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  -:المقدمة
من الابداع في  تطورأ واضحأ شھد العالم منذ الثمانینات من القرن العشرین وحتى الوقت الحاضر 

من العوامل المؤثرة جعلت من الابداع المΗالي سΗمة العمΗل  العدیدیة والمصرفیة بفعل الجوانب المال
  .المالي والمصرفي 

لقد برز العدید من مداخل الابداع المالي في القطاع المصرفي والتي حظیΗت باھتمΗام كبیΗر مΗن قبΗل 
 AssetsتسΗΗΗΗنید الموجΗΗΗΗودات (البΗΗΗΗاحثین والمصΗΗΗΗرفیین ، واحΗΗΗΗد ھΗΗΗΗذه المΗΗΗΗداخل المھمΗΗΗΗة ھΗΗΗΗو 

Securitization  ( ارهΗارف باعتبΗالذي یعد احد المداخل الستراتیجیة المھمة لادارة اموال المص
  .مدخلا مھما في معالجة مشكلة فجوة التمویل التي تعد المرتكز الاساسي لعمل المصارف 

ولا یختلف المصرفیون والاكΗادیمیون فΗي ان ادارة الامΗوال فΗي المصΗارف ھΗي صΗمیم وجΗوھر     
لمصرفي ، اذ ان المصΗرف علیΗھ ادارة تدفقاتΗھ النقدیΗة الداخلΗة والخارجΗة بشΗكل یحقΗق لΗھ العمل ا

اھدافΗΗھ السΗΗتراتیجیة المھمΗΗة كمΗΗا ان البیئΗΗة المصΗΗرفیة تواجΗΗھ قΗΗوى ومΗΗؤثرات عدیΗΗدة تجعΗΗل مΗΗن 
  .الضروري على المصارف اعتماد المداخل المھمة التي تمكنھا من ادارة اموالھا بكفاءة وفاعلیة 

فΗي تعزیΗز ادارة الامΗوال فΗي  فعΗاللمنطلΗق بΗرزت اھمیΗة دراسΗة ھΗذا الموضΗوع لΗدوره المن ھΗذا ا
المصارف التي ھي قلب النظام المالي في اقتصادیات الدول والتي لھا دوراً حیویاً مھمΗاً فΗي تعزیΗز 

  .قدراتھا وادارة موارد البلد بكفاءة عالیة 
Ηث تطΗة مباحΗى اربعΗتملة علΗن وقد جاءت محتویات البحث مشΗام عΗار عΗى اطΗث الاول الΗرق المبح

الابداع المالي ومضامینھ الاساسیة واحتوى المبحث الثاني على اطار عام عΗن تسΗنید الموجΗودات 
فΗΗΗي حΗΗΗین تضΗΗΗمن المبحΗΗΗث الثالΗΗΗث علΗΗΗى الجانΗΗΗب التحلیلΗΗΗي واحتΗΗΗوى المبحΗΗΗث الرابΗΗΗع علΗΗΗى اھΗΗΗم 

  .الاستنتاجات والتوصیات 

   -:مشكلة البحث
   -: الآتي  تبرز مشكلة البحث من خلال

لموضΗΗوع تسΗΗنید الموجΗΗودات كأحΗΗد مΗΗداخل الابΗΗداع المΗΗالي مΗΗن حیΗΗث حاجΗΗة القطΗΗاع المصΗΗرفي  -١
  .المفھوم وآلیة التطبیق 

  .في القطاع المصرفي لتطبیق عملیات تسنید الموجودات عدم وجود تشریعات قانونیة  -٢
كفΗاءة  أكثراد بشكل حاجة المصارف الى مصادر الاموال التي تمكنھا من اداء ادوارھا في الاقتص -٣

  .وفاعلیة 

   - :أھمیة البحث 
   -:البحث من خلال الاتي  أھمیةتنبع 
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تركیز لجنΗة بΗازل فΗي اجتماعاتھΗا المتكΗررة علΗى ھΗذا الموضΗوع اذ ركΗزت فΗي الاجتماعΗات التΗي  -١
والتي ھي مراحل النقاش لجوانب تتعلق بكفایة راس المال علΗى قضΗایا  ١٠/٧/٢٠٠٢انتھت في 

  .لتوحید استخدامھ في اغلب مصارف العالم ) نید الموجودات المصرفیة تس(مھمة منھا 
انھ یركز على احد مداخل الابداع المالي المھمة التي حظیت باھمیة كبیرة في المصارف فΗي دول  -٢

  العالم الغربي وبعض دول العالم العربي لما لھا من دور في معالجة مشاكل التمویل في المصارف 
الموجودات في الواقع العملي ولھذا فأن الاھمیΗة تنطلΗق مΗن تركیΗز البحΗث حداثة موضوع تسنید  -٣

  .العمل المصرفي على موضوع حیوي مھم في

  -:ھدف البحث 
  -: الآتيیھدف البحث لتحقیق 

تسΗنید (المΗالي ومداخلΗھ مركΗزاً علΗى مΗدخل  الإبΗداعبناء اطار نظري مفاھیمي عن متضمنات  -١
  .مالي مداخل الابداع ال كأحد) الموجودات 

لكونھΗا مΗن العملیΗات  اقیΗةتطبیق عملیات تسنید الموجودات في المصارف العر إمكانیةدراسة  -٢
   .یر من مشاكل التمویل في المصارف المھمة التي اوجدت حلولاً لكث

  الإبداع المالي ومضامینھ الأساسیة :المبحث الأول 
ا الى الابΗداع بشΗكل مسΗتمر لكΗون تعد الصناعة المصرفیة من المجالات المھمة التي تتمیز بحاجتھ

لارضاء وتلبیة حاجات ورغبΗات زبائنھΗا ، حیΗث ان التغیΗر فΗي  ھا المؤسسات المالیة تطور منتجات
البیئة المالیة سوف یحفز المؤسسات المالیة لتبني عملیات الابداع الذي یجعلھا قادرة على تحقیق 

 CreativeیحقΗΗق عملیΗΗة التفكیΗΗر الخΗΗلاق لقΗΗد تنΗΗامى الابΗΗداع المΗΗالي بشΗΗكل كبیΗΗر لانΗΗھ  . الإربΗΗاح
Thinking  في المؤسسات المالیة والذي یقود الى تحقیق ارباح عالیة  

ویعد الابداع المالي احد القوى المؤثرة المھمة في البیئة المصرفیة وفي العمل المصرفي من حیث 
المقدمة الى الجمھΗور والخدمات المصرفیة  والأنشطةالمتاحة والتنظیم  الأدواتتأثیره على طبیعة 

  .فضلاً عن نوعیة الكفاءات البشریة المطلوبة 
  .ومضامینھ  وأنواعھسنتطرق في ھذا البحث الى مفھوم الابداع بشكل عام ثم الابداع المالي 

  مفھوم الإبداع  - :أولا 
یعد الابداع احد المواضیع المھمة التΗي حظیΗت باھتمΗام كبیΗر مΗن قبΗل المنظمΗات بسΗبب التطΗورات 

التغیΗΗرات فΗΗي البیئΗΗة المحیطΗΗة والحاجΗΗة الΗΗى التجدیΗΗد والابتكΗΗار مΗΗن قبلھΗΗا فیمΗΗا یتعلΗΗق بالسΗΗلع و
  والخدمات 

من وجھات نظΗر عدیΗدة فقΗد عΗرف الابΗداع )  Innovationالابداع ( لقد عرف الكتاب والباحثین 
یΗد ، ستراتیجیة تعتمدھا المنظمة تظھر من خلال تصمیم منتوج جدیΗد ، مΗدخل تسΗویقي جد" بانھ 

طریقΗΗة جدیΗΗدة للاسΗΗتثمار فΗΗي المھΗΗارات والمعرفΗΗة وكΗΗذلك میΗΗزة مادیΗΗة وتنافسΗΗیة وعلامΗΗة تجاریΗΗة 
  )). Porter,1990,74" (( معروفة 

القدرة والمھارة في تقدیم سلع وخدمات ترضي حاجات ورغبات " كما یعرف الابداع بانھ 
 Griffin 2004 -67" مو والبقاءالجمھوروتحقق بنفس الوقت الاھداف الستراتیجیة للمنظمات في الن

))((  
تقدیم سلعة او خدمة او استخدام طریقة جدیΗدة او احΗداث تغییΗراً تقنیΗاً جدیΗداً ((  بأنھوعرف كذلك 

  ((Kurtuko, 2001,52)) )).بالنسبة للاقتصاد 
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مΗΗن المفΗΗاھیم اعΗΗلاه یلاحΗΗظ ان ھنΗΗاك اتفاقΗΗاً بΗΗین البΗΗاحثین علΗΗى ان الابΗΗداع یمثΗΗل اضΗΗافة جدیΗΗدة فΗΗي 
جالات عمل المنظمة سواء في العملیات او الخΗدمات او التقنیΗات وغیرھΗا كمΗا ان التعریΗف الاول م

  .یقترب من المفھوم الشمولي الواسع للابداع 
  أنواع الإبداع  - :ثانیاً 

ھناك عدة انواع للابداع المنظمي تمثل جوانب عدیدة من عمل المنظمΗات یمكΗن ایرادھΗا فΗي الاتΗي 
:-  "Nilakanta,1996,633 "  
   Technological Innovation -:الإبداع التكنولوجي  -١

  .ویختص باستخدام المعرفة لایجاد وتطبیق انواع التكنولوجیا الجدیدة           
   Managerial Innovation -: الإبداع الإداري -٢

  .ویرتبط بتطبیق انظمة وفلسفات وستراتیجیات اداریة جدیدة             
   organizational Innovation -: يالإبداع التنظیم -٣

  .نماذج جدیدة للتفاعلات والعلاقات البشریة  إبداعویتمثل في          
   Financial Innovation -: الإبداع المالي -٤

  .والاستثمار  الأموال إدارةجدیدة في  تواستراتیجیاسیاسات  بإیجادویتعلق         
   Marketing Innovation -: الإبداع التسویقي -٥

  .تسویقیة جدیدة للسلع والخدمات  تواستراتیجیامداخل  إیجادویشمل          
 ً    The Financial Innovation and categorizations - :المالي وتصنیفاتھ  الإبداع - :ثالثا

المالي احد القوى المؤثرة المھمة في البیئة المصرفیة وفي العمل المصΗرفي مΗن  الإبداعیعد        
ره علΗΗى طبیعΗΗة الادوات المتاحΗΗة والتنظΗΗیم والانشΗΗطة والخΗΗدمات المصΗΗرفیة المقدمΗΗة الΗΗى حیΗΗث تΗΗأثی

الجمھور فضلاً عن نوعیة الكوادر البشریة المطلوبة وقد ارتبط الابداع المالي بشكل كبیΗر بعوامΗل 
  .اخرى وھي العوامل المتمثلة بشكل اساس بتزاید المنافسة والتطورات التكنولوجیة 

الابداعات المالیΗة الجوھریΗة وھنΗاك عΗدة  تزاید واضح في ت من القرن الماضي ھناك منذ الثمانینا
 إلΗىطرق مقترحة لتصنیف ھذه الابداعات ، فالمجلس الاقتصΗادي فΗي كنΗدا یصΗنف الابΗداع المΗالي 

  " Fabozzi & Modigliani & Ferre,1998,25-26"    -:التصنیفات الثلاث التالیة 
   Market – broadening instruments -:أدوات توسیع السوق  -١

وھي الادوات التي تزید من سیولة الاسواق ودرجة اتاحة الاموال عن طریق جذب مستثمرین      
  .جدد وتقدیم فرص جدیدة للمقترضین 

  Risk Management Instruments -: ادوات ادارة المخاطرة -٢
اولئΗك الΗذین ھΗم اقΗل كرھΗاً ونفΗوراً وھي الادوات التي تعیΗد تخصΗیص المخΗاطرة المالیΗة الΗى       

  .منھا او الذین یملكون مقابل جید ضد المخاطرة ومن ثم لھم قدرة افضل لتحمل المخاطرة 
  
  
  
   Arbitraging Instruments and Processes -: ادوات المراجحة والعملیات -٣

جΗΗة مΗΗن وھΗΗي الادوات التΗΗي تمكΗΗن المسΗΗتثمرین والمقترضΗΗین مΗΗن الحصΗΗول علΗΗى میΗΗزة نات      
الاختلاف في الكلف والعوائد بین الاسواق والتي سΗتعكس تباینΗاً فΗي ادراكھΗم للمخΗاطر وایضΗاً فΗي 

  .المعلومات ، القواعد وتنظیم العمل 
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بΗΗان ھنΗΗاك ثلاثΗΗة انΗΗواع اساسΗΗیة للابΗΗداع "  Mishkin & Eakins,2000,446-449" كمΗΗا یوضΗΗح 
   -:تشمل الآتي  أساسیةالمالي ترتبط بثلاثة جوانب 

                                      -: الاستجابة للتغیرات في ظروف الطلب - ١
Responses to changes in demand conditions                                         

  

ان التغیΗΗر الاكثΗΗر جوھریΗΗة فΗΗي البیئΗΗة الاقتصΗΗادیة الΗΗذي بΗΗدل الطلΗΗب علΗΗى المنتجΗΗات المالیΗΗة فΗΗي  
ان التقلبΗات الكبیΗرة فΗي اسΗΗعار  ھΗو الزیΗادة الكبیΗرة فΗي تبΗΗدلات اسΗعار الفائΗدة اذالسΗنوات الحالیΗة 

الى حصول ارباح او خسائر رأسمالیة وعدم تأكد كبیر حول العائΗد علΗى الاسΗتثمارات  ادتالفائدة ق
                                   كمΗΗΗΗا ان المخΗΗΗΗاطرة المرتبطΗΗΗΗة بعΗΗΗΗدم التأكΗΗΗΗد حΗΗΗΗول تحركΗΗΗΗات اسΗΗΗΗعار الفائΗΗΗΗدة والعوائΗΗΗΗد تسΗΗΗΗمى

والتقلب العالي في اسعار الفائΗدة یقΗود الΗى مسΗتوى عΗالي مΗن مخΗاطرة ) مخاطرة أسعار الفائدة ( 
اسΗΗعار الفائΗΗدة ولھΗΗذا فΗΗأن الزیΗΗادة فΗΗي مخΗΗاطرة اسΗΗعار الفائΗΗدة مΗΗن المتوقΗΗع ان تزیΗΗد الطلΗΗب علΗΗى 

  .الخدمات والمنتجات المالیة التي تؤدي الى تخفیض المخاطرة 
      Responses to changes in -: بة للتغیرات في ظروف العرضالاستجا-٢

supply conditions                                                                               
     
      

للتغیΗرات فΗي ظΗروف  أھمیΗةتعد التحسینات في الحاسوب وتكنولوجیΗا الاتصΗالات المصΗدر الاكثΗر  
ي حفΗΗز الابΗΗداع المΗΗالي فھΗΗذه التغیΗΗرات جعلΗΗت مΗΗن المΗΗربح للمؤسسΗΗات المالیΗΗة ایجΗΗاد العΗΗرض الΗΗذ

منتجΗΗات وخΗΗدمات مالیΗΗة جدیΗΗدة لعرضΗΗھا للجمھΗΗور فعنΗΗدما خفضΗΗت تكنلوجیΗΗا الحاسΗΗوب مΗΗن كلفΗΗة 
العملیات المالیة اصبحت متاحة بشكل كبیر ولھΗذا فΗان المؤسسΗات المالیΗة قΗدمت منتجΗات وادوات 

ΗΗد علΗΗدة تعتمΗΗة جدیΗΗةمالیΗΗیرفة الالكترونیΗΗھیلات الصΗΗل تسΗΗا مثΗΗذه التكنولوجیΗΗى ھ   Electronic 
banking facilities 

 

   Avoidance of Regulations            -:تجنب قواعد التنظیم  -٣
مΗن الصΗناعات الاخΗرى ،  تقییΗدألكون الصناعة المالیة ھي من الصناعات المنظمة بشΗكل اكثر     

ھو الاكثر تحفیزاً للابداع فΗي ھΗذه الصΗناعة اذ انΗھ قΗد قΗاد الابΗداع  الحكوميوالتشریع فان التنظیم 
لتΗΗي تقیΗΗد قΗΗدرتھم علΗΗى تحقیΗΗق قلیΗΗل وازالΗΗة القیΗΗود ایجΗΗاد التحفیΗΗز للمؤسسΗΗات المالیΗΗة لتلاالمΗΗالي 
وھناك تصنیف اخر للابداعات المالیة یستند الى وظائف اكثر تحدیداً مقترح مΗن قبΗل بنΗك   الأرباح

  -:یشمل الاتي  Bank for International settlementالتسویات الدولي 
                                                            “Fabozzi & Modigliani & Ferri, 1998,26”                                  

   Price-Risk- transferring innovations -: ابداعات نقل مخاطرة السعر - ١
  .تمثل في ادوات اكثر كفاءة للتعامل مع مخاطرة السعر او مخاطرة معدلات الصرف وھي ت   
   -transferring innovations Credit- Risk -: ابداعات نقل مخاطرة الائتمان - ٢
  .نالمرتبطة بعملیات منح الائتما التي تعمل على اعادة تخصیص مخاطرة الفشل الأدواتوھي    
   Liquidity-generating innovation -: ابداعات تولید السیولة- ٣

   -:تؤدي ثلاثة مزایا مھمة ھي  إبداعاتوھي 
  .تزید سیولة السوق    -أ

  .المقترضین للحصول على مصادر جدیدة للاموال  توجھ  -ب 
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انھΗΗΗا تمكΗΗΗن مΗΗΗن مواجھΗΗΗة قیΗΗΗود رأس المΗΗΗال الموضΗΗΗوعة مΗΗΗن خΗΗΗلال الضΗΗΗوابط والقواعΗΗΗد     -ج
  -transferring innovations Credit -: لائتمانادوات تولید ا -٤ .والتعلیمات

  .المتاحة للمقترضین  مواللاالتي تؤدي الى زیادة ا الأدواتوھي       
  Equity- transferring innovations -: تولید الملكیة أدوات-٥

  .وھي الادوات التي تؤدي الى زیادة قاعدة راس المال للمؤسسات المالیة وغیر المالیة       
   -:تصنیفین اثنین للابداعات المالیة یشمل  Roseد اقترح البروفسور وق
   New Financial products -: المنتجات المالیة الجدیدة -١

وھي تتضمن ادوات الموجودات المالیة وادوات المشتقات الملائمة للتغیرات وللاسΗواق التΗي       
  .تتاجر بھا بشكل افضل 

   Strategies -: الستراتیجیات -٢
  .لتي تستخدم اساساً ھذه المنتجات المالیة وا

البقاء في البیئة الاقتصادیة الجدیدة فأن على المؤسسات المالیة البحث عن وتطویر  ولأجل
منتجات وخدمات مالیة جدیدة والتي یمكن ان تقابل حاجات ورغبات الزبائن وتحقیق الارباح ، 

وھي التي ) Financial Engineeringة الھندسة المالی( وھذه العملیات تشیر الى ما نسمیھ 
  تمثل 

  ”Mishkin &Eakins, 2000,446 كما یسمیھا البعض) The Mother of innovationام الابداع (         
                            

  

ان الابداع المالي قد نتج عنھ تغییرطبیعة الاستجابة الستراتیجیة للمصارف التي قΗد تغیΗرت بشΗكل 
جوانبھΗΗا الاساسΗΗیة فΗΗي العمΗΗل المصΗΗرفي والتΗΗي قΗΗد غیΗΗرت مΗΗن طبیعΗΗة وفلسΗΗفة العمΗΗل واضΗΗح فΗΗي 

  .) ١(رقم  مخططالمصرفي في الثمانینات وفي العقد الحالي وكما ھو واضح في ال
jðR²ò))  p#/:çNÒ��#/;GS_kw’ˆ:§³@ 0ÿÿÿÿ   ÿÿ ÿÿÿÿ  

  وما بعدھا  2000                  الثمانینات                                          
  المحافظة على الزبون                استقطاب الزبون                                                 

Customer retention                                                                 Customer recruitment   
  الاندماج والاتحاد                                                            تبادل المنفعة             

Mutuality                                                                        incorporation   
  العمومیة                                                            التخصص                    

specialization                                                                 Generalization  
  محفظة منتجات                                                            منتجات منفردة           

sand-alone products                                                       packagd products  
  تحكم إلكتروني                                                          منضدة                / فرع 

Branch / counter                                                             Remote / Electronic  
  مصاریف على الخدمات                                                                   خدمات مجانیة 

Free services                                                                        charging  
  

Source: Harrison, 2001, 125 
 

تكΗΗار والتجدیΗΗد فΗΗي مصΗΗارفھا ھΗΗي تلΗΗك التΗΗي تتكیΗΗف المصΗΗرفیة الاقΗΗدر علΗΗى الابΗΗداع والاب الإدارةان 
فΗΗي الجوانΗΗب التنظیمیΗΗΗة  وبΗΗΗالأخصبشΗΗكل تكΗΗاملي وتنافسΗΗΗي مΗΗع التغیΗΗرات فΗΗΗي بیئتھΗΗا المحیطΗΗة 

  "  Rose ,1999,4"والقانونیة لتحقیق امكانیة استغلال الفرص المتاحة 
ان نجΗΗΗاح القطΗΗΗاع المصΗΗΗرفي فΗΗΗي القΗΗΗرن الحΗΗΗادي " Isobe & Kearny,1992,4"ویوضΗΗΗح 

   -:والعشرون یجب ان یأخذ بالاعتبار الجوانب التالیة 
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  .الموقع الستراتیجي للمصارف  -١
  .ستراتیجیاتھ المتبعة في ادارة اموالھ بشكل شمولي  -٢
  .كفاءتھ وفاعلیتھ في الابداع والتجدید  -٣
  .التفاعلي لخدماتھ مع زبائنھ  ھتسویق -٤

فΗي البیئΗة المتغیΗرة سΗریعاً تعتمΗد علΗى ویمكننا القول ان زیادة قدرة المصارف على النمو والبقΗاء 
قوتھا الابداعیة المتمثلة في قدرتھا على توقع الحاجات والرغبات الجدیΗدة لزبΗائن المصΗرف ومΗن 
ثم ایجاد وابداع وتطویر منتجات وخدمات مالیة جدیدة والتي تسھم في اشباع تلك الحاجات وتلبیة 

احΗھ التΗي یحققھΗا فقΗط بΗل بالابΗداع فΗي خدماتΗھ الرغبات ، ولا یتمثل النمو الحقیقΗي للمصΗرف بارب
  .ومنتجاتھ المصرفیة 

 Motivation for Financial(العوامل المحفزة للابداع المالي  - :رابعاً 
Innovation (  

ھناك العدید من العوامل التي تحفز عملیات الابداع المالي في المؤسسΗات المالیΗة یمكΗن توضΗیحھا 
  "  Fabozzi & Modigliani,& Ferri 1998,271" -: الآتيفي 

  .زیادة تقلب معدلات الفائدة ، التضخم ، معدلات الصرف ، واسعار مكونات حق الملكیة  -١
  .التقدم في الحاسوب وتكنولوجیا الاتصالات   -٢
والتΗدریب التعلیمΗي بΗین مشΗاركي  creater sophisticationالتطور في مداخل الاستدلال   -٣

  .السوق المھنیین 
  .سطاء المالیین منافسة الو  -٤
  .الحساسیة تجاه قواعد وضوابط التنظیم وقوانین الضریبة   -٥
  .تغیر النماذج الكونیة للثروة المالیة   -٦

فضΗΗلاً عمΗΗا تقΗΗدم فΗΗان ھنΗΗاك وجھتΗΗي نظΗΗر او نظΗΗریتین مختلفتΗΗین حΗΗول القΗΗوى الدافعΗΗة او المحركΗΗة 
السΗعي للتھΗرب مΗن القΗوانین  للابداع المالي تتمثل الاولى في ان عملیات الابداع المالي تھدف الΗى

والتشریعات والانظمة من خلال المراوغة او المخادعة في حین ان وجھة النظΗر الثانیΗة تΗرى بΗان 
اساس عملیات الابداع المالي ھو لغرض تقدیم الادوات المالیة الاكثر كفاءة لاعادة توزیع المخاطر 

  .بین المشاركین في السوق 
ان ھناك العدید من العوامل المحفزة للابΗداع المΗالي ھΗي "  Mishkin & Eakins,2000,445"ویرى 

:-  
الظΗΗروف البیئیΗΗة التΗΗي تواجھھΗΗا المؤسسΗΗات المالیΗΗة وھΗΗي تعمΗΗل فΗΗي السΗΗوق بمΗΗا تحملΗΗھ مΗΗن  -١

  .مؤثرات اقتصادیة وسیاسیة واجتماعیة وسلوكیة 
  .الظروف التي غیرت من اشكال الطلب في الاسواق المالیة  -٢
  .اسوب التي غیرت من اشكال العرض للخدمات المالیة سرعة تقدم تكنلوجیا الح -٣
  .ان التنظیم المالي اصبح اكثر مرونة  -٤
احساس المؤسسات المالیΗة بΗان العدیΗد مΗن الادوات التقلیدیΗة ھΗي لیسΗت مربحΗة علΗى المΗدى  -٥

  .الطویل 
  .ضعف القدرة البیعیة للعدید من الخدمات والمنتجات المالیة التقلیدیة التي تقدم للجمھور  -٦
عدم قدرة المؤسسات المالیة على المدى الطویل من الحصول على الاموال مع ادواتھا المالیة  -٧

  .التقلیدیة وھي بدون ھذه الاموال سوف تواجھ مشاكل مالیة 
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مما تقدم ندرك بان العوامل المذكورة انفا تعد القوى الاساسیة المحفΗزة للابΗداع المΗالي فΗي الوقΗت 
  .الحاضر 
   -:الصیرفة التقلیدیة  تدھور ع المالي والابدا -:خامساً 

the decline of traditional banking Innovation and Financial  
ان دور الوساطة المالیة التقلیدي للصیرفة ھو لمنح قروض طویلة الاجل وتمویلھΗا عΗن طریΗق    

راض قصΗΗیر اقتΗΗ(الودائΗΗع قصΗΗیرة الاجΗΗل كمΗΗا ان عملیΗΗات تحویΗΗل الموجΗΗودات اعتیادیΗΗا تشΗΗیر الΗΗى 
قیΗود  ة الΗى ان ولابΗد مΗن الاشΗار)  Borrowing short and lending longواقراض طویΗل 

تنظیم تفریع المصΗارف كΗان لھΗا دوراً فΗي زیΗادة البیئΗة التنافسΗیة فΗي الصΗناعة المصΗرفیة كمΗا ان 
 ور تΗΗدھالمصΗΗدر الاخΗΗر لزیΗΗادة المنافسΗΗة لھΗΗذه الصΗΗناعة كΗΗان مΗΗن الابΗΗداعات المالیΗΗة التΗΗي ادت الΗΗى 

كΗان مΗن نتΗاج عΗدة التΗدھور الصیرفة التقلیدیة والتي اوجدت تحΗدیات جدیΗدة للمشΗرعین وان ھΗذا 
الذي كان من اكثر الابΗداعات المالیΗة )  Securitizationالتسنید (  أھمھاابداعات مالیة كان من 

  " Mishkin & Eakins,2000,447." الأخیریناھمیة في العقدین 

  م عن تسنید الموجودات إطار عا/ المبحث الثاني 
General Framework on Assets Securitization  

یعΗΗد التسΗΗنید أحΗΗد مΗΗداخل الإبΗΗداع المΗΗالي التΗΗي ظھΗΗرت وتطΗΗورت لمعالجΗΗة مشΗΗكلة فجΗΗوة التمویΗΗل 
funding Gap   يΗΗة التΗاكل المھمΗن المشΗΗبحت مΗي أصΗروض والتΗب القΗΗع وطلΗو الودائΗین نمΗب

  . ظار فأن التسنید یعد إحدى نتائج قوة الإبداع المالي  ومن ھذا المن، تعاني منھا المصارف 
كما أن التسنید ھو أحد مجالات الإبداع المھمة ویعتبر من اكثر القوى المؤثرة فΗي نشΗاطات العمΗل 
المصرفي وفي مجال التمویل والΗذي غیΗر مΗن فلسΗفة التمویΗل بشΗكل واضΗح وأدى إلΗى الاسΗتخدام 

لمقابلة احتیاجات السیولة اثر تزاید   Non – Deposits Fundsالكبیر للأموال من غیر الودائع 
كمΗا انΗھ غیΗΗر مΗن فلسΗفة العمΗل المصΗΗرفي فیھΗا یتعلΗق بΗΗإدارة ، المنافسΗة علΗى الودائΗع المصΗΗرفیة 

وبΗΗالأخص فΗΗي إدارة السΗΗیولة وادارة الربحیΗΗة وفΗΗي الجوانΗΗب  Fund ManagementأموالΗΗھ 
بشΗكل واسΗع فΗي جانΗب مھΗم آخΗر ھΗو إدارة الخطΗر  المتعلقة بكفایة راس المΗال الممتلΗك وقΗد دخΗل

Risk Management   في العمل المصرفي .  
  سیتم التطرق في ھذا المبحث إلى مفھوم التسنید ومضامینھ الأساسیة والیة عملھ في المصارف 

  Securitization Conceptمفھوم التسنید  - :أولا 
مΗΗن المفΗΗاھیم ) بیΗΗع الموجΗΗودات ( أو ) ریΗΗق التΗΗو ( یعتبΗΗر مفھΗΗوم التسΗΗنید أو كمΗΗا یسΗΗمیھ الΗΗبعض 

  . الحدیثة في الحقل المالي والمصرفي و قد حل محل النظام التقلیدي للتمویل غیر المباشر 
 –عملیΗΗة مصΗΗرفیة تتمثΗΗل فΗΗي بیΗΗع الموجΗΗودات المصΗΗرفیة المحققΗΗة للΗΗدخل "یعΗΗرف التسΗΗنید بأنΗΗھ 

المضمونة السداد بشكل غیر مباشر عن طریق استخدامھا كضمان للأوراق المالیΗة التΗي القروض 
  "  Ritter& silber &undell,2000,284" . " ستطرح للتداول في الأسواق المالیة
سΗتراتیجیة مصΗرفیة یΗتم مΗن خلالھΗا تجمیΗع القΗروض الجیΗدة ( كما یعرف تسنید الموجودات بأنھ 

  )) fabozzi& Modigliani & ferri ,1998 ,32) ((لقروض وبیع السندات بضمان تلك ا
إلیΗة مصΗرفیة یضΗع بموجبھΗا ((إلΗى تسΗنید  الموجΗودات بأنΗھ ))  ((Rose , 2002 , 278ویشΗیر

مثΗΗل  Income earning assetsالمصΗΗرف جانبΗΗاً مجموعΗΗة مΗΗن الموجΗΗودات المحققΗΗة للΗΗدخل 
مقابΗل  –الالتزامات المالیة  –ق المالیة القروض المضمونة او القروض الاستھلاكیة ثم بیع الأورا

  )) . ھذه الموجودات في السوق المفتوحة
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مΗΗن ھΗΗذا المفھΗΗوم یتبΗΗین لنΗΗا أن تسΗΗنید قΗΗروض المصΗΗرف ھΗΗو لتحصΗΗیل الأمΗΗوال ولتقلیΗΗل مخΗΗاطرة 
إذا أن قروض المصرف تحول إلى أوراق مالیة یتاجر بھΗا الجمھΗور فالمصΗرف یسΗتلم ، المصرف 

. ثΗΗم یسΗΗتخدمھا لتحصΗیل موجΗΗودات جدیΗΗدة أو لتغطیΗة المصΗΗاریف التشΗΗغیلیة الأمΗوال التΗΗي یریΗدھا 
عملیة تجمیع وبیع القروض غیΗر القابلΗة للتسΗویق الΗى المسΗتثمرین (( ویعرف التسنید كذلك بأنھ 

  "  Fraser&Gup&Kolari,2001,205)) "والمؤسسات المالیة الاخرى 
تسΗΗاعد المصΗΗرف علΗΗى تخفΗΗیض تكلفΗΗة  سΗΗتراتیجیة اقتΗΗراض(( كمΗΗا یمكΗΗن تعریΗΗف التسΗΗنید بأنΗΗھ 

الاقتراض إلى أدنى حد ممكن وھو طریقة بدیلة لادارة المیزانیة العمومیة للمصرف وتمویل النمΗو 
  )) ٦،  ١٩٩٩، الدراسات المالیة والمصرفیة )) . (( الھجومي للموجودات 

ΗΗدائل إدارة المطلوبΗΗد بΗΗو أحΗΗودات ھΗΗنید الموجΗΗأن تسΗΗوم فΗΗذا المفھΗΗى ھΗΗتنادا إلΗΗة واسΗΗي المیزانیΗΗات ف
العمومیة للمصرف من خلالΗھ یΗتم تحسΗین فاعلیΗة التمویΗل وتعزیΗز القΗدرة علΗى الاقتΗراض وكΗذلك 

  . تخفیض تكلفة المحافظة على موجودا تھ الرئیسیة 
                                                    ))                   عملیة تحویل تدفقات نقدیة مستقبلیة إلى تدفقات نقدیة حالیة((كما یشار إلى مفھوم التسنید بأنھ

  ))٣٠، ٢٠٠١، الشماع (( 
وھو یوضΗح كΗذلك بΗأن تسΗنید الموجΗودات ھΗو طریقΗة كفΗوءة یسΗتخدمھا المصΗرف لاعΗادة توزیΗع 

  . مخاطرتھ الائتمانیة إلى المصارف الأخرى والى المستثمرین من غیر المصارف 
یون بعد وضعھا فΗي مجمΗع للقΗروض عΗن طریΗق إصΗدار أوراق عملیة بیع الد( ویعرف كذلك بأنھ 

 Rose , 2003 , 87((          ) .تطرح للمستثمرین في السوق المفتوحة ) سندات (مالیة مقابلھا  
 ((  

    Benefits from Securitizationالمزایا التي یحققھا التسنید - :ثانیا 
ΗΗا الجوھریΗΗن المزایΗΗد مΗΗودات العدیΗΗنید الموجΗΗق تسΗΗدرین یحقΗΗة للمص  issuers  ، ینΗΗالمقترض

borrowers  ، المستثمرینinvestor s  وأیضا للنظام المالي وھذه المزایا تتمثل في الآتي:  
 "  Koch , 2000,23  ))"fabozzi& Modigliani& ferri , 1998 , 28 – 29 ((  

                                                                 ))Rose , 2003 , 331 – 332  ((  
                                                                 ))Rose , 2002 , 279 ((  

   Benefits to issuers: المزایا للمصدرین  -١
ھناك العدید من المزایا التي یمكΗن تحقیقھΗا مΗن قبΗل المصΗدرین لΗلأوراق المالیΗة الناتجΗة مΗن 

   -: عملیات التسنید ھي 
   Obtaining lower cost of funds      .الحصول على كلفة منخفضة للأموال  –أ 

           Using capital more efficiently. استخدام راس المال بكفاءة اكثر  –ب 
  Managing rapid portfolio growth           . إدارة نمو المحفظة السریع  –ج 
  Enhancing financial performance                  . تعزیز الأداء المالي  –د 
                        Diversifying funding sources. تنویع مصادر التمویل  –ه 

                      
                                  Benefits to investorsالمزایا للمستثمرین  – ٢

یر السائلة إلى أوراق مالیة مع سیولة كبیΗرة ویقلΗل مخΗاطرة أن عملیات التسنید تحول القروض غ
  : الائتمان بسبب 

  . للقروض المتنوعة   poolأنھا راجعة إلى مجمع  –أ 
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الΗΗذي ھΗΗو آلیΗΗة لتقلیΗΗل مخΗΗاطرة الائتمΗΗان  credit EnhancementھنΗΗاك تعزیΗΗز للائتمΗΗان  –ب 
  . المترافقة مع القروض 

صΗΗھم الاسΗΗتثماریة الشΗΗاملة وتحسΗΗین العوائΗΗد مΗΗن خΗΗلال وكΗΗذلك یمكΗΗن المسΗΗتثمرون مΗΗن توسΗΗیع فر
  . تقلیل كلفة الوساطة 

   Benefits to Borrowers                       المزایا للمقترضین  – ٣
لكΗون المؤسسΗة المالیΗΗة  یمكنھΗا تسΗΗنید القΗرض الΗΗذي تنشΗأه أو بیعΗΗھ إلΗى بعΗΗض المؤسسΗات التΗΗي 

ت سائلة اكثر والتي یمكن بیعھا لو أحتاج إلى راس فأن المقرض تصبح لھ موجودا، سوف تسنده 
وھΗΗذا سΗΗوف یقلΗΗل الھΗΗامش بΗΗین معΗΗدلات الإقΗΗراض والموجΗΗودات المباعΗΗة مثΗΗل اذونΗΗات أو ، المΗΗال 

  . حوالات الخزانة 
فΗي عملیΗات  ةمما تقدم یتبΗین أن ھنΗاك العدیΗد مΗن المزایΗا التΗي یΗتم تحقیقھΗا للأطΗراف أو الأساسΗی

ΗΗا آلیΗΗا یجعلھΗΗنید ممΗΗن التسΗΗدي عΗΗل التقلیΗΗن التمویΗΗتثمرین مΗΗین والمسΗΗربط المقترضΗΗاءة لΗΗر كفΗΗة اكث
  . ن ولھذا فالتسنید ربما یكون موجة المستقبل لھذه الآلیة الكفوءة یطریق الوسطاء المالی

  آلیة عملیة التسنید  - : ثالثا 
ف التجاریΗة كما بینا سابقا بأن عملیة التسΗنید تعΗد مΗن الأدوات الجدیΗدة فΗي إدارة الأمΗوال للمصΗار

عملیة یتم خلالھا البیع غیر المباشر للموجودات عن طریق عزلھا في مجموعات تستخدم (( وھي 
  )) ضمانا للأوراق المالیة التي سیتم طرحھا للتداول في الأسواق المالیة 

                                        "Millier & Vanhoose, 1993, 212   "                   
تتطلΗΗب مΗΗن ، وفΗΗق ھΗΗذا المنظΗΗور ھΗΗو عملیΗΗة لجمΗΗع الأمΗΗوال ) Securitization( والتسΗΗنید        

المصΗΗΗرف أن یضΗΗΗع جانبΗΗΗا مجموعΗΗΗة مΗΗΗن الموجΗΗΗودات المحققΗΗΗة للΗΗΗدخل مثΗΗΗل القΗΗΗروض التجاریΗΗΗة 
  . والعقاریة والاستھلاكیة وغیرھا لبیع السندات مقابل ھذه الموجودات في السوق المفتوحة 

Ηة معتمΗاك آلیΗل ھنΗة الأفضΗالقروض ذات النوعیΗنید ، فΗات التسΗي عملیΗدة فBetter – quality  
Loans   تجمع في مجمع موجودات ومن ثم تسندSecuritized والΗإذ المصرف یبحث عن أم ،

،  Securitized assestsإضافیة لعمل قروض واستثمارات جدیدة من ھذه الموجودات المسΗندة 
 Full – Services Bankingي الصیرفة ذات الخدمات الكاملة اكثر الاتجاھات المؤثرة ف لكون 

المقترضΗة لمقابلΗة  Non – deposits FundsھΗو الاسΗتخدام الكبیΗر للأمΗوال مΗن غیΗر الودائΗع  
یوضح آلیة عملیة ) ١( احتیاجات النقد ، لاسیما بسبب تزاید المنافسة على الودائع ، والشكل رقم 

  "  " Rose,2003,434ى الأموال  التسنید لقروض المصرف للحصول عل
����     { .

  

  
  
  
  
  

n )
Source: Rose, 2003, 434   

  
  

) سΗΗΗΗندات ( أوراق مالیΗΗΗΗة 
تصΗΗΗΗΗΗΗدر مقابΗΗΗΗΗΗΗل مجمΗΗΗΗΗΗΗع 
القΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗروض وتبΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗΗاع 

  للمستثمرین 

بعض القروض یتم تحریكھΗا مΗن میزانیΗة 
المصرف العمومیة ، تجمع وتوضع تحت 

 اءوأمنΗΗΗرقابΗΗΗة منشΗΗΗآت خاصΗΗΗة منفصΗΗΗلة 
Trust  

  

   قروض المصرف
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یمكن توضیح  Key playersوتتضمن آلیة عملیة التسنید مجموعة من  اللاعبین الأساسین 
  ))  ((Rose, 2002, 279 -: الذي یوضح الآتي )  ٢( ور كل منھم في الشكل د
  
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

 
  
  
  

Sourse: Rose, 2002, 279 
  

  
من خلال الشكل نلاحظ ان القروض المطلوبة من قبΗل زبΗائن المصΗرف ستصΗبح فیمΗا بعΗد محفظΗة 

وسΗیختار ) Loan oriqinatorمنشΗئ القΗرض ( القΗروض لدیΗھ ،وبموجبھΗا سیصΗبح المصΗرف 
                                        بیعھΗΗΗΗΗΗΗΗا الΗΗΗΗΗΗΗΗى طΗΗΗΗΗΗΗΗرف أخΗΗΗΗΗΗΗΗر مھΗΗΗΗΗΗΗΗم ھΗΗΗΗΗΗΗΗو  مجموعΗΗΗΗΗΗΗΗة مضΗΗΗΗΗΗΗΗمونة مΗΗΗΗΗΗΗΗن ھΗΗΗΗΗΗΗΗذه القΗΗΗΗΗΗΗΗروض

وسیحصΗΗل بموجبھΗΗا علΗΗى النقΗΗد الΗΗذي سΗΗیخدمھ فΗΗي عملیاتΗΗھ ) issurer المالیΗΗة  الأوراقمصΗΗدر (
 special purposeذات غΗرض خΗاص منشΗأة مالیΗة ( ھΗو  issurerوان المصΗدر  .المصΗرفیة 

entity ) (spe ( مΗر مھΗي اخΗرف أساسΗوھناك ط) اءΗالامنTrustee ( لΗي العمΗل فΗم یتمثΗودورھ
ینجز كل المتطلبات الخاصΗة بنقΗل القΗروض الΗى مصΗدر ) منشئ القرض(على ضمان ان المصرف 

زز الائتمΗان معΗ(و) Liquidity EnhancerوتقΗدیم كΗل الخΗدمات المتفΗق علیھΗا المالیة  الأوراق
Credit Enhancer ( نیدΗالتي لھا دور حیوي یتمثل في تقدیم الاموال للازمة لاتمام عملیة التس

   .واسنادھا وتمثل ھذه الاطراف في مؤسسات مالیة مستقلة مثل المصارف او شركات التامین 
بضمان قΗیم رھا واستنادأ الى ھذه الالیة فأن مصدر الاوراق المالیة سیقوم ببیع السندات التي یصد

مقابΗل  الأمΗوالالى الجمھور وسیحصل على ) منشئ القرض(القروض التي اشتراھا من المصرف 
ھΗΗذه  بإطفΗΗاءالمالیΗΗة  الأوراقتΗΗاریخ اسΗΗتحقاق ھΗΗذه السΗΗندات سΗΗیقوم مصΗΗدر  يالسΗΗندات وفΗΗھΗΗذه 

   .المترتبة علیھا الجمھور السندات واعادة مبالغھا مع الفوائد 

الأمناء المستثمرون لآي 
فوائض نقدیة وقتیة وعمل 
  مدفوعات مطلوبة مؤكدة 

مراجعة الإجراءات 
والممارسات لضمان التوافق 

مع العقود ولحمایة 
 المستثمرین 

راق مصدر الأو 
منشئ (المصرف   المالیة

   )القرض 
  المباعة   القروض   

  

القروض 
المطلوبة من قبل 

  معزز الائتمان 
  معزز السیولة 

  الجمهور
    المستثمرون المهتمون في شراء الموجودات المسندة

الأموال المستلمة من 
مشتري الأوراق 

 المالیة 

عات إعادة المدفو 
والفائدة على 

بیع السندات إلى  الأوراق المالیة 
 الجمهور لتحصیل النقد 

 النقد
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ΗΗن خΗΗة مΗΗروض المجمعΗΗي أن القΗΗان فΗΗاطرة الائتمΗΗة مخΗΗع معالجΗΗي تنویΗΗاعد فΗΗنید تسΗΗة التسΗΗلال عملی
كما ان عملیة التسنید تساعد في المصرف وتقلیل الحاجة لمراقبة كل دفعات القروض الشخصیة ، 

، وتنقΗΗل ھΗΗذه السΗΗیولة نسΗΗبیأ الموجΗΗودات قلیلΗΗة السΗΗیولة اوعدیمΗΗة  الموجΗΗودات السΗΗائلة مΗΗنایجΗΗاد 
  .الموجودات إلى مصادر جدیدة 

  الجانب التحلیلي / المبحث الثالث 
وواقΗΗع تطبیقاتΗΗھ   Assets securitizationعنΗΗد تحلیلنΗΗا لموضΗΗوع تسΗΗنید الموجΗΗودات        

واستخداماتھ في المصارف العراقیة نجد أن ھناك ضعفا واضΗحا وقصΗورا ملحوظΗا فΗي تبنΗي ھكΗذا 
ساھم في وضع حلΗول جدیΗدة مداخل أوالیات تساعد في غرس ثقافة جدیدة للإبداع في مصارفنا وت

لمشاكل العمل المصرفي وبالأخص مشاكل التمویل أو مشاكل إدارة الأموال خصوصا أن المصارف 
تعیش فΗي ظΗل بیئΗة متغیΗرة ومتجΗددة وتتعامΗل مΗع زبΗائن ذوو حاجΗات ورغبΗات متجΗددة ومتغیΗرة 

متمیΗزا لمفΗاھیم تتلاءم مع البیئة المحیطة بكل ما تحمل من قوى عدیدة ومتغیرات أعطت حضΗورا 
إبداعیة جدیدة في العمل المصرفي وضعت في تطبیقات مصΗرفیھ أفΗرزت مؤشΗرات نجΗاح واضΗحة 

  . والیات عمل كفوءة وفاعلة 
ولغرض بیان إمكانیة ھذا المدخل أو الإلیة لابد من توفر مستلزمات معینة ینبغΗي توافرھΗا لتحقیΗق 

   -: إمكانیات النجاح ومن ھذه المستلزمات 
فر تشریع قانوني ینظم العمΗل بعملیΗات تسΗنید الموجΗودات ویسΗتند ھΗذا التشΗریع إلΗى مدى توا -١

توضΗΗیح إلیΗΗة تطبیΗΗق ھΗΗذا المΗΗدخل مΗΗن حیΗΗث تحدیΗΗد الجوانΗΗب الخاصΗΗة بالإصΗΗدار أو التΗΗداول 
خصوصا إذا علمنا أن العراق لا یوجد فیھ تشریع ینظم عملیات إصدار السندات فΗي الشΗركات 

لأخرى ، ولھذا فأن ھذا یعΗد أحΗد مسΗتلزمات التطبیΗق الضΗروریة المساھمة وأنواع الشركات ا
  . والمھمة 

وجΗود سΗوق أوراق مالیΗة  ومΗدىمدى توافر وعي مصΗرفي ذو ثقافΗة متجΗددة لΗدى الجمھΗور  -٢
تتسΗΗم بΗΗالعمق والاتسΗΗاع والمرونΗΗة العالیΗΗة لتقبΗΗل أنΗΗواع الأوراق المالیΗΗة المسΗΗتحدثة وتحقیΗΗق 

ھكΗذا مΗدخل مΗن  لإنجΗاحعΗد أیضΗا مΗن المسΗتلزمات المھمΗة عملیات التداول المھمة بھا وھذا ی
  . مداخل إدارة الأموال في المصارف 

مΗΗدى تΗΗوافر قΗΗدرات ومھΗΗارات فΗΗي مجΗΗالات الاسΗΗتثمار لΗΗدى المΗΗوارد البشΗΗریة المسΗΗتخدمة فΗΗي  -٣
المصΗارف والتΗي یجΗب أن تمتلΗΗك مھΗارات معینΗة فΗي ھΗΗذه الأسΗالیب والآلیΗات الحدیثΗة ، وھΗΗو 

  . لزمات تبني ھذا المدخل في العمل المصرفي مستلزم مھم من مست
ھل أن المصارف تتمیز بامتلاكھا محفظة قروض جیΗدة تتمیΗز بΗالتنوع والضΗمان العΗالي وھΗل  -٤

أن المصارف تعمل وفق ستراتیجیة اقراضیة كفوءة تركز علΗى تΗوافر نظΗام اسΗتعلام مصΗرفي 
ن بالجΗدارة الائتمانیΗة كفوء وفاعل لتحقیق عملیة منح ائتمΗان وقΗروض إلΗى أشΗخاص یتمتعΗو

العالیة وان المصرف لدیھ سیاسة تحصیل كفوءة تجنبھ حدوث مشاكل في عملیات الإقراض ، 
أي بمعنΗى آخΗر أن قΗΗروض المصΗارف یجΗΗب أن تكΗون قΗΗروض جیΗدة وتتمتΗΗع بالضΗمان العΗΗالي 

  . وامكانیة تحصیل جیدة 
ي والقΗروض التΗي تقΗدمھا ولغرض تحقیق ھذا المسΗتلزم نسΗتعرض فΗي أدنΗاه حجΗم الائتمΗان النقΗد

المصارف عینة البحث ولعدد من السنوات لبیان حجΗم محفظΗة القΗروض فΗي المصΗارف وھΗل أنھΗا 
یوضΗΗح حجΗΗم الائتمΗΗان النقΗΗدي )  ١(بحجΗΗم مناسΗΗب لقیΗΗام المصΗΗارف بمثΗΗل ھكΗΗذا آلیΗΗات ، والجΗΗدول 

  . والقروض لعدد من المصارف 
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Ηع بحجΗث تتمتΗة البحΗارف عینΗم أن من الجدول نلاحظ أن المصΗد ورغΗروض جیΗدي وقΗان نقΗم ائتم
نسبتھا لیست عالیة وذلك بسبب ظروف الحصار التي كان یعیشھا العΗراق وارتفΗاع نسΗب التضΗخم 

القروض الى مستویات قلیلΗة و مما جعل السلطات النقدیة تركز على تخفیض حجم الائتمان النقدي
سΗب جیΗدة یمكΗن اسΗتخدامھا فΗي إلى مجموع الموجودات ن. ولكن مع ھذا فقد كانت نسب الائتمان 

ونلاحΗΗΗظ مΗΗΗن الجΗΗΗدول كΗΗΗذلك ان نسΗΗΗبة الائتمΗΗΗان النقΗΗΗدي الΗΗΗى مجمΗΗΗوع . مجΗΗΗال تسΗΗΗنید القΗΗΗروض 
 ١٨�٢٦وبΗین  ١٩٩٧حداً ادنى في سنة %  ١٢�٢الموجودات في مصرف الرافدین تراوحت بین 

حΗداً ادنΗى فΗي %  ١٢�٥٣وفΗي مصΗرف الرشΗید تراوحΗت بΗین  ١٩٩٨حداً اعلى مما في سΗنة % 
وفي المصرف التجاري العراقΗي تراوحΗت  ٢٠٠٠حداً اعلى في سنة %  ٢٥�٨وبین  ١٩٩٨سنة 
وفي مصرف  ٢٠٠٠حداً اعلى في سنة %  ٣٠�٤وبین  ١٩٩٦حداً ادنى في سنة %  ٦�٦٩بین 

حداً اعلى فΗي %  ٤١�٣وبین  ١٩٩٦حداً ادنى في سنة %  ١٦�٦٤الشرق الاوسط تراوحت بین 
  . ١٩٩٧سنة 

اخΗΗتلاف  إلΗΗى یعΗΗزى الأھلیΗΗةالنسΗΗب فیمΗΗا بΗΗین المصΗΗارف الحكومیΗΗة والمصΗΗارف ان خΗΗتلاف ھΗΗذه 
المصΗارف  فΗي المصΗارف الاھلیΗة ھΗي اكبΗر مΗن نجدھا  القروض ولھذا حسیاسة منالتوجھات في 

ان ربمΗΗا ھنΗΗاك مΗΗن یقΗΗول ان المصΗΗارف العراقیΗΗة لاتعΗΗاني مΗΗن  الإشΗΗارةالحكومیΗΗة،كما انΗΗھ لابΗΗد مΗΗن 
ان المصΗارف  فΗي السΗیولة والجΗواب علΗى ذلΗك ضمشΗكلة فΗوائمن  مشكلة تمویل دائما ھي تعاني

الؤشΗره وبΗرزت  القΗوىقΗد تغیΗرت فیھΗا كثیΗر مΗن  الآنتعمل في ظل بیئة متغیΗرة والبیئΗة العراقیΗة 
العدید من المتغیرات التي ستجعل المصارف تعیدا التفكیر في الكثیر من السیاسات والستراتیجیات 

التشریعي قد تغیر كثیرأ بصΗدور العدیΗد مΗن التشΗریعات الجدیΗدة التΗي  قعالتي تعتمدھا ،كما ان الوا
تنظیم عمل المصارف مثل قانون المصارف وقانون البنك المركزي العراقي وقΗانون سΗوق العΗراق 

     .المالیة ،كلھا ستفتح أفاق جدیدة في العمل المصرفي  للأوراق
  

  الاستنتاجات والتوصیات / المبحث الرابع 
جانب النظري الذي تم التطرق إلیھ والجانΗب التحلیلΗي الΗذي تΗم إجΗراءه یمكΗن التوصΗل في ضوء ال

إلى عΗدد مΗن الاسΗتنتاجات والتوصΗیات التΗي یمكΗن الاسΗتفادة منھΗا فΗي تحقیΗق ھΗدف البحΗث وھΗي 
  -:كألاتي 

  -:وھي تشمل الآتي  -: الاستنتاجات:  أولا
ثرة على طبیعة العمل المصرفي من برزت في البیئة المصرفیة العدید من العوامل كقوى مؤ -١

  .حیث الخدمات والعملیات ، وجعلت من الإبداع المالي سمة العمل المصرفي 
تتمیز الصناعة المصرفیة والمالیة بكونھا ذات حاجة مستمرة للإبداع بسبب طبیعتھا   -٢

وارتباطھا بحاجات ورغبات الجمھور المتجددة والمتغیرة بشكل یتوافق مع القوى المؤثرة 
  .في العمل المالي والمصرفي 

التنامي الكبیر لعملیات الإبداع المالي كستراتیجیة مھمة تعتمدھا منظمات الأعمال ومنھا   -٣
  .المصارف لدورھا في تحقیق المیزة التنافسیة لھا وكذلك في تحقیق أھدافھا الستراتیجیة 

ن حیث تأثیره على أن الإبداع المالي ھو أحد قوى التغییر المھمة في العمل المصرفي م  -٤
طبیعة السیاسات والستراتیجیات المصرفیة المعتمدة وعلى طبیعة الأنشطة والخدمات 

  .والعملیات والمصرفیة 
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یعد مدخل تسنید الموجودات من المداخل المھمة الذي غیر من طبیعة فلسفة التمویل   -٥
ء وظائفھا المصرفي وأدى إلى تنامي مصدر مھم من غیر الودائع تحتاجھ المصارف لادا

  .المھمة 
لتسنید الموجودات دوراً حیویاً في واقع إدارة الأموال في المصارف وبالأخص في مجالات   -٦

السیولة والربحیة ، كما أن لھ دوراً مھماً في ظل تنامي الاھتمام بمدخل إدارة الخطر في 
  .العمل المصرفي 

ات كأحد المداخل المھمة وجود حاجة ماسة في المصارف إلى تبني عملیات تسنید الموجود  -٧
التي تساھم في ستراتیجیة إدارة الأموال فیھا وتحقیق الاستخدام الأمثل للأموال ومواجھة 

  .مشكلة التمویل التي ھي أحد المشاكل المھمة في العمل المصرفي 
ھناك العدید من المستلزمات التي ینبغي توافرھا لنجاح عملیات تسنید الموجودات   -٨

  . شریعیة والمھاریة ووجود حجم ائتمان  جید في المصارف كالمستلزمات الت
 ً   - :وتتمثل في الآتي  - :التوصیات  - : ثانیا

ضرورة العمل على تبني مدخل تسنید الموجودات كأحد مداخل الإبداع المالي في المصارف  -١
  .والعمل كذلك على تھیئة المتطلبات الضروریة لھا من حیث الجانب التشریعي والفني 

على تعزیز وتطویر المھارات اللازمة للملاكات الإداریة في المصارف فیما یتعلق  العمل  -٢
  .بمدخل تسنید الموجودات 

ضرورة تعزیز العمل على بناء قیادات مصرفیة تتمتع بثقافة الإبداع المالي وتوظیف ھذه   -٣
  .الثقافة في العمل المصرفي 

لمصرفي في تبني ودراسة إمكانیة تعزیز جوانب التنسیق بین الحقل الأكادیمي والحقل ا  -٤
ً أو إنھا مطبقة في بیئات  تطبیق الستراتیجیات والسیاسات والمداخل التي تؤطر نظریا

 . مصرفیة أخرى 
  

  المصادر 
  : التقاریر السنویة : أولا
   ٢٠٠١ – ١٩٩٦التقاریر السنویة والحسابات الختامیة لمصرف الرافدین للسنوات  -١
   ٢٠٠١ – ١٩٩٦ات الختامیة لمصرف الرشید للسنوات التقاریر السنویة والحساب  -٢
  – ١٩٩٦التقاریر السنویة والحسابات الختامیة للمصرف التجاري العراقي للسنوات   -٣

٢٠٠١   
   ٢٠٠١ – ١٩٩٦التقاریر السنویة والحسابات الختامیة لمصرف الشرق الأوسط للسنوات   -٤

   -: المصادر العربیة : ثانیا 
   –التسنید وآفاقھ المستقبلیة  –وعبد الوھاب ، إكرام عبد العزیز  الشماع ، ھمام راضي – ٥

  . ، العراق  ٢٠٠١العدد الرابع ، السنة الثانیة ،  –مجلة الرشید المصرفي 
اسΗΗتراتیجیات المصΗΗارف العربیΗΗة فΗΗي مواجھΗΗة  –مجلΗΗة الدراسΗΗات المالیΗΗة والمصΗΗرفیة  - ٦

  . الأردن ، عمان  ١٩٩٩،  ٢٦المستجدات ، السنة السادسة العدد 
   :الأجنبیةالمصادر  :ثالثا
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