللاص بها في   في روسيامؤ را

ليس لدى المرازيل مجماعة ثابرة مم  المقابل تحديد المؤ رات  في 
 المؤ رات 

 
السل ات الر ابية في مم بيم اقعضاا الذيم لديه   اسمة محدحة مسمقاً  فإ  

ُ  أكجر مم نصب م  عدم فصح عم المؤ رات الري ير  اسرلدامها  هذه الدو  ت
وجاح نمط جغرافي معيم للسل ات الإ رافية الري اخرارت عل   في المقابل 
تميل بعض السل ات الإ رافية اقخرى إلى عدم الإفصاا عم  اسمة 
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مصفافة عزز أ  تُ  كما تحرص بعض السل ات الإ رافية كذل  على
المؤ رات الري ير  ربدها بمجماعة أخرى مم المؤ رات الري ير  
الحصا  عليها مم وا   عمليات الر ابة ا  ررازية الجزسية  مم المجير 
لمهرمام كذل  أ  عدحاً  ليمً نسمياً مم الدو  اقعضاا في لجنة باز  يقام في 

سها تحديد  يمة مر لو رأس إطار سعيي لربد المؤ رات الري ير  على اسا
جم  مؤ رات خابة باقوضاع ا  رصاحية بالما  المٌعاكس للرقلمات الدورية 

    رصاحاتهاوالمالية في حو  أخرى عات أهمية بالنسمة 
 

 (2 كل ر   )

  عدح وناعية مؤ رات ربد الملاطر النظامية  تلاع  رار بشأ  المر لو

 لجنة باز  للر ابة المصرفيةفي في الدو  اقعضاا 

 
 

 

 

 

 

 

Source: BCBS (2017). “Range of Practices in Implementing Countercyclical Capital Buffer”, June.  

  ياجد هناك اتجاه واضح ما بيم الدو  اقعضاا فيما يرعل    في المقابل
المر لو  تحديدبالمؤ رات الري يمكم اسرلدامها  تلاع  رار بشأ  

(Releasing Buffer)  أي السماا للمناك باسرلدامي  مم النا ية العملية  د
يكا  هناك ناعيم مم الظروف الري تسراجو عل  وهي أما أ  يكا  هناك 
بدمة  احة في الساا وترجسد فيها الملاطر النظامية على مسراى النظام 
ككل بما يسردعي إطما المر لو  مرصاص اللساسر وتشجي  عملية 

 

على الرغ  مم كا  المؤ رات المرتم ة  الممناا للق اع العاسلي وللشركات 
رلداماً  إ  أ  بحركة ا سرما  الماجي للق اع اللاص تعرمر هي اقكجر اس

عدح مم الملدا  اقعضاا يرا و كذل  مجماعة مم المؤ رات اقخرى 
للكشب عم مااطم الهشا ة المالية الري مم  أنها أ  تؤثر على ا سرقرار 

  (2المالي  الشكل ر   )
 

م ملفة   يسرلدم اقعضاا أنااعًا ملراقخرىفيما يرعل  بالمؤ رات 
 سو اقوضاع الساسدة في كل   خابةةً يكرسو كل منها أهميالمؤ رات 

رجارم الراريلية اللابة بها  وسمات الدورة السل ة إ رافية اسرناحاً إلى 
هناك مجماعة مم المؤ رات في هذا السياا  والضغاطات المالية   ا سرمانية

نما أسعار معد   اسعة ا سرلدام بيم الدو  اقعضاا في لجنة باز  مجل 
ومديانيات الق اع    لو على المساكمالعرض والوفجاات   المساكم
  في المقابل تحظى ونسمة  يمة  روض المساكم إلى إجمالي  يمرها  العاسلي
بعض  لدىالمؤ رات اللابة بمديانية   اع الشركات بأهمية خابة بعض 

إ  أ  عدح هذه الدو  يقل عم مجيمتها الري تهر    السل ات الإ رافية اقخرى
 الق اع العاسلي مديانيات بشكل أكمر بالمؤ رات اللابة ب

 
فعلى   خر مم المؤ راتآإضافة لما سم   ترا و السل ات الإ رافية عدح 

مسراى حو  ا تحاح اقوروبي  ترا و السل ات الإ رافية مجماعة مم 
إ  أ  هذا اقمر أ ل  ياعًا خارج   المصرفيةالمؤ رات المرتم ة بالسممة 

تل  المن قة  في  يم ترا و بعض السل ات الإ رافية اقخرى مؤ رات 
ترعل  بملاطر الساا وأسعار السل  ومرغيرات أحاا ا  رصاح الكلي  خابة 

 المؤ رات الري  د تشير إلى اخرم ت خارجية  
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الل ر وتقدير ا رما   دوث أزمة مالية لرحديد  يمة مر لو رأس الما  
 المٌعاكس للرقلمات الدورية  

 
 ارات والمعلامات ا  رصاحية ـة الرـة إلى حراسـبالإضاففي السياا عاتي  و

والمالية ومعلامات الر ابة ا  ررازية الجزسية  تسرلدم بلجيكا إطارًا  اسمًا 
 Financial)على نماعج يهر  بربد وضعية مؤ ر مركو للأوضاع المالية 

Conditions Composite Index)  يرضمم عدح مم المؤ رات الفرعية
الق اع ووضعية اتجاهات ا سرما    المرجحة  سو أهميرها وعل  بما يشمل

ساا العقارات والر ارات مديانيات  واقوضاع في مسراى الوالمصرفي  
لإنذار لإطار   يركامل م  اسرلدام هذا المؤ رفي اقسااا المالية   الحالية
على أساس اق داث يع ي مؤ رات للإنذار وف  عرمات محدحة الممكر 

  السابقة المصرفية اتالراريلية للأزم
 

ت  ت اير نظام لمرابعة ا خرم ت المالية المحلية فقد في بري انيا  أما 
والدولية وتأثيراتها على مديانيات الق اع العاسلي والشركات وماازنات 
اة المناك في إطار اخرمارات الضغط و ياس تأثيراتها على مسرايات المم

مما يمكم أ  أكمر  ت على مماة المناك تل  ا خرمتأثير فإعا كا    المالية
رأس الما  المُعاكس للرقلمات الحفاظ على رأس الما  و يمر لميغ يي كل مم 

لرمكيم  اقخير المر لوهذا زياحة  يمة  تلجأ السل ات الر ابية إلى  الدورية
   بدمات مرا عة أية المناك مم امرصاص

 
يجري العمل على ت اير نماعج  ياسي يربط ما بيم   في الا يات المرحدة

وبيم القرارات المحرملة لقيمة مر لو   المؤ رات الكمية المالية وا  رصاحية
   للمر لمات الدورية رأس الما  المُعاكس

 

ً أو أ  يكا  هناك ناع  ماابلة منح ا سرما  مم أنااع تراج  الملاطر  ا
يمُكم للسل ات الر ابية اسرلدام اقولي  ةالنظامية بشكل تدريجي  في الحال

مؤ رات كجيرة خابة بالق اع المالي والمؤ رات المرعلقة بالضغاط الناتجة 
في  يم أ ار القليل مم    تلاع  رار في هذا الصدح عم الملاطر النظامية

الإطار يمكم معالجرها مم خم   ات الر ابية إلى أ  الاضعية الجانية السل
 الر ابي لمر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية 

 
 . ترجمة المؤشرات إلى قرارات رقابية )اتخاذ القرارات الخاصة بالمتطلب( 3
 

ربط تلقاسي بيم ليس هناك اقعضاا في لجنة باز  في العديد مم الدو  
 Quantitative Rules-Based)المؤ رات و ااعد المر لو 

Approach)   حرجة مم إلى فيها السل ات الر ابية وإنما هي عملية تسرند
 Guided)مُعزز بعدح مم المؤ رات الكمية والناعية الذاتي القيي  حرجات الر

Discretion)   والملاطر  فيما يرعل  بمؤ رات الإفراط في منح ا سرما
  النظامية

 
لرحديد مسراى تراك  يسرلدم عدح مم الملدا  اقعضاا في لجنة باز  أطر 

ً عم اسرلدام  الرلقاسي بيم المؤ رات و رارات ربط الالملاطر عاضا
ة ارـأو إ  (Heat Map) ما يعرف بــ بعض الدو سرلدم ت لو   يث ـالمر
ة ـيمة بالنسمـدحة للقـالمحات ـو العرمـضر(  سـخأبفر  أمر  ـرور )أ ـالم

وزا  محدحة للأهمية النسمية أبدو  إع اا  (Thresholds) راتـللمرغي
في فرنسا أما  و  للمؤ رات أو ربط مما ر بيم هذه المؤ رات و يمة المر ل

ير  مرا مة نراسج نماعج للإنذار الممكر يحدح عرمة ف ج لجيكا  ولاكسمماربو

24

تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية



 

الل ر وتقدير ا رما   دوث أزمة مالية لرحديد  يمة مر لو رأس الما  
 المٌعاكس للرقلمات الدورية  

 
 ارات والمعلامات ا  رصاحية ـة الرـة إلى حراسـبالإضاففي السياا عاتي  و

والمالية ومعلامات الر ابة ا  ررازية الجزسية  تسرلدم بلجيكا إطارًا  اسمًا 
 Financial)على نماعج يهر  بربد وضعية مؤ ر مركو للأوضاع المالية 

Conditions Composite Index)  يرضمم عدح مم المؤ رات الفرعية
الق اع ووضعية اتجاهات ا سرما    المرجحة  سو أهميرها وعل  بما يشمل

ساا العقارات والر ارات مديانيات  واقوضاع في مسراى الوالمصرفي  
لإنذار لإطار   يركامل م  اسرلدام هذا المؤ رفي اقسااا المالية   الحالية
على أساس اق داث يع ي مؤ رات للإنذار وف  عرمات محدحة الممكر 

  السابقة المصرفية اتالراريلية للأزم
 

ت  ت اير نظام لمرابعة ا خرم ت المالية المحلية فقد في بري انيا  أما 
والدولية وتأثيراتها على مديانيات الق اع العاسلي والشركات وماازنات 
اة المناك في إطار اخرمارات الضغط و ياس تأثيراتها على مسرايات المم

مما يمكم أ  أكمر  ت على مماة المناك تل  ا خرمتأثير فإعا كا    المالية
رأس الما  المُعاكس للرقلمات الحفاظ على رأس الما  و يمر لميغ يي كل مم 

لرمكيم  اقخير المر لوهذا زياحة  يمة  تلجأ السل ات الر ابية إلى  الدورية
   بدمات مرا عة أية المناك مم امرصاص

 
يجري العمل على ت اير نماعج  ياسي يربط ما بيم   في الا يات المرحدة

وبيم القرارات المحرملة لقيمة مر لو   المؤ رات الكمية المالية وا  رصاحية
   للمر لمات الدورية رأس الما  المُعاكس

 

ً أو أ  يكا  هناك ناع  ماابلة منح ا سرما  مم أنااع تراج  الملاطر  ا
يمُكم للسل ات الر ابية اسرلدام اقولي  ةالنظامية بشكل تدريجي  في الحال

مؤ رات كجيرة خابة بالق اع المالي والمؤ رات المرعلقة بالضغاط الناتجة 
في  يم أ ار القليل مم    تلاع  رار في هذا الصدح عم الملاطر النظامية

الإطار يمكم معالجرها مم خم   ات الر ابية إلى أ  الاضعية الجانية السل
 الر ابي لمر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية 

 
 . ترجمة المؤشرات إلى قرارات رقابية )اتخاذ القرارات الخاصة بالمتطلب( 3
 

ربط تلقاسي بيم ليس هناك اقعضاا في لجنة باز  في العديد مم الدو  
 Quantitative Rules-Based)المؤ رات و ااعد المر لو 

Approach)   حرجة مم إلى فيها السل ات الر ابية وإنما هي عملية تسرند
 Guided)مُعزز بعدح مم المؤ رات الكمية والناعية الذاتي القيي  حرجات الر

Discretion)   والملاطر  فيما يرعل  بمؤ رات الإفراط في منح ا سرما
  النظامية

 
لرحديد مسراى تراك  يسرلدم عدح مم الملدا  اقعضاا في لجنة باز  أطر 

ً عم اسرلدام  الرلقاسي بيم المؤ رات و رارات ربط الالملاطر عاضا
ة ارـأو إ  (Heat Map) ما يعرف بــ بعض الدو سرلدم ت لو   يث ـالمر
ة ـيمة بالنسمـدحة للقـالمحات ـو العرمـضر(  سـخأبفر  أمر  ـرور )أ ـالم

وزا  محدحة للأهمية النسمية أبدو  إع اا  (Thresholds) راتـللمرغي
في فرنسا أما  و  للمؤ رات أو ربط مما ر بيم هذه المؤ رات و يمة المر ل

ير  مرا مة نراسج نماعج للإنذار الممكر يحدح عرمة ف ج لجيكا  ولاكسمماربو

25

تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية



 

 . التحديات القائمة5
 

إلى بعض الرحديات فيما يرعل  ملدا  اقعضاا في لجنة باز  تشير تجارم ال
 بر مي  رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية مم أبرزها ما يلي:

 
الر ارات ا تجاهات الراريلية لمنح ا سرما   د   تعكس بشكل ح ي   -

  الراهنة ومسراى عم  الق اع المالي الحالي
ورة تزايد بالضر تعنيا سرما  الممناا  د   زياحة مسرايات  -

ا ة للرمايل مم غير بقدر ما تعكس وجاح مصاحر أخرى مر الملاطر
  الق اع المصرفي

 
يسراجو الرفاعل بيم هذا المر لو وبا ي لي للمر لو الإطار الحا -

السياسة ا  ررازية الكلية وبا ي السياسات النقدية والمالية أحوات 
هذه كافة أخذ  يةكيفها ما يجير تساؤ ت  ا  وسعر الصرف و

 .الجاانو بعيم ا عرمار
 

 في الدول العربية متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات الدوريةطبيق تثالثاً: 
 

 امت مصارف مركزية عربية  سرةيعرض هذا الجزا مم الار ة تجارم 
  إضافة إلى رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية مر لوبالفعل بر مي  

ترجي في المر لة الحالية نحا تجارم بعض المصارف المركزية العربية الري 
  ت ميقي بما اسرلزمي عل  مم  يام هذه المصارف بدراسة هذا المر لو

وإبدار أوراا تشاورية أو مفاهيمية ت  مشاركرها م  الق اع المصرفي 
 بغرض الرمهيد لر مي  المر لو  

 

 استراتيجية التواصل مع القطاع المصرفي. 4
 

لرحديد في الدو  اقعضاا في لجنة باز  هناك  رية للسل ات الإ رافية 
  السل ات مدعاة أ كل اسرراتيجية الراابل بشأ  المر لو وحوريرها  إ  

لمراجعة المؤ رات اللابة بالملاطر النظامية بشكل حوري واتلاع  رار 
رب  سناي بشأ  المر لو وإعمم الق اع المصرفي بقراراتها في هذا الصدح 

ما يرضمم الإ ارة إلى أوضاع المؤ رات اللابة  ل بشكل سناي بعلى اق
   كل هذا الإفصاا مرروك لكل سل ة ر ابية  أإ    باقوضاع المالية الكلية

ُ  كما رار نشر المؤ رات الري اسرلدمرها  تلاع ر ابية  لكل سل ة  كذل  ركت
لجنة باز   رغ  عل  تلزم  القرار بشأ  المر لو وحورية هذا الإفصاا

للق اع اللاص إلى الناتج مؤ ر فجاة ا سرما  الممناا نشر اقعضاا ب
  .بشكل حوريالمحلي الإجمالي 

 
و مم خم  أ  في أغلو الدو  تكا  طريقة الإفصاا مم خم  بيا  بحفي

تفُصح الدو  وفي  يم   تقارير المراجعة الدورية قوضاع ا سرقرار المالي
على اق ل  يلجأ معظ  الدو  اقعضاا عم هذا المر لو بدورية سناية 
إلى بعض الدو  اقعضاا  تلجأ اقعضاا إلى الإفصاا بشكل رب  سناي 

بعض الدو  فيما تقام   اتجهت إلى تغيير  يمة المر لوفقط في  ا   الإفصاا
 يمة المر لو أم    وتلرزم الدو  اقعضاا بإع اا  تيرتغ بالإفصاا ساااً 

  هراً للافاا بقيمة المُر لو  12 عم  تقل مهلة للق اع المصرفي 
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ا ة للرمايل مم غير بقدر ما تعكس وجاح مصاحر أخرى مر الملاطر
  الق اع المصرفي

 
يسراجو الرفاعل بيم هذا المر لو وبا ي لي للمر لو الإطار الحا -

السياسة ا  ررازية الكلية وبا ي السياسات النقدية والمالية أحوات 
هذه كافة أخذ  يةكيفها ما يجير تساؤ ت  ا  وسعر الصرف و

 .الجاانو بعيم ا عرمار
 

 في الدول العربية متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات الدوريةطبيق تثالثاً: 
 

 امت مصارف مركزية عربية  سرةيعرض هذا الجزا مم الار ة تجارم 
  إضافة إلى رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية مر لوبالفعل بر مي  

ترجي في المر لة الحالية نحا تجارم بعض المصارف المركزية العربية الري 
  ت ميقي بما اسرلزمي عل  مم  يام هذه المصارف بدراسة هذا المر لو

وإبدار أوراا تشاورية أو مفاهيمية ت  مشاركرها م  الق اع المصرفي 
 بغرض الرمهيد لر مي  المر لو  

 

 استراتيجية التواصل مع القطاع المصرفي. 4
 

لرحديد في الدو  اقعضاا في لجنة باز  هناك  رية للسل ات الإ رافية 
  السل ات مدعاة أ كل اسرراتيجية الراابل بشأ  المر لو وحوريرها  إ  

لمراجعة المؤ رات اللابة بالملاطر النظامية بشكل حوري واتلاع  رار 
رب  سناي بشأ  المر لو وإعمم الق اع المصرفي بقراراتها في هذا الصدح 

ما يرضمم الإ ارة إلى أوضاع المؤ رات اللابة  ل بشكل سناي بعلى اق
   كل هذا الإفصاا مرروك لكل سل ة ر ابية  أإ    باقوضاع المالية الكلية

ُ  كما رار نشر المؤ رات الري اسرلدمرها  تلاع ر ابية  لكل سل ة  كذل  ركت
لجنة باز   رغ  عل  تلزم  القرار بشأ  المر لو وحورية هذا الإفصاا

للق اع اللاص إلى الناتج مؤ ر فجاة ا سرما  الممناا نشر اقعضاا ب
  .بشكل حوريالمحلي الإجمالي 

 
و مم خم  أ  في أغلو الدو  تكا  طريقة الإفصاا مم خم  بيا  بحفي

تفُصح الدو  وفي  يم   تقارير المراجعة الدورية قوضاع ا سرقرار المالي
على اق ل  يلجأ معظ  الدو  اقعضاا عم هذا المر لو بدورية سناية 
إلى بعض الدو  اقعضاا  تلجأ اقعضاا إلى الإفصاا بشكل رب  سناي 

بعض الدو  فيما تقام   اتجهت إلى تغيير  يمة المر لوفقط في  ا   الإفصاا
 يمة المر لو أم    وتلرزم الدو  اقعضاا بإع اا  تيرتغ بالإفصاا ساااً 

  هراً للافاا بقيمة المُر لو  12 عم  تقل مهلة للق اع المصرفي 
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اقخرى  واسرراتيجية الراابل م  طميعة الرفاعل ما بيم المر لو والسياسات 
 الق اع المصرفي 

 
 بداية تطبيق المتطلب والجهة المسؤولة عن اتخاذ القرارات بشأنهرابعاً: 

 
عُما  في تعمي  آلية ت مي  هذا المر لو على كافة المناك العاملة بدأت 

العربية المناك المركزية عدح مم  يام   تلي عل  2015بالسل نة في عام 
والسعاحية  و  ر    اقرح   وهي 2016ر مي  هذا المر لو في عام ب

ً و  2018عام  م ل فيما ت   ديجاً ت ميقي في فلس يم   والمغرم  يجري  اليا
  إليي كما سم  الإ ارة العمل على ت مي  المر لو في كل مم الكايت وتانس

المن  المركزي المسؤو  بشكل رسيسي عم اتلاع القرارات المرعلقة  يعرمر
وكذل  في  بالمر لو في معظ  الدو  العربية الري  امت بالر مي  الفعلي

قام بن  المغرم   فيما يالدو  الري هي بصدح الر مي  في المر لة الحالية
في إطار لجنة الرنسي  والر ابة باتلاع القرارات المرعلقة بر مي  المر لو 

بمن  )لجنة حاخلية  على الملاطر النظامية المعنية برحقي  ا سرقرار المالي
  المغرم(

 
 ابقة للمتطلبالقيمة الحالية والسخامساً: 

 
هي  بر ميقيالقيمة الحالية للمر لو في عدح كمير مم الدو  العربية الري  امت 

ً منذ عام شهد تغيتل  والماسة  بفر في و رى  هر مايا مم عام  2015را
تفيد برراك    ناعات لدى السل ات الر ابيةبما يفُيد بعدم وجاح   2018

الملاطر الناتجة عم الإفراط في منح ا سرما  بما يسردعي فرض  يمة غير 
بفرية للمر لو  أما في فلس يم  فقد فرضت سل ة النقد الفلس ينية ت مي  

 

تشمل هذه الرجارم تجربة كل مم مؤسسة النقد العربي السعاحي  والمن  
المركزي الق ري  وبن  المغرم  والمن  المركزي اقرحني  وسل ة النقد 

تجدر الإ ارة في هذا الصدح إلى أ    ني  والمن  المركزي العمُاالفلس ينية
عدح مم المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية اقخرى تعمل في 
المر لة الحالية على الرمهيد لر مي  هذا المر لو وتسرعد لذل  مم خم  
 حراسة المر لو والمنهجيات المزمة لقياس مؤ ر فجاة ا سرما  للناتج

دى بن  الكايت المركزي مصفافة لرحديد مر لو   فعلى سميل المجا  لالمحلي
رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية وهي  يد ا خرمار  الياً  كذل  سير  
اعرماح هذا المر لو مم  مل المن  المركزي الرانسي في إطار الل ة اللمسية 

( الرامية إلى تعزيز أعما  الر ابة المصرفية وا سريفاا 2016-2020)
    III لمات باز  الكامل لمر

 
يعرمد هذا الجزا مم الار ة على نراسج اسرميا   امت اقمانة الفنية للجنة 

وت  اسريفاسي مم  مل أعضاا اللجنة خم    العربية للر ابة المصرفية بإعداحه
  كما يسرند إضافة إلى عل  إلى الرعامي  2018 (أبريل-مارس)الفررة 

 المنشارة مم المناك المركزية المعنية بشأ  هذا المر لو 
 
 الإطار العام لتطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات الدورية .1

  
يهر  الجزا الرالي مم الار ة بإلقاا الضاا على الإطار العام لر مي  مر لو 

والجهة   المُعاكس للرقلمات الدورية بما يشمل بداية ت مي  المر لورأس الما  
  والقيمة الحالية والسابقة لي  وكذل  المسؤولة عم اتلاع القرارات بشأني

ضيفة وكذل  الرعاو  ما بيم السل ات الإ رافية في الدولة اقم والدولة المُ 
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اقخرى  واسرراتيجية الراابل م  طميعة الرفاعل ما بيم المر لو والسياسات 
 الق اع المصرفي 

 
 بداية تطبيق المتطلب والجهة المسؤولة عن اتخاذ القرارات بشأنهرابعاً: 

 
عُما  في تعمي  آلية ت مي  هذا المر لو على كافة المناك العاملة بدأت 

العربية المناك المركزية عدح مم  يام   تلي عل  2015بالسل نة في عام 
والسعاحية  و  ر    اقرح   وهي 2016ر مي  هذا المر لو في عام ب

ً و  2018عام  م ل فيما ت   ديجاً ت ميقي في فلس يم   والمغرم  يجري  اليا
  إليي كما سم  الإ ارة العمل على ت مي  المر لو في كل مم الكايت وتانس

المن  المركزي المسؤو  بشكل رسيسي عم اتلاع القرارات المرعلقة  يعرمر
وكذل  في  بالمر لو في معظ  الدو  العربية الري  امت بالر مي  الفعلي

قام بن  المغرم   فيما يالدو  الري هي بصدح الر مي  في المر لة الحالية
في إطار لجنة الرنسي  والر ابة باتلاع القرارات المرعلقة بر مي  المر لو 

بمن  )لجنة حاخلية  على الملاطر النظامية المعنية برحقي  ا سرقرار المالي
  المغرم(

 
 ابقة للمتطلبالقيمة الحالية والسخامساً: 

 
هي  بر ميقيالقيمة الحالية للمر لو في عدح كمير مم الدو  العربية الري  امت 

ً منذ عام شهد تغيتل  والماسة  بفر في و رى  هر مايا مم عام  2015را
تفيد برراك    ناعات لدى السل ات الر ابيةبما يفُيد بعدم وجاح   2018

الملاطر الناتجة عم الإفراط في منح ا سرما  بما يسردعي فرض  يمة غير 
بفرية للمر لو  أما في فلس يم  فقد فرضت سل ة النقد الفلس ينية ت مي  

 

تشمل هذه الرجارم تجربة كل مم مؤسسة النقد العربي السعاحي  والمن  
المركزي الق ري  وبن  المغرم  والمن  المركزي اقرحني  وسل ة النقد 

تجدر الإ ارة في هذا الصدح إلى أ    ني  والمن  المركزي العمُاالفلس ينية
عدح مم المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية اقخرى تعمل في 
المر لة الحالية على الرمهيد لر مي  هذا المر لو وتسرعد لذل  مم خم  
 حراسة المر لو والمنهجيات المزمة لقياس مؤ ر فجاة ا سرما  للناتج

دى بن  الكايت المركزي مصفافة لرحديد مر لو   فعلى سميل المجا  لالمحلي
رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية وهي  يد ا خرمار  الياً  كذل  سير  
اعرماح هذا المر لو مم  مل المن  المركزي الرانسي في إطار الل ة اللمسية 

( الرامية إلى تعزيز أعما  الر ابة المصرفية وا سريفاا 2016-2020)
    III لمات باز  الكامل لمر

 
يعرمد هذا الجزا مم الار ة على نراسج اسرميا   امت اقمانة الفنية للجنة 

وت  اسريفاسي مم  مل أعضاا اللجنة خم    العربية للر ابة المصرفية بإعداحه
  كما يسرند إضافة إلى عل  إلى الرعامي  2018 (أبريل-مارس)الفررة 

 المنشارة مم المناك المركزية المعنية بشأ  هذا المر لو 
 
 الإطار العام لتطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات الدورية .1

  
يهر  الجزا الرالي مم الار ة بإلقاا الضاا على الإطار العام لر مي  مر لو 

والجهة   المُعاكس للرقلمات الدورية بما يشمل بداية ت مي  المر لورأس الما  
  والقيمة الحالية والسابقة لي  وكذل  المسؤولة عم اتلاع القرارات بشأني

ضيفة وكذل  الرعاو  ما بيم السل ات الإ رافية في الدولة اقم والدولة المُ 
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   (Reciprocity)تطبيق مبدأ التبادلية أو المعاملة بالمثل سادساً: 

 
ترعاو    (Reciprocity)فيما يرعل  بممدأ الرماحلية أو المعاملة بالمجل 

المصارف المركزية وسل ات النقد العربية م  السل ات الإ رافية اقخرى 
فيما يرعل  بفرض مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية  ففي 

م بن  المغرم مم تحديد مسراى المر لو ساااً بشكل فرحي أو   تمك  المغرب
الر ابة ا  ررازية الكلية مُجم  بالنسمة للق اع المصرفي  كما ت  حمج جاانو 

ما يرعل  في أطر اتفا يات الرعاو  م  السل ات الر ابية النظيرة  سيما في
لمناك المغربية في هذه لفروع المه  لرااجد لدو  غرم ووسط أفريقيا نظراً لب

 الدو   
 

الري هي عضا في لجنة باز  للر ابة المصرفية فهي ت م    السعوديةفي 
    الدو  اقعضاا في لجنة باز  على أساس الن اا الجغرافيممدأ الرماحلية م

فيما يرعل  بالمناك السعاحية الري لها انكشافات على هذه الدو  وبحيث ير  
  عاكس  سو النسو المفروضة في تل  الدو ت مي  مر لو رأس الما  المُ 

أعلى للمر لو  ا   ةفيما يح  لمؤسسة النقد العربي السعاحي فرض نسم
 الماسة   في 5 2أ صى ت عل  وبحد ارتأ

 
المضيفة ترالى زمام في الدولة   ولما كانت السل ات الإ رافية الأردنأما في 

اقمار بالنسمة للمناك اقرحنية العاملة ضمم ن اا إ رافها  يقام المن  
لديها العاملة تحت إ رافي والري المركزي اقرحني بالرأكد مم أ  المناك 

تعرضات خارجية تعمل على ا رسام هذا المر لو على أساس الما   
المن  المركزي أ   يمة  ارتأى ما الجغرافي لرعرضها بشكل سلي   في  ا 

 

وف   في الماسة مم اقبا  المرجحة بالملاطر 57 0المر لو عند مسراى 
  مرتم ة بفرض هذا المر لوتقييمها لكافة المؤ رات ا  رصاحية والمالية ال

   (2جدو  ر   )
 

ترى معظ  المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية أ   يمة المر لو 
في  دوح في  ا  غيام وجاح ملاطر نظامية مم وجهة نظرها الممسمة 

  7تساوي بفر في الماسةسل اتها الإ رافية 
 
 (2ر   )جدو  

 الحالية في بعض الدو  العربيةبداية ت مي  المر لو و يمري 

 
 القيمة الحالية بداية التطبيق الدولة
 %0 2016 اقرح 
 %0 2016 السعاحية
 %0 2015 عُما 
 %0 2016   ر
 %57 0 2018 فلس يم
 %0 2016 المغرم

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 2018المصدر: بندوا النقد العربي )

   مارس  "الدورية في الدو  العربية

 
 

                                                           
بعض الدو    تعرمد  يمة بفرية للمر لو  ا  غيام وجاح ملاطر ناتجة عم الإفراط في منح ا سرما     7

في الماسة مم اقبا  المرجحة بالملاطر في  ا   1بنسمة  فعلى سميل المجا  تفرض بري انيا المر لو
 غيام وجاح مجل هذه الملاطر 
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   (Reciprocity)تطبيق مبدأ التبادلية أو المعاملة بالمثل سادساً: 

 
ترعاو    (Reciprocity)فيما يرعل  بممدأ الرماحلية أو المعاملة بالمجل 

المصارف المركزية وسل ات النقد العربية م  السل ات الإ رافية اقخرى 
فيما يرعل  بفرض مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية  ففي 

م بن  المغرم مم تحديد مسراى المر لو ساااً بشكل فرحي أو   تمك  المغرب
الر ابة ا  ررازية الكلية مُجم  بالنسمة للق اع المصرفي  كما ت  حمج جاانو 

ما يرعل  في أطر اتفا يات الرعاو  م  السل ات الر ابية النظيرة  سيما في
لمناك المغربية في هذه لفروع المه  لرااجد لدو  غرم ووسط أفريقيا نظراً لب

 الدو   
 

الري هي عضا في لجنة باز  للر ابة المصرفية فهي ت م    السعوديةفي 
    الدو  اقعضاا في لجنة باز  على أساس الن اا الجغرافيممدأ الرماحلية م

فيما يرعل  بالمناك السعاحية الري لها انكشافات على هذه الدو  وبحيث ير  
  عاكس  سو النسو المفروضة في تل  الدو ت مي  مر لو رأس الما  المُ 

أعلى للمر لو  ا   ةفيما يح  لمؤسسة النقد العربي السعاحي فرض نسم
 الماسة   في 5 2أ صى ت عل  وبحد ارتأ

 
المضيفة ترالى زمام في الدولة   ولما كانت السل ات الإ رافية الأردنأما في 

اقمار بالنسمة للمناك اقرحنية العاملة ضمم ن اا إ رافها  يقام المن  
لديها العاملة تحت إ رافي والري المركزي اقرحني بالرأكد مم أ  المناك 

تعرضات خارجية تعمل على ا رسام هذا المر لو على أساس الما   
المن  المركزي أ   يمة  ارتأى ما الجغرافي لرعرضها بشكل سلي   في  ا 

 

وف   في الماسة مم اقبا  المرجحة بالملاطر 57 0المر لو عند مسراى 
  مرتم ة بفرض هذا المر لوتقييمها لكافة المؤ رات ا  رصاحية والمالية ال

   (2جدو  ر   )
 

ترى معظ  المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية أ   يمة المر لو 
في  دوح في  ا  غيام وجاح ملاطر نظامية مم وجهة نظرها الممسمة 

  7تساوي بفر في الماسةسل اتها الإ رافية 
 
 (2ر   )جدو  

 الحالية في بعض الدو  العربيةبداية ت مي  المر لو و يمري 

 
 القيمة الحالية بداية التطبيق الدولة
 %0 2016 اقرح 
 %0 2016 السعاحية
 %0 2015 عُما 
 %0 2016   ر
 %57 0 2018 فلس يم
 %0 2016 المغرم

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 2018المصدر: بندوا النقد العربي )

   مارس  "الدورية في الدو  العربية

 
 

                                                           
بعض الدو    تعرمد  يمة بفرية للمر لو  ا  غيام وجاح ملاطر ناتجة عم الإفراط في منح ا سرما     7

في الماسة مم اقبا  المرجحة بالملاطر في  ا   1بنسمة  فعلى سميل المجا  تفرض بري انيا المر لو
 غيام وجاح مجل هذه الملاطر 
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تزويد المصرف المركزي بحج  ا نكشافات ا سرمانية على الق اع اللاص 
مرجحة بأوزا  الملاطر لدى كل بلد ومر لو رأس الما  المُعاكس الم م  
في كل حولة مم هذه الدو  وبالرالي ا رسام مر لو رأس الما  المُعاكس 

ل  ي م   رى    ر المركزي مصرفو يث أ    الذي يجو أ  ي مقي المن 
 ً ً غير بفريا بالرالي يرعيم على المناك الق رية الري لديها   الآ  مر لما

السل ات  ممانكشافات على ا سرما  اللاص باللارج ت مي  النسمة المعرمدة 
( كيفية ا رسام مر لو رأس الما  المُعاكس 1ياضح الإطار ر   )المضيفة  

 عمر الملدا  
 

كيفية احتساب متطلب رأس المال المُعاكس عبر البلدان: مصرف سابعاً: 
 قطر المركزي

 
بفرض أ  ا نكشاف ا سرماني على الق اع اللاص مرجحاً بأوزا  الملاطر 

 :على سميل المجا ق د المناك كا  
 مليا  ومر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية 500 حاخل   ر: -

 في الماسة  1 يساوي
مليا  ومر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات  200(: 1بلد ) خارج   ر:  -

   في الماسة 5 0 يساوي الدورية
مليا  ومر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات  300(: 2بلد )  
  في الماسة 5 2الدورية 

 
 
 
 
 

 

  فيح  لي في هذه الحالة أ  ي لو مم يةضيفة غير كافمالمر لو في الدولة ال
ما  أكمر لمر لو رأس الالمناك الري تق  تحت سل اتي ا  رفاظ بهامش 

وعلى هذا اقساس ير  الرعاو  والرنسي  م  المُعاكس للرقلمات الدورية 
الرعاو  في هذا الصدح كذل  ير  فلسطين، في  السل ات الإ رافية اقخرى 

بيم سل ة النقد الفلس ينية والسل ات الإ رافية اقخرى مم خم  مذكرات 
 الرفاه  

 
ً لمر لمات باز  8قطرفي  للمناك الاطنية الري  ا ررازيوكإجراا  III  فافقا

ياجد لها انكشافات اسرمانية على الق اع اللاص في الملدا  باللارج ساااً 
ك في   ر للمقيميم باللارج أو امنحي المنتكانت هذه ا نكشافات نا ئة عما 

فإني ينمغي على المناك   الرابعة باللارج او ركاته انا ئة عما تمنحي فروعه
مااجهة الرقلمات الدورية الذي تفرضي السل ات أ  تأخذ في ا عرمار هامش 

الإ رافية في الملدا  الري ياجد للمناك الق رية إنكشافات اسرمانية على الق اع 
إعا ما كا  هذا الهامش يزيد عم الهامش الذي يفرضي مصرف  9 بها اللاص

إعا كا  يقل عم الهامش الذي يفرضي وبحيث ير  تجاهلي     ر المركزي
  وها ما يؤحي إلى زياحة مر لو رأس الما  لمركزيمصرف   ر ا

المُعاكس لمااجهة الرقلمات للمناك عات ا نكشافات الكميرة في اللارج حو  
 غيرها  

 
تحرسو هذه الزياحة مم  مل المن  المعني بالرناسو ما بيم  ج  ا نكشاف 

وبحيث يرعيم على كل بن    خارج   ر إلى إجمالي إنكشافات مجماعة المن 
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هذا ويقصد با نكشاف ا سرماني على الق اع اللاص في بلد ما إجمالي الرسهيمت ا سرمانية وأحوات الديم الممنا ة  9
ً بأوزا  ا رسام أوغير الحكامي في هذا الملد سااا حاخل  المصرفيللق اع غير  و خارج المركز المالي مرجحا

ً لر مي  نسمة كفاية رأس الما  المسرلدم  ً الملاطر وفقا خر آفي هذا الملد ما ل  تحدح السل ة الإ رافية تعريفا
  .لمنكشاف المالي على الق اع اللاص المسرلدم في ا رسام هامش مااجهة الرقلمات الدورية
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 رصيد طبيعة التفاعل بين المتطلب والسياسات الأخرىثامناً: 
 

المركزية ومؤسسات النقد العربية الري  امت بر مي  يهر  عدح مم المصارف 
المر لو بالربد الدوري ل ميعة الرفاعل ما بيم هذا المر لو الر ابي وما بيم 
أحوات السياسة ا  ررازية الكلية اقخرى مم جهة  وبيني وبيم السياسة 

   مم جهة أخرى النقدية والمالية وسياسة سعر الصرف
 

طار لربد الرفاعل ما بيم السياسات ا  ررازية الكلية ت  تفعيل إ المغربففي 
والسياسة النقدية وبحيث ير  اقخذ في ا عرمار المع يات والرا عات اللابة 

عند منح ا سرما  وبالسياسة النقدية وأوضاع ا سرما  عند حراسة الرقلمات في 
المن     يض الأردنكذل  في اتلاع القرارات المرعلقة بالسياسة النقدية  

المركزي في اعرماره تأثير السياسة النقدية والنشاط ا  رصاحي على  ج  
ا سرما  الممناا ومعد ت نماه الري يمكم أ  يرافقهما تراك  للملاطر 

هذا ويجري العمل على تقيي  طميعة هذه الرفاعمت بشكل أحا م    النظامية
تافر الميانات ومرور الا ت المزم لرقيي  طميعة الرفاعل ما بيم المر لو 

ً لكا  الرعليمات اللابة بر مي   فلسطينوالسياسات اقخرى  في  ونظرا
ساف يجري  2018المر لو   تزا   ديجة  يث ت  بدورها في عام 

  النظر في طميعة الرفاعمت في هذا الصدح مسرقممً 
 
التي يتم الاعتماد عليها لاتخاذ قرارات السلطات والمؤشرات المنهجية  .2

 الرقابية 
 

فجاة ا سرما   مؤ رتعرمد معظ  الدو  العربية الري طمقت هذا المر لو على 
للناتج المحلي وف  المنهجية المٌقرر ة مم  مل لجنة باز   تلاع  رار بشأ  

 

 (3ر   )جدو  

وفقاً نسمة مر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية  مجا  يميم طريقة ا رسام

 لمنكشاف الجغرافي

 للرسهيمت ا سرمانية الممنا ة للق اع اللاص

 
إجمالي  الملد

ا نكشاف 

ا سرماني 

 ً بأوزا   مرجحا

 (1الملاطر )

النسمة إلى 

إجمالي 

 ا نكشاف

 (2ا سرماني )

نسمة المر لو 

المعرمدة في 

 (3كل بلد )

نسمة الهامش 

الري يجو 

 (4ا رسابها )

نسمة المر لو 

مرجحاً  سو 

وز  

( 5ا نكشاف )

 =(2)*(4) 

 %50 0 %1 %1 %50 500   ر

 %20 0 %1 %5 0 %20 200 (1بلد )

 %75 0 %5 2 %5 2 %30 300 (2بلد )

 %45 1   %100 1000 المجماع

هامش  -: نسمة كفاية رأس الما  2016 / 23(  "تعمي  ر   2016مصرف   ر المركزي ): المصدر

 مااجهة الرقلمات الدورية"  مارس 

 
بالرالي يرعيم على مجماعة المن  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 

 في الماسة  45 1الدورية بحدوح 
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تربد السل ات الر ابية مجماعة مم المؤ رات    تلاع  رار بشأ  المر لو
مم  يث ما بيم حولة وأخرى بالنسمة للسل ات الر ابية ترمايم  سو أهميرها 

  مم  درتها على تافير إ ارات ترعل  باضعية المر لو المفروض تمنيها
وكذل    10بمفهامي الااس نسمة إجمالي ا سرما  إلى الناتج  مؤ راتأهمها 

وعل  كما ها   ونسو السممة المصرفية معد  نما ا سرما  بمفهامي الااس  
  في المقابل  تعرمد وفلسطين ،والسعودية، وعُمان  الأردنالحا  في كل مم 

بمفهامي الضي  إلى الناتج  بشكل أكمر على مؤ ر إجمالي ا سرما  المغرب
ومديانية   اع   وعلى كل مم مؤ ري معد  نما مديانية الق اع العاسلي

كما ياضحي الجدو  وعل  إضافة إلى مؤ رات السممة المصرفية   الشركات
 ( 5ر   )

 
 (5جدو  ر   )

  تلاع  رار بشأ  المر لوالري ير  ا عرماح عليها المؤ رات 

 العربية مرتمة  سو أهميرها بالنسمة للسل ات الر ابية

 
 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

نسننمة إجمنننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلنننننى  الااسننننن 

 الننننننننننننننننننننننناتج

إجمالي ا سرما   -

بمفهامي الضي  

  إلى الناتج

نسننمة إجمننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلنننننى الااسننننن  

  الناتج

أسنننننننننننننننننننننننعار   -

 اقبا  

نسننننننننننننننننمة  -

إجمنننننننننالي 

ا سرمنننننننا  

بمفهامنننننني 

الااسنننننننننن  

                                                           
يشمل كافة الرسهيمت ا سرمانية الممنا ة للق اع غير المصرفي )الق اع العاسلي و  اع اقعما ( مم   10

 .لية محلية وحولية مل مؤسسات مالية وغير ما
11 Central Bank of Oman, (2015). “Concept paper on capital buffer requirements 

under Basel III”, December. 

 

وعُمان،   السعوديةالأردن، ووعل  كما ها الحا  في كل مم   المر لو
بالإضافة إلى ربد مجماعة أخرى مم   والمغربوفلسطين، وقطر، 

الدو  العربية على  تعرمد السل ات الر ابية فيالمؤ رات عات العم ة   يث 
( Core Indicators)مصفافة ترضمم عدح مم المؤ رات الرسيسية 

(  تلاع  رار بشأ  المر لو  تركز Additional Indicatorsوالفرعية )
هذه المؤ رات على ربد عدح مم المرغيرات عات الصلة مم بينها أوضاع 

السممة  ا سرما  ومديانية الق اع العاسلي و  اع الشركات ومؤ رات
   (4  جدو  ر   )وأسعار اقبا المصرفية ومؤ رات أحاا ا  رصاح الكلي 

 
 (4جدو  ر   )

 المكانات الرسيسية لمصفافة ربد المؤ رات الري ير  ا عرماح عليها 

 في الدو  العربية  تلاع  رار بشأ  المر لو

 
أوضاع  

 ا سرما 

مديانية 

الق اع 

 العاسلي

مديانية 

  اع 

 الشركات

أسعار 

 اقبا 

مؤ رات 

السممة 

 المصرفية

مؤ رات 

ا  رصاح 

 الكلي

 √  √  √ √ اقرح 

 √     √ السعاحية

 √ √ √   √ عُما 

 √ √  √ √ √ المغرم

 √     √ فلس يم

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية في 2018المصدر: بندوا النقد العربي )

     مارس"الدو  العربية
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تربد السل ات الر ابية مجماعة مم المؤ رات    تلاع  رار بشأ  المر لو
مم  يث ما بيم حولة وأخرى بالنسمة للسل ات الر ابية ترمايم  سو أهميرها 

  مم  درتها على تافير إ ارات ترعل  باضعية المر لو المفروض تمنيها
وكذل    10بمفهامي الااس نسمة إجمالي ا سرما  إلى الناتج  مؤ راتأهمها 

وعل  كما ها   ونسو السممة المصرفية معد  نما ا سرما  بمفهامي الااس  
  في المقابل  تعرمد وفلسطين ،والسعودية، وعُمان  الأردنالحا  في كل مم 

بمفهامي الضي  إلى الناتج  بشكل أكمر على مؤ ر إجمالي ا سرما  المغرب
ومديانية   اع   وعلى كل مم مؤ ري معد  نما مديانية الق اع العاسلي

كما ياضحي الجدو  وعل  إضافة إلى مؤ رات السممة المصرفية   الشركات
 ( 5ر   )

 
 (5جدو  ر   )

  تلاع  رار بشأ  المر لوالري ير  ا عرماح عليها المؤ رات 

 العربية مرتمة  سو أهميرها بالنسمة للسل ات الر ابية

 
 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

نسننمة إجمنننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلنننننى  الااسننننن 

 الننننننننننننننننننننننناتج

إجمالي ا سرما   -

بمفهامي الضي  

  إلى الناتج

نسننمة إجمننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلنننننى الااسننننن  

  الناتج

أسنننننننننننننننننننننننعار   -

 اقبا  

نسننننننننننننننننمة  -

إجمنننننننننالي 

ا سرمنننننننا  

بمفهامنننننني 

الااسنننننننننن  

                                                           
يشمل كافة الرسهيمت ا سرمانية الممنا ة للق اع غير المصرفي )الق اع العاسلي و  اع اقعما ( مم   10

 .لية محلية وحولية مل مؤسسات مالية وغير ما
11 Central Bank of Oman, (2015). “Concept paper on capital buffer requirements 

under Basel III”, December. 

 

وعُمان،   السعوديةالأردن، ووعل  كما ها الحا  في كل مم   المر لو
بالإضافة إلى ربد مجماعة أخرى مم   والمغربوفلسطين، وقطر، 

الدو  العربية على  تعرمد السل ات الر ابية فيالمؤ رات عات العم ة   يث 
( Core Indicators)مصفافة ترضمم عدح مم المؤ رات الرسيسية 

(  تلاع  رار بشأ  المر لو  تركز Additional Indicatorsوالفرعية )
هذه المؤ رات على ربد عدح مم المرغيرات عات الصلة مم بينها أوضاع 

السممة  ا سرما  ومديانية الق اع العاسلي و  اع الشركات ومؤ رات
   (4  جدو  ر   )وأسعار اقبا المصرفية ومؤ رات أحاا ا  رصاح الكلي 

 
 (4جدو  ر   )

 المكانات الرسيسية لمصفافة ربد المؤ رات الري ير  ا عرماح عليها 

 في الدو  العربية  تلاع  رار بشأ  المر لو

 
أوضاع  

 ا سرما 

مديانية 

الق اع 

 العاسلي

مديانية 

  اع 

 الشركات

أسعار 

 اقبا 

مؤ رات 

السممة 

 المصرفية

مؤ رات 

ا  رصاح 

 الكلي

 √  √  √ √ اقرح 

 √     √ السعاحية

 √ √ √   √ عُما 

 √ √  √ √ √ المغرم

 √     √ فلس يم

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية في 2018المصدر: بندوا النقد العربي )

     مارس"الدو  العربية
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 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

مؤ نننننننننننننرات  -

السنننننننننننننننننممة 

  المصرفية

معنننننننند  نمننننننننا  -

ا سرمنننننننننننننننننننننا  

بمفهامنننننننننننننننننننني 

  الااس 

نسننمة إجمننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلننننى الضنننني  

  الناتج

ا سرمنننننننننننننننننننننا   -

اللنننننناص إلننننننى 

الننننناتج المحلنننني 

الإجمنننالي غينننر 

  النف ي

 

مديانية   ناع  -

الشننركات إلننى 

  الناتج

معنننننننند  نمننننننننا  -

ا سرمنننننننننننننننننننننا  

بمفهامنننننننننننننننننننني 

 الضي  

مديانينننننننننننننننننة  -

الق ننننننننننننننننننناع 

العنننناسلي إلننننى 

  الناتج

معننننننند  النمنننننننا  -

الحقيقنننننننننننننننننننننني 

للرسنننننننننننننننهيمت 

الممنا ننننننننننننننننننة 

  للق اع اللاص

 

مديانينننننننننننننننننة  -

الق ننننننننننننننننننناع 

العنننناسلي إلننننى 

  الناتج

مديانيننة الق نناع  -

العننننننناسلي إلنننننننى 

الننننناتج المحلنننني 

  الإجمالي

معنننننند  نمننننننا  -

مديانينننننننننننننننننة 

الق ننننننننننننننننننناع 

  العاسلي

معد  نما الناتج  -

المحلننننننننننننننننننننننني 

الإجمنننننننننننننننننننالي 

باقسعار الجابرنة 

 وفجاة الماارح 

 

معنننننند  نمننننننا  -

مديانية   ناع 

  الشركات

الرغينننننننننر فننننننننني  -

أسننننننننننننننننننننننننننعار 

 اقبا  

مديانية   ناع  -

الشنركات إلننى 

  الناتج

انحرافنننننننننننننننننات  -

ؤ ننننننر سنننننناا م

مسننقط لننلأوراا 

الماليننة ومؤ ننر 

أسعار العقارات 

مقارنننننننننننننننننننننننننة 

باتجاهاتهننننننننننننننننا 

 الزمنية 

 

 

 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

  إلى الناتج  المحلي

معنننننند  نمننننننا  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

  الااس 

معنننننننند  نمننننننننا  -

مديانيننة الق نناع 

  العاسلي

معنننننند  نمننننننا  -

إجمننننننننننننننننننالي 

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلنننننى الااسننننن  

  الناتج

هنننننننننننننننننننننناامش  -

 الرمايل 

 

نسننمة إجمنننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلننننى الضنننني  

  الناتج

معنننننننند  نمننننننننا  -

مديانيننننة   نننناع 

  الشركات

مؤ نننننننننننننرات  -

السنننننننننننننننننممة 

  المصرفية

 الننة ا سرمننا  /  -

المسننننننننننننننا ات 

 .ا  رصاحية

 

معنننننند  نمننننننا  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

  الضي 

 مؤ ننننننننننننننننننرات -

السننننننننننننننننننننننممة 

  المصرفية

مؤ نننننننننننننرات  -

السنننننننننننننننننممة 

  المصرفية

مؤ ننننننننننننننننننرات  -

السننننننننننننننننننننننممة 

  المصرفية

 

ا خننننننننرم ت  -

ا  رصننننننننناحية 

الداخلينننننننننننننننننة 

  واللارجية

نسنننننمة إجمنننننالي  -

ا سرمنننننننننننننننننننننا  

بمفهامي الااس  

  إلى الناتج

الرغيننننننر فنننننني  -

أسنننننننننننننننننننننعار 

 اقبا  

مؤ رات القدرة  -

 على السداح 
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 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

مؤ نننننننننننننرات  -

السنننننننننننننننننممة 

  المصرفية

معنننننننند  نمننننننننا  -

ا سرمنننننننننننننننننننننا  

بمفهامنننننننننننننننننننني 

  الااس 

نسننمة إجمننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلننننى الضنننني  

  الناتج

ا سرمنننننننننننننننننننننا   -

اللنننننناص إلننننننى 

الننننناتج المحلنننني 

الإجمنننالي غينننر 

  النف ي

 

مديانية   ناع  -

الشننركات إلننى 

  الناتج

معنننننننند  نمننننننننا  -

ا سرمنننننننننننننننننننننا  

بمفهامنننننننننننننننننننني 

 الضي  

مديانينننننننننننننننننة  -

الق ننننننننننننننننننناع 

العنننناسلي إلننننى 

  الناتج

معننننننند  النمنننننننا  -

الحقيقنننننننننننننننننننننني 

للرسنننننننننننننننهيمت 

الممنا ننننننننننننننننننة 

  للق اع اللاص

 

مديانينننننننننننننننننة  -

الق ننننننننننننننننننناع 

العنننناسلي إلننننى 

  الناتج

مديانيننة الق نناع  -

العننننننناسلي إلنننننننى 

الننننناتج المحلنننني 

  الإجمالي

معنننننند  نمننننننا  -

مديانينننننننننننننننننة 

الق ننننننننننننننننننناع 

  العاسلي

معد  نما الناتج  -

المحلننننننننننننننننننننننني 

الإجمنننننننننننننننننننالي 

باقسعار الجابرنة 

 وفجاة الماارح 

 

معنننننند  نمننننننا  -

مديانية   ناع 

  الشركات

الرغينننننننننر فننننننننني  -

أسننننننننننننننننننننننننننعار 

 اقبا  

مديانية   ناع  -

الشنركات إلننى 

  الناتج

انحرافنننننننننننننننننات  -

ؤ ننننننر سنننننناا م

مسننقط لننلأوراا 

الماليننة ومؤ ننر 

أسعار العقارات 

مقارنننننننننننننننننننننننننة 

باتجاهاتهننننننننننننننننا 

 الزمنية 

 

 

 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

  إلى الناتج  المحلي

معنننننند  نمننننننا  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

  الااس 

معنننننننند  نمننننننننا  -

مديانيننة الق نناع 

  العاسلي

معنننننند  نمننننننا  -

إجمننننننننننننننننننالي 

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلنننننى الااسننننن  

  الناتج

هنننننننننننننننننننننناامش  -

 الرمايل 

 

نسننمة إجمنننالي  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

إلننننى الضنننني  

  الناتج

معنننننننند  نمننننننننا  -

مديانيننننة   نننناع 

  الشركات

مؤ نننننننننننننرات  -

السنننننننننننننننننممة 

  المصرفية

 الننة ا سرمننا  /  -

المسننننننننننننننا ات 

 .ا  رصاحية

 

معنننننند  نمننننننا  -

ا سرمننننننننننننننننا  

بمفهامننننننننننننننني 

  الضي 

 مؤ ننننننننننننننننننرات -

السننننننننننننننننننننننممة 

  المصرفية

مؤ نننننننننننننرات  -

السنننننننننننننننننممة 

  المصرفية

مؤ ننننننننننننننننننرات  -

السننننننننننننننننننننننممة 

  المصرفية

 

ا خننننننننرم ت  -

ا  رصننننننننناحية 

الداخلينننننننننننننننننة 

  واللارجية

نسنننننمة إجمنننننالي  -

ا سرمنننننننننننننننننننننا  

بمفهامي الااس  

  إلى الناتج

الرغيننننننر فنننننني  -

أسنننننننننننننننننننننعار 

 اقبا  

مؤ رات القدرة  -

 على السداح 
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لر مي  مر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية  ىإضافة مؤ رات أخر
 لرعزيز عملية اتلاع القرار بشأ  المر لو مقارنة بما ها مسرلدم  الياً 

 
  تخاذ القرارات الخاصة بالمتطلب(ترجمة المؤشرات إلى قرارات رقابية )ا. 3

القرارات المرعلقة بالمر لو اسرناحاً إلى مرابعة  العربية ترلذ السل ات الر ابية
( Thresholdsمؤ ر "فجاة ا سرما " واتلاع القرار اسرناحاً إلى العرمات )

قطر، فلسطين،  عُمان، السعودية،الأردن، المحدحة مم  مل لجنة باز  )
(  بيد أ  بعضها يقام بالإضافة إلى عل  با عرماح على عدح مم المغرب

   اقخرى للريقم مم  راراتها في هذا الصدحالمقاربات 
 

نراسج أنظمة الإنذار على سميل المجا  ا سرناح إلى هذه المقاربات  مم بيم
(  ومرابعة ا خرم ت المالية Early Warning Systemsالممكر )

وتداعياتها المحرملة على مسرايات كفاية رأس الما  في الق اع المصرفي 
  وا عرماح المغربالمر لو في  بشأ لجهد  تلاع  رار باسرلدام اخرمارات ا

( وا سرناح Early Warning Systemsالممكر )أنظمة الإنذار  نراسجعلى 
 Financial Conditionsإلى مؤ ر مركو للأوضاع المالية )

Composite Index وعُمانالأردن(  تلاع القرار المرعل  بالمر لو في ،  
  تقام معظ  السل ات الر ابية العربية   برحديد  يمة المر لوفيما يرعل  
-Quantitative Rule)المر لو رلقاسي بيم المؤ رات و ااعد بالربط ال

Based Approach)  ولكنها تميل إلى اتلاع  رار أو  ك  تقديري مُعزز
  ( Guided Discretionبالمؤ رات )

 
 
 

 

 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

معنننننند  نمننننننا  -

مديانينننننننننننننننننة 

الق ننننننننننننننننننناع 

  العاسلي

مديانيننننة   نننناع  -

الشننننركات إلننننى 

  الناتج

معنننننند  نمننننننا  -

مديانية   ناع 

  الشركات

السنننننيالة نسنننننمة  -

المحلينننننننة إلنننننننى 

 الناتج 

 

الرغيننننننر فنننننني  -

أسنننننننننننننننننننننعار 

  اقبا 

ا خنننننننننننننرم ت  -

ا  رصنننننننننننننناحية 

الداخليننننننننننننننننننننننة 

  واللارجية

ا خننننننننرم ت  -

ا  رصننننننننناحية 

الداخلينننننننننننننننننة 

  واللارجية

منننننننننننننننننديانيات  -

الق ننناع العننناسلي 

و  نننننننننننننننننننننننناع 

 الشركات 

 

نسنننننمة تركنننننز  -  

ا سرمننننننننننننننننا  

 سنننننننننننننننننننننو 

الق اعنننننننننننات 

 ا  رصاحية 

  

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 2018العربي )المصدر: بندوا النقد 

   مارس  "الدورية في الدو  العربية

 

ترم    اتجـما  للنـاة ا سرـر فجـؤ ـسام مـهجية المرمعة   رـعل  بالمنـما يرـفي
 (One-sided Hodrick–Prescott filter)معظ  الدو  العربية منهجية 

نماعج  المغربكما ترم    (فلسطينو عُمان،و السعودية،و  الأردن)وهي 
  إضافة إلى المنهجية المشار إليها  ياسية أخرى لحسام الفجاة

 
إلى مراجعة  السعودية والأردنهذا وترجي بعض السل ات الر ابية في كل مم 

وتعديل المنهجية الري يسرند إليها اتلاع  رار بشأ  المر لو وعل  بحيث ير  
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لر مي  مر لو رأس الما  المعاكس للرقلمات الدورية  ىإضافة مؤ رات أخر
 لرعزيز عملية اتلاع القرار بشأ  المر لو مقارنة بما ها مسرلدم  الياً 

 
  تخاذ القرارات الخاصة بالمتطلب(ترجمة المؤشرات إلى قرارات رقابية )ا. 3

القرارات المرعلقة بالمر لو اسرناحاً إلى مرابعة  العربية ترلذ السل ات الر ابية
( Thresholdsمؤ ر "فجاة ا سرما " واتلاع القرار اسرناحاً إلى العرمات )

قطر، فلسطين،  عُمان، السعودية،الأردن، المحدحة مم  مل لجنة باز  )
(  بيد أ  بعضها يقام بالإضافة إلى عل  با عرماح على عدح مم المغرب

   اقخرى للريقم مم  راراتها في هذا الصدحالمقاربات 
 

نراسج أنظمة الإنذار على سميل المجا  ا سرناح إلى هذه المقاربات  مم بيم
(  ومرابعة ا خرم ت المالية Early Warning Systemsالممكر )

وتداعياتها المحرملة على مسرايات كفاية رأس الما  في الق اع المصرفي 
  وا عرماح المغربالمر لو في  بشأ لجهد  تلاع  رار باسرلدام اخرمارات ا

( وا سرناح Early Warning Systemsالممكر )أنظمة الإنذار  نراسجعلى 
 Financial Conditionsإلى مؤ ر مركو للأوضاع المالية )

Composite Index وعُمانالأردن(  تلاع القرار المرعل  بالمر لو في ،  
  تقام معظ  السل ات الر ابية العربية   برحديد  يمة المر لوفيما يرعل  
-Quantitative Rule)المر لو رلقاسي بيم المؤ رات و ااعد بالربط ال

Based Approach)  ولكنها تميل إلى اتلاع  رار أو  ك  تقديري مُعزز
  ( Guided Discretionبالمؤ رات )

 
 
 

 

 فلسطين 11عُمان الأردن المغرب السعودية

معنننننند  نمننننننا  -

مديانينننننننننننننننننة 

الق ننننننننننننننننننناع 

  العاسلي

مديانيننننة   نننناع  -

الشننننركات إلننننى 

  الناتج

معنننننند  نمننننننا  -

مديانية   ناع 

  الشركات

السنننننيالة نسنننننمة  -

المحلينننننننة إلنننننننى 

 الناتج 

 

الرغيننننننر فنننننني  -

أسنننننننننننننننننننننعار 

  اقبا 

ا خنننننننننننننرم ت  -

ا  رصنننننننننننننناحية 

الداخليننننننننننننننننننننننة 

  واللارجية

ا خننننننننرم ت  -

ا  رصننننننننناحية 

الداخلينننننننننننننننننة 

  واللارجية

منننننننننننننننننديانيات  -

الق ننناع العننناسلي 

و  نننننننننننننننننننننننناع 

 الشركات 

 

نسنننننمة تركنننننز  -  

ا سرمننننننننننننننننا  

 سنننننننننننننننننننننو 

الق اعنننننننننننات 

 ا  رصاحية 

  

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 2018العربي )المصدر: بندوا النقد 

   مارس  "الدورية في الدو  العربية

 

ترم    اتجـما  للنـاة ا سرـر فجـؤ ـسام مـهجية المرمعة   رـعل  بالمنـما يرـفي
 (One-sided Hodrick–Prescott filter)معظ  الدو  العربية منهجية 

نماعج  المغربكما ترم    (فلسطينو عُمان،و السعودية،و  الأردن)وهي 
  إضافة إلى المنهجية المشار إليها  ياسية أخرى لحسام الفجاة

 
إلى مراجعة  السعودية والأردنهذا وترجي بعض السل ات الر ابية في كل مم 

وتعديل المنهجية الري يسرند إليها اتلاع  رار بشأ  المر لو وعل  بحيث ير  
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 (6جدو  ر   )

 آليات الإفصاا عم القرارات اللابة بمر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية

 
النشننننننر علننننننى  

ما ننن  السنننل ة 

 الإ رافية

تقريننننننننننننننر حوري 

 خاص بالمر لو

تقريننننننر المراجعننننننة 

الدورينننننة لاضنننننعية 

 ا سرقرار المالي

النشننر علننى ما نن  

 لجنة باز 

  √ √  اقرح 

 √   √ السعاحية

  √   عُما 

  √   فلس يم

  √ √  المغرم

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 2018المصدر: بندوا النقد العربي )

   مارس "الدو  العربيةالدورية في 

 

ً لركايم  12منح المناك فررة   تقل عم بالسل ات الر ابية  تلرزم  هرا
فيما تسمح للمناك   المر لو منذ تاريخ الإعم  عم القرار الر ابي المرعل  بي

( بشكل مما ر فار Buffer Releaseباسرلدام المر لو )إطما المر لو 
  منا شات م  الري تجري الآ الأردنبدور  رار بهذا الشأ   فيما عدا 

 الق اع المصرفي لرحديد فررة الإطما المناسمة الري  د تلرلب مم بن  لآخر 
إعا  ام المصرف المركزي بإلغاا أو خفض  قطركذل   يرعيم على المناك في 

الهامش المعما  بي  أ  تأخذ الحي ة والحذر لم رفاظ بالقدر المناسو مني 
ضمم افرراضات خ ط رأس الما   النا ئةلمااجهة كافة الملاطر المسرقملية 

 .واخرمارات الجهد وخ ط الرعافي
 

 

 القطاع المصرفي. استراتيجية التواصل مع 4
 

يقام عدح مم السل ات الر ابية بمراجعة القرارات اللابة بالمر لو بشكل 
فيما تر  مراجعري والمغرب،  الأردنرب  سناي مجلما ها الحا  في كل مم 

تقام السل ات الر ابية في   وفلسطين السعوديةسناية في كل مم  بدورية
الدو  العربية الري طمقت هذا المر لو بالإفصاا عم المر لو بدورية سناية  

تقام السل ة الإ رافية بالإفصاا عم ممرراتها والمؤ رات المسرلدمة كما 
 تلاع  رار بشأ  المر لو للق اع المصرفي بهدف إ اطة الق اع المصرفي 

قرارات وزياحة مسرايات الشفافية فيما يرعل  بالر ارات الري اسردعت تل  ال
 بالقرارات المرعلقة بالمر لو 

 
فإ    لما كانت السل ات الر ابية تقام بالمراجعة الدورية لقرارات المر لو

ير يعدم تغ عمنراسج المراجعة  أسفرتعدح منها   يقام بالإفصاا في  ا  
  إفيما يميل بعضها الآخر للإفصاا  رى و  (والأردن المغرب يمة المر لو )

 ( السعوديةل  تسفر المراجعة الدورية عم تغيير  يمة المر لو )
 

النشر على ترمجل آليات الإفصاا عم القرارات الر ابية المرعلقة بالمر لو في 
( والنشر مم خم  تقرير السعوديةالما   الإلكرروني للسل ة الإ رافية )

( وكذل  تضميم تقارير المراجعة الدورية الأردن)حوري خاص بالمر لو 
فيما يرعل  بالقرارات لجزسية خابة بالمسرجدات لاضعية ا سرقرار المالي 

 ،والمغرب ،وعُمان ،الأردنالر ابية اللابة بمر لو رأس الما  المٌعاكس )
السل ات الر ابية للنشر على ما   بعض (  إضافة لما سم  تلجأ وفلسطين

الري هي عضا في لجنة باز   للسعوديةلجنة باز  كما ها الحا  بالنسمة 
  6ر     جدو  الدولية
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 (6جدو  ر   )

 آليات الإفصاا عم القرارات اللابة بمر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية

 
النشننننننر علننننننى  

ما ننن  السنننل ة 

 الإ رافية

تقريننننننننننننننر حوري 

 خاص بالمر لو

تقريننننننر المراجعننننننة 

الدورينننننة لاضنننننعية 

 ا سرقرار المالي

النشننر علننى ما نن  

 لجنة باز 

  √ √  اقرح 

 √   √ السعاحية

  √   عُما 

  √   فلس يم

  √ √  المغرم

(  "اسرميا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات 2018المصدر: بندوا النقد العربي )

   مارس "الدو  العربيةالدورية في 

 

ً لركايم  12منح المناك فررة   تقل عم بالسل ات الر ابية  تلرزم  هرا
فيما تسمح للمناك   المر لو منذ تاريخ الإعم  عم القرار الر ابي المرعل  بي

( بشكل مما ر فار Buffer Releaseباسرلدام المر لو )إطما المر لو 
  منا شات م  الري تجري الآ الأردنبدور  رار بهذا الشأ   فيما عدا 

 الق اع المصرفي لرحديد فررة الإطما المناسمة الري  د تلرلب مم بن  لآخر 
إعا  ام المصرف المركزي بإلغاا أو خفض  قطركذل   يرعيم على المناك في 

الهامش المعما  بي  أ  تأخذ الحي ة والحذر لم رفاظ بالقدر المناسو مني 
ضمم افرراضات خ ط رأس الما   النا ئةلمااجهة كافة الملاطر المسرقملية 

 .واخرمارات الجهد وخ ط الرعافي
 

 

 القطاع المصرفي. استراتيجية التواصل مع 4
 

يقام عدح مم السل ات الر ابية بمراجعة القرارات اللابة بالمر لو بشكل 
فيما تر  مراجعري والمغرب،  الأردنرب  سناي مجلما ها الحا  في كل مم 

تقام السل ات الر ابية في   وفلسطين السعوديةسناية في كل مم  بدورية
الدو  العربية الري طمقت هذا المر لو بالإفصاا عم المر لو بدورية سناية  

تقام السل ة الإ رافية بالإفصاا عم ممرراتها والمؤ رات المسرلدمة كما 
 تلاع  رار بشأ  المر لو للق اع المصرفي بهدف إ اطة الق اع المصرفي 

قرارات وزياحة مسرايات الشفافية فيما يرعل  بالر ارات الري اسردعت تل  ال
 بالقرارات المرعلقة بالمر لو 

 
فإ    لما كانت السل ات الر ابية تقام بالمراجعة الدورية لقرارات المر لو

ير يعدم تغ عمنراسج المراجعة  أسفرتعدح منها   يقام بالإفصاا في  ا  
  إفيما يميل بعضها الآخر للإفصاا  رى و  (والأردن المغرب يمة المر لو )

 ( السعوديةل  تسفر المراجعة الدورية عم تغيير  يمة المر لو )
 

النشر على ترمجل آليات الإفصاا عم القرارات الر ابية المرعلقة بالمر لو في 
( والنشر مم خم  تقرير السعوديةالما   الإلكرروني للسل ة الإ رافية )

( وكذل  تضميم تقارير المراجعة الدورية الأردن)حوري خاص بالمر لو 
فيما يرعل  بالقرارات لجزسية خابة بالمسرجدات لاضعية ا سرقرار المالي 

 ،والمغرب ،وعُمان ،الأردنالر ابية اللابة بمر لو رأس الما  المٌعاكس )
السل ات الر ابية للنشر على ما   بعض (  إضافة لما سم  تلجأ وفلسطين

الري هي عضا في لجنة باز   للسعوديةلجنة باز  كما ها الحا  بالنسمة 
  6ر     جدو  الدولية
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الإجمالي تقلمات في بعض السناات تعكس بشكل كمير الرغيرات في اقسعار 
 العالمية للنفط وها ما  د يؤثر على ا رسام مؤ ر فجاة ا سرما   

 
ا رتفاع الكمير في مسراى فجاة ا سرما      د   يعُزىفعلى سميل المجا 

لى انلفاض الناتج المحلي للناتج إلى الإفراط في منح ا سرما  بقدر ما يعُزى إ
بالرالي فإ  اعرماح مؤ ر  الإجمالي الناتج عم تراج  اقسعار العالمية للنفط 

 تلاع  رارات بشأ  فجاة ا سرما  اللاص إلى الناتج بصارتي الحالية 
المر لو  د يؤحي إلى  رارات ر ابية غير باسمة نريجة الهياكل ا  رصاحية 

دح مم المؤ رات الإضافية اقخرى وها ما تسعى لهذه الدو  ما ل  يعُزز بع
العربية بالفعل السل ات الر ابية الري  امت بر مي  هذا المر لو في الملدا  

سممة القرارات المرعلقة  ممالعمل عليي بحيث ير  الريقم إلى صدرة للنفط المُ 
  عُمانو ،وقطر ،السعوديةبفرض أو إطما المر لو وعل  كما ها الحا  في 

ذل  ترجي بعض هذه الدو  إلى ا رسام مؤ ر فجاة ا سرما  إلى الناتج غير ك
 النف ي بهدف الرغلو على الإ كالية الساب  الإ ارة إليها 

 
دراسة تأثير بكذل  تااجي بعض المناك المركزية العربية تحديات فيما يرعل  
الما  المُعاكس أحوات السياسة ا  ررازية الكلية وعلى اقخص مر لو رأس 

 ه(  لمااجهة هذالمغربللرقلمات الدورية على الق اع المالي والحقيقي )
الرحديات  يسعى بن  المغرم إلى الرعاو  م  بعجة فنية مم بندوا النقد 
الدولي لرقدي  المعانة الفنية للمن  مم أجل ت اير نماعج ا ررازي لدراسة 

 ى الق اعيم المالي والحقيقي  تأثير أحوات السياسة ا  ررازية الكلية عل
 
 
 

 

ضمان كفاءة . التحديات الراهنة وجهود المصارف المركزية العربية ل5
 تطبيق المتطلب

 
ترمجل أبرز الرحديات الري تااجي السل ات الر ابية العربية الري  امت بر مي  
هذا المر لو في تحديد المؤ رات الممسمة الري يمكم ا عرماح عليها بشكل 

عم النما المفرط  ةناتجاللملاطر النظامية اتراك  الرقيي  الد ي  لمدى يضمم 
(  بالإضافة إلى الرحديات المرتم ة بضما  فاعلية والأردن المغربلمسرما  )

ت مي  المر لو في حع  ا سرقرار المالي والحد مم ملاطر ا فراط في منح 
  المغرب(ا سرما  )

 
للرغلو على هذه الرحديات عملت السل ات الر ابية في بعض الملدا  العربية 

( على الرحديد الد ي  للمؤ رات والأردن المغربر مي  المر لو )الري  امت ب
بها مم  مل لجنة باز    المابيالممسمة والقيام بدراسة مدى فاعلية تل  

إضافة إلى المرابعة الحجيجة وعم كجو لمسرايات الملاطر النظامية في الق اع 
ت المصرفي مم خم  عدح مم المؤ رات والدراسات الدورية واخرمارا

الضغط  كذل  ير  بشكل حوري مراجعة آخر الر ارات والرابيات الصاحرة 
عم المؤسسات الدولية فيما يرعل  بر مي  المر لو بالإضافة إلى الا اف على 

 تجارم الدو  اقخرى 
 

المنهجية الحالية المقرر ة مم  مل هذا وترمجل أبرز الرحديات الفنية في كا  
سام فجاة ا سرما  للناتج كمؤ ر رسيسي  تلاع لجنة باز  الري تقام على ا ر

 رارات بشأ  المر لو  د   ترناسو في كل اق اا  م  مقرضيات اقوضاع 
ً لهياكلها ا  رصاحية  ا سرمانية وا  رصاحية في بعض الدو  العربية وفقا

المحلي  هايشهد ناتج د و سيما فيما يرعل  بالدو  العربية المُصدرة للنفط الري 

44

تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية



 

الإجمالي تقلمات في بعض السناات تعكس بشكل كمير الرغيرات في اقسعار 
 العالمية للنفط وها ما  د يؤثر على ا رسام مؤ ر فجاة ا سرما   

 
ا رتفاع الكمير في مسراى فجاة ا سرما      د   يعُزىفعلى سميل المجا 

لى انلفاض الناتج المحلي للناتج إلى الإفراط في منح ا سرما  بقدر ما يعُزى إ
بالرالي فإ  اعرماح مؤ ر  الإجمالي الناتج عم تراج  اقسعار العالمية للنفط 

 تلاع  رارات بشأ  فجاة ا سرما  اللاص إلى الناتج بصارتي الحالية 
المر لو  د يؤحي إلى  رارات ر ابية غير باسمة نريجة الهياكل ا  رصاحية 

دح مم المؤ رات الإضافية اقخرى وها ما تسعى لهذه الدو  ما ل  يعُزز بع
العربية بالفعل السل ات الر ابية الري  امت بر مي  هذا المر لو في الملدا  

سممة القرارات المرعلقة  ممالعمل عليي بحيث ير  الريقم إلى صدرة للنفط المُ 
  عُمانو ،وقطر ،السعوديةبفرض أو إطما المر لو وعل  كما ها الحا  في 

ذل  ترجي بعض هذه الدو  إلى ا رسام مؤ ر فجاة ا سرما  إلى الناتج غير ك
 النف ي بهدف الرغلو على الإ كالية الساب  الإ ارة إليها 

 
دراسة تأثير بكذل  تااجي بعض المناك المركزية العربية تحديات فيما يرعل  
الما  المُعاكس أحوات السياسة ا  ررازية الكلية وعلى اقخص مر لو رأس 

 ه(  لمااجهة هذالمغربللرقلمات الدورية على الق اع المالي والحقيقي )
الرحديات  يسعى بن  المغرم إلى الرعاو  م  بعجة فنية مم بندوا النقد 
الدولي لرقدي  المعانة الفنية للمن  مم أجل ت اير نماعج ا ررازي لدراسة 

 ى الق اعيم المالي والحقيقي  تأثير أحوات السياسة ا  ررازية الكلية عل
 
 
 

 

ضمان كفاءة . التحديات الراهنة وجهود المصارف المركزية العربية ل5
 تطبيق المتطلب

 
ترمجل أبرز الرحديات الري تااجي السل ات الر ابية العربية الري  امت بر مي  
هذا المر لو في تحديد المؤ رات الممسمة الري يمكم ا عرماح عليها بشكل 

عم النما المفرط  ةناتجاللملاطر النظامية اتراك  الرقيي  الد ي  لمدى يضمم 
(  بالإضافة إلى الرحديات المرتم ة بضما  فاعلية والأردن المغربلمسرما  )

ت مي  المر لو في حع  ا سرقرار المالي والحد مم ملاطر ا فراط في منح 
  المغرب(ا سرما  )

 
للرغلو على هذه الرحديات عملت السل ات الر ابية في بعض الملدا  العربية 

( على الرحديد الد ي  للمؤ رات والأردن المغربر مي  المر لو )الري  امت ب
بها مم  مل لجنة باز    المابيالممسمة والقيام بدراسة مدى فاعلية تل  

إضافة إلى المرابعة الحجيجة وعم كجو لمسرايات الملاطر النظامية في الق اع 
ت المصرفي مم خم  عدح مم المؤ رات والدراسات الدورية واخرمارا

الضغط  كذل  ير  بشكل حوري مراجعة آخر الر ارات والرابيات الصاحرة 
عم المؤسسات الدولية فيما يرعل  بر مي  المر لو بالإضافة إلى الا اف على 

 تجارم الدو  اقخرى 
 

المنهجية الحالية المقرر ة مم  مل هذا وترمجل أبرز الرحديات الفنية في كا  
سام فجاة ا سرما  للناتج كمؤ ر رسيسي  تلاع لجنة باز  الري تقام على ا ر

 رارات بشأ  المر لو  د   ترناسو في كل اق اا  م  مقرضيات اقوضاع 
ً لهياكلها ا  رصاحية  ا سرمانية وا  رصاحية في بعض الدو  العربية وفقا
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45

تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية



 

 
بنااً على هذه الدراسة  ت  اعرماح المنهجية المقرر ة مم  مل لجنة باز   يث 

  المالية الضغاطات  درتها على تحديد فرراتأظهر ت مي  هذه المنهجية 
تراك  الملاطر النظامية الري  هدتها اقرح  مجل أثر ا زمة المالية العالمية و

و بشكل رب  سناي وترضمم وير  مرا مة وا رسام هذا المر ل  اقخيرة  هذا
ي اقرحني فبالجهاز المصر اللابة III آلية ا  رسام  سو تعليمات باز 

  :الل اات الرالية
 

ا رسام نسمة ا سرما  الممناا للق اع اللاص مم  مل الجهاز   1
  .المصرفي إلى الناتج المحلي الإجمالي

 
الإجمالي )بيم فجاة نسمة ا سرما  إلى الناتج المحلي مؤ ر ير تقد  2

  .النسمة واتجاهها العام( باسرلدام مقاييس إ صاسية
 

ا رسام الهامش الم لام لرأس الما  بنااً على الفجاة المقدرة كما   3
  :يلي

 

  .في الماسة  فإ  الهامش يساوي بفر 2إعا  لت الفجاة عم نسمة  -
 5 2في الماسة  فإ  الهامش يساوي  10إعا زاحت الفجاة عم نسمة  -

  .ماسةفي ال
إعا تراو ت الفجاة بيم الحد اقحنى والحد اقعلى المذكاريم أعمه  -

 .%[ 8% /  5 2%(* 2 –فإ  الهامش يساوي ])الفجاة 
 

 

 تجارب بعض البنوك المركزية العربية. 6
 

 امت بر مي  يعرض هذا الجزا مم الار ة تجارم بعض الملدا  العربية الري 
عاكس للرقلمات الدورية وعل  بما يشمل تجارم كل مم مر لو رأس الما  المُ 

مصرف   ر   والسعاحيعربي المن  المركزي اقرحني  ومؤسسة النقد ال
 المركزي  وبن  المغرم 

 
 يالأردنتجربة البنك المركزي  -أ

 
اتلذ المن  المركزي اقرحني  زمة مركاملة مم الإجرااات لمااكمة 
الر ارات الرنظيمية للعمل المصرفي وبما يراعى الظروف ا  رصاحية 

الرشغيلي للسياسة النقدية ها تحديث الإطار بين والمالية والمصرفية المحلية مم
بالإضافة إلى مر لمات السيالة ورأس الما    وعمليات الساا المفرا ة
وتمني معايير   واخرمارات اقوضاع الضاغ ة  وناعية اقبا  في المناك

  حعاس  الق اع المصرفي إرسااعل  بهدف   للعمل المصرفي III باز 
  .فة أنااعهاو ماية الماحعيم والمساهميم مم الملاطر بكا

 
ما في مجا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية  فقد  ام أ

المن  المركزي اقرحني بإعداح حراسة  ا  هذا المر لو بعد بدوره ضمم 
هذه الدراسة ت ميقاً للمنهجية المقرر ة مم  مل لجنة ضمنت ت  III معايير باز 

على بيانات تاريلية وعل  لميا  مدى باز    رسام هذا المر لو بأثر رجعي 
 درة هذه المنهجية على إع اا مؤ ر أو أحلة على وجاح تراك  للملاطر 
النظامية في فررات سابقة نريجة النما المفرط في ا سرما  وخصاباً في فررة 

 ا زمة المالية العالمية ا خيرة  
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بنااً على هذه الدراسة  ت  اعرماح المنهجية المقرر ة مم  مل لجنة باز   يث 

  المالية الضغاطات  درتها على تحديد فرراتأظهر ت مي  هذه المنهجية 
تراك  الملاطر النظامية الري  هدتها اقرح  مجل أثر ا زمة المالية العالمية و

و بشكل رب  سناي وترضمم وير  مرا مة وا رسام هذا المر ل  اقخيرة  هذا
ي اقرحني فبالجهاز المصر اللابة III آلية ا  رسام  سو تعليمات باز 

  :الل اات الرالية
 

ا رسام نسمة ا سرما  الممناا للق اع اللاص مم  مل الجهاز   1
  .المصرفي إلى الناتج المحلي الإجمالي

 
الإجمالي )بيم فجاة نسمة ا سرما  إلى الناتج المحلي مؤ ر ير تقد  2

  .النسمة واتجاهها العام( باسرلدام مقاييس إ صاسية
 

ا رسام الهامش الم لام لرأس الما  بنااً على الفجاة المقدرة كما   3
  :يلي

 

  .في الماسة  فإ  الهامش يساوي بفر 2إعا  لت الفجاة عم نسمة  -
 5 2في الماسة  فإ  الهامش يساوي  10إعا زاحت الفجاة عم نسمة  -

  .ماسةفي ال
إعا تراو ت الفجاة بيم الحد اقحنى والحد اقعلى المذكاريم أعمه  -

 .%[ 8% /  5 2%(* 2 –فإ  الهامش يساوي ])الفجاة 
 

 

 تجارب بعض البنوك المركزية العربية. 6
 

 امت بر مي  يعرض هذا الجزا مم الار ة تجارم بعض الملدا  العربية الري 
عاكس للرقلمات الدورية وعل  بما يشمل تجارم كل مم مر لو رأس الما  المُ 

مصرف   ر   والسعاحيعربي المن  المركزي اقرحني  ومؤسسة النقد ال
 المركزي  وبن  المغرم 

 
 يالأردنتجربة البنك المركزي  -أ

 
اتلذ المن  المركزي اقرحني  زمة مركاملة مم الإجرااات لمااكمة 
الر ارات الرنظيمية للعمل المصرفي وبما يراعى الظروف ا  رصاحية 

الرشغيلي للسياسة النقدية ها تحديث الإطار بين والمالية والمصرفية المحلية مم
بالإضافة إلى مر لمات السيالة ورأس الما    وعمليات الساا المفرا ة
وتمني معايير   واخرمارات اقوضاع الضاغ ة  وناعية اقبا  في المناك

  حعاس  الق اع المصرفي إرسااعل  بهدف   للعمل المصرفي III باز 
  .فة أنااعهاو ماية الماحعيم والمساهميم مم الملاطر بكا

 
ما في مجا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية  فقد  ام أ

المن  المركزي اقرحني بإعداح حراسة  ا  هذا المر لو بعد بدوره ضمم 
هذه الدراسة ت ميقاً للمنهجية المقرر ة مم  مل لجنة ضمنت ت  III معايير باز 

على بيانات تاريلية وعل  لميا  مدى باز    رسام هذا المر لو بأثر رجعي 
 درة هذه المنهجية على إع اا مؤ ر أو أحلة على وجاح تراك  للملاطر 
النظامية في فررات سابقة نريجة النما المفرط في ا سرما  وخصاباً في فررة 

 ا زمة المالية العالمية ا خيرة  
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ً مفرط عندما ترتف  وتيرتي أكجر مم نما الناتج المحلي الإجمالي على المدى  ا
و أيكا  مؤ ر فجاة ا سرما  للناتج المحلي الإجمالي أ ل  وعندما  ال ايل

المُعاكس رأس الما  إضافي ل  ير  تشكيل مر لو  في الماسة 2يساوي نسمة 
 في الماسة   بفر للرقلمات الدورية وتكا   يمري مساوية

 
في الماسة ير  تحديد المسراى  2إعا كا   سام الفجاة ا سرمانية أكمر مم 

عملية تقيي  للملاطر ولاضعية كافة المؤ رات الممس  للمر لو على أساس 
ير  عرض النراسج على لجنة ا سرقرار المالي )لجنة عات العم ة  وبحيث 
   تلاع القرار الممس  بهذا الصدح  حاخلية لمن  المغرم(

 
 مؤسسة النقد العربي السعودي -ج
 

لرحقي   2016 امت مؤسسة النقد العربي السعاحي بفرض المر لو في عام 
هدف السياسة ا  ررازية الكلية لحماية الق اع المصرفي مم فررات الراس  
المُفرط في منح ا سرما  الذي يرتمط برراك  الملاطر النظامية وتمكيم الق اع 

مايل أنش ة المصرفي في فررات الركاح ا  رصاحي مم ا سرمرار في ت
   دحت المؤسسة  يمة المر لو الري يرعيم على المناك الحقيقيا  رصاح 
ً منذ ت مي  هذا  ا لرزام بها بصفر في الماسة ول  تشهد هذه القيمة تغيرا

  2016مم عام  يناير هر  فيالمر لو 
 

في الماسة مم  5 2ير   سام المر لو بنسمة ترراوا بيم بفر في الماسة إلى 
المرجحة بالملاطر ويحسو كمراسط مرجح لقيمة المر لو  اقبا 

في المفروضة في السل ات الإ رافية الري يرااجد بها تعرضات اسرمانية 
  ملرلب الدو 

 

هذا وير  تقيي  مدى الحاجة إلى فرض هامش رأس الما  لمااجهة الرقلمات 
ً على تراك  واضح حليمً ى المن  المركزي اقرحني لد تافرالدورية إعا  ا

 نظامية في الجهاز المصرفي نريجة النما المفرط في ا سرما الطر لاالم
  اسرناحاً إلى مصفافة مركاملة مم المؤ رات كما سم  الإ ارة 

 
ً ا  المن  المركزي اقرحني سيقام بإع اا المناك فررة سماا لمدة   12علما

 ً ً كافياً   يمة المر لو ع  رار برغييرااتل ا   هرا وعل  لإع اا المناك و را
ما عملية الرلفيض فإنها  ابلة للرنفيذ أ  مر لمات رأس الما  الإضافية لركايم

مما رة فار الإعم  عنها مم  مل المن  المركزي  و رى هذه اللحظة ل  يق  
المن  المركزي بفرض هذا المر لو وعل  لعدم وجاح حليل واضح على تراك  

 اقرح   رى الآ  ة في الملاطر النظامي
 

 تجربة بنك المغرب  -ب
 

منهجية ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات اعرمد بن  المغرم 
تضمم الق اع المصرفي في إطار نس  تشاركي م   2016في يانيا الدورية 

  وت  في إطارها كأحاة ا ررازية وكذل  بشروط ت ميقيالرعريب بالمر لو 
في الماسة  وكذا ان م ري  5 2في الماسة و بفرى المر لو بيم تحديد مسرا
نما ا سرما  ونما الناتج بما يرمام م  ظروف في الماسة  بفرفي  دوح 

   الإجماليمحلي ال
 

ً على  ياس الدورة تحديد  على المسراى الفني  ت  مسراى المر لو اعرماحا
ؤ ر فجاة ا سرما  للناتج ممم خم  ا عرماح على ا سرما  ضعية المالية وو

ً لرابيات لجنة باز    يعرمر النما ا سرماني وبحيث المحلي الإجمالي وفقا
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ً مفرط عندما ترتف  وتيرتي أكجر مم نما الناتج المحلي الإجمالي على المدى  ا
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 في الماسة   بفر للرقلمات الدورية وتكا   يمري مساوية

 
في الماسة ير  تحديد المسراى  2إعا كا   سام الفجاة ا سرمانية أكمر مم 

عملية تقيي  للملاطر ولاضعية كافة المؤ رات الممس  للمر لو على أساس 
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هدف السياسة ا  ررازية الكلية لحماية الق اع المصرفي مم فررات الراس  
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في الماسة مم  5 2ير   سام المر لو بنسمة ترراوا بيم بفر في الماسة إلى 
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  ملرلب الدو 

 

هذا وير  تقيي  مدى الحاجة إلى فرض هامش رأس الما  لمااجهة الرقلمات 
ً على تراك  واضح حليمً ى المن  المركزي اقرحني لد تافرالدورية إعا  ا
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 تجربة بنك المغرب  -ب
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ً إلى إجمالي تعرضات ا سرما  للق اع اللاص في كل  إ رافية منسابا
 السل ات الإ رافية الري يرااجد للمن  نشاط بها 

 
عليي  تلرزم المناك بالحصا  على ماافقة مؤسسة النقد العربي السعاحي  مل 

المؤسسة في اعرمارها  يمة كل مم  القيام بعمليات لرازي  اقرباا  يث سرأخذ
مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية ومر لو الحفاظ على رأس 
-الما  ومر لو رأس الما  المفروض على المؤسسات عات اقهمية النظامية 

 تلاع  راراتها المرعلقة  -بالنسمة للمناك الري ين م  عليها هذا المر لو
    رباابالسماا للمناك برازي  اق

  
عقد ورش عمل حاخلية بيشار إلى أ  مؤسسة النقد العربي السعاحي  امت 

 بماوخارجية  ا  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية  
 ساعد بشكل كمير وفعا  على ت مي  المر لو 

 
 12مصرف قطر المركزي -د
 

فيما يرعل  بنسمة كفاية رأس الما    III اسركما ً لر مي  الدعامة ا ولي لماز 
مم إعداح المنهجية اللابة  2016في عام   ر المركزي انرهى مصرف 

الذي ينمغي على المناك اخذه في  بحسام هامش مااجهة الرقلمات الدورية
 III ا عرمار عند تحديد مر لو الحد اقحنى لنسمة كفاية رأس الما  وفقاً لماز 

ً للمر لمات الممينة    وعل  بهدف الرحاط للزياحة مم  مل المصرفووفقا
  المفرطة في ا سرما  مقارنة بر ار المؤ رات ا  رصاحية

 
                                                           

(  "نسمة كفاية رأس الما / هامش مااجهة 23/2016(  "تعمي  ر   أ ر )2016مصرف   ر المركزي ) 12
 "  مارس IIIباز   –الرقلمات الدورية 

 

ير  ا فصاا مم  مل مؤسسة النقد العربي السعاحي عم  يمة المر لو على 
لرزم اق ل مرة وا دة سناية  وفي  ا  الإعم  عم زياحة  يمة المر لو ت

ً مم و ت الإعم  عم الزياحة  في  يم  12المناك بركايني خم  فررة   هرا
أ  المناك يمكنها مما رة اسرلدام  يمة المر لو في  ا  اتلاع السل ات 

ً بإطم ي  في  ا  ظهار أية مسرجدات  د تنظر مؤسسة  النقد الر ابية  رارا
عم  يمة المر لو إعا كجر تكرارية في الإفصاا أة يفي حورالعربي السعاحي 

 ارتأت عل  
 

تعرمد مؤسسة النقد العربي السعاحي على المنهجية المُقرر ة مم  مل باز  
لرحديد  يمة فجاة ا سرما  إلى الناتج لحسام  يمة المُر لو ولكم في المسرقمل 
ساف تنظر مؤسسة النقد العربي السعاحي في اعرماح مؤ رات إضافية 

لي و د تلجأ إعا اسردعى اقمر عل  إلى تغيير لربد وضعية الق اع الما
 عرمدة في المسرقمل  المنهجية المُ 

 
تلرزم المؤسسة بممدأ الرماحلية في ت مي  المر لو  يث يرعيم على المناك 

السل ات  مم  ملالسعاحية اقخذ في ا عرمار لقيمة المر لو المفروضة 
الإ رافية الري تعمل في ن ا ها    سيما تل  الملدا  اقعضاا في لجنة باز  

 يمة المر لو عم للر ابة المصرفية  يث تنشر اللجنة على ما عها معلامات 
  هذا  ويح  لمؤسسة النقد العربي في كل سل ة إ رافية في الملدا  اقعضاا
  الم مقة في السل ات الإ رافية السعاحي اعرماح  يمة أكمر للمر لو مم تل

لمر لو منشارة لقيمة ااقخرى إعا ارتأت عل   في  ا  عدم وجاح نسمة 
للدولة الري تعمل بها المناك السعاحية على ما   لجنة باز  ير  اسرلدام نسمة 

في الماسة  ير   سام معاممت  5 2للمر لو في هذه الدولة بحد أ صى 
عرضات كل بن  لمسرما  اللاص في كل سل ة الررجيح على أساس إجمالي ت
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ح  ج  ا نكشافات يجو على كل بن  تزويد المصرف المركزي بميانات تاض
ا سرمانية على الق اع اللاص مرجحة بأوزا  الملاطر لدى كل بلد وهامش 
مااجهة الرقلمات الدورية الم مقة في كل بلد مني ومم ث  ا رسام هامش 

كما     ي مقي المن  على النحا اقمجلأمااجهة الرقلمات الدورية الذي يجو 
الميانات المالية المجمعة  يجو على كل بن  إعداح جدو  اعرماحاً على

  ير  تزويد المصرف المركزي بهذا أوالمراجعة مم مد   الحسابات  على 
 (ICAAP )حيسممر مم كل عام م  تقرير 15الجدو  في ماعد أ صاه 

ني في  ا   دوث أي تغيير جاهري خم  أ  على 2016اعرماراً مم حيسممر 
 .المركزي بي في  ينيالعام فعلى المن  المعني إعمم المصرف 

 
 الخلاصة والتوصياتتاسعاً: 

 
 Countercyclicalيعرمر مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدورية ]

Capital Buffer (CCyB) أ د الإبم ات الر ابية المرضمنة في ]
الحد مم الملاطر النظامية الناتجة عم الري تهدف إلى  IIIمر لمات باز  

 درة الق اع المصرفي اسرمرارية الراس  المُفرط في منح ا سرما  وضما  
على تاجيي ا سرما  المزم لرمايل اقنش ة ا  رصاحية لرلفيب أثر الرقلمات 

 في حورات اقعما  
 

الرجارم الدولية وتجارم الدو  إلى ار ة ت ر ت هذه ال  على ضاا ما سم 
ساااً فيما  ت مي  مر لو رأس الما  المُعاكس للرقلمات الدوريةالعربية في 

يرعل  بالجهة المسؤولة عم اتلاع القرار اللاص بالمر لو ومنهجية تحديد 
  القرارات اللابة بي واسرراتيجية الراابل م  الق اع المصرفي بشأني

أ  الجهة المسؤولة عم تحديد  يمة المر لو في العديد مم ار ة الأوضحت 

 

خر مدى الحاجة إلى إضافة هامش حدح المصرف المركزي مم و ت لآيُ 
لمااجهة الرقلمات الدورية إلى مر لو الحد اقحنى لنسمة كفاية رأس الما  م  

في الماسة   5 2مم المرجح أ  يزيد عم   يثنسمة هذا الهامش للمناك  تحديد
علماً بأني في الا ت الحالي   ي لو المصرف المركزي ا رسام أي هامش 

 .إضافي لمااجهة الرقلمات الدورية
 

 يعامل هامش مااجهة الرقلمات الدورية معاملة هامـش اقمـا  الرحـاطي
(Conservation Buffer)  ري كمر لو على رأس الما  العاحيبإضاف 
(CET1)  وبحيث تفرض القياح المناسمة على الرازي  النقدي للأرباا لدى

المناك الري   تفي بمر لمات هذا الهامش كما ها الحا  بالنسمة لهامش اقما  
  الرحاطي

 
ً لمااجهة الرقلمات الدورية أو  في  الة إعا ما  دح المصرف المركزي هامشا

د المهلة الزمنية المناسمة للمناك لملرزام يتحد ير زياحة الهامش المعما  بي 
  تأخذ ا فرراضات اني ينمغي على المناك أو الزياحة فيي على أبهذا الهامش 

ي عليها خ ط رأس الما  اللابة بهذا الهامش ضمم ا فرراضات الري تمن
 الجانية   تقرير الدعامةالمسرقملية الري تزوح بها المصرف المركزي ض 

(ICAAP) عند أو ً عداح اخرمارات الضغط والل ة العمجية بالنسمة إيضا
 Domestically) للمناك عات الرأثير الهام على النظام المالي بق ر

Systemic Important Banks) ض لغي أو خف  أ    وفي  الة إعا ما
خذ الحي ة والحذر أالمصرف المركزي الهامش المعما  بي  على المناك 

لم رفاظ بالقدر المناسو مني لمااجهة كافة الملاطر المسرقملية ضمم 
  .واخرمارات الجهد والرعافيافرراضات خ ط رأس الما  
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  .واخرمارات الجهد والرعافيافرراضات خ ط رأس الما  

53

تطبيق متطلب رأس المال المُعاكس للتقلبات 
الدورية في الدول العربية



 

ا تجاهات الراريلية لمنح ا سرما  الري يفررض ا عرماح   تعكس  د  •
ح ي  الر ارات الراهنة ومسراى  ا سرما  بشكلعليها لرحديد فجاة 

  عم  الق اع المالي الحقيقي
 

مسرايات ا سرما  الممناا بالضرورة تزايد الملاطر  تعكس د    •
بقدر ما تعكس وجاح مصاحر أخرى مرا ة للرمايل مم غير الق اع 

  .المصرفي
 

ليست هناك معلامات واضحة  ا   رارات السل ات الر ابية فيما  •
لمر لو  سيما إعا ل  تحدث الملاطر المرا عة وانما يرعل  بإطما ا

 تراجعت 
 

الإطار الحاك  يلل  ناع مم الرفاعل بيم هذا المر لو وبا ي أحوات  •
السياسة ا  ررازية الكلية وبا ي السياسات النقدية والمالية وسعر 

  أخذ هذه الجاانو بعيم ا عرمار وها ما يفرضالصرف 
 

قرر ة مم  مل لجنة باز  الري تقام على ا رسام المنهجية الحالية المُ  •
ناتج كمؤ ر رسيسي  تلاع  رارات بشأ  المر لو  د فجاة ا سرما  لل

  ترناسو في كل اق اا  م  مقرضيات اقوضاع ا سرمانية 
ً لهياكلها ا  رصاحية  وا  رصاحية في بعض الدو  العربية وفقا
و سيما فيما يرعل  بالدو  العربية المُصدرة للنفط الري يشهد الناتج 

بعض السناات تعكس بشكل كمير المحلي الإجمالي بها تقلمات في 
الرغيرات في اقسعار العالمية للنفط وها ما  د يؤثر على ا رسام 

بالرالي  د يؤحي إلى  رارات ر ابية غير باسمة مؤ ر فجاة ا سرما   
نريجة الهياكل ا  رصاحية لهذه الدو  ما ل  يعُزز بعدح مم المؤ رات 

  الإضافية اقخرى
 

 

ً على ا لمنهجية المحدحة مم  مل هذه الدو  ترمجل في المن  المركزي اعرماحا
بيد  لجنة باز  للر ابة المصرفية الري تسرند إلى  سام مؤ ر فجاة ا سرما  

السل ات    معظ أإلى تشير الرجارم العالمية والعربية أ  الار ة بينت أ  
فجاة ا سرما  والقرارات اللابة مؤ ر بيم رلقاسي بالربط ال   تقامالر ابية 

  ولكنها تميل إلى (Quantitative Rule-Based Approach)بالمر لو 
  في (Guided Discretionاتلاع  رار أو  ك  تقديري مُعزز بالمؤ رات )

مجماعة مم المؤ رات إطار عل  تهر  المؤسسات الر ابية بالربد الدوري ل
المالية وا  رصاحية الري  د تلرلب أهميرها مم سل ة ر ابية إلى أخرى  سو 

باضعية   ومم أه  هذه المؤ رات ما يرعل  ا وضاع المحلية بكل حولة
ومؤ رات السممة   و  اع الشركات  ومديانيات الق اع العاسلي  ا سرما 

ظ  الإنذار الممكر والمناهج القياسية كما تعرمد في سميل عل  على ن المصرفية 
في ا عرمار ا خرم ت المالية وا  رصاحية  تأخذواخرمارات الجهد الري 
   تلاع  رار بشأ  المر لو

 
تقام السل ات الر ابية الدولية والعربية بمراجعة القرارات المرعلقة بالمر لو 
بشكل حوري والراابل م  الق اع اللاص وف  عدح مم الآليات الملرلفة 
لإ اطري بشكل حوري باضعية المر لو والممررات الر ابية وراا هذه 

ً القرارات     وبحيث   تقل حورية هذا الراابل عم مرة وا دة سنايا
سل ات الر ابية وف  الرجارم الدولية ه  الرحديات الري تااجي الأترمجل 

الما  المُعاكس على بعيد ت مي  مر لو رأس والعربية الري ت  الر را إليها 
  للرقلمات الدورية فيما يلي:

رحديد الد ي  للمؤ رات الممسمة الري يمكم ا عرماح عليها لرحديد ال •
  للملاطر النظامية ناتج عم النما المفرط فيما إعا كا  هناك تراك

 لمسرما  
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المصارف المركزية  ،تدعو اللجنة العربية للرقابة المصرفية ،عليهبناء 
متطلب تطبيق إلى العربية إلى مواصلة جهودها الرامية ومؤسسات النقد 

رأس المال المُعاكس للتقلبات الدورية بهدف ضمان الاستقرار المالي من 
خلال الحيلولة دون التوسع المفرط في منح الائتمان وكذلك ضمان قدرة 
البنوك على توفير الموارد المالية اللازمة لدعم أنشطة القطاع الحقيقي حتى 

تعزيز على أهمية  كذلكاللجنة ؤكد تو .النشاط الاقتصادي ركودفي أوقات 
قدرات السلطات الرقابية في مجال الرصد المستمر والدقيق للمؤشرات ذات 

السلطات  تبنيالعلاقة برصد دورات الائتمان والاعمال مع ما يتطلبه ذلك من 
الإشرافية للأدوات التحليلية الملائمة لرصد طبيعة المؤشرات وانعكاساتها 

السلطات الرقابية فيما  سلامة قراراتبما يضمن على الجهاز المصرفي 
كما تدعو اللجنة السلطات الرقابية العربية  .يتعلق بفرض وإطلاق المتطلب

دراسة طبيعة العلاقة والتفاعل بين فرض المتطلب والسياسات الاخرى إلى 
السياسة وكذلك  ،فيما يتعلق بباقي أدوات السياسة الاحترازية الكليةلاسيما 

التواصل وسياسات سعر الصرف. كما تؤكد اللجنة أهمية  النقدية والمالية
بالإطار الرقابي اللازم لفرض فيما يتعلق مع القطاع المصرفي المستمر 

الأمر الذي  ،باتخاذ القرارات بشأنهمبرراتها المتعلقة توضيح المتطلب، و
مع التأكيد على أهمية التعاون بين المصارف  يساعد على تعزيز الشفافية.

مع كذلك التعاون وذات العلاقة ية والسلطات الإشرافية الأخرى المركز
السلطات الرقابية الأخرى عبر الحدود فيما يتعلق بفرض متطلب رأس المال 
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