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 صناعة الخدمات المصرفية والمالية الفصل الأول: 

Banking and the Financial Services Industry 

 Introductionالمقدمة   

صناعة الخدمات    ثلاثة خطوط عمل منفصلة داخل  Glass–Steagallأنشأ قانون    ،عاما  75منذ أكثر من  

التجارية  خدماتال  -المالية   الاستثمارية  ،المصرفية  المصرفية  الغرض   ،والخدمات  كان  والتأمين. 

بين   المصالح  تضارب  تقليل  أجل  من  المصرفية  الخدمات  عن  التجارة  فصل  هو  القانون  من  الأساسي 

ذلك الوقت  البنوك التجارية في المقام الأول    ،مديري الأعمال وتشجيع الأداء السلس للأسواق. في  قبلت 

مار إلى حد كبير في ضمان الأوراق  الودائع تحت الطلب وقدمت قروضا للشركات. شاركت بنوك الاستث

للجمهور  ،المالية حديثا  الصادرة  والأسهم  السندات  بيع  على  والشركات  الحكومات  ساعد  وسهلت    ،مما 

الشركات  بين  والاستحواذ  الدمج  شركات   ت وساعد   ،عمليات  المالية.  الأوراق  وبيع  شراء  على  الأفراد 

وتتكفل    ،بدورها  ،التأمين الأقساط  الب تقبل  والشركات.  بوالص  قانون  وتأمين للأفراد    McFaddenسمح 

التجاري    1927لعام   البنك  تفرع  إمكانية  بمدى  يتعلق  فيما  الخاصة  قواعدها  بكتابة  داخل وخارج  للدول 

أنواع محددة من  بالبنوك    1956لعام    Bank Holding Company Actقانون    قيد و  ،ولايته الأصلية

 الأنشطة التجارية.

بنك    إنشاءمن أجل  وتنظيما في الولايات المتحدة.    عمالك التجارية واحدة من أكثر الألطالما كانت البنو

لديهم خطة عمل  تكون  ومجلس إدارة  ، يجب على المستثمرين اختيار فريق إداري من ذوي الخبرة  جديد 

إلى بنك جديد.   الحاجة  البنك وتبرر سبب  تقديم وتشرح إستراتيجية عمل  ذلك  المجموعة بعد  يجب على 

خطتها إلى منظمي البنوك للموافقة عليها. يمكن للبنك التجاري الذي تم تشكيله حديثا أن يختار الحصول  

الفيدرال  ترخيص على   الحكومة  أو  الأم  الدولة  بنك  تنظيم  جهة  للعملة  من  المالي  المراقب  مكتب  عبر  ية 

(OCC  .)الذي  و التنظيم  مقدار  حيث  من  المنظمين  بين  المنافسة  هذه  المزدوج  الترخيص  عملية  تعزز 

فإن   ،يفرضونه على البنك التجاري. وبقدر ما ينُظر إلى جهة تنظيمية على أنها أكثر تساهلا من غيرها

وجود عدد كبير إن  و.  )أي إشراف أقل(  ف أكثر تراخيالمجموعات ستنجذب إلى الجهة التي لديها إشرا

  رخيص خلقت عملية الت  ،منظم. وهكذابشكل أفضل وجود ال  بدوره  يبررس  ،يجب تنظيمها  التي  من البنوك

نظاما للعديد من البنوك الصغيرة التي تعمل في أسواق جغرافية محدودة وعدد قليل فقط من المؤسسات  

 أنحاء الولايات المتحدة وعلى مستوى العالم. الكبيرة التي تعمل في جميع  

عديدة العالمي.    ،لسنوات  والاقتصادي  المالي  النشاط  على  المتحدة  الولايات  الشركات وهيمنت  توسعت 

الكبيرة الأمريكية  )  ،المالية  نيويورك  مدينة  في  الغالب  في  تقع  خطوط    ،(Wall Streetالتي  إلى  بقوة 



 
3 

 

جدي جديدةأعمال  منتجات  مع عروض  المثال  داعات واب  ،دة  سبيل  )على  المشتقات   ،مالية  مما   ،استخدام 

قامت العديد من  إذ  الجديدة.    تسليموطرق ال  ،لمخاطر بشكل كبير(سمح للشركات بتغيير ممارسات إدارة ا

المن مجالات  في  العالم  أنحاء  جميع  في  عملياتها  بتوسيع  من الشركات  أبعد  هو  ما  إلى  والخدمات  تجات 

الودائع.   وجمع  التقليدي  الدولار و الإقراض  لأن  أكبر  بشكل  المتحدة  للولايات  الاقتصادية  القوة  نمت 

المركزي.   البنك  واحتياطيات  العالمية  للمعاملات  المفضلة  العملة  بمثابة  كان  صانعو  والأمريكي  اتبع 

والمنظمون  والسياسيون  الاقتصادية  المستدام:   السياسات  الاقتصادي  النمو  لتحقيق  أساسية  مبادئ  ثلاثة 

الحرة  التجارة  وراء  المالية  ،السعي  الخدمات  الكلي.    ،وتحرير  الاقتصاد  لذلكوواستقرار  نمت   ،نتيجة 

 الشركات الأمريكية وفقا لذلك.

تها  حررت المملكة المتحدة مؤسسا   ،1986ليس من المستغرب أن تحذو دول أخرى حذوها. في أكتوبر  

. أصبحت لندن بعد ذلك مركزا Wall Streetالمالية وأسواقها من أجل التنافس بشكل أفضل مع شركات  

 ،كان مقر العديد من أكبر المؤسسات في العالموماليا مزدهرا مع تركيز شركات الخدمات المالية العالمية. 

باسم    HSBCمثل   سابقا  و Hongkong and Shanghai Banking Corporation)المعروفة   )

Royal Bank of Scotland (RBS)،    .النطاق واسعة  عالمية  عمليات  وطورت  لندن  طورت  وفي 

الناجحة.   المالية  بورصاتها  الأخرى  الناشئة  الأسواق  من  والعديد  وروسيا  وسنغافورة  والصين  اليابان 

الأمور مع الأزمة المالية  أنتجت هذه الإجراءات فترات طويلة من النمو الاقتصادي المستدام. ثم تغيرت  و

 . 2007التي ظهرت في عام 

 Global Financial Crisis of 2007–2009   2009-2007الأزمة المالية العالمية 

بدأت الاقتصادات الأمريكية والعالمية في الضعف في أعقاب سلسلة من    ،2007ابتداء من منتصف عام  

التي  والأزمات المتعلقة بمشاكل الرهون العقارية والقروض الأخرى والصعوبات الناتجة عن هذا الوضع  

الأسواق.   هذه  في  دورا  لعبت  التي  المالية  للمؤسسات  الوضع  هذا  من  وخلقها  المزيد  مساعدة  أجل  من 

عقارية المقترضين ع للحصول على قروض  التأهل  الرسوم  ،لى  من  أكبر  دخل  البحث عن  من    ، وبدافع 

صمم العديد من المقرضين قروضا لشراء المنازل لا تتطلب من المقترضين سداد مدفوعات رأس المال 

المثال يكفي. على سبيل  بما  الكبيرة  الشهرية  الحالات   ،والفوائد  كثير من  الرهن    ،في  تم تصميم قروض 

العقاري عن قصد وتقديمها للأفراد الذين لم يكن دخلهم كافيا لتسديد الحد الأدنى من المدفوعات التي من 

بمرور الوقت أو أن قيمة    خولات كان التوقع هو إما أن تزيد المد إذ  شأنها سداد القرض في نهاية المطاف.  

أنشأ العديد من المقرضين    ،بالإضافة إلى ذلكوالمستقبلية.    الممتلكات سترتفع بما يكفي لتغطية المدفوعات 

إغ  قروض رهن فترة وجيزة من  بعد  بيعها  بمبقصد  العملية  القروض )سميت  للتوزيع    دخللاق  الإنشاء 
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(OTD))،    .بمخاطر الائتمان القرض  لم يحتفظ منشئ  القرض وبحيث  تعثر  الرهن    ،إذا  يتحمل مشتري 

 الخسارة وليس منشئ الرهن.

المع   أسعار  الانخفاض   عقارات بدء  في    ،في  الإسكان  تمويل  في  المشاركة  المؤسسات  من  العديد  بدأت 

البداية في  العقاري.  الرهن  سداد  عن  التخلف  من  خسائر  العقاري    ،تحقيق  الرهن  بنوك  من  العديد  فشل 

الإخفاقات  هذه  بعد  الوطني  ،الصغيرة.  العقاري  الرهن  مقرضو   و  Countrywideمثل    ،بدأ 

Washington Mutual  .كان و، يواجهون موجات كبيرة من المقترضين المتخلفين عن سداد قروضهم

كان من  الذي  السداد  مبلغ  تغطي  لم  دخولهم  عالية لأن  لمخاطر  المقترضين معرضين  العديد من هؤلاء 

على أنهم مقترضون من فئة    تم تصنيف هؤلاء المقترضينو شأنه أن يسدد أصل الدين والفائدة الملتزم بها. 

"الرهن العقاري الثانوي" وكانت الرهون العقارية المشكوك فيها تحمل أسماء مثل الرهون العقارية ذات 

 (. ARMأو رهون الخيار القابل للتعديل بسعر الفائدة )خيار   Alt A( أو IOالفائدة فقط )

ه بعض  للمقترض  قدمت  العقارية  الرهون  فائدةذه  للغاية  مبدئي  معدل  المائة  1.5مثل    ،منخفضا   ،في 

مدفوعات   تغطي  لم  فقط.  شهريا  المنخفض  المعدل  هذا  على  المحسوبة  الفائدة  دفع  خيار  إلى  بالإضافة 

الفائدة الشهرية حتى "رأس المال بالإضافة إلى الفائدة" التعاقدية المطلوبة لسداد الرهن العقاري. وكانت 

زاد  المستحق  القرض  رصيد  أن  "الا  النتيجة  تسمى  )ظاهرة  شهر  الانخفاض   طفاءكل  مع  السلبي"(. 

ال أسعار  في  عمليات شطب   ،عقارات المستمر  عن  العالم  أنحاء  جميع  في  المؤسسات  أبلغت  ما  سرعان 

كبيرة للأصول أدركت فيها رسميا أن القروض في ميزانياتها العمومية كانت أقل بكثير من المبالغ المبلغ  

يض هذه بدورها إلى استنفاد رأس مال المقرضين وأجبرتهم على بيع الأصول  أدت عمليات التخف وعنها.  

أو الحصول على رأس مال خارجي )حقوق ملكية جديدة وديون ثانوية( لاستبدال رأس المال المفقود من 

المؤسسات   أكبر  من  العديد  فعل  رد  كان  توالتخفيضات.  تقييد  والأفراد. حتى   فيرهو  للشركات  الائتمان 

ت  تقديمعندما  أكثر    ،القروض   م  الشروط  دفوتتطل  ،شدةكانت  وإلغاء  ب  أعلى  أولى   الفائدة  معدلات عات 

 .جذابةال

حيث  العالم  أنحاء  جميع  في  المالية  والمؤسسات  للأسواق  دراماتيكية  هيكلة  إعادة  إلى  الوضع  هذا  أدى 

في  المتحدة.  الولايات  في  نشأت  التي  المعدومة  العقارية  الرهون  الأجنبية  المؤسسات  من  العديد  اشترت 

 Lehmanل . تبع هذا الحدث فشJPMorgan Chaseواستوعبه  Bear Stearnsانهار  ،2008مارس 

Brothers  لة لـ  عا والإخفاقات الفCountrywide    وWashington Mutual    وWachovia،    والتي

التوالي.    Wells Fargoو    JPMorgan Chaseو    Bank of Americaاستوعبها   نظرا  و على 

ر مستعدين لإقراض أي شركة  كان العديد من المشاركين الأصحاء غي  ،للطبيعة المترابطة للأسواق المالية
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اختفت السيولة وبذلك  لأنهم لم يتمكنوا من تقييم مخاطر الخسارة بدقة على المدى القريب.    معدل فائدةبأي  

 إلى حد كبير.

من عام    اتخذت الحكومة الأمريكية الإجراءات التالية من سبتمبر حتى ديسمبر  ،من أجل معالجة الأزمةو

2008 : 

الحكومة1 ترعاهما  مؤسستين  وضع   .(GSEs)،  Fannie Mae    وFreddie Mac،    الوصاية   -في 

المتحدة.   الولايات  حكومة  قبل  من  كامل  بشكل  تداران  جعلهما  سوق  إذ  وبالتالي  الشركات  هذه  دعمت 

والإسك العقارية.  الرهون  وإنشاء  هذه    خفضت ان  عن  الصادرة  الممتازة  الأسهم  تمتلك  التي  البنوك 

 الشركات قيمة استثماراتها إلى الصفر.

وتملك فعليا شركة   ،مليار دولار أمريكي  150( أكثر من  AIG. أقرضت المجموعة الأمريكية الدولية ) 2

 التأمين.

 . صناديق الاستثمار في أسواق المال المؤمن عليها ضد التخلف عن السداد.3

 . Merrill Lynchبالاستحواذ على   Bank of Americaض يفوت. 4

تحويل  5 على  الموافقة   .Goldman Sachs    وMorgan Stanley    وMetLife    وAmerican 

Express  ( إلى شركات مصرفية قابضةBHCs .خلال عطلة نهاية الأسبوع ) 

مثل  6 من شركات  مباشرة  التجارية  الأوراق  بشراء  الفيدرالي  الاحتياطي  مجلس  تفويض   .General 

Electric . 

( لكل حساب للودائع المحلية إلى  FDIC. زيادة تغطية ودائع المؤسسة الفيدرالية للتأمين على الودائع )7

التي    250000 التجارية  للودائع  محدودة  غير  تغطية  ووفرت  أمريكي  فوائد.  دولار  تحمل  كانت  إذ  لا 

إلى   عام    250000الزيادة  مؤقتة خلال  هذا   ، 2009دولار  التغطية  مبلغ  يكون  بحيث  تمديدها  تم  ولكن 

 موجودا حاليا. 

والذي سمح    ،(CPPبرنامج شراء رأس المال )   -(  TARP. اجتازت برنامج إغاثة الأصول المتعثرة ) 8

 زارة الخزانة الأمريكية. إلى و متازةسسات المالية ببيع الأسهم المللمؤ

-TARPمليار دولار من الأسهم الممتازة في تسعة بنوك أمريكية كبيرة في إطار برنامج    125. شراء  9

CPP. 
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. أقرضت مبالغ كبيرة لمؤسسات مالية أمريكية كبيرة من خلال نافذة خصم الاحتياطي الفيدرالي وعبر  10

 لغاء تجميد الأسواق المالية. تسهيلات السيولة الأخرى بقصد توفير السيولة وإ

قبل  11 التي كانت مؤمنة من  السندات  ببيع  المالية  الكبيرة والشركات غير  المالية  المؤسسات  . رخصت 

 درالية. يمؤسسة التأمين الف 

 . السماح لصناديق التحوط بالاقتراض من الاحتياطي الفيدرالي.12

كانت المؤسسات الكبيرة أقل استعدادا لتقديم قروض غير مضمونة للمؤسسات الأخرى    ،خلال هذا الوقت 

الوفاء   بالفعل على  قادرة  المؤسسات كانت  تكن تعرف أي  لم    معدلاتارتفعت    ،بها. ردا على ذلكلأنها 

ق بين  ووصل الفار  ،بشكل حاد   ،(LIBORالعرض بين البنوك في لندن )  معدل  مثل  ،الفائدة بين البنوك

أوقفت العديد من المؤسسات الإقراض التجاري  والخزانة إلى مستويات قياسية.    ومعدل  LIBOR  عدلم

الجديد  العقارية  ،والاستهلاكي  الأسهم  التجديد.    ،وألغت خطوط  الحكومات في ووشددت شروط  خفضت 

واصلت الحكومات بعد  والأمر الذي لم يحل مشاكل الأصول والسيولة.    ،الفائدة  معدلات جميع أنحاء العالم  

 Milton" كما أسماها  helicopter money  "أموال طائرات الهليكوبتر  -ذلك ضخ السيولة في النظام  

Friedman  -    .والإنفاق الإقراض  لتحفيز  محاولة  بشكل   ،باختصاروفي  تعمل  الائتمان  أسواق  تكن  لم 

 يات المتحدة ودول أخرى في الركود.سقطت الولاوطبيعي. 

مما خلق    -تآكلت الثقة    ،2009-2007من الواضح أن النظام المصرفي يعتمد على الثقة. خلال أحداث  و

الائتمان.   مخاطر  تحمل  في  المؤسسات  فيها  مترددة  طريقتين  وبيئة  الحكومية  السياسات  صانعو  اتبع 

الإ بدء  على  الكبيرة  المؤسسات  وحث  الثقة  أولالتعزيز  أموال    ،قراض.  لمساعدة    TARPاستخدموا 

و الصحية  المشاكلالمؤسسات  في    ذات  الأسهم  لشراء  الحكومة  إجراء  من  القصد  كان  سواء.  حد  على 

قامت العديد    ،لسوء الحظوميزانياتها العمومية والبدء في الإقراض.    فريغلبنوك هو مساعدة البنوك على تا

وبالتالي معادلة رأس المال الذي تم جمعه حديثا    ، من البنوك ببساطة بتدوين المزيد من الأصول المتعثرة

  PNCأعلن بنك    ،أو استخدمت الأموال لشراء المؤسسات المتعثرة. على سبيل المثال  ،بعمليات الخصم

في نفس الوقت الذي    -رات دولار مليا  4بحوالي   ، بمساعدة الحكومة ،National City Bankعن شراء  

 مليارات دولار في تمويل الأسهم الممتازة من الخزانة.  8قبل فيه ما يقرب من 

الانخفاض   1.1  قيم الإسكان. يوضح الشكلكانت الحكومة الأمريكية تحاول إيجاد أرضية ل  ،في الأساس

يناير  في متوسط   أدنى سعر من  إلى  أعلى سعر  المنزل من  للعديد من    2013ديسمبر    إلى  2006سعر 

المناطق الحضرية الكبرى في الولايات المتحدة. في حين أن معظم المجتمعات شهدت انخفاضا في أسعار  

تقل عن   بنسبة  في    20المساكن  أسعارها  ذروة  المائة من  في    2006أو    2005في  أدنى مستوياتها  إلى 
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في المائة إلى   51يامي وفينيكس من  اقترب انخفاض أسعار المنازل في لاس فيغاس وم و  ،2010-2011

 في المائة. كان أداء دالاس ودنفر الأفضل بخسائر من رقم واحد فقط.   62

ليس من المستغرب أن تصل عمليات حبس الرهن إلى مستويات عالية تاريخيا في الأسواق التي شهدت و

وقت لاحق.   في  حادة  انخفاضات  تلاها  المساكن  أسعار  في  حادا  في  وارتفاعا  الناس  إبقاء  في  للمساعدة 

تعثرين.  تعديلات القروض لمقترضين قروض المنازل الم  FDICشجع الكونجرس الأمريكي و    ،منازلهم

كانوا يشجعون المقرضين على الامتناع عن حبس الرهن العقاري الذي قد يفقد فيه الناس    ،في جوهرها

أي   الموعودة.  الفائدة  ومدفوعات  الدين  أصل  سداد  في  فشلهم  بسبب  الرهن  أن  منازلهم  حبس  انخفاض 

 سكان. يجعل المعروض من المساكن أقرب إلى الطلب وبالتالي يبطئ الانخفاض في قيم الإ

 

الحد الأقصى للانخفاض في متوسط أسعار المنازل القائمة في مناطق حضرية مختارة من  1.1 الشكل

 2013ذروة الأسعار حتى ديسمبر  
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المصرفية والبيئة  البنوك  على   Impact on Banks and the Banking    التأثير 

Environment 

شركة   وكل  فرد  كل  على  الائتمان  أزمة  والعالمي  تؤثر  الأمريكي  الاقتصاد  على  النهاية  في  تؤثر  لأنها 

مشاكل التخلف  ،يختلف التأثير باختلاف المؤسسات والأسواق الجغرافية. بشكل عام ،بشكل عام. ومع ذلك

عن سداد الرهن العقاري وانخفاض أسعار المساكن هي الأكبر في الأسواق الجغرافية التي شهدت أكبر  

التي تلك  كبير  حد  إلى  هي  الأسواق  هذه  الازدهار.  أوقات  خلال  الأسعار  في  اتجاهات   زيادة  لديها 

مثل معظم أمريكا   ،النمو البطيءالمناطق ذات ومن ارتفاع عدد السكان.  هذا يتضحو ،لاءمةديموغرافية م

 وبالتالي لم تشهد معدلات عالية من حبس الرهن العقاري.   ،لم تشهد طفرة في الإسكان ،الوسطى والريفية

تكبدت خسائر   ،وبالمثل قد  والدولية  الوطنية  تعمل في الأسواق  التي  البنوك  أكبر  العديد من  أن  في حين 

فإن البنوك الأصغر التي تعمل في الأسواق المحلية فقط لم    ،يكبيرة من جراء مشكلة أصول الرهن العقار 

تفعل ذلك. تستهدف هذه البنوك الصغيرة عادة القروض للشركات الصغيرة والأفراد والصناعة الزراعية  

وبالتالي المحفظة.  في  القروض  بهذه  أكبر    ،وتحتفظ  تواجهها  التي  المشاكل  كبير  حد  إلى  تجنبوا  فقد 

ا الرهون  المخاطرالمؤسسات:  عالية  الخاص   ،لعقارية  العقاري  بالرهن  المدعومة  المالية   ،والأوراق 

التخلف    بادلات وم  ،والقروض لشركات الأسهم الخاصة المشاركة في عمليات الاستحواذ بالرافعة المالية

العديد من البنوك الصغيرة خسائر    ت فقد تكبد   ،وقروض المضاربة العقارية. ومع ذلك  ،عن سداد الائتمان

 كبيرة في القروض العقارية التجارية. 

الأمريكية. البنوك  وعمليات  هيكل  في  جذري  تغيير  حدوث  المالية  الأزمة  نتائج  إحدى  بحلول   إذ   كانت 

تطبيق   كما   ،TARPنهاية  الأمريكية.  الشركات  من  العديد  في  أسهما  تمتلك  الفيدرالية  الحكومة  كانت 

كبير.   بشكل  المتنافسة  الشركات  طبيعة  عام  إذ  تغيرت  بداية  موطنا    ،2008في  المتحدة  الولايات  كانت 

العالمية:   الاستثمارية  البنوك  أكبر  من   Bear Stearns, Goldman Sachs, Lehmanلخمسة 

Brothers, Merrill Lynch, and Morgan Stanley  .العامو نهاية   Goldmanكان    ،بحلول 

Sachs    وMorgan Stanley    وتحولوا إلى    -فقط مستقلينBHCs  في الواقع شركات مالية قابضة( ،  

وبالمثل الفصل(.  في  لاحقا  مناقشتها  ستتم  برنامج    ،والتي  التجارية    TARPيواصل  البنوك  عدد  تقليل 

يشجع لأنه  من    المستقلة  المستحقة  الممتازة  الأسهم  مع  البنوك  توحيد  إنقاذ TARPعلى  أظهر  كما   .

لشركة   الفيدرالية  الكبيرة  AIGالحكومة  التأمين  لشركات  الفيدرالية  المساعدة  تقديم  تم  وكذلك    ،كيف 

.  GE، وشركات مثل Ford، وChryslerو  General Motorsبما في ذلك  ،لشركات صناعة السيارات 
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المستغرب أن تتهم الحكومة الفيدرالية باختيار "الرابحين" و "الخاسرين" في هذا السياق طوال  ليس من  و

 الأزمة المالية. 

الحالي ضد   القرن  من  الأول  العقد  أوائل  الإسكان خلال  بشأن  يتكهنوا  لم  الذين  الأفراد  من  العديد  جادل 

في   المضاربين  لإنقاذ  الفيدرالية  الحكومة  الضرائب.    على  Wall Streetخطة  دافعي  من  إذ  حساب 

قدم الاحتياطي الفيدرالي قروضا وضمانات وخطوط ائتمان مباشرة    ،2010حتى أبريل    2007أغسطس  

تجاوزت   التي  المالية  المؤسسات  متنوعة من  دولار  1لمجموعة  قدرتها    ،تريليون    Bloombergوالتي 

للمستفيدين.    13بتوفير   الدخل  من  دولار  الو مليار  الفيدرالية  عندما وضعت   و  Fannie Maeحكومة 

Freddie Mac  تريليونات دولار إلى الديون التي كان دافعو الضرائب    5أضافت أكثر من    ،في الوصاية

من أين يأتي التمويل؟ من الواضح أن الأجيال القادمة ستتحمل العبء المالي في شكل إذن  مسؤولين عنها.  

 الخزانة وضرائب أعلى في نهاية المطاف. من قتراض لإمعدلات فائدة أعلى على ا

  ، الحكومات الأجنبية وصناع السياسات الإجراءات الأمريكية  إختبرت ير العالمي كبير أيضا. عندما  التأث

بشأن قيمة   تأكد وعدم    ،مؤسسات مالية فاشلةو  ،وعجزا تجاريا كبيرا  ،لاحظوا عجزا كبيرا في الميزانية

رت حكومات بريطانيا العظمى وألمانيا وأيسلندا أسهما في مؤسسات  اشت  ،2008الدولار. في أواخر عام  

أجبرت هذه    ، لسوء الحظووكثيرا ما ضمنت ديون هذه الشركات نفسها.    ،مالية كبيرة في بلدانهم الأصلية

أكتوبر   في  فعليا  الإفلاس  آيسلندا على  ديونها.   ،2008الضمانات حكومة  قادرة على سداد  تكن  لم  لأنها 

المتعثرة في خسائر كبيرة  و القروض  البلدان الأخرى حيث تسببت  الظروف في العديد من  تكررت هذه 

 وتراجع رأس مال البنوك.

يحلل هذا الفصل عمليات البنوك ويقارنها بشكل عام مع تلك الخاصة بشركات الخدمات المالية الأخرى.  س

تعمل  و التي  المنتجات  الجغرافية وأسواق  الأسواق  البنوك من حيث  تختلف  فيها ومن حيث  يصف كيف 

نماذج الأعمال    ختبرإنه يف  ،عند القيام بذلكو وقنوات التسليم لتقديم الخدمات المالية.    زبائنالتركيز على ال

 المصرفية المختلفة التي تعكس هياكل الملكية المختلفة واستراتيجيات السوق. 

 ?How Do Banks Differ    كيف تختلف البنوك؟ 

عديدة البنوك    ،لسنوات  ذلك  في  بما  المستويات  متعدد  تجاري  نظام مصرفي  المتحدة  الولايات  لدى  كان 

و   Bank of Americaمثل    ،والبنوك المجتمعية. تمثل أكبر الشركات  متفوقةعالمية والبنوك الإقليمية الال

Citigroup    وJPMorgan Chase،  الخدمات مؤسسات عالمية لديها مجموعة واسعة من المنتجات و

والأفراد.    زبائنلل والشركات  الحكومات  بشكل  إذ  من  التجارية    كفوءتجمع  المصرفية  الخدمات  بين 

والاستثمارية وغالبا ما تقدم مجموعة واسعة من خدمات التأمين والخدمات المالية الأخرى أيضا. البنوك  
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السوق في  وتغلغلا  حجما  أصغر  هي  الكبرى  الن  ،الإقليمية  واسعة  عمليات  لديها  مناطق ولكن  في  طاق 

محددة من البلاد. هذه البنوك بشكل عام لديها عمليات عالمية محدودة وتقدم خدمات مصرفية غير تقليدية  

في   أنهأقل.  الأعمال  قومت قد    احين  الاستثمارية  ببعض  أنه  ،المصرفية  ما    اإلا  الأسواق    ستهدفتعادة 

من بين اللاعبين    US Bancorpو    PNCو    Wells Fargoتعد    ،ضمن هذه المجموعةوالمتخصصة.  

 المهيمنين اليوم.  

المتحدة.  و الولايات  داخل  أسواق جغرافية محدودة  تعمل في  التي  البنوك  الأخير من  المستوى  إذ  يتكون 

العديد من الأنواع المختلفة من المنتجات والخدمات المالية وتتوسع    BB&Tمثل    ،تقدم بعض هذه البنوك

الم الولايات  أنحاء  جميع  وطنية.  في  بنوكا  لتصبح  النية  كل  ولديها  بكثير  وتحدة  أصغر  الآخر  البعض 

تجارية محدودة مناطق  بشكل عام في  المقاطعة.    ،ويتنافس  أو  الولاية  نفس  المجموعة  ومثل  هذه  تعُرف 

حجما.   أصغر  تكون  ما  وعادة  المجتمعية  بالبنوك  عموما  عاموالأخيرة  المجتمعية    ،بشكل  البنوك  تركز 

بمعدلات   نموت  انهإذ أشركات التجارية الصغيرة والأفراد والشركات العاملة في الزراعة.  على إقراض ال

والأفراد.   الشركات  نفس  بها  تحتفظ  التي  الودائع  من  تمويلهم  من  الأكبر  الجزء  يأتي  بحيث  متواضعة 

تتمتع    ،في الواقعووالمساهمين.    زبائنلعلاقات بين موظفي البنك والتركز البنوك المجتمعية على أهمية او

أو    (S)والموظفين لأنها تعمل كشركات   العديد من البنوك المجتمعية بصلات قوية بين المالكين والمديرين

( الموظفين  أسهم  ملكية  الموظفين عبر خطط  بملكية  وتسمح  تؤكد   ،أخيراو(.  ESOPsشركات مشتركة 

القرارات محليا  تتخذ  أنها  المجتمعية على  البنوك  ال  معظم  ما    زبائنبحيث لا يضطر  انتظار شخص  إلى 

 كان قد تم تقديم قرض أم لا. خارج السوق لاتخاذ القرار النهائي بشأن ما إذا 

يتوقع العديد من المنظمين والمحللين  إذ  أدت أزمة الائتمان الأخيرة إلى تغيير حاد في المشهد المصرفي.  

عدد المؤسسات المصرفية المستقلة انخفاضا حادا نظرا لمشاكل القروض المرتبطة بالقروض أن ينخفض  

لم    ،من بين أكبر المؤسسات ولعقارية والعقارات التجارية.  العقارية عالية المخاطر وغيرها من الرهون ا

الولايات   لدى  "يعد  استثمارية  بنوك  أي  كبيرةنقية المتحدة   Lehman و  Bear Stearnsفشل  إذ  .  " 

Brothers  ف بيع  ول.  عا بشكل  من    ،Bank of Americaإلى    Merrill Lynchتم  كل  وتحول 

Goldman Sachs   وMorgan Stanley  إلىBHCs .يوثق الفصل السابع عشر كيف حدثت أحداث  و

)إنقاذ( أكبر البنوك في    لكي تعمل علىشترت الحكومات الأجنبية أسهما  مماثلة على مستوى العالم حيث ا

من الواضح أن الأصول المصرفية تتركز بشكل متزايد و.  لبنوك أخرىبلدانها الأصلية وشهدت اندماجا  

 يزة. في عدد أقل من المنظمات المتم

 Trends in the Structure of U.S. Banks    الاتجاهات في هيكل البنوك الأمريكية
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الماضية عاما  العشرين  المتميزة.    ،خلال  الأمريكية  المصرفية  المؤسسات  عدد  توحيد إذ  انخفض  تم 

واستخدام   والنطاق  الحجم  وفورات  تحقيق  إلى  المديرون  يسعى  حيث  المصرفية  التكنولوجيا  الصناعة 

  شكلان يوثق الوعبر الأسواق الجغرافية المختلفة.    زبائن الخدمات لمجموعة واسعة من اللتقديم المنتجات و

والأصول الخاضعة لسيطرتها.    FDICالتغييرات في عدد المؤسسات المصرفية المؤمنة من    1.3و   1.2

وتعم التجارية  البنوك  ودائع  الفيدرالية  الودائع  تأمين  مؤسسة  التنظيمية  تؤمن  المنظمات  من  كواحدة  ل 

 الرئيسية للبنوك. 

القروض.   وتقدم  الودائع  تقبل  واحدة  كمؤسسة  يعمل  الذي  هو  المستقل  من  والبنك  كجزء  تنظيمه  يتم  لم 

  صغير  ووبالتالي فه ،قاطعةمثل مدينة أو م ،قدم خدمات في سوق جغرافي محدود يشركة قابضة وعادة ما 

كان لدى الولايات المتحدة    ،2013في نهاية عام  و بشكل عام مقارنة بشركات الخدمات المالية الأخرى.  

وتم تنظيمها في البداية للتأكيد على إقراض    OCCهي شركات تنظمها    Thrifts  إن  بنكا مستقلا.  1779

ضة لبنك واحد وأن  أن المزيد من الشركات تعمل كشركات قاب  يظهر الشكلانوالرهن العقاري للأفراد.  

 الشركات القابضة متعددة البنوك تتحكم في غالبية أصول النظام المصرفي. 

 

 2013  - 1997عدد المؤسسات المصرفية المؤمنة من مؤسسة تأمين الودائع الفيدرالية  2.1الشكل 
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 2013 - 1997الفيدرالية أصول المؤسسات المصرفية المؤمنة من مؤسسة تأمين الودائع  3.1الشكل 

   Bank Holding Companies    شركات البنوك القابضة

وهمية تمتلك وتدير الشركات الفرعية. أي مؤسسة تمتلك حصة مسيطرة في   ات هي في الأساس مؤسس

ف السيطرة على أنها ملكية أو  BHCقابضة )  بنكيةواحد أو أكثر من البنوك التجارية هي شركة   (. تعُرَّ

بالمائة من أسهم التصويت في البنك.   25سيطرة غير مباشرة من خلال سلطة التصويت على أكثر من  

التقبل س   الولايات ن  بين  الدافع الأساسي وراء تشكيل    ،فرع  المتعلقة    BHCكان  القيود  التحايل على  هو 

اليوم البنوك.  تقدمها  أن  يمكن  التي  والخدمات  والمنتجات  التكاليف    ،بالتفرع  تقليل  هي  الأساسية  الدوافع 

المساهمين  مويل من  تحصل الشركة القابضة على التإذ  وتوسيع نطاق المنتجات التي يمكن للبنك تقديمها.  

وشراء الأوراق المالية.   ،ومنح القروض   ،لشراء الأسهم في الشركات الأخرى  ئد واوالدائنين وتستخدم الع
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بو القابضة  الشركة  تسمية  التابعةإيتم  الشركات  التشغيلية هي  الأم والكيانات  المؤسسة  كانلها  سم  إذا  ت . 

 قوم بتقديم إقرار ضريبي موحد. ت  افإنه ،أسهم الشركة التابعةفي المائة من   80متلك ما لا يقل عن ت الأم

( في بنك واحد فقط وعادة ما تنشأ عندما يقوم مالكو بنك OBHCsتتحكم الشركات القابضة لبنك واحد )

البنك   أسهم  على  القابضة  الشركة  تستحوذ  ثم  القابضة.  الشركة  في  أسهم  مقابل  أسهمهم  بتبادل  حالي 

الشو الأصلية.   )تسيطر  البنوك  متعددة  القابضة  الأقل.  MBHCsركات  على  تجاريين  بنكين  على  إذ ( 

الكبيرة عموما   المنظمات  في    OBHCsتشكل  المستقلة  البنوك  من  تجمع عددا  تريد   MBHCأو  لأنها 

ذلك من  والأهم  التقليدية.  المصرفية  الخدمات  وتقديم  البنوك  أحد  في  هذه    ،التحكم  من  العديد  ترغب 

التابعة غير المصرفية من أجل المنافسة  المؤسسات في دم المالية للشركات  البنك مع الأنشطة  ج قدرات 

 بشكل أفضل على الصعيد الوطني.

نهاية    (OBHCs)  4200أن أكثر من    1.3و   1.2يوضح الشكلان   كانت تعمل في الولايات المتحدة في 

مليار دولار    1.1أو ما يقرب من    -تريليون دولار من الأصول    4.6وتسيطر على أكثر من    2013عام  

قليلا. الفرق الجوهري هو أن الشركة الأم تمتلك أكثر    (MBHC)يختلف هيكل  بينما  لكل شركة قابضة.  

الخدم قبل ظهور  تابع.  واحد  تجاري  بنك  الولايات من  بين  المصرفية  ال  ،ات  المنظمة  هذا  من    بنكيةمكن 

المختلفة.   الجغرافية  الأسواق  في  الهيكلوالمنافسة  هذا  داخل  التشغيل.    ،حتى  أنماط  تختلف  تعمل إذ  قد 

كوحدات مترابطة بشكل وثيق مع إدارة كل بنك فرعي يقدم تقارير يومية إلى   MBHCsبعض شركات  

تكون الشركات التابعة فروعا    ،في هذه الحالةوأو الشركة الأم.    ن الرئيسيين إما في البنك الرئيسالموظفي 

في  بحيث يكون لموظ ،يجب الموافقة على القرارات المهمة من قبل سلطات خارج المجتمع المحليوفعليا.  

قد يضطر موظفو القروض المصرفية المحلية    ،على سبيل المثالو البنوك المحلية استقلالية محدودة فقط.  

دولار والتي وافق عليها مسؤول ائتمان   100000إلى الحصول على جميع القروض التي تزيد قيمتها عن 

تت الإقراض.  قرارات  جميع  على  يشرف  مختلف  مجتمع  في  يقع  قابضة  لشركة  العملية  إقليمي  هذه  ميز 

بضمان التوحيد في قرارات القروض. كما أن لها مساوئ تتعلق بالتصورات القائلة بأن السلطات المحلية 

ليس  إذ  بعد فوات الأوان.    زبائنلقرارات ثم يتم نقلها إلى الغالبا ما يتم تأخير اوتتمتع بسلطات محدودة.  

المجتمعية   البنوك  تلعب  أن  المستغرب  المجتمعي  من  وتركيزها  المحلية  استقلاليتها  على  جيدا  المدارة 

 "الخاص". 

البنوك الفرعية بالا   MBHCsتسمح   القرار الرئيسالأخرى لمديري  ة والعمل بشكل  حتفاظ بسلطة اتخاذ 

ضع في اعتبارك   -يصعب على هذه الشركات تحقيق وفورات الحجم  وشبه مستقل طالما أن الأداء قوي.  

فإن   ،فقد بعض مزايا الحجم. ومع ذلكت وبالتالي    -تشغيل برنامج تسويق وإعلان واحد  عدم القدرة على  

الميزة هي أن مثل هذه البنوك عادة ما تحتفظ بعلاقات وثيقة مع مجتمعاتها وتحقق الفوائد المرتبطة بها. 
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لكن هذه المنظمات    ،2013في ديسمبر   (MBHCs)   312أن هناك أقل من   1.3و   1.2 يوضح الشكلانو

من   يقرب  ما  على  تسيطر  دولار   9كانت  المائة  61أو    ،تريليونات  المصرفي   ، في  النظام  أصول  من 

 التجاري. 

البسيط لكل من    1.4  يوضح الشكل التنظيمي  . في OBHC. فكر أولا في  MBHCو    OBHCالهيكل 

الشر في  مسيطرة  حصة  تمتلك  التي  الأم  المؤسسة  إدارة  مجلس  يوجد  هذا  الأعلى  يعمل  التابعة.  كات 

باستثناء أن مسؤولياته تمتد الآن إلى جميع مجالات   ،المجلس إلى حد كبير مثل مجلس إدارة بنك مستقل

في   بأكملها.  المنظمة  فيها  تشارك  التي  والفرق    ، OBHCالعمل  كبنك مستقل.  الفرعي عادة  البنك  يعمل 

والأ العمل  قرارات  بين  التوفيق  الآن  يجب  أنه  هو  التابعة  الوحيد  بالشركات  المرتبطة  والقرارات  هداف 

ولي الشركات التابعة غير البنكية.  ؤوكذلك مس  ،لبنك في مجلس الإدارةولي اؤيتم تمثيل مسو.  بنكيةغير ال

 عدد من كبار المسؤولين أقل من البنوك.  بنكيةلدى الشركات غير ال ،ل عامبشك

 

 القابضةالهيكل التنظيمي لشركات البنوك  4.1الشكل 

قانون   لعام    ات شركأسند  القابضة  لهذه   1956البنوك  الفيدرالي  الاحتياطي  إلى  التنظيمية  المسؤولية 

كما   ،الشركات  التقليديين.  منظميها  أيدي  في  القابضة  الشركات  داخل  البنوك  على  الإشراف  ترك  بينما 

(  FHCsولية التنظيمية على الشركات المالية القابضة )ؤالمس  Gramm–Leach–Blileyأعطى قانون  

التجارية البنوك  مثل  الفيدرالي.  الاحتياطي  الولايات   BHCsتخضع    ،لمجلس  قبل  من  شديدة  لرقابة 

الفيدرالية.  و قانون شرك إذ  الحكومة  الاحتياطي  والبن   ات ينص  نظام  محافظي  أن مجلس  القابضة على  ك 
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القابضة.   الشركات  واستحواذ  يوافق على جميع تشكيلات  أن  يجب  لم  والفيدرالي  ما  عادة  الموافقة  تمُنح 

  ختبر يوفية المحلية.  يكن هناك دليل على أن الاستحواذ سيقلل بدرجة كبيرة من المنافسة في السوق المصر

لتحديد   في المائة على أساس كل حالة على حدة  25الاحتياطي الفيدرالي الملكية أو السيطرة على أقل من  

 لة موجودة. عاما إذا كانت السيطرة الف

تقدم منتجات وخدمات   بنكيةعلى شركات تابعة غير    BHCsيمكن أن تستحوذ    ،بموجب اللوائح الحاليةو

إذ  يفترض أن هذا يحد من المضاربة وبالتالي المخاطر الشاملة.  و.  بنكيةرتباطا وثيقا بالخدمات المرتبطة ا

بتكوين   العامة  بالتجزئة  البيع  وشركات  التمويل  وشركات  التأمين  شركات  من  العديد    OBHCsقامت 

 م. لتشغيل البنوك كجزء من جهود الخدمات المالية الخاصة به

 Financial Holding Companies   الشركات المالية القابضة  

قانون   ف  Glass–Steagallفصل  المصرفية عابشكل  الخدمات  عن  التجارية  المصرفية  الخدمات  ل 

فقد ترك الباب مفتوحا أمام إمكانية انخراط البنوك في أنشطة مصرفية استثمارية   ،الاستثمارية. ومع ذلك

في عام  وبشكل أساسي" في هذه الأنشطة.    شاركاطالما أن البنك لم يكن "م   20من خلال فرع تابع للقسم  

المال  ،1987 الأوراق  في  والتعامل  للاكتتاب  الفيدرالي  الاحتياطي  من  إذنا  التجارية  البنوك    ، يةتلقت 

بنوك   أنشأت خمسة  ما  للقسم  لوسرعان  التابعة  بحل مسألة و.  20لشركات  الفيدرالي  الاحتياطي  بنك  قام 

في المائة فقط من الإيرادات في شركات    5"المشاركة بشكل أساسي" في البداية بالسماح للبنوك بكسب  

.  1997في المائة في عام  25 و 1989في المائة في عام  10والتي زادت إلى  ،الأوراق المالية التابعة لها

كانت هذه الشركات التابعة للقسم    ،1934قانون الصرف لعام  و  1933الية لعام  عملا بقانون الأوراق الم

الأوراق  20 هيئة  لدى  بالتسجيل  وس  مطالبة  بصفتها  والبورصات  لجميع   وتجار  طاءالمالية  وتخضع 

والتجار.   الوسطاء  المطبقة على  المؤمن عليها والشركات  وإن  القواعد  بين مؤسسات الإيداع  المعاملات 

 مقيدة بقانون الاحتياطي الفيدرالي.  20التابعة لها بموجب القسم 

قانون   لشركات    1999لعام    Gramm-Leach-Blileyألغى  المنتسبة  البنوك  على  المفروضة  القيود 

قانون    الأوراق بموجب  مع   Glass–Steagallالمالية  التأمين.  وشركات  البنوك  بين  بالانتساب  وسمح 

حظر القانون إجراءات الدولة التي لها تأثير على منع الشركات و ،الحفاظ على سلطة الدول لتنظيم التأمين

للبنوك التأمين    التابعة  بيع  الآخرين.    بالتساوي من  التأمين  وكلاء  القانون ومع  قابضة    أنشأ  مالية  شركة 

المالية والأوراق  التأمين  وبيع  للاكتتاب  تفويضها  تم  التجارية   ،جديدة  المصرفية  الأعمال    ، وإجراء 

 وتنفيذ "أنشطة تكميلية" أخرى.  ،والاستثمار في العقارات وتطويرها
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( القابضة  المالية  منفصلة عنFHCsالشركات  كيانات  القابضة  ( هي  البنوك  يمكن  (BHCs)  شركات   .

تشكل   أن  لتكوين    FHCأو    BHCللشركة  الأساسية  الميزة  كليهما.  للكيان    FHCأو  يمكن  أنه  هي 

. بعض هذه BHCالمشاركة في مجموعة واسعة من الأنشطة المالية غير المسموح بها في البنك أو في  

المالية   الأوراق  في  والاكتتاب  التأمين  تشمل  الوكالةالأنشطة  التجارية  ،وأنشطة  المصرفية    ، والخدمات 

العيب ويسُمح أيضا بالأنشطة "المكملة" للأنشطة المالية. ووأنشطة الاستثمار في محفظة شركات التأمين. 

الفيدرالي قد لا يسمح لشركة   ،FHCإلى    BHCأو تحويل    ،FHCالأساسي لتشكيل   هو أن الاحتياطي 

 ،ا التابعة لمؤسسة الإيداع المؤمنة غير مرسملة أو مدارة بشكل جيد إذا كان أي من شركاته  FHCبتكوين  

والأهم  (.  CRAأو لم تتلق على الأقل تقدير مُرضٍ في أحدث اختبار لقانون إعادة الاستثمار المجتمعي )

إذا حصلت أي مؤسسة من مؤسسات الإيداع المؤمن عليها أو الشركات التابعة لها على تصنيف    ،من ذلك

لا يجوز للوكالة المصرفية الموافقة على أي أنشطة أو عمليات    ،CRAضٍ في آخر اختبار لـ  أقل من مر

 استحواذ جديدة إضافية بموجب السلطات الممنوحة بموجب القانون.

لشركة   أو    FHCيمكن  بنك  أو  BHCامتلاك  مدخرة  شركة  هذه    أو  من  كل  تمتلك  مدخرة.  قابضة 

بينما تمتلك الشركة المالية القابضة الأم أيضا شركات تابعة أخرى بشكل مباشر.   ،الشركات شركات تابعة

هيكل علاقة   الهيكل  السيطرة.    BHCيشبه  وبالتالي  الإدارة  من  أخرى  طبقة  هناك  ولكن  مع  وبفروعها 

ع  من المتوقع أن يصبح هذا النو   ،محليا وخارجيا  ،اندماج البنوك التجارية مع المؤسسات المالية الأخرى

قد نرى شركات غير مالية تابعة للبنوك في هذا النوع من الهيكل.   ،بدلا من ذلكومن التنظيم أكثر انتشارا. 

الشكلو لشركة    1.5  يوضح  العام  شركة    FHCالشكل  فيها  تكون   مدخرة  قابضةوشركة    BHCالتي 

  FHCلك شركة  بينما تمت  ،تمتلك كل من هذه الشركات القابضة شركات تابعةإذ  .  FHCمملوكة لشركة  

 الأم أيضا شركات تابعة. 

 

 الهيكل التنظيمي للشركة المالية القابضة 5.1الشكل 
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القابضة   الشركة  بين  النقدية  التدفقات  وتدفق  بها  المسموح  والأنشطة  المحدد  التنظيمي  الشكل  يتم وصف 

التالية.   الأقسام  في  لها  التابعة  بالمنتجات  ووالشركات  المتعلقة  التنظيمية  القيود  اللاحقة  الأقسام  توثق 

 المصرفية المقدمة والأسواق الجغرافية التي يتم تقديمها والتسعير. 

 Holding Company Financial Statements   لقوائم المالية للشركة القابضة  ا

توسع   مختلفة.    MBHCيتيح  ومنتجات  جغرافية  أسواق  في  المنافسة  خلال  من  عملياتها  تنويع  للبنوك 

التن و خلال  يقلل  من  الفشل  مخاطر  من  استراتيجيات  إذ  الأرباح.    إستقرارويع  عادة  الأم  الشركة  تنسق 

يساعد البنك الشركات التابعة في والتشغيل للمؤسسة بأكملها وتوفر الخدمات التي تفرض رسوما عليها.  

والخصوم الأصول  القروض   ،إدارة  البيانات   ،ومراجعة  تمويل   ،ومعالجة  يوفر  وقد  الأعمال  وتطوير 

تراتيجي وتحليل المشاريع والتمويل للشركات التابعة غير الديون وحقوق الملكية. كما يوفر التخطيط الاس

 المصرفية.

الموحد.  أو  الإجمالي  الأداء  التابعة  وشركاتها  قابضة  لشركة  الموحدة  المالية  البيانات  يحتوي    تعكس 

التوضيحيان   العمومية    1.7و  1.6الشكلان  الميزانية  وعلى    Citigroupلـ  الدخل    كشفالموحدة 

والشركات   البنكية.  والمصارف  غير  الأمالتابعة  تمتلك Citigroup  الشركة  قابضة  مالية  شركة  هي   ،

الملكية   الموحدة  العمومية  الميزانية  تمثل  القابضة.  والشركات  التابعة  والشركات  البنوك  من  العديد 

الدخل عبارة عن تجميع لمصادر الدخل   كشففي حين أن    ،ةالإجمالية للموجودات الفردية للشركات التابع 

هي القروض    لها  ةوالشركات التابعة لها. الأصول الرئيس  Citigroupلـ                     والمصروفات 

التداول.   إلى أصول حساب  بالإضافة  الأجنبية  ووالاستثمارات  والحكومات  للشركات  القروض  تقديم  يتم 

 الحكومية والشركات والأجنبية والبلدية.  بينما تشمل الاستثمارات السندات  ،والأفراد 

نهاية عام   قدر  Citigroupامتلكت    ،2013في  التداولأيضا  كبيرا من أصول حسابات  ، وهي عموما  ا 

أوراق مالية وسلع وأصول أخرى محتفظ بها لفترات زمنية قصيرة لأغراض المضاربة. هدف الشركة  

فوعة  بأسعار أعلى من تلك المد   -وما إلى ذلك    ،عملات وال  ،الأوراق المالية  -هو الربح من بيع الأصول  

رأس المال السهمي   يمثل وهي الودائع والاقتراضات قصيرة الأجل.    لها  ةفي الأصل. المطلوبات الرئيس

الرئيس للتمويل.    المصدر  التوضيحي  والآخر  الشكل  للبنوك  1.7يوثق  المعتاد  الإيرادات  والذي   ،تدفق 

الفوائ إيرادات  صافي  والدخل  يتضمن  الفوائد  مصروفات  من  الفوائد د  من  تمثل    الخالي  )الرسوم(. 

  3يقدم الفصل  و الفوائد.  من    الخاليةللأفراد والمرافق الجزء الأكبر من المصروفات  ية  مصاريف التشغيلال

 مناقشة مفصلة لإيرادات البنك وبنود المصروفات.
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 والشركات التابعة )بملايين الدولارات(  Citigroup لشركة الميزانية العمومية الموحدة 6.1الشكل 
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 والشركات التابعة )بملايين الدولارات(   Citigroup لشركةالدخل الموحد  كشف 7.1الشكل 
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العملية الناحية  )  ،من  الأم  الشركة  نسبيا  Citigroupتعمل  بسيطة  عمومية  بميزانية  مقاصة  كشركة   )

رأس   في  واستثمارات  قروض  من  إدارة  تتكون  إلى  بالإضافة  الملكية.  وحقوق  الديون  من  ممولة  المال 

ات( من شركة تابعة للبنك  في سلستقوم الشركة الأم بشراء القروض )الاستثمارات وال  ،العمليات الإجمالية

(Citibank .عندما يتجاوز الائتمان الحد الأقصى لحجم القرض القانوني المسموح به لبنك عضو واحد )

ساهمات القروض هذه على البنوك الأخرى في الشركة القابضة أو الاحتفاظ بها من قبل  قد يتم توزيع م

أو    المدينينة من خلال شراء السندات وتقدم الشركة الأم الأموال إلى الشركات التابع  ،الشركة الأم. أخيرا

يتم تمويل هذه إذ    يمثل الاستثمار في حقوق الملكية قيمة الأسهم التابعة في وقت الشراء.و حقوق الملكية.  

 . BHCومساهمي  ،والديون طويلة الأجل ،الأصول من خلال الديون قصيرة الأجل

ال أن  تع  كشوفات في حين  لها  التابعة  والشركات  القابضة  للشركة  الموحدة  الكليالمالية  الأداء  فمن   ،كس 

دخل الشركة الأم   كشفعلى    1.8حتوي الشكل التوضيحي  الشركة الأم وحدها. ي   كشوفات   إختبارالمفيد  

رقم   أن  لاحظ  التوضيحي  صافي  فقط.  الشكل  في  نفسه  هو  من    ،1.7الدخل  المعلومات  تقديم  يتم  ولكن 

( من توزيعات الأرباح والفوائد Citigroupيتم اشتقاق صافي دخل الشركة الأم )و . موجهة نظر ملكية الأ

غ  التابعة  والشركات  البنوك  في  الملكية  حقوق  من  الإدارة  مصاريف  ورسوم  تتجاوز  التي  البنكية  ير 

 التشغيل والفوائد المدفوعة على ديون الشركة القابضة والإيرادات الأخرى. 

التابعة.   للشركات  الموزع  الدخل غير  في  الملكية  بالإبلاغ عن حقوق  أيضا  الأم  الشركة  تتطلب  إذ  تقوم 

تابعة موحدة  عن المكاسب غير المحققة في حق  ،كدخل  ،المحاسبة أن تعلن الشركة الأم وق ملكية شركة 

كان صافي    ،2013( إلى الشركة الأم. في عام  كتوزيعبغض النظر عما إذا كان الدخل قد تم دفعه بالفعل )

مليار دولار فقط صغيرا نسبيا بالنسبة لحجم المؤسسة وجاء بشكل أساسي   13.6البالغ    Citigroupدخل  

  Citigroup  ت قليل جدا من ضريبة الدخل )تلقال  م دفع الأتم من الشركات التابعة. عادة ما من أرباح الأسه

ضريبية( ميزة  الخاضع   80لأن    ،بالفعل  الدخل  معفاة.  التابعة  الشركات  من  الأسهم  أرباح  من  بالمائة 

نسبة   من  بالإيرادات   20للضريبة  مقارنة  الفوائد صغير  وإيرادات  الأسهم  أرباح  من  المتبقية  المائة  في 

 لخصم. والمصروفات القابلة ل

تدفع كل شركة تابعة فعليا ضرائب كل ثلاثة أشهر على دخلها الخاضع للضريبة.    ،IRSبموجب أحكام  و

يمكن للشركة الأم استخدام الدخل الخاضع للضريبة من    ،من خلال الإقرار الضريبي الموحد   ،ومع ذلك

لتعويض  لها  التابعة  تمثل  الإبلاغ عن ميز  ميمكن للأ  ،خسارتها. وبالتالي  الشركات  نقدية  ة ضريبية غير 

 استرداد المدفوعات الضريبية الزائدة من قبل الشركات التابعة.
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 2013الأم  Citigroup  الدخل الموحد الموجز لشركة كشف 8.1الشكل 
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 Banks Organizational Structureللبنوك    الهيكل التنظيمي

تدخلها.   التي  الأعمال  خطوط  في  وكذلك  الأساسي  التنظيمي  هيكلها  في  تختلف  البنوك  أن  الواضح  من 

مع   مقارنة  أقل  بمرونة  المستقلة  البنوك  الخاصة  BHCsتتمتع  المصرفية  الخدمات  شركات  أن  حتى   .

ارسها  تختلف من حيث عدد البنوك تحت مظلة الشركة القابضة ومن حيث عدد واتساع الأنشطة التي تم 

الشركات التابعة غير المصرفية. اختارت بعض البنوك التأكيد على المكونات المصرفية غير التقليدية إلى  

التأمين بقوة ولديها الآن واحدة من   BB&Tدخلت    ،جانب عملياتها المصرفية. على سبيل المثال مجال 

المالية.   الخدمات  التأمين من أي نوع من شركات   Mutual ofمن شركتي    قررت كلوأكبر عمليات 

Omaha    وState Farm،  تقليديتان تأمين  التجارية عن    ،وهما شركتا  المصرفية  الأعمال  الدخول في 

 طريق شراء وتشغيل البنوك متوسطة الحجم بهدف تنمية أعمالهما المصرفية التجارية.

 S Corporation Banks    (S)الشركات البنكية 

حيث   من  أيضا  البنوك  عام  تختلف  في  الفيدرالية.  الدخل  ضريبة  الكونجرس    ،1997معاملة  أصدر 

  Sالأمريكي تشريعا يسمح للبنوك التجارية التي استوفت معايير تقييدية إلى حد ما باختيار العمل كشركات 

(S Corpsلأغراض ضريبة الدخل. على عكس )    شركاتC  (C Corps)  تتمتع  ،S Corps    بمعاملة

ركة المؤهلة لا تدفع ضريبة دخل الشركات. تخصص الشركة الدخل للمساهمين  ، لأن الشلاءمةضريبية م

الملكية( )نسبة  تناسبي  أساس  الدخل   ،على  على  شخصية  ضرائب  بمعدلات  ضريبة  مالك  كل  ويدفع 

هو شرط ألا يكون لدى البنك الأساسي    S Corpالمخصص له. القيد الأساسي للتأهل للحصول على حالة  

من   والأفراد   مساهم.  100أكثر  الشركات  مستوى  على  الضريبي  الازدواج  تجنب  لفرصة  فقد    ،نظرا 

بنكا قد قدم    2211يوضح أن    1.9  والشكل.  S Corpاختارت العديد من البنوك المقيدة بشكل وثيق حالة  

 . 2013في نهاية عام  S Corpsضرائب باسم 

يؤثر    C Corpأو    Corp  S  أن اختيار البنك التجاري لحالة  Kochو    Heinو    Cyree  (2014)  يوثق

يؤدي تجنب ضرائب دخل   ،3كما هو موضح في الفصل  وعلى الأداء التشغيلي وتحمل الإدارة للمخاطر.  

لا تدفع ضرائب الدخل الفيدرالية. مع    S Corpالشركات إلى تحسين الربحية الإجمالية للشركة لأن بنوك  

ملكية تتركز داخل عائلة أو مجموعة صغيرة من    S Corpsغالبا ما تمتلك    ،اهمينالعدد المحدود من المس

إلى    ،بدورها  ،والموظفين. قد تؤدي الملكية المركزة  التنفيذيين  مثل مديري البنوك والمديرين  ،المستثمرين

 Sتكون    ،مع وجود حد لعدد المساهمينوتقليل مشاكل الوكالة وبالتالي تحسين ممارسات إدارة المخاطر.  

Corps    عموما أصغر من حيث حجم الأصول والقيمة السوقية من نظيراتها فيC Corp  .يرُجح أن  و

المخاطر عن كثب.   يراقبون  وقد  مالكين  المديرون  الويكون  المراقبة  تؤدي  تشغيل  شديدةقد  أرباح    ية إلى 
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باق   ،أكبر ثبات  افتراض  الأساسيةوالمتغيرات.    يمع  بنوك    هنا  النقطة  أداء  مقارنة  يمكن  لا  أنه   Sهي 

Corp  ببنوكC Corp  .من الناحية المالية الإجمالية 

 

 

 

 S Corps  1997 – 2013لـ  عدد الفروع 9.1الشكل 

 Financial Services Business Models   نماذج أعمال الخدمات المالية

يشكل  إن   للأغراض   بنكالما  المتحدة  الولايات  داخل  المبكر  التعريف  نص  البلدان.  باختلاف  يختلف 

التنظيمية على أن البنك التجاري كان كيانا يقبل الودائع تحت الطلب )التي لا تحمل فوائد( ويقدم قروضا  

نبت التنظيم كبنك. أو لم تفعل أي منها تج  الأنشطة  الشركة التي لم تفعل سوى واحد من هذهوإن  للشركات.  

  أو اتحاد ائتماني( كانت منذ فترة طويلة   ،بنك ادخار  ،مؤسسة إيداع )بنك تجاري  االميزة الرئيسة لكونهو

الودائع    هي تأمين  إلى  الوطني   FDICالوصول  الائتمان  اتحاد  قبل  من  مؤمنة  الائتمانية  )الاتحادات 

[NCUA]  .)المالو إلى    ،يةاستجابة للأزمة  الودائع  تأمين  الكونجرس  لكل حساب   250000زاد  دولار 

من   التابع  و.  NCUAو    FDICلكل  المؤقت  السيولة  ضمان  برنامج  إلى  انضمت  التي  للبنوك  يمكن 

( أن تشتري أيضا تأمينا غير محدود على الودائع لحسابات المعاملات FDICلمؤسسة التأمين الفيدرالية ) 

 التي لا تحمل فوائد.
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ستضمن   FDICمما يضمن لأصحاب الودائع المؤهلين أن  ،على البنوك قسطا من التأمين FDICض تفر

فسوف تدفع الحكومة   ،إذا فشل البنك  ،المبلغ الأساسي لكل إيداع حتى الحد الأقصى المسموح به. وبالتالي

المؤمن عليها.   لم يدرك أي مودع خسارة في الودائع  ،FDICمنذ إدخال تأمين الودائع  ولصاحب الوديعة.  

يسمح وجود التأمين على الودائع لمؤسسات الإيداع بدفع معدلات منخفضة على الودائع المؤمن عليها  إذ  

القيمة في أكتوبر   تم توضيح هذه  عندما    2008ويضمن استقرار هذه الودائع نسبيا في أوقات الأزمات. 

إذ  .  BHCsأن تصبح    American Expressو    Morgan Stanleyو    Goldman Sachsاختارت  

من   )الطوارئ(  الخصم  نافذة  اقتراض  إلى  الفوري  الوصول  إمكانية  الشركات  التحويلات  هذه  أعطت 

 لزيادة تمويلها عبر الودائع المؤمنة.  مد من اتباع استراتيجية طويلة الأ الاحتياطي الفيدرالي ومكنتها 

ع للتنظيم كبنك. يتطلب الوصول إلى تأمين  ( هو أن الشركة تخضBHCالعيب الأساسي للعمل كبنك )أو  

تخضع و الودائع مراقبة الحكومة الفيدرالية لعمليات البنك للتأكد من أن الإدارة لا تتحمل مخاطر مفرطة.  

وكذلك    ،لعا كانت البنوك تدير مخاطرها بشكل فوالتي تتناول ما إذا    ،البنوك لاختبارات السلامة والصحة

 بشكل مناسب.  زبائنما إذا كانت الشركات تخدم التحدد والتي  ،اختبارات الامتثال

مما سمح لها بالعمل برأس مال أقل بشكل   ،تجنبت البنوك الاستثمارية التنظيم مثل البنوك ،2008قبل عام  

كبير لكل دولار من الأصول الخطرة والدخول في مجالات الأعمال غير المتاحة عموما للبنوك التجارية.  

شترك هو زيادة الرافعة المالية والعمليات التجارية في العديد من المجالات عالية المخاطر  كان التأثير المو

وبالتالي  الملكية.  تداول  الكبرى  ،مثل  الاستثمارية  البنوك  تصبح  أن  الاس  ،قبل  البنوك  لدى  تثمارية كان 

 .ات دخل مختلفة بشكل كبير مقارنة بأكبر البنوك التجاريةكشوفالأمريكية ميزانيات و

 Transactions Banking versus    المعاملات المصرفية مقابل نماذج أعمال العلاقات

Relationship Business Models 

ة لوجود البنوك هو حقيقة أن جمع المودعين والمقترضين معا أمر مكلف. لا يمتلك  أحد الأسباب الرئيس 

  . معاملة قرض   مشاركة الطرف الآخر فيالمقترضون ولا المقرضون معلومات مستقلة كافية عن مخاطر  

للبنك  ،لذلك تسهل    ، كوسيط  ،يمكن  وبالتالي  الدقيقة.  المعلومات  نقص  من  التخفيف  في  دورا  يلعب  أن 

المتاحة.   المعلومات  كمية  وزيادة  التكاليف  خفض  طريق  عن  المعاملات  الوظيفة  والبنوك  هذه  تعمل 

إذا كانت الوظيفة  ووم عليها سير الأعمال المصرفية.  المصرفية كأول فرق بين النماذج الأساسية التي يق 

ونشرها وتحليلها  المعلومات  جمع  هي  للوسيط  تحقيق    ،الأساسية  يمكنها  التي  الكبيرة  المؤسسات  فإن 

بالمؤسسات  مقارنة  بها  المرتبطة  التكاليف  لتقليل  أفضل  بشكل  مجهزة  تكون  والنطاق  الحجم  وفورات 

ق على نطاق  في السو  الومات القيمة بسبب تغلغلهأيضا وصول أفضل إلى المع  اقد يكون لديهوالصغيرة.  
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وبالتالي المعاملا  كونتقد    ،أوسع.  تسهيل  قدرة على  بتكلفة متوسطة  أكثر  بذلك  والقيام  أو   هامشية)و  ت 

 ( أقل.حدية

البنوك المجتمعية  فلماذا يوجد العديد من    ،إذا كان بإمكان البنوك الكبيرة تقديم خدمات مصرفية بتكلفة أقل

على الأقل تاريخيا؟ أحد التفسيرات الشائعة هو أن البنوك الكبيرة تؤكد على المعاملات    ،وتعمل بشكل جيد 

توفير   المصرفية  المعاملات  تتضمن  المصرفية.  العلاقات  على  الأصغر  البنوك  تركز  بينما  المصرفية 

تمان وقروض الرهن العقاري التي تحدث خدمات المعاملات مثل الحسابات الجارية وقروض بطاقات الائ

يمكن نقدها ميكانيكيا وتتطلب    ،نظرا لأن المنتجات موحدة للغايةوبوتيرة عالية وتعرض ميزات موحدة.  

عادة ما يعتمد قرار تقديم قرض بطاقة الائتمان    ،القليل من المدخلات البشرية لإدارتها. على سبيل المثال 

هذ  تعكس  الفرد.  ائتمان  درجة  )الدخلعلى  للفرد  الشخصية  المالية  الحالة  الدرجة  المستحقة  ،ه   ، والديون 

والمتأخر المحدد  الوقت  في  القروض  مدفوعات  لتقييم   ،وسجل  بسهولة  استخدامها  ويمكن  ذلك(  إلى  وما 

 مخاطر المقترض. 

معقول بشكل  جيدا  الائتمان  تسجيل  نموذج  كان  بطاقات   ،إذا  قروض  في  الخسائر  بدقة  النتائج  فستتوقع 

تقديمها  والائتمان.   الموحدة  المنتجات  لهذه  المعاملات  من  كافية  أحجاما  ينشئون  الذين  للمقرضين  يمكن 

وبالتالي البشري.  المال  رأس  في  محدود  باستثمار  العالم  مستوى  على   ،على  المعاملات  نموذج  يشجع 

تجات موحدة بأسعار منخفضة بما يكفي لثني الشركات الصغيرة عن تقديم استخدام التكنولوجيا لتقديم من

البنوك التي تركز على المعاملات المصرفية كبيرة بشكل عام وتتنافس عبر أسواق  وإن  نفس المنتجات.  

يمكن توريق الأصول ذات الميزات الموحدة    ،الأهم من ذلكوجغرافية وأسواق منتجات واسعة النطاق.  

منشئ كان  بنجاح.    إذا  الأساسية  الائتمان  مخاطر  تقييم  على  قادرة  التصنيف  ووكالات  يتم  وسالقرض 

 وصف عملية التوريق لاحقا في هذا الفصل.

المصرفية العلاقات  الع  ،تؤكد  والعلى  المصرفي  بين  الشخصية  المثال  .زبونلاقة  سبيل  السمة   ،على 

وليس  الرئيس العلاقة  تحركه  الذي  للقرض  للمقترض ة  حقيقية  قيمة  يضيف  المُقرض  أن  هي  المعاملات 

الأموال توفير  إلى  بالإضافة  الائتمان.  منح  عملية  المحاسبة    ،أثناء  في  الخبرة  تقديم  للمقرض  يجوز 

والتخطي الوالأعمال  توحيد  يتم  لا  الضريبي.  الصغيرة  كشوفات ط  الشركات  من  للعديد  وتفتقر    ،المالية 

من الصعب وة اللازمة للاقتراض مباشرة )إصدار السندات( في الأسواق المالية.  الإدارة إلى الخبرة المالي

موحدة.   غير  لأنها  الشركات  لهذه  الممنوحة  للقروض  ائتمانية  درجة  على  عاموالحصول  يكون    ،بشكل 

كما أنه على دراية مباشرة    ،المُقرض على دراية شخصية بالأفراد و / أو الشركات الذين يطلبون القرض 

 ،. مع قروض العلاقةائد وض من الاستخدامات الأخرى للعمتلكات أو المعدات التي يتم تمويلها أو الغربالم
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ما وغالبا  أعلى  معدلات  عموما  الإقراض  مؤسسات  كما    تفرض  المحفظة.  في  بالقروض    قوم تتحتفظ 

 من أجل تأمين العلاقة. زبائنر الائتمانية بقوة لهؤلاء البتسويق المنتجات والخدمات غي

المعلومات   عن  البحث  في  البدء  دون  المعاملات  إكمال  وسهولة  والمقرض  المقترض  بين  الألفة  من  إن 

وال البنك  يشجع كل من  الوقت.    زبونجديد  بمرور  العلاقة  الحفاظ على  المقترضون إذ  على  يدفع  سوف 

مع الحد الأدنى من المفاوضات المتكررة.   مقابل التأكيد على أن الأموال سوف يتم تقديمها لأنها مطلوبة

محلياو القرارات  اتخاذ  يعملو أيضا  يريدون  الذين  الأفراد  يعرف  ال.  أن  المصرفية  الصناعة  في    زبائن ن 

عندما ينتقل المصرفي  ،زبائناء كان مقرضا أو ممثل خدمة سو ،غالبا ما يتبعون المصرفي المفضل لديهم

بالراحة تجاه العلاقة الحالية ولا يرغب في    زبونيشعر ال وإلى بنك جديد بعد الاستحواذ أو تغيير الوظيفة.  

 المالي الفردي. ف مصرفي جديد بشأن شركته أو وضعهتثقي

صحيح والعكس  المصرفية  العلاقات  عن  بديلا  بالضرورة  ليست  المصرفية  أي   ،المعاملات  يعتبر    ولا 

بطبيعته.   أفضل  مجالات ونموذج  من  العديد  في  المعاملات  على  الكبرى  البنوك  تركز  أن  الطبيعي  من 

كان    ،2013. في نهاية عام  1.6في الشكل التوضيحي    Citigroup  كشوفات الأعمال. خذ بعين الاعتبار  

ملايين    4تريليون دولار من الأصول. ما هو تأثير قرض جديد بقيمة    1.9ما يقرب من    Citigroupلدى  

القرض "الصغير" بشكل  تقديم مثل هذا  تبرير  للبنك  المستقبل؟ يمكن  البنك في  دولار على صافي دخل 

بشري  أفضل إذا كان بإمكانه منح الدرجة الائتمانية للقرض وبالتالي عدم تكريس الكثير من رأس المال ال

 يؤدي الحجم المتزايد إلى تركيز أقل على العلاقات وزيادة التركيز على حجم المعاملات.وللمعاملة. 

فقد أظهرت الأحداث الأخيرة وجود خلل خطير في أحد جوانب نموذج المعاملات المصرفية.   ،ومع ذلك

الأ الأصول  توريق  على  الشركة  قدرة  هي  المعاملات  لنموذج  الجذابة  السمات  تم  إحدى  التي  ساسية 

المتشابهة   السمات  ذات  الأصول  من  مجموعة  تجميع  عملية  إلى  التوريق  يشير  سبيل    -إنشاؤها.  على 

العقارية    ،المثال الرهون  أو  الائتمان  بطاقات  بواسطة    -قروض  المضمونة  المالية  الأوراق  وإصدار 

بإصدار أوراق    ،Freddie Macأو    Fannie Maeمثل    ، الأصول. يقوم بنك استثماري أو كيان مشابه

مالية مع التدفقات النقدية من الأصول المتعهد بها لتسديد مدفوعات خدمة الدين. يتم بيع الأوراق المالية 

والائتمان.   والضمان  الخدمة  رسوم  خصم  بعد  القروض  من  النقدية  التدفقات  يتلقون  الذين  للمستثمرين 

السوق إلى  سيولة  برمتها  العملية  منشئي    ،تضيف  أن  لأن  العلم  مع  بانتظام  العملية  يكررون  القروض 

 المستثمرين سيطلبون الأوراق المالية.

أز الوأظهرت  هذا  أن  الأخيرة  الائتمان  )   مدخلمة  للتوزيع  الإنشاء  على  يفصل OTDالقائم  للإقراض   )

يمتلكوا العيب هو أن المقرضين الذين أنشأوا القروض كانوا يعلمون أنهم لن  وإنشاء القرض عن الملكية.  
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لذلك الأجل.  للمقرضين   ،القروض طويلة  الدفع  يتم  ما  الناشئة. وعادة  بجودة الأصول  اهتماما  أقل  كانوا 

من أجل  ووفقا لحجم القروض التي تم إنشاؤها ولا يتم معاقبتهم إذا تخلف المقترضون عن سداد القروض.  

بشكل متزايد للمقترضين الأقل  قدم المقرضون قروضا    ،أعمالهم والاستمرار في إنشاء القروض   طويرت

 تأهيلا. 

التصنيف وكالات  ف  ،Fitchو    S&Pو    Moody’sمثل    ،كانت  القروض  عاشريكة  منشئي  مع  لة 

التأمين النحو   ،ومتعهدي  هذا  على  ناجح.  توريق  بدون  رسوم  أي  يتلقوا  لن  نماذج    ،لأنهم  بتطبيق  قاموا 

أن  أثبتت  التي  التصنيفات  ومنحوا  المخاطر  لتقييم  كبيرمعيبة  حد  إلى  متفائلة  الأوراق   ،ها  بيع  يسهل  مما 

لم يتلق    ،المالية إلى مستثمرين غير مطلعين. عندما تعثرت الأصول الأساسية بمعدلات أعلى من المتوقع

المستثمرون في الأوراق المالية المدفوعات الموعودة. والنتيجة النهائية هي أن السيولة جفت إلى حد كبير 

التو عمليات  معظم  الجودة أما  ريق.  في  منخفضة  الأصول  من  العديد  أنشأت  التي  الكبيرة  المؤسسات 

وبالتالي تحمل    ،الأصول  قييد إلى تاضطرت لاحقا    ،وانتهى بها الأمر بالاحتفاظ بمبالغ كبيرة في محفظتها

 المشكلة.البنوك التي ركزت على العلاقات المصرفية تجنبت هذه بينما الخسائر التي استنفدت رأس مالها. 

السعي وراء العلاقات المصرفية لا يؤدي بالضرورة إلى انخفاض التكاليف. إذا كان البنك يقدم حقا قيمة 

من  وعلى استعداد للدفع مقابل الخدمة.    زبونسيكون الإذ  ،  زبونمجرد توفير الأموال المطلوبة لل  تتجاوز

مصرفية فرصا لتحقيق الربح بغض النظر   علاقات   المرجح أن تجد البنوك المجتمعية التي تقدم خدمات 

يتفق المحللون بشكل  وحيث من المرجح أن تكون المنافسة على هذه الخدمات محدودة.    ،عن حجم أصولها

 تؤكد هذه البنوك بشكل متزايد على المعاملات المصرفية.  ،عام على أنه مع زيادة حجم البنوك

 Universal Banking   شاملةالخدمات المصرفية ال

المصرفية  يشي الخدمات  مصطلح  فيهإلى    الشاملةر  تقدم  مالية  خدمات  لشركة  مجموعة    هيكل  الشركة 

والخدما المنتجات  من  اواسعة  البنوك  تركزت  المالية.  الغربية  لشاملةت  أوروبا  في  الأصل  حيث   ،في 

جمعت بين الخدمات المصرفية التجارية التقليدية التي ركزت على القروض وجمع الودائع مع الخدمات 

وتقديم المشورة بشأن    ،بالاكتتاب في الأوراق المالية  البنوك الشاملةتقوم    ،المصرفية الاستثمارية. وبالتالي

والاستحواذ  الاندماج  لل  ،عمليات  الاستثمارية  الأصول  في    ،ئنزباوإدارة  الملكية  حقوق  مراكز  وتولي 

مضاربة  ،الشركات  أرباح  لتحقيق  وبيعها  الأصول  الوساطة  ،وشراء  خدمات  القروض   ،وتقديم  وتقديم 

المقبولة.   الوإن  والودائع  المصرفية  للخدمات  المفترضة  ال  شاملةالميزة  بين  هي  الخدمات  بيع  على  قدرة 

ومات  المشاركة في المنتجات والخدمات المتنوعة إلى زيادة ميزة المعلمن المفترض أن تؤدي  و.  زبائنال

 بشكل أكثر كفاءة وبأسعار أفضل.  زبائنوالسماح للبنك بخدمة ال
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التي حاولت  الأمريكية  الشركات  ناجحة.  الشاملة  المصرفية  الخدمات  كانت  إذا  ما  إجماع حول  يوجد  لا 

شامل" لم تتفوق على المنافسين التقليديين. بالإضافة    تحقيق هذا الهدف المتمثل في "سوبر ماركت مالي

وهو    Salomon Smith Barneyتمتلك ذات مرة    Citigroupكانت    ،إلى عملياتها المصرفية التجارية

وهي شركة تمويل    Associates Corpوشركة    ،شركة تأمين كبيرةوهي    Travelers  ،بنك استثماري

لتابعة غير المصرفية في نهاية المطاف لأن الأداء الإجمالي لم  فقط لبيع كل من هذه الشركات ا  -كبيرة  

في ألمانيا منذ فترة طويلة مجموعة مماثلة من الشركات ذات الأداء    Deutsche Bankيدير  و يتحسن.  

 المستقر في أحسن الأحوال. 

 ، يبدو أن بعض المؤسسات المصرفية الأمريكية الكبيرة تتبع النموذج المصرفي الشامل. على سبيل المثال

التي    JPMorgan Chaseو    Bank of Americaقام   الشركات  على  بالاستحواذ  تقدم  باستمرار 

الماضية  القليلة  السنوات  في  مختلفة.  وخدمات   .U.Sعلى    Bank of Americaاستحوذ    ،منتجات 

Trust    وLaSalle Bank    وCountrywide Financial،  كبير عقاري  رهن  مقرض  و   ،وهو 

Merrill Lynch،    كانت التجزئة.  وسطاء  من  عدد  أكبر  يضم  استثماري  بنك  الاستحواذ لوهو  عمليتا 

عام  الأخيرتان   في  متعثرة  من    ،2008مبيعات  كل  واجه   Merrill و  Countrywideحيث 

Lynchالعقاري الرهن  بالتخلف عن سداد  الكبيرة  ،صعوبة مرتبطة  السيولة    ،وشطب الأصول  ومشاكل 

خلال    Bear Stearnsو    Washington Mutualعلى    JPMorgan Chase  استحوذ والمقابلة.  

 جنبا إلى جنب مع منظمات أخرى.  ،الأزمة المالية

لأربعة قطاعات جغرافية )الولايات المتحدة   Bank of Americaإجمالي إيرادات    1.10يعرض الشكل  

 وأوروبا وآسيا وأمريكا اللاتينية( وخمسة قطاعات أعمال: 
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 2013في عام   Bank of Americaلـ خط إيرادات الأعمال والربحية  10.1الشكل 

1( والأعمال  للأفراد  المصرفية  الخدمات   .CBB):   تكون  تCBB  الودائع البطاقات   ، من  ،  وخدمات 

الائتمانية  والخدمات  المنتجات  من  الأعمال مجموعة  من  النوع  هذا  يقدم  للأعمال.  المصرفية  والخدمات 

ال  والمصرفية والاستثمارية والشركات. يصل  ال  زبائنللمستهلكين  الساحل   عملاءوشبكة  إلى  الساحل  من 

من    32مع   يقرب  ما  الشبكة  تضم  كولومبيا.  ومقاطعة  جهاز    16300و    ،مركز مصرفي  5500ولاية 

 ومنصات عبر الإنترنت والهواتف المحمولة. ،ومراكز اتصال على مستوى الدولة ،صراف آلي

2( الاستهلاكية  العقارات  خدمات   .CRES):    عمليات والأصول   CRESتشمل  الإسكان  قروض 

 والخدمات.

والخدمات  3 العالمية  الشركات  العالمية  المصرفية  الخدمات  تشمل  العالمية:  المصرفية  الخدمات   .

العالمية  التجارية  الخدمات   ،المصرفية  عن  مجموعة    فضلا  القطاع  هذا  يوفر  الاستثمارية.  المصرفية 

الإيجار   وعقود  التجارية  القروض  ذلك  في  بما  بالإقراض  المتعلقة  والخدمات  المنتجات  من  واسعة 
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والقروض   الأصول  على  القائم  والإقراض  العقاري  والإقراض  التجاري  والتمويل  الالتزام  وتسهيلات 

 الاستهلاكية المباشرة / غير المباشرة.

و4 العالمية  الثروة  )إدارة  .  تتألف  GWIMالاستثمار   :)GWIM    الثروة أساسي  عملينمن إدارة  ين: 

 .U.Sلإدارة الثروات الخاصة )  Bank of America ( وMLGWM)  Merrill Lynchالعالمية في  

Trust.)    لـ الاستشارية  الأعمال  ال  زبائنتجربة    MLGWMتوفر  من    جودةعالية  شبكة  خلال  من 

دولار من إجمالي الأصول القابلة    250000الذين لديهم أكثر من    زبائنستشارين الماليين تركز على الالم

مصمم  MLGWMوفر  وت للاستثمار.   الحلولا  احتياجات  لتلبية  خصيصا  مجموعة    زبائنة  خلال  من 

 مصرفية والتقاعد. الخدمات كاملة من منتجات السمسرة وال

جمي 5 تتكون  أنشطة  .  من  الأخرى  الأنشطة  الأعمال    ALMع  وتصفية  المال  رأس  في  والاستثمارات 

أنشطة   تشمل  المالية   ALMوغيرها.  والأوراق  بالكامل  للقروض  السكني  العقاري  الرهن  محفظة 

الأجنبية  ،الاستثمارية العملات  مخاطر  إدارة  وأنشطة  الفائدة  الدخل   ،ومعدل  توزيع  ذلك صافي  في  بما 

لية  عانهجيات التخصيص وعدم ف، وتأثير بعض مالخسائر على الالتزامات المهيكلةلمكاسب /  وا  ،المتبقي

 التحوط المحاسبي. 

يتم إنشاء الغالبية العظمى من إجمالي إيرادات   يتم   ،داخل الولايات المتحدة  Bank of Americaبينما 

من   يقرب  ما  توسيع    14إنشاء  في  الحالية  أهدافه  أحد  يتمثل  اللاتينية.  وأمريكا  وآسيا  أوروبا  في  بالمائة 

أكبر حصة من الإيرادات في   Bank of Americaحيث يولد    ،نطاق وصوله خارج الولايات المتحدة

التقليدية:   المصرفية  و    CBB  (33الخدمات  ت   CRES  (8.6بالمائة(  عبر   هاتبعبالمائة(.  الإيرادات 

 مجالات الثروة العالمية وإدارة الاستثمار. 

وجدت البنوك التجارية التقليدية أن المنافسة في الأعمال المصرفية الاستثمارية وإدارة الثروات   ،تاريخيا

في  لم يسُمح قانونا للبنوك التجارية بتقديم خدمات مصرفية استثمارية    ، تمثل تحديا. وبالنظر إلى تاريخنا

تقوم  التي  الأسر  وعدد  المشتركة  الصناديق  في  والتوسع  السريع  النمو  من  فترة  هذه  كانت  الثمانينيات. 

بدأت البنوك التجارية في تقديم    ،بحلول منتصف التسعينيات وباستثمارات مباشرة في الأسهم والسندات.  

القسم   خلال  )من  الثروات  إدارة  البنوك    ،(ات للشرك  Glass-Steagallقانون  من    20خدمات  لكن 

الثرية.   الأسر  في  بالفعل  راسخة  كانت  الاستثمار  وشركات  من  والاستثمارية  التنافسية  البيئة  جعلت 

الصعب على البنوك التجارية اقتحام هذه الأسواق. وهكذا بدأت العديد من أكبر المؤسسات في الاستحواذ 

 الأسواق.على شركات استثمارية للسماح لها بالمنافسة في هذه 
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يجادل النقاد بأن الإدارة لا تستطيع  إذ  لا يزال السؤال مفتوحا حول مدى نجاح النموذج المصرفي الشامل.  

مختلفة   أن تعمل بنجاح مثل هذه الخطوط المتنوعة من الأعمال التجارية التي لكل منها ثقافات وأساليب 

لم تظهر أي    ية بحيث لا يمكن أن تنجح.ن. قد تكون هذه الشركات معقدة للغالتعويض الموظفين الرئيسي 

قد تكون  فأداء قويا باستمرار.    ،، سواء في الولايات المتحدة أو على مستوى العالمشاملةمؤسسة مصرفية  

أو   تفشل"  أن  من  "أكبر  تصبح  الشركات  هذه  مثل  أن  هي  الأساسية  تضمن    ،TBTFالفائدة  وبالتالي 

 ل في أوقات الأزمات.عا وجودها بشكل ف

 Too Big to Fail Banks   أكبر من أن تفشلبنوك 

دفعت الأزمة المالية مجلس الاحتياطي الفيدرالي ووزارة الخزانة الأمريكية إلى اتخاذ خطوات فريدة لمنع 

سابقا مناقشته  تمت  كما  الاقتصادي.  طارئ    ،الانهيار  ائتمان  تقديم  الإستراتيجيات  إحدى  تضمنت 

خ تمويل  مشاكل  واجهت  التي  لتقوية  للمؤسسات  البنوك  في  المال  رأس  ضخ  الآخر  وتضمن  طيرة. 

كانت المؤسسات التي حصلت على أكبر قدر من القروض والضمانات    ،ميزانياتها العمومية. بشكل عام

البلاد.   في  المؤسسات  أكبر  الأسهم  نفسهوواستثمارات  الوقت  من   ،في  للعديد  للبنوك  المنظمون  سمح 

مما أدى إلى القضاء على استثمارات   ،جدت نفسها في ورطة بالفشلالمؤسسات المصرفية الأصغر التي و 

 .FDICحاملي الأسهم وتسبب في خسائر لصندوق التأمين 

وصف المشاركون في السوق والمحللون بسرعة أكبر الشركات التي تتلقى أكبر مساعدة حكومية فورية  

والمسؤولون الحكوميون بأن هذه الشركات كانت جادل المنظمون و.  TBTFبأنها "أكبر من أن تفشل" أو  

أخرى كبيرة  بشركات  كبير  بشكل  العالمي  ،مرتبطة  المالي  النظام  انهيار  إلى  سيؤدي  الفشل  وفي   ،وأن 

من المفترض أن المنظمات الأصغر كانت أقل أهمية من الناحية  ونهاية المطاف إلى ركود عالمي حاد.  

نف على  تحصل  لم  وبالتالي  المساعدةالاقتصادية  من  والمقدار  النوع  علامة إذ    .س  إلى  الآن  ينُظر 

TheTBTF   مما يعني أن الحكومة الفيدرالية قررت   ،على أنها سلبية من قبل العديد من المحللين والأفراد

سيفشل ومن  سينجو  شركات    ،من  ومن    TBTFوحصلت  مستحقة.  وغير  عادلة  غير  مساعدة  على 

 قد استفادوا من العلاج. TBTFندات وكبار المديرين في شركات الواضح أن حاملي الأسهم وحملة الس

عام   قانون    ،2010في  الكونجرس  المشاكل Dodd–Frankأصدر  من  واسعة  مجموعة  تناول  الذي   ،

من خلال إنشاء عملية حل  TBTFيحاول جزء من القانون معالجة مؤسسات إذ المرتبطة بالأزمة المالية. 

من خلال المتطلبات الإلزامية التي    التي تواجه مشاكل في المستقبل  TBTFيتم من خلالها حل مؤسسات  

تصفيتها.   كيفية  لشركات  وتنص على  أبدا  يسُمح  لن  أنه  السوق  في  المشاركين  من  العديد    TBTFيعتقد 

 بالفشل من خلال أي شيء يشبه التصفية. 
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 Heatherاستحوذت أكبر البنوك على حصة أكبر من الأصول المالية. يوضح    ،منذ بداية الأزمة المالية

Peirce   و Robert Greene  ال أمريكية    1.11رقم    شكلفي  بنوك  خمسة  أكبر   JPMorgan  -أن 

Chase, Bank of America, Citibank, U.S. Bank, and Wells Fargo  -    زادت حصتها من

من   المصرفية  الأصول  ا  30.1إجمالي  عام  في  في  عام    46.6إلى    2000لمائة  في  المائة  . 2013في 

عن  نوا حجمها  يقل  التي  البنوك  من    10خفضت  السوق  في  حصتها  الوقت  نفس  في  دولار  مليارات 

 في المائة.  18.6في المائة إلى  27.5الأصول من 

 

  ، تستمر في الحصول على ضمان حكومي ضمني  TBTFجادلت العديد من الدراسات أيضا بأن شركات  

خلصت سلسلة من الدراسات    ،على سبيل المثالومما ينتج عنه تكاليف اقتراض أقل وتكاليف تشغيل أقل.  

ى أن أكبر إل  2014البحثية التي نشرها الاقتصاديون في بنك الاحتياطي الفيدرالي في نيويورك في عام  

 ، 2009مقارنة بالمؤسسات الأصغر حتى عام    % 0.31خمسة بنوك أمريكية تتمتع بميزة تمويلية تقارب  

معالجة هذا جزئيا عن طريق إنشاء    Dodd–Frankيحاول قانون  ووبالمثل كانت تكاليف تشغيلها أقل.  

تبر مؤسسات مالية ذات أهمية  مجلس مراقبة الاستقرار المالي الذي يحدد الشركات الكبيرة المعينة التي تع

التي يمكن التعرف عليها    ،تعتبر هذه الشركات و( وفرض متطلبات وتكاليف جديدة عليها.  SIFIsنظامية )

الإنترنت  مالية.    ،عبر  لضائقة  تعرضت  إذا  المالي  للاستقرار  تهديدا  تمثل  أنها  أن  وعلى  المفترض  من 

 بانتظام وتفرض عقوبات حسب الضرورة. SIFIهيئات الرقابة الحكومية ستراقب أداء مؤسسات 

 Different Channels for Delivering    مختلفة لتقديم الخدمات المصرفية القنوات  ال

Banking Services 
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الذين يرغبون في بدء بنك جديد )  القرارات de novoافترض أنك من بين مجموعة من الأفراد   (. أحد 

ال التي ستتخذها هو  المنتجات    زبائنالحاسمة  لهم  تتعامل معه وكيف ستقدم  الذي  البنك  الذين سيستهدفهم 

ل زيارات سيتضمن أحد اختياراتك تقديم الخدمات بالطريقة التقليدية من خلا  ، والخدمات المصرفية. اليوم

ال بين  لوجه  ال  زبائنوجها  خدمة  وممثلي  البنك  المكتب وموظ  زبائنوصرافي  في  سواء  القروض  في 

يمكنك تقديم العديد من نفس الخدمات عبر أجهزة الصراف   ، بدلا من ذلكوو في الفروع.  للبنك أ  الرئيس

( اليومATMالآلي  المحمول.  الهاتف  عبر  المصرفية  والخدمات  الاتصال  ومراكز  والإنترنت  تقدم    ،( 

التقليدية.   المصرفية  الدفع  أنظمة  مباشر  بشكل  تتحدى  أنظمة  الشركات  من  من والعديد  العديد  تستخدم 

على    Starbucksوالأجهزة الذكية الأخرى لمعاملات نقاط البيع المباشرة.    iPhoneالمتاجر الآن أجهزة  

 Starbucksوالتي تتيح لك الدفع باستخدام هاتفك الذكي. ترتبط    ،Square Walletتقدم    ،سبيل المثال

Square Wallet   الإ وتوفر  الخصم  أو  الائتمان  ببطاقة  الرقمية.  مباشرة  النقر  إيصالات  مجرد  نها 

 والذهاب! 

وتكلفة مختلفة    ،هذه استثمارا مختلفا لوضع النظام في مكانه  قديم أو التسليمتتطلب كل قناة من قنوات الت

ا فرصا مختلفة للوصول إلى يقدم كل منها أيضووأسواق مختلفة من المحتمل اختراقها.    ،للعمليات الجارية

سيعكس ووتقديم منتجات أو خدمات جديدة.    ،وتسريع أوقات المعالجة  ،وتقليل تكاليف التسليم  ،جدد   زبائن

تركيبة السكانية المختلفة  اختيار قنوات التسليم والأسواق المحتملة الاحتمالات الجغرافية المختلفة وكذلك ال

الزبائنلل اليومية  حساباتهم  أرصدة  على  يركزون  الذين  المتقاعدون  يريد  هل  عبر .  المصرفية  خدمات 

 الهاتف المحمول؟ هل يريد طلاب الجامعات إجراء مناقشات وجها لوجه مع مسؤولي البنك؟ 

 غراء ختلفة: بشكل استباقي لإ من الواضح أن البنوك تختار مجموعة متنوعة من قنوات التسليم لأغراض م

المستهدفيننئ زبا ا  ،ها  الوحماية  فقدان  من  دفاعي  بشكل  لا   زبائنلبنك  ال  عندما  ون الرئيس   زبائنيستطيع 

يريدون كما  بسهولة  المصرفية  الخدمات  إلى  لقوس   .الوصول  التالية  المقارنة  بعض  توضح  التسليم  نوات 

 ة. القضايا الرئيس

المصرفية.  1 تشغيل    : الفروع  من خلال  المادي  وجودها  لتوسيع  استراتيجيات  البنوك  من  العديد  اتبعت 

النطاق واسعة  مصرفية  ه شبكات  الفرعي  البنك  لل.  يمكن  بالتجزئة  بيع  منفذ  إجراء    زبائنو  خلاله  من 

ال  ،أعمالهم المصرفية إما وجها لوجه مع ممثلي البنك أو إلكترونيا    ،زبائنمثل الصرافين وممثلي خدمة 

الطوب   من  بذاتها  القائمة  المباني  هما  الفروع  من  شيوعا  الأكثر  النوعان  الآلي.  الصراف  أجهزة  عبر 

الخدمات  من  كاملة  مجموعة  عادة  التقليدية  الفروع  تقدم  المتاجر.  في  الموجودة  والفروع  والملاط 

غالب الثقة.   / الأموال  إدارة  وخدمات  والودائع  القروض  ذلك  في  بما  نوافذ المصرفية  لديهم  يكون  ما  ا 

البينما  .  زبائنالتعامل مع تدفق الملحقة للمساعدة في    إستمرار متاجر عادة في منافذ توجد الفروع داخل 
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الخدمات.   من  محدودة  مجموعة  وتقدم  بالتجزئة  في  والبيع  المتاجر  داخل  الفروع  من  شائع  نوع  يوجد 

 محلات السوبر ماركت التي تتميز بحركة مرور كبيرة. 

أجهزة  2 معظم  ي  :(ATM)الآلي    فاالصر.  الناحية    زبائنستخدم  من  الآلي.  الصراف  أجهزة  البنوك 

ن تدخل  فإن أجهزة الصراف الآلي هي أنظمة اتصالات محوسبة تقدم خدمات بنكية محدودة دو  ،الرسمية

ال يمتلك  مباشر.  في   زبائنبشري  البطاقة  بإدخال  للفرد  يسمح  بمعرف  مشفرة  بلاستيكية  بطاقة  عموما 

والتحقق من أرصدة   ، وأخذ السلف على بطاقات الائتمان  ،اعوالإيد   ،ماكينة الصراف الآلي لسحب النقود 

مما يسمح للمستخدم    ،الحسابات. تقريبا جميع أجهزة الصراف الآلي في الولايات المتحدة متصلة بشبكات 

أو  يمتلك  الذي  البنك  يفرض  ما  عادة  المستخدم.  بنك  النظر عن مكان  بغض  أعمال مع مصرفه  بإجراء 

لي رسوما على المستخدم مقابل الوصول. سوف تتنازل العديد من البنوك يستضيف أجهزة الصراف الآ

 البنك المضيف.  زبائنها بنفس الوصول مثل نئزبا فرضها البنوك الأخرى للسماح لعن الرسوم التي ت

3  . ( الإنترنت  المصرفية عبر  للOnlineالخدمات  البنوك  تسمح معظم  إلى معلومات    زبائن(.  بالوصول 

وإجراء   النموذجية  حساباتهم  الخدمات  تشمل  الآمنة.  الويب  مواقع  عبر  الروتينية  المصرفية  الأعمال 

الحساب  الفواتير  ،مراجعة  للأموال  ،ودفع  الإلكتروني  قروض   ،والتحويل  على  الحصول  وطلبات 

ملاءمتها في  الإنترنت  عبر  المصرفية  للخدمات  الأساسية  الميزة  تتمثل  جديدة.  ال  ،وحسابات    زبائن لأن 

العيب  وجراء أعمالهم المصرفية تقريبا في أي وقت وفي أي مكان يتوفر فيه الوصول إلى الويب. يمكنهم إ

من  الحساب  معلومات  سرقة  في  نجحوا  اللصوص  أن  هو  الإنترنت  عبر  المصرفية  للخدمات  الأساسي 

 الأفراد واستنفاد أرصدة الحسابات بسرعة. 

البنك. يتكون المركز من موقع   زبائنتهدف مراكز الاتصال إلى إفادة    :مراكز الاتصال.  3 التجزئة في 

البنوك مراكز الاتصال بشكل أس لتلقي المكالمات وإرسالها. تستخدم  البنك  اسي  مركزي مصمم لموظفي 

  نزبائالديون. توفر بعض البنوك لل ولجهود التسويق عبر الهاتف وتحصيل زبائنللتعامل مع استفسارات ال

مدار   على  الوصول  بالمنتجات   24إمكانية  المتعلقة  المشكلات  حل  يمكنهم  الذين  الأفراد  إلى  ساعة 

  لة عالا تكون جميع مراكز الاتصال ف  ،والخدمات المصرفية. ميزة مثل هذا النظام هي الراحة. ومع ذلك

 ي يرغبون فيه.على الرضا الذ  زبائنطويلة وعندما لا يحصل ال زبائنعندما تكون أوقات انتظار ال

الخدمات  4 المحمول.  الهاتف  عبر  اللوحية    :المصرفية  والأجهزة  المحمولة  الهواتف  استخدام  سيؤدي 

تخيل الراحة المتزايدة إذا    زبائن.ة المعاملات وزيادة راحة اللإجراء الأعمال المصرفية إلى تسريع معالج

بك  الخاص  الإيداع  حساب  نشاط  مراجعة  بإمكانك  القرض   ،كان  مدفوعات  الشيكات   ،وتسديد   ، وإيقاف 

أ  كمبيوتر  جهاز  استخدام  من  بدلا  الخلوي  هاتفك  باستخدام  صغيرة  بفئات  شراء  عمليات  و  وإجراء 
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ة عبر الهاتف المحمول هي نظام الصراف الآلي. الخدمات المصرفي  أجهزةالاضطرار إلى الذهاب إلى  

 التسليم الأسرع نموا للخدمات المصرفية.

الأصغر سنا القنوات التي    زبائن. عادة ما يفضل الزبائنة أنواعا مختلفة من التروق قنوات التسليم المختلف 

ليل  توفر أكبر قدر من الراحة بحيث لا يضطرون أبدا إلى دخول مبنى البنك. هذا يفيد البنك من خلال تق

ال  ،تكاليف العمالة ويحتمل أن يمثل مصدرا حقيقيا لدخل الرسوم. ومع ذلك الأكبر    زبائنغالبا ما يفضل 

المباشر الاتصال  التقنيات.    ،سنا  من  النوعين  كلا  توفر  أن  يجب  البنوك  أن  إلى  يؤدي  من    ليسومما 

لتالي يمثلون علاقات مربحة  الأكبر سنا عموما أكبر حسابات الودائع وبا  زبائنالمستغرب أن يكون لدى ال

 للغاية حتى بعد أخذ التكلفة العالية لنظام تسليم الفروع في الاعتبار. 

 Summaryالفصل    ملخص

إلى تغيير جذري في المشهد المصرفي. لم تعد البنوك الاستثمارية    2009-2007أدت أزمة الائتمان في  

الأوراق   في  الاكتتاب  على  تركز  التي  الملكيةالمالي الكبيرة  وتداول  السمسرة  وخدمات  موجودة   ة 

متميزة.   اوكمؤسسات  بين  الرئيسمن  الخمسة  الاستثمارية  النشاط لبنوك  في  طويل  تاريخ  لها  التي  ة 

المتحدة الولايات  في  يزال    ،المصرفي  يعملان    Morgan Stanleyو    Goldman Sachsلا  فقط 

من    ،كبر البنوك التجارية الأمريكية والعالمية بدورها. عانت معظم أBHCsوهما    ،ككيانات قائمة بذاتها

تتعلق بجودة الأصول مع الرهون العقارية   بادلات وم  ،ض ذات الرافعة الماليةوالقرو  ،مشكلات خطيرة 

 وبالتالي استنفاد رأس مالها.  ،أصولها قييد بحيث اضطرت إلى ت  ،الائتمان التخلف عن سداد 

ذلك   مالها.  بعد  تحمي رأس  لأنها  للإقراض  البنوك  استعداد  أنحاء  وتراجع  جميع  في  الحكومات  تدخلت 

وشراء  التأمين  وشركات  البنوك  في  الممتازة  الأسهم  شراء  طريق  عن  الفاشلة  الشركات  لإنقاذ  العالم 

ميع أنحاء  الأصول المتعثرة. كانت أزمة الائتمان عالمية بالفعل وأدت إلى تباطؤ النمو الاقتصادي في ج

الضرائب  إذ  العالم.   وفرض  البنوك  تنظيم  كيفية  حيث  من  المتغيرة  المصرفية  البيئة  الفصل  هذا  يصف 

ا والخدمات  المنتجات  لتحديد  المديرون  يستخدمها  التي  المختلفة  الاستراتيجيات  يناقش  كما  لتي عليها. 

 . لخدمتهم البنك ذين سيناضلال زبائنسيقدمها البنك وأنواع ال

فضلا عن    ،يحدد هذا الفصل على وجه التحديد الهيكل التنظيمي لبنوك الاستثمار مقابل البنوك المستقلةو

الذين يريدون معاملات منخفضة التكلفة )المعاملات المصرفية(   زبائناتيجيات المرتبطة عموما بالالاستر

ا بمناقشة  ويختتم  المصرفية(.  )العلاقات  البنك  إدارة  مع  شخصية  علاقة  الشاملة أو  المصرفية  لخدمات 

 والقنوات المختلفة المتاحة لتقديم الخدمات المصرفية. 

 Questionsالفصل    أسئلة
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 . 2009-2008. صف ما حدث لبنوك الاستثمار التقليدية التالية في  1

 . Goldman Sachsأ. 

 .Bear Stearnsب. 

 . Morgan Stanleyج. 

 . Lehman Brothersد. 

 . Merrill Lynchه. 

 .2009-2007المصطلحات التالية واشرح سبب أهميتها خلال أزمة الإسكان والائتمان في  عرف. 2

 أ. التوريق. 

 ب. قرض الرهن العقاري.

 الأصول. تقييد ج. 

يختلف  3 اشرح كيف   .OBHC    عنMBHC  .المالية و الخدمات  تختلف كل من هذه عن شركة  كيف 

 القابضة؟ 

لبنك  4 المحددة  الفيدرالية  الضريبية  المعاملة  هي  ما   .S Corp  على الضرائب  فرض  يتم  كيف  ؟ 

 المساهمين؟ 

ما هي أنواع المؤسسات المالية التي تتبع بقوة كل والمعاملات المصرفية والعلاقات المصرفية.    عرف.  5

 نموذج من نماذج الأعمال هذه؟ اشرح السبب.

الم6 استخدم  الواردة  .  الشكلعلومات  أرباح    1.10  في  ونسب  مبالغ  التي    Bank of Americaلشرح 

كثر استقرارا ما هي خطوط الأعمال التي من المحتمل أن تنتج أرباحا أوتأتي من كل خط أعمال مختلف.  

 ؟ لماذاوأو توقعا؟ 

وات  . اذكر ثلاثة أسباب وراء احتمال حدوث انخفاض حاد في عدد البنوك التجارية المستقلة خلال السن7

 القليلة المقبلة. 

لكل منها، صف  وقديم الخدمات المصرفية.  وصف القنوات المختلفة التي تستخدمها البنوك لتأسرد وأ.  8

 الذين من المحتمل أن يكونوا مستخدمين نشطين للخدمات في تلك القناة.  زبائنخصائص ال
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 أداء الشركات المصرفية غير التقليدية
The Performance of Nontraditional Banking Companies 

 Introductionالمقدمة   
حيث تغير كل من النظام المصرفي الأمريكي والنظام المصرفي العالمي بشكل كبير.  ،2008خلال عام 

لديها  متازةبيرة عن طريق شراء الأسهم المدعمت الحكومات في جميع أنحاء العالم العديد من البنوك الك

الاستثمارية إما . أكبر البنوك موجوداتكميات كبيرة من ال أصدرتل إعادة رسملة المؤسسات التي من أج

 Bear Stearns مثل تم بيعها إلى بنوك أخرى أكثر تقليدية ، أوLehman Brothers مثل فشلت

(. Morgan Stanleyو Goldman Sachsأو تم تحويلها إلى شركات مالية قابضة ) ،Merrill Lynchو

 أي بنوك. ،جميعا إلى شركات مالية قابضة تلقد تحولف ،ك استثمارية أمريكية كبيرة نقيةلا توجد بنو ،اليوم

كشفت أزمة الائتمان عن عيوب مهمة في نماذج التشغيل للشركات المالية الكبيرة التي لم يكن لديها مصادر 

يعتمدان بشكل كبير على  Lehman Brothersو Bear Stearnsكان كل من حيث تمويل مستقرة. 

وجدت هذه الشركات  ،مع جفاف السيولة خلال الأزمة الماليةوقدرتهما على تجديد قروضهما قصيرة الأجل. 

حتى  ،وغيرها أن العديد من المقرضين الذين لديهم مخاوف كبيرة بشأن الخسائر المستقبلية لن يقرضوها

إن عدم قدرتهم على تجديد تمويلهم قصير الأجل وفي بعض الأحيان على أساس مضمون بالكامل. 

لتمويل من أجل السيولة أجبروا بسرعة كل من هذه الشركات على مواجهة واعتمادهم المفرط على هذا ا

بدأت تواجه صعوبة  (GE) أصبحت مشكلة السيولة كبيرة لدرجة أنه حتى جنرال إلكتريكواحتمال الإفلاس. 

غيرت جنرال إلكتريك فيما بعد الطريقة التي تمول حيث في إصدار أوراق تجارية إضافية لتمويل عملياتها. 

 11و 10و 3ية قصيرة الأجل. راجع الفصول وقللت بشكل كبير من استخدامها للأوراق التجار عملياتهابها 

 للحصول على مناقشة تفصيلية للطرق المختلفة لضمان السيولة ومصادر التمويل في المؤسسات المالية.

لرئيسي لتحول بعض أكبر الشركات المالية إلى شركات مالية قابضة وقبول كانت أزمة السيولة السبب ا

 American International Groupتحولت المؤسسات الكبيرة غير الوديعة مثل حيث . TARPأموال 

إلى شركات مالية قابضة لضمان  American Expressو Morgan Stanleyو Goldman Sachsو

وبالتالي توفير المسار المطلوب لمصدر سيولة آمن  ،اطي الفيدراليالوصول إلى الاقتراض من الاحتي

 تشددالسعر الذي كان على كل من هذه الشركات دفعه يخضع لسلطة تنظيمية أكثر  حيث أنزمة. الألتجنب 

فقد اعتبر معظم  ،وبالنظر إلى حجم أزمة السيولة المتطورة ،من مجلس الاحتياطي الفيدرالي. ومع ذلك

المطلوب لاستعادة ثقة المقرضين وضمان البقاء على المدى الطويل. وهذا طريق أهون الشر الخبراء أن 
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وهكذا بدأ التحول الكبير لقطاع الخدمات المالية حيث أصبحت جميع البنوك الاستثمارية البحتة الكبيرة 

 للاحتياطي الفيدرالي. تشددارية( في ظل التنظيم الأكثر شركات مالية قابضة )بنوك تج

، أكبر شركة تأمين في العالم قبل American International Group Inc. (AIG)تم إنقاذ شركة 

خصصت وزارة الخزانة في النهاية حيث  .كومة الأمريكية ثلاث مرات مختلفةمن قبل الح ،الأزمة المالية

لعالم في عام رابع أكبر شركة تأمين في ا ،MetLifeتم تحويل ومليار دولار لإنقاذها.  150أكثر من 

 MetLifeقبل الأزمة المالية بوقت طويل. كانت شركة  ،2001إلى شركة مالية قابضة في عام  ،2014

ولكنها قررت في النهاية عدم المشاركة في البرنامج الحكومي.  2008في عام  TARP ة لقبول أموالمستعد

ربما لم يكونوا قد أدركوا العواقب الكاملة لعدم  MetLifeعلى الرغم من أن المديرين التنفيذيين لشركة و

بإلغاء تسجيلها كشركة  MetLifeإلا أن هذا القرار سمح لشركة  ،في ذلك الوقت TARPقبول أموال 

 .عليها وإلغاء إشراف مجلس الاحتياطي الفيدرالي ،2013قابضة مالية في أوائل عام 

من خلال إعادة هيكلة  عليها ف الاحتياطي الفيدراليحاولت العديد من البنوك الأجنبية أيضا تجنب إشرا

الأمريكية كشركة قابضة  Barclaysتسجيل مجموعة  Barclaysألغى  حيث وحداتها المصرفية المحلية.

وهي شركة تابعة للشركة الأم البريطانية  ،ونقل محفظة بطاقات الائتمان إلى شركة أمريكية جديدة ،مصرفية

Barclays .ستقوم وFDIC، ـ ستسمح هذه الخطوة لوبتنظيم هذه الشركة.  ،بدلا من الاحتياطي الفيدرالي

Barclays التي دعا إليها موال الإضافيةبتجنب إضافة مليارات من رؤوس الأ ،Dodd-Frank إلى ،

 ،بإلغاء تسجيل شركته الفرعية الأمريكية Deutsche Bank AGقام  ،الوحدة المصرفية. وبالمثل

Taunus Corp،  ـ لتجنب متطلبات رأس المال الجديدة ل 2012كشركة قابضة مالية في فبرايرDodd-

Frank  .يبدو أن قانون وأيضاDodd-Frank قابضة  مالية قد زاد من تكاليف وتعقيد تصنيفها كشركة

 لكنها تركت ثغرة للبنوك الأجنبية.و ،بسبب متطلبات رأس المال المرتفعة

نقوم بتحليل الأداء المالي للعديد من الشركات المصرفية غير التقليدية. والغرض من ذلك س ،في هذا الفصل

هو إظهار مجموعة المنظمات التي تقدم الخدمات المصرفية الأساسية ونماذج أعمالها المختلفة. المؤسسات 

املات وتقدم التي تقدم الخدمات المصرفية الأساسية هي تلك التي تقبل الودائع في شكل حسابات المع

 Mutualو Goldman Sachsمناقشتها في هذا الفصل هي  تمستالمنظمات الثلاث التي وإن القروض. 

of Omaha Bank وBMW Bankسيتم إجراء مقارنات مع المؤسسات المقدمة  ،. بالإضافة إلى ذلك

 وبيانات النظراء الإجمالية. ،Community National ،USAAو PNC Bank ،3في الفصل 

لفترة طويلة البنك الاستثماري الأول في العالم. ولكن في  Goldman Sachsكان بنك  ،2008ل عام قب

ومعظم البنوك الاستثمارية البحتة إلى شركات مالية قابضة استجابة  Goldmanتحول بنك  ،2008عام 
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كان حيث الاستثمارية. لقد غير هذا بالتأكيد المشهد في مجال الخدمات المصرفية ولأزمة الائتمان العالمية. 

التحويل هو تفادي أزمة السيولة من خلال الوصول إلى الاقتراض من هذا الهدف الرئيسي الذي حفز 

الاحتياطي الفيدرالي على المدى القصير والودائع الأساسية الأكثر استقرارا للبنوك التقليدية على المدى 

 Mutual ofهو شركة تابعة لشركة  Mutual of Omaha Bank (MO Bank)بنك إن الطويل. 

Omaha Insurance Company،  وهي شركة تأمين كبيرة متخصصة في تقديم منتجات التأمين على

 ،Mutual of Omaha Insurance Company ،من حيث أن شركته الأم قياسيغير  MOالحياة. بنك 

هي ف BMW Bankا فيما يخص أممملوكة بالكامل من قبل الشركة الأم.  ،تدير البنك كشركة مستقلة

وهي أحد أقسام  ،BMW Financial Services( مملوكة لشركة ILCمؤسسة للقروض الصناعية )

BMW وإن والتي تصنع السيارات. ،في أمريكا الشمالية BMW Bank  حاصل على ترخيص من ولاية

 .FDICلأن ودائعه مؤمنة من  FDIC، وهو منظم أيضا من قبل يوتا

ختلف تئد للمخاطر والعا أنماطه الشركات مجموعة متنوعة من الخدمات المالية التي تنتج تقدم كل من هذ

يتم تنظيم كل منها كبنك لأنه يقدم ودائع مؤمنة من  ،بالبنوك التجارية التقليدية. ومع ذلك ةلك الخاصتعن 

FDIC،  .على سبيل فعلى الرغم من أن الشركة الأم قد لا تكون شركة قابضة مالية ومنظمة على هذا النحو

هو بنك مستأجر من الدولة وعضو في نظام الاحتياطي الفيدرالي.  Goldman Sachs USAبنك  ،المثال

تخضع ونيويورك. ينظمه بنك الاحتياطي الفيدرالي في نيويورك ووزارة الخدمات المالية لولاية  ،ومن ثم

للتنظيم من قبل مجلس الاحتياطي الفيدرالي  ،الشركة الأم ،.Goldman Sachs Group, Incمجموعة 

. ومن ثم ILCباعتباره  BMWبنك  BMW AGتمتلك  ،. ومع ذلكقابضة نظرا لتقديمها كشركة مالية

لا تخضع للتنظيم من قبل  ،BMW AG لكن شركة السيارات ،FDICمنظم من قبل  BMW Bankفإن 

 .قابضة لم تسجل كشركة مالية BMW AGلأن  ،الاحتياطي الفيدرالي

يبرز سؤال واضح: "لماذا تختار هذه الشركات العمل كبنوك إما من خلال  ،عند تحليل البنوك غير التقليدية

حول إلى شركة مالية ساعد الت ،Goldman Sachsالشركات التابعة أو في عملياتها الشاملة؟" بالنسبة إلى 

قابضة في منع التهافت على البنك المرتبط بخوف المشاركين في السوق من أن الشركة لن تتمكن من 

 BMW Bankيدير  ،على النقيض من ذلكوالوصول إلى السيولة الكافية للحفاظ على عملياتها العادية. 

لبيع بطاقات الائتمان  ،على سبيل المثال؛ استراتيجية لبيع الخدمات العابرةشركة تابعة للبنك كجزء من 

فريدا من نوعه من حيث أن  MOيعتبر بنك والأساسيين.  BMW زبائنالخدمات المالية ذات الصلة لو

تعتبر البنك استثمارا مصرفيا مملوكا بالكامل وليس  ،Mutual of Omaha Insurance ،الشركة الأم

، في مجال منتجات التأمين عابرةلديه فرص بيع  MOنك على الرغم من أن بومؤسسة بيع متبادلة خالصة. 
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يوفر كلا البنكين الوصول وفقد ركز بشكل أساسي على التطوير كبنك تجاري.  ،BMWعلى عكس بنك 

 إلى تمويل الودائع منخفضة التكلفة لتمويل مستحقات بطاقات الائتمان وأنواع أخرى من القروض.

 The Disappearance of Large   ختفاء البنوك الاستثمارية الكبيرةإ

Investment Banks 
رس معظم القيود التي فصلت الخدمات المصرفية التجارية عن جأزال الكون ،ل أواخر التسعينياتخلا

السمات الأساسية للبنوك التجارية التي تركز على جمع  3الخدمات المصرفية الاستثمارية. يصف الفصل 

ركزت البنوك الاستثمارية على توليد الدخل من أنشطة أسواق  ،من ذلك على النقيضوالودائع والإقراض. 

المحتفظ بها في المحفظة والمعدلات  موجوداتعلى ال ائدورأس المال بدلا من الاعتماد على الفارق بين الع

أصدر الكونجرس قانون تحديث الخدمات المالية  ،1999في عام والمدفوعة على التمويل لتوليد الأرباح. 

شجع ووالذي سمح فعليا للبنوك التجارية والاستثمارية بالاندماج.  ،(Gramm–Leach–Blileyانون )ق

ملخصا زمنيا لكيفية تحول أكبر  5.1يوفر الشكل التوضيحي والقانون التوحيد والتوسع في أعمال جديدة. 

بنوك الاستثمار الأمريكية التي كانت موجودة في أواخر الثمانينيات حتى العقد الأول من القرن الحادي 

 ،كانت هذه المؤسساتووالعشرين إلى بنوك تجارية خاضعة للتنظيم من قبل نظام الاحتياطي الفيدرالي. 

 لة انتقالية منذ تحولها إلى شركات مالية قابضة أدت إلى إعادة هيكلة أعمالها.في مرح ،ولا تزال

 

 الأمريكية إلى بنوك تجارية يةبنوك الاستثمارالكيف تحولت  1.5الشكل 
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 تشارك البنوك الاستثمارية عموما في أربعة أنواع واسعة من الأعمال: 

 .الاكتتاب في الأوراق المالية. 1

 .الاستشاريةدمات الخ. 2

 .السوق ةعاصن. 3

 .تداول الملكية. 4

 الاستثمار. . 5

فإن هذه الشركات تولد جزءا صغيرا  ،في حين أنها تمتلك بعض القروض ولديها تمويل محدود من الودائع

 من صافي دخلها الإجمالي من صافي دخل الفائدة أو الفارق.

 Securities Underwriting   الأوراق المالية في كتتابلإا
الشركات والحكومات في جمع الأموال من خلال إصدار السندات أو الأسهم.  يةبنوك الاستثمارالتساعد 

ونوع الضمان  ،فغالبا ما تتصل ببنك استثماري لمناقشة المبلغ المطلوب ،عندما تحتاج منظمة ما إلى أموالف

عبارة  وراق الماليةإذا كان عرض الأفوما هي شروط العرض.  ،)السندات أو الأسهم( لبيعه للمستثمرين

إذا كانت الشركة لديها بالفعل أوراق و(. IPOفإنه يسُمى عرضا عاما أوليا ) ،لأول مرة للمؤسسة طرحعن 

ن مساعدة المؤسسة في تتكون عملية الاكتتاب موفإنها تسمى عرضا ثانويا.  ،يتم تداولها علنا قائمةمالية 

وتسعير  ،لمشترين المحتملينوتحديد ا ،لتلبية جميع المتطلبات القانونية والتنظيمية وراق الماليةتصميم الأ

تتلقى البنوك الاستثمارية مدفوعات لتكاليف التعويم بالإضافة إلى وفي السوق.  هاوبيع ،هذه الأوراق

تساوي نسبة والتي  ،تابتسمى خصم الاكت ،وتحصل على رسوم ،التكاليف القانونية والمحاسبية والتسويقية

أيضا شراء جزء من الأوراق المالية والاحتفاظ بها في  ايمكنهومئوية من كمية الأوراق المالية المباعة. 

 المحفظة.

 Advisory Services   الخدمات الاستشارية
العديد من الخدمات القائمة على الرسوم للشركات والحكومات التي تساعدهم في  يةبنوك الاستثمارالتقدم 

 :تشمل الخدمات الأساسيةحيث إدارة المخاطر ومراجعة مجموعات الأعمال المحتملة. 

 .لشركات المنبثقة عن خطوط الأعمالتقديم المشورة فيما يتعلق بعمليات الاندماج والاستحواذ وا. 1
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مالية العالية القابلة للاستثمار للحكومات وصناديق التقاعد والأفراد ذوي الملاءة ال موجوداتإدارة ال. 2

 .)إدارة الاستثمار(

 اتخاذ قرارات إدارة المخاطر المتعلقة باستخدام العملات الأجنبية والسلع والمشتقات.. 3

 Market Making   صناعة السوق
على استعداد لشراء  هيف ،لأوراق المالية. وبالتاليسوق في بعض ا صناعةقد تقوم البنوك الاستثمارية ب

للمشاركين الذين يرغبون في  وبيعها  الأوراق الماليةشاركين الذين يرغبون في بيع الأوراق المالية من الم

العرض والطلب )الفرق بين سعر البيع وسعر شراء الورقة  لفارق بينمن ا هذه البنوك ستفيدوتالشراء. 

أيضا تحقيق ربح من الفرق بين العائد على الأوراق المالية المملوكة والفائدة المدفوعة  ايمكنهولية(. الما

أرباح من العمولات على يحقق يسهل المعاملة وكذلك يعمل البنك الاستثماري كوسيط وعلى تمويل الديون. 

 لكنه لا يأخذ ملكية الأوراق المالية الأساسية.و ،التداولات

 Proprietary Trading and Principalساسي   الملكية والاستثمار الأتداول 

Investing 
خاطرة في ورقة مالية يحدث تداول الملكية عندما يلتزم البنك الاستثماري بأمواله الخاصة لاتخاذ موقف م

أساسي. يأمل البنك الاستثماري في تحقيق الربح من خلال عكس الصفقة لاحقا )اتخاذ  أصلأو سلعة أو 

 قد ترغب شركة التأمين في أن يساعدها بنك استثماري ،على سبيل المثالفالمركز المعاكس( بسعر مغري. 

لمحتمل أنه من ا وقعتوت .Apple, Incكبيرة( من الأسهم في شركة  مجموعةفي بيع عدد كبير من الأسهم )

سيقوم البنك الاستثماري بشراء السهم مباشرة من و ،أن تتمكن من بيع السهم بسعر أعلى في وقت لاحق

وإن سيبيع السهم لاحقا ويحقق إما المكسب إذا ارتفع السعر أو الخسارة إذا انخفض السعر. وشركة التأمين. 

 .لأصليفترض مخاطر انخفاض قيمة ا وبالتالي ،الأساسي صليأخذ ملكية الأسالسمة الرئيسية هي أن البنك 

بنك استثماري في  شاركباستثناء أنه عندما ي -وتداول الملكية مفاهيم متشابهة  ساسييعتبر الاستثمار الأ

 ركزشركة مع توقع أنه سيحتفظ بالم في ورقة مالية أو مشتقات أو أسهم ركزا، فإنه يأخذ مأساسياستثمار 

عملت البنوك الاستثمارية كصناديق  ،في هذا السياقوقبل التداول بها.  ،نواتوربما حتى س ،لبعض الوقت

فإن صندوق التحوط هو صندوق استثماري يقتصر  ،من الناحية الرسميةوتحوط أو صناديق أسهم خاصة. 

يتخذ مديرو الصندوق مناصب من أي نوع ولا تخضع حيث على عدد صغير من المستثمرين المتمرسين. 

المدارة بالإضافة  موجوداتبالمائة مطبقة على مبلغ ال 2تقاضى المديرون عموما رسوما بنسبة يوللتنظيم. 
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+  2يولد هيكل الرسوم وبالمائة من الربح المحقق خلال عام.  20بالمائة تساوي  20إلى رسوم أداء بنسبة 

 للمديرين مع مخاطر سلبية محدودة.  إستثنائيربحا  20

تقبل صناديق الأسهم الخاصة الاستثمارات من المستثمرين المؤسسيين في شكل استثمارات شراكة محدودة. 

ولكن عادة ما يكون لها أفق  ،لشراء الشركات والقيام باستثمارات أخرى ائدوتستخدم الصناديق العو

ديق على رسوم يحصل مديرو الصناواستثماري أطول من صناديق التحوط عند الدخول في المعاملات. 

في المائة( من الأرباح تزيد عن حد أدنى من معدل العائد.  20إدارية بالإضافة إلى نسبة مئوية )عادة 

حققت صناديق التحوط وصناديق الأسهم الخاصة والبنوك الاستثمارية  ،2007-2004خلال الفترة و

من البنوك وغيرها من  يل الأجلطو أرباحا كبيرة من الاستثمار في حساباتها الخاصة باستخدام التمويل

سُمح لهم بالعمل بمستويات عالية بشكل خاص من الرافعة المالية التي أدت في النهاية إلى والمقرضين. 

 مواجهة العديد من الصناديق لمشاكل السيولة.

 Goldman Sachs Bankوبنك  .Goldman Sachs Group, Incمجموعة 
 Goldman Sachs Group, Inc. and Goldman   بالولايات المتحدة الأمريكية

Sachs Bank USA 
مليار  911.5مؤسسة بقيمة  Goldman Sachs Group Inc. ،(Goldman Group)كانت مجموعة 

 عملياتها إلى أربعة قطاعات:  Goldman Group. قسمت 2013دولار في نهاية عام 

 .الخدمات المصرفية الاستثمارية. 1

 .ؤسسيةالم زبائنخدمات ال. 2

 .الاستثمار والإقراض. 3

 إدارة الاستثمار. . 4

خدمات الاكتتاب والاستشارات المتعلقة بعمليات الاندماج والاستحواذ والتصفية والفروع وأنشطة تمويل 

يتكون والسوق.  ةعاوصن زبائنالمؤسسية تسهيل معاملات ال زبائنشركات الأخرى. تشمل خدمات الال

والاستثمارات المباشرة وغير المباشرة  ،ومنشأها ،الاستثمار المباشر في القروضالاستثمار والإقراض من 

تشمل إدارة الاستثمار و، ومراكز الأسهم العامة والخاصة. Goldmanفي الصناديق التي تديرها مجموعة 

 ائنزبات إقراض الأوراق المالية للالاستشارات الاستثمارية والتخطيط المالي والوساطة الرئيسية وخدم

 المؤسسيين والمؤسسات والأفراد ذوي الملاءة المالية العالية. 
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هو شركة فرعية مملوكة بالكامل لمجموعة  Goldman Sachs USA (Goldman Bank)بنك 

Goldman Group  مليار دولار ويشرف عليها بنك الاحتياطي الفيدرالي في نيويورك  105.6بقيمة

 Goldman، يخضع بنك مسجل بادلةنظرا لكونه أيضا تاجر موووزارة الخدمات المالية بولاية نيويورك. 

يتعامل يقبل البنك الودائع ويقرض الأفراد والشركات وو. مستقبليةم من قبل لجنة تداول السلع الأيضا للتنظي

 في المشتقات.

 Goldman Bankو  Goldman Groupتركز المناقشة التالية على الهيكل والأداء الماليين لمجموعة س

 Goldmanسجلت  ،12. خلال هذه الأشهر الـ 2013التي انتهت في ديسمبر  ،2013خلال السنة المالية 

Group  دولارا وعائدا على حقوق الملكية  15.46وأرباح السهم  ،مليار دولار 8.04أرباحا قدرها

(ROE بنسبة )ولكنه لا يزال أقل  2012عليه في عام  تبالمائة. هذا الأداء أفضل بكثير مما كان 10.92

 Goldman Sachs Bankحقق  ،2013خلال عام و(. 2007بكثير من فترة ما قبل الأزمة المالية )

مع أداء مماثل في عام  ،في المائة 6.99وعائد على حقوق الملكية بنسبة مليار دولار  1.39أرباحا بلغت 

ـ بالنسبة ل ،ولكنه أقل تقلبا ،أقل حقوق الملكيةللاهتمام ملاحظة أن العائد على . ومن المثير 2012

Goldman Bank ـمقارنة ب Goldman Group .يبدو أن هذا يعكس مركز المخاطر الأقل للبنك مقارنة و

 القابضة.بالشركة 

 Goldman Bank  Goldman Group  و Goldman Groupلـ الدخل  اتفوكش

and Goldman Bank Income Statements 
فية عملياتها إلى أربعة قطاعات: الخدمات المصر Goldman Groupقسمت  ،كما ذكرنا سابقا

دخل  كشفوإدارة الاستثمار. يعكس  ،والاستثمار والإقراض ،المؤسسية زبائنوخدمات ال ،الاستثمارية

للسنتين  Goldman Group ـالأرباح المجمعة ل 5.2يعرض الشكل حيث الشركة هذه الأنشطة المختلفة. 

صافي دخل  Goldman Groupسجلت  ،. وبالنظر أولا إلى المحصلة النهائية2013و 2012الماليتين 

دولار  15.46و أرباح لكل سهم عادي بقيمة أ ،2013مليار دولار أمريكي في عام  8.04إجمالي قدره 

في حين يتم فصل  ،أمريكي. لاحظ أنه يتم فصل الإيرادات حسب قطاعات التشغيل المختلفة للشركة

لأغراض و. يةلتعويض ومصروفات أخرى غير تعويضمصاريف التشغيل إلى مصاريف قائمة على ا

 . 5.2 ي الإيرادات في الشكلصافتم ذكر هذه الأرقام أيضا كنسبة مئوية من  ،المقارنة

والتي كانت تقريبا نفس  ،2013مليار دولار في عام  34.2الفوائد( إلى  فيرانمت الإيرادات )صافي مص

تغير  ،في المائة خلال نفس الفترة. ومع ذلك 7.6نما صافي الأرباح بنسبة و. 2012ما كانت عليه في عام 

ارتفعت المعاملات الرئيسية  ،تكوين صافي الإيرادات إلى حد ما خلال هذه الفترة. وعلى وجه الخصوص
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بينما  ،في العام السابق %17.17مقابل  2013من صافي الإيرادات في عام  %20.44الأخرى إلى 

فق المعاملات . تعكس هذه التغييرات التحسن في تد%11.36من  %9.92انخفض صافي دخل الفوائد إلى 

وكذلك الطلب على القروض الميسرة وأسعار الفائدة المنخفضة في  Goldman Group ـالتجارية ل

Goldman Bank التابع. 

 

 Goldman Sachs Group Inc. 2012-2013الأرباح الموحد لشركة  كشف 2.5الشكل 

الفوائد( في صافي  فيرامنه مصإن المساهمة الصغيرة نسبيا لصافي دخل الفوائد )دخل الفوائد مطروحا 

. Goldman Groupـ الإيرادات الإجمالية وبالتالي الربحية الإجمالية تعكس نموذج الأعمال الأساسي ل

بشكل أساسي استراتيجية تقديم القروض و /  Goldman Groupلم تتبع  ،مثل جميع البنوك الاستثمارية

ساهم صافي دخل الفوائد  ،الدخل. لذلك فارقظة مقابل أو شراء الأوراق المالية والاحتفاظ بها في المحف
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 ،PNCمثل  ،. الرقم المماثل لأكبر البنوك التجارية2013-2012مليارات دولار في كل من  4بأقل من 

 (.3مطولا في الفصل  PNCفي المائة. )تمت مناقشة  70هو حوالي 

ما يقرب  Goldman Bank. حقق 5.3في الشكل  Goldman Bankـ الدخل ل كشفيتم عرض بيانات 

ة من صافي أرباح في المائ 18مليار دولار من صافي الدخل العائد للبنك. ويمثل هذا حوالي  1.4من 

من  Goldman Bankـ . تم الحصول على غالبية صافي الدخل لGoldman Group الشركة القابضة

بالإضافة إلى رسوم  ،التداول والذي يتكون أساسا من مكاسب ورسوم حسابات ،الفوائدالخالي من الدخل 

يختلف هذا  ،والسمسرة والاكتتاب. مرة أخرى ،والاستشارات ،وعمولات الخدمات المصرفية الاستثمارية

 90والتي استمدت حوالي  ،(3)من الفصل  Community Bankو PNCتماما عن البنوك الأخرى مثل 

الفوائد زائد صافي دخل الفوائد( من صافي الخالية من في المائة من صافي إيراداتها )إجمالي الإيرادات 

 دخل الفوائد.

 

 2013-2012بالولايات المتحدة الأمريكية:  Goldman Sachs Bankـ الدخل لكشف  3.5الشكل 

 Goldman Bank   Goldman  و Goldman Groupلـ  الميزانيات العمومية

Group and Goldman Bank Balance Sheets 
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. لكيةارنة بمطلوباتها وحقوق الممق Goldman Groupتعكس الميزانية العمومية ما تمتلكه مجموعة 

 :ها علىموجوداتتشتمل  ،نظرا لطبيعة أعمال الشركةو

 .النقد والأوراق المالية . 1

 .والأطراف المقابلة زبائنالذمم المدينة من الوسطاء وال. 2

 .ماليةالدوات الأ .3

 الأوراق المالية أو الأدوات المالية المحتفظ بها بموجب اتفاقيات مضمونة. . 4

في نهاية  موجوداتمليار دولار من ال 912، احتفظت الشركة بأقل من 5.4كما هو موضح في الشكل و

من أدوات مالية مملوكة بالكامل ومتعهد بها  موجودات. وتألف الجزء الأكبر من هذه ال2013السنة المالية 

تتكون الأدوات المالية المملوكة من النقد والأوراق المالية حيث ضمانات واتفاقيات أخرى مضمونة. ك

 Goldman Groupتتكون الاتفاقيات المضمونة من الأوراق المالية التي اقترضتها بينما المشتقة. 

أرباح وإن بموجب اتفاقية لإعادة بيعها في تاريخ لاحق.  Goldmanوالأدوات المالية الأخرى التي اشترتها 

Goldman Group بعد خصم الفوائد المدفوعة على  هي من كسب الفوائد على هذه الأوراق المالية

والتي تتكون من الأوراق المالية المقرضة والأدوات  ،التمويلات المضمونة بالالتزام ويتم اختبارتمويلها. 

لأنها تعكس المعاملات  ،جب اتفاقية لإعادة الشراء. يجب أن تكون هذه الأرقام صافيةالمالية المباعة بمو

بلغ إجمالي الاتفاقات المضمونة  ،2013المصممة لتوليد إيرادات الفوائد صافية من تكاليف التمويل. في عام 

التأثير الصافي  فإن ،مليار دولار. وبالتالي 183.53في حين بلغ التمويل المضمون  ،مليار دولار 326.3

 التي يجب تمويلها من مكان آخر. موجوداتمليار دولار في صافي ال 142.8هو إضافة 

من قبل  Goldman Group ـ"الذمم المدينة" المبالغ المستحقة ل بإعتبارها المصنفة موجوداتتمثل ال

 ،من الناحية المفاهيميةوالشركة والأطراف المقابلة في العقود المشتقة والعقود الأخرى.  زبائنالوسطاء و

لنفس المجموعات المدرجة  Goldman Groupقد تتم مطابقة هذه المبالغ مع الذمم الدائنة المستحقة على 

وهو أقل  ،مليار دولار 113بلغت الذمم المدينة مجتمعة ما يقرب من  ،2013ضمن المطلوبات. في عام 

على ووالأطراف المقابلة.  زبائنقة للوسطاء والمليار دولار في الذمم الدائنة المستح 204.8بكثير من 

 تدفع على ذممها الدائنة أبطأ مما تحصّله على ذممها المدينة. Goldman Groupيبدو أن  ،أساس صافي

من مبلغ صغير  Goldman Groupتتكون مطلوبات  ،بالإضافة إلى التمويلات والذمم الدائنة المضمونة

؛ ولكن لم يتم شراؤها بعد تم عرضها . الأدوات الماليةGoldman Bankمن الودائع المصرفية من 

مضمونة. بلغ إجمالي هذه القروض غير المضمونة ما يقرب من القروض قصيرة وطويلة الأجل غير و
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 Goldmanلا يمكن لـ  ،تمثل بشكل أساسي "الأموال الساخنة". كأموال ساخنة -مليار دولار  333.1

Group  .مثلت مصادر الأموال  ،في الواقعوالاعتماد على هذه الأموال التي يتم ترحيلها في حالة الأزمة

ومن الواضح أن أحد  ،2008خلال الأزمة المالية لعام  Goldman Groupـ هذه أكبر مخاطر السيولة ل

ن خلال م 2008في عام مالية إلى التحول إلى شركة قابضة  Goldman Groupالأسباب التي دفعت 

  .( إلى شركة جديدةILCتحويل شركة القروض الصناعية التي يقع مقرها في ولاية يوتا )

 

)بآلاف  Goldman Sachs Group Inc. :2012-2013 ـالميزانية العمومية الموحدة ل 4.5الشكل 

 الدولارات(
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 Goldman Bank 105.6 موجوداتبلغ إجمالي  ،2013في نهاية عام  ،5.5 كما هو موضح في الشكلو

 موجودات. يتم تسجيل غالبية Goldman Group موجوداتفي المائة من إجمالي  11.6أو  ،مليار دولار

والتي من المحتمل أن تكون ودائع في الشركة القابضة  ،البنك كنقد ومستحق من مؤسسات الإيداع

Goldman Groupفي المائة  21.6والذي يشكل  ،القروض والإيجارات من . ويأتي ثاني أكبر صافي

في المائة فقط من  21.6تمثل القروض  ،على عكس البنوك التجارية الأخرىو. موجوداتمن إجمالي ال

نك المجتمع )من وب PNCلبنك  موجودات. بينما تمثل القروض كنسبة مئوية من إجمالي الموجوداتال

 على التوالي. موجوداتمن ال %84.6و %62.9( 3الفصل 

في المائة من إجمالي  60.9هو الودائع بنسبة  Goldman Bankـ ساسي لمصدر التمويل الأإن 

وبنك  PNCوهو أعلى بكثير من كل من بنك  ،بالمائة 19حوالي  لكيةيبلغ إجمالي حقوق المو. موجوداتال

 (.3المجتمع )من الفصل 

 

في الولايات المتحدة الأمريكية:  Goldman Sachs Bankـ الميزانية العمومية ل 5.5الشكل 

 )بآلاف الدولارات( 2012-2013
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و  Goldman Sachs Bankو  Goldman Sachs Group ـنسب الأداء الرئيسية ل
Bank of America    

Key Performance Ratios for Goldman Sachs Group, Goldman Sachs 
Bank and Bank of America 

، وكذلك السمات الفريدة في نسب الربح الإجمالية 2013عام في  Goldman Groupتنعكس أرباح 

هي في الأساس  Goldman Groupفإن  ،الدخل وبيانات الميزانية العمومية كشفلنموذج أعمالها. وفقا ل

 موجوداتالمالية والشركات التي تحقق ربحا من خلال تحديد ال موجوداتفي ال راكزخذ مأتصندوق تحوط. 

تذهب غالبية إيرادات والتي ترتفع قيمتها بمرور الوقت و / أو تولد تدفقات نقدية كبيرة لخدمة ديونها. 

 الشركة إلى رواتب الموظفين مقابل خدماتهم.

، الذي يقارن البيانات والأرقام القابلة للمقارنة 5.6في الشكل  فيراضع في اعتبارك نسب الأرباح والمص

أعلنت  ،2013. في عام Bank of Americaو Goldman Bankو Goldman Group ـل

Goldman Group  2007بانخفاض كبير عن عام  ،في المائة 10.92عن عائد على حقوق الملكية قدره 

نقطة  175بمقدار  Bank of Americaـ . وتجاوز عائد حقوق الملكية ل2012ولكنه أعلى قليلا من عام 

ؤسسات أمر صعب بالنسبة لمعظم الم Goldman Groupـ لة لثبت أن تحقيق عوائد مماثوأساس. 

 Bank ofأعلن  ،، وكذلك معظم البنوك المجتمعية الأصغر. ومع ذلكالمصرفية التجارية الكبيرة

Americaفي المائة 9.18عن عائد على حقوق الملكية بنسبة  ،تريليون دولار 1.43ه البالغة موجودات، ب، 

 وهو أفضل بكثير مما كان عليه في السنوات الأخيرة.
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 Goldman Sachs و .Goldman Sachs Group, Inc  لـ نسب الأداء الرئيسية 6.5الشكل 

Bank الولايات المتحدة الأمريكيةب 

من  Bank of Americaو Goldman Groupيشُار إلى الاختلاف الرئيسي في نماذج الأعمال في 

، Goldman Group ـبالنسبة لفأو إدارة فروق الأسعار.  ،خلال جزء الدخل المستمد من صافي دخل الفائدة

، وهو أقل بالنسبة Bank of Americaـ حوالي خمس الرقم بالنسبة ل موجوداتيبلغ صافي دخل الفوائد لل

 Goldmanـ الدخل ليشتمل صافي دخل الفوائد على جزء صغير جدا من صافي و .Goldman Bank ـل

Group وGoldman Bank ولكنه أكثر أهمية بكثير في ،Bank of America. 

 ،بشكل عام أعلى من جميع المؤسسات المالية الكبيرة الأخرى تقريبا Goldman Groupكانت أرباح 

التنفيذي  مديرالهو ، Lloyd Blankfeinالتنفيذي للشركة  مديروكانت الشركة تدفع لموظفيها جيدا. كان ال

 Goldmanدفعت  ،بشكل عامومليون دولار.  21بقيمة  2013للبنك الأمريكي الأعلى أجرا في عام 

Group  بانخفاض كبير عن مستويات  ،2013التعويض في عام دولار في متوسط  383000ما يزيد عن

 Brian Moynihanتعويض الموظفين. قارن هذا مع دولار في متوسط  700000البالغة  2007عام 

فإن أحد أكبر  ،مليون دولار كتعويض إجمالي. ومع ذلك 14، الذي تلقى Bank of Americaمن 

أو ما  -دولارا  106040، والذي بلغ Bank of Americaأجور الموظفين في الاختلافات هو متوسط 

 .Goldman Groupبالمائة من ذلك في  28يقرب من 

لم يكن مستداما. خلال الأشهر  Goldman Groupأن نموذج أعمال  2008أظهرت الأحداث في عام 

أزمة سيولة حادة مرتبطة بانهيار  Goldman Groupواجهت  ،2008الثلاثة الأخيرة من السنة المالية 
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ارات دولار ملي 5باعت  ،2008مجموعة. في سبتمبر الالتي تمتلكها  موجوداتقيم الإسكان وانخفاض قيم ال

 Warren Buffettأداة والتي تسمى  ،Berkshire Hathawayمن الأسهم الممتازة القابلة للتحويل إلى 

دولارا للسهم الواحد.  123مليارات دولار أخرى من الأسهم العادية للجمهور بسعر  5وباعت  ،الاستثمارية

مما يعني أنه سيتم  ،2008أيضا إلى شركة قابضة مالية في سبتمبر من عام  Goldman Groupتحولت و

 الآن تنظيمها من قبل الاحتياطي الفيدرالي بنفس الطريقة مثل البنوك التقليدية الأخرى. 

مليار دولار في تمويل الأسهم الممتازة من وزارة  Goldman Group 10قبلت  ،2008في أكتوبر 

انخفض سعر سهمها من أكثر و(. TARPالمتعثرة ) موجوداتإطار برنامج إغاثة الالخزانة الأمريكية في 

في الربع الأخير و. 2008دولارا في عام  70إلى أقل من  2007دولارا أمريكيا للسهم في عام  240من 

عن خسارتها الفصلية الأولى منذ  Goldman Groupأعلنت  ،نوفمبر( 30)المنتهي في  2008من عام 

والمشاركين في السوق أخطأوا  Goldman Groupمن الواضح أن إدارة ولتداول كشركة عامة. أن بدأت ا

، لكنه ظل أقل بكثير من Goldman Groupتحسن أداء  ،2013بحلول عام وفي تقدير مخاطر الشركة. 

 أداء ما قبل الأزمة المالية.

 Goldman Group   Risks Faced by Goldman Groupها تالمخاطر التي واجه
مع ولكن تاريخيا غالبية إيراداتها من أعمال أسواق رأس المال الخاصة بها.  Goldman Groupولدت 

توقفت أسواق المال ورأس المال عن العمل بأي معنى طبيعي. تجمد  ،2009-2008أزمة الائتمان في 

البنوك الكبيرة وجدت ووترددت المؤسسات الكبيرة في إقراض بعضها البعض.  ،سوق الأوراق التجارية

والبنوك الاستثمارية وشركات التأمين نفسها تعاني من نقص في رأس المال وتشديد معايير الإقراض أثناء 

حيث كان  ،تدافعا محتملا على الشركة Goldman Groupميزانياتها العمومية. واجهت  رتيبمحاولتها ت

 موجوداتمن بيع حجم كافٍ من ال Goldman Groupولم تتمكن  ،مقرضوها مترددين في تجديد ديونهم

، مما التحول إلى شركة قابضة مالية Goldman Groupللوصول إلى النقد بسهولة. وبالتالي قررت إدارة 

 Goldmanوافقت  ،على الجانب السلبيوسيسمح لها بالوصول إلى ودائع أساسية أكثر استقرارا لتمويلها. 

Group ن يولد عائد على حقوق تبخرت احتمالية أوالفيدرالي كبنك.  على أن يتم تنظيمها من قبل الاحتياطي

 تصدع نموذج الأعمال المصرفية الاستثمارية وانهار.وفي المائة.  30يزيد عن  لكيةالم

 Goldman Group   Goldman Group’s Risk Profile توصيف مخاطر
. واستخدمت الالتزامات 2008بشكل أساسي كصندوق تحوط حتى عام  Goldman Groupعملت 

المضاربة المحتفظ بها للتداول ولأغراض الاستثمار  موجوداتالمشتراة التي تدفع أسعار السوق لشراء 
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 Goldmanعلى إعادة تمويل ديون  يوافقون المشاركون في السوق كان النموذج طالماهذا الرئيسية. نجح 

Group . أدرجت  ،2007تقريرها السنوي لعام في لكنGoldman Group  المخاطر الرئيسية التالية

 التي تواجهها الشركة:

 هوامش الائتمان. تزايدأو ارتفاع أسعار الفائدة و /زيادة و  .1

 تقلبات السوق التي قد تؤثر سلبا على قيمة المراكز التجارية والاستثمارية الكبيرة. .2

م عمليات الاكتتاب في الأوراق المالية وعمليات الدمج والاستحواذ التي قد الانخفاض في عدد وحج .3

 تؤدي إلى انخفاض الإيرادات.

 .موجوداتانخفاض قيم حقوق الملكية مما قد يؤدي إلى خفض رسوم إدارة ال .4

 انخفاض محتمل في حجم المعاملات التي تنفذها الشركة كمتخصص أو صانع سوق. .5

 سوق التي قد تؤدي إلى تقليل الشركة من تداولها الخاص.زيادة تقلبات ال .6

 .2008في عام  Goldman Groupـ يبدو أن كل من هذه العوامل قد أضر ب

ها والأطراف نئزباان مع بعض مخاطر الائتم Goldman Groupتحمل  ،كما هو الحال مع معظم البنوك

 Goldmanالتخلف عن السداد(. تحتفظ  بادلةم ،لا سيما في عقود المشتقات )على سبيل المثال ،المقابلة

Group بموجب و، والتي يصعب تقييم بعضها. أنواع الأوراق المالية المختلفة أيضا في المحفظة بالعديد من

FASB 157،  يتعين علىGoldman Group أو المستوى  1المستوى من على أنها  موجوداتتصنيف ال

لأن التقييمات تستند إلى عروض الأسعار  ،القيم الأكثر دقة 1المستوى  موجودات. تمتلك 3أو المستوى  2

 موجوداتالمتطابقة تقريبا. القيم أقل دقة ل موجوداتأو ال موجوداتالفعلية في الأسواق النشطة لنفس ال

اثلة المم موجوداتتستند القيم إلى أسعار ال ،في هذا السياقولأنها تستند إلى تسعير المصفوفة.  ،2المستوى 

. من الصعب للغاية ستطلاعالتي يتم الحصول عليها عادة من خدمات تسعير الوكلاء التي تستخدم بيانات الإ

رنة قابلة للمقا موجوداتلا يوجد تداول  ،لأنه في هذه الفئة ،3المستوى  ،في الفئة النهائية موجوداتتقييم ال

 . ية لهاسوقوبالتالي لا تتوفر أسعار  -

تم  موجوداتالتي تشير إلى أن هذه ال نتقاصية)ومن هنا جاءت التسمية الا أفضل حكم لهاتستخدم الإدارة 

تمييزها على أنها أسطورة( لتعيين قيمة باستخدام افتراضاتها الخاصة حول التدفقات النقدية. في نهاية عام 

التي  3المستوى  موجوداتمليار دولار من  53.7بأنها كانت تملك  Goldman Groupأفادت  ،2007

مليار دولار  34.6أن لديها  Goldman Groupذكرت  ،في الوقت نفسهوتعرضت لمخاطر اقتصادية. 

إلى حقوق الملكية الملموسة  3المستوى  موجوداتفقد تجاوزت نسبة  ،. وبالتاليملموسةفقط من الأسهم ال
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مرتفعا للغاية  3المستوى  موجوداتل أنه إذا كان تقييم الشركة هنا كان المعنى الضمنيوفي المائة.  155

فسيتم القضاء على  ،في المائة فقط من تلك المفترضة 64 موجوداتوكانت القيمة الاقتصادية الحقيقية لل

 حقوق الملكية الملموسة.

 FASB 157محاسبة القيم السوقية العادلة للأوراق المالية بموجب معيار  1.5الجدول 

إلى أسعار السوق التي يمكن ملاحظتها لأداة مماثلة )أصل أو  هاتقييمات: تستند 1المستوى  موجودات

وسندات  ،أي أسهم يتم تداولها علنا ،التزام(. من الأمثلة على العلامات التي تم تصنيفها إلى السوق

 ، وصناديق مشتركة.مستقبليةوخيارات مدرجة وعقود  ،كالةوسندات و ،حكومية

أو الخصوم  موجوداتإلى بيانات السوق التي يمكن ملاحظتها لل هايماتتقي: تستند 2المستوى  موجودات

يتم الحصول على عروض الأسعار عادة من خدمات تسعير  ،المماثلة. عند وضع علامة على المصفوفة

تشمل الأمثلة سندات الشركات والبلديات التي يتم تداولها بشكل و. ستطلاعستخدام معلومات الإالوكلاء با

والعديد من الأوراق المالية المدعومة بالرهن العقاري وغيرها من الأوراق المالية المدعومة  ،غير منتظم

 والمشتقات التي لا يتم تداولها علنا. موجودات،بال

يجوز حيث إلى حكم الإدارة الأفضل على قيمة الأصل الأساسي.  هاتقييمات: تستند 3المستوى  موجودات

تعتبر وللإدارة استخدام أي نموذج تسعير ووضع افتراضاتها الخاصة فيما يتعلق بمعلمات النموذج. 

هي الأقل موثوقية من بين جميع تقنيات التقييم.  ،التي تم تصنيفها على أنها أسطورة ،عروض الأسعار

 لى تحليلات النموذج.مبالغ فيها أو أقل من قيمتها بشكل كبير اعتمادا ع موجوداتقد تكون بعض الو
 

كانت تخضع لمتطلبات رأس  ،2008شركة مالية قابضة في عام  Goldman Groupعندما أصبحت 

وزادت رأس  2009-2008ميزانيتها العمومية في  Goldman Groupخفضت وبذلك مال جديدة أعلى. 

حجم  Goldman Group. كما خفضت 2009مليار دولار بنهاية عام  65.5بلغ رأس المال حيث المال. 

إن وفي المائة من حقوق الملكية.  65.7أو  ،مليار دولار 43.3إلى حوالي  3من المستوى  موجوداتال

 Goldmanيعني أن الربحية في  ،وقلة فرص الربح ذات المخاطر العالية ،ارتفاع مستويات رأس المال

Group  إلى مستويات ما قبل  ،قبل القريبومن غير المرجح أن تعود في المست ،لم تعود 2009بعد عام

2008. 

أزمة سيولة حادة في سبتمبر  ،، على غرار العديد من الشركات المالية الأخرىGoldman Groupواجهت 

والأسهم العادية  Warren Buffetإلى  متازةة بالحاجة إلى بيع الأسهم المعندما شعرت الإدار 2008

بأن "معظم  فيما جاء بهصريحا في  2007لعام  Goldman Group ـللجمهور. كان التقرير السنوي ل

حالات فشل المؤسسات المالية قد حدثت في جزء كبير منها بسبب عدم كفاية السيولة الناتجة عن الظروف 

لت ، والتي فشWachoviaو Lehman Brothersو Bear Stearnsكما كان الحال مع  -المعاكسة" 

تمويل لى أن "الديون غير المضمونة وبعض أنواع اتفاقيات الع التقرير جميعها بشكل أساسي. كما نص

 في الحصول على التمويل. Goldman Group، وهو إعلان يعكس صعوبة المضمون قد لا تكون متاحة"
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 Goldmanوافقت  ،عبر الأسهم الممتازة TARPمع قبولها لوضع الشركة المالية القابضة وتمويلها من 

Group  على أن تكون منظمة كمصرف تجاري. وهذا يعني أيضا أن نموذج الأعمال في المستقبل سيتغير

حيث . ةالمالي رافعتهاأن تخفض  Goldman Groupطلب منظمو البنوك من وليشمل المزيد من التنظيم. 

مقسومة  تموجودا، والتي تساوي إجمالي الGoldman ـكانت نسبة الرافعة المالية ل ،2007في نهاية عام 

 Bank of Americaـ كانت نسبة الرافعة المالية المقارنة ل ،في الوقت نفسهو. 26.2 لكيةعلى حقوق الم

 Bank of Americaو ،Goldman 12.6ـ كانت نسبة الرافعة المالية ل ،2013بحلول نهاية عام و. 11

حيث  2007-2004. زادت درجة الرافعة المالية في معظم البنوك الاستثمارية بشكل كبير من 8.1

في الأوراق المالية المدعومة بالرهن العقاري والتزامات الديون  ائدواقترضت واستثمرت معظم الع

وكانت متطلبات  ،الوقت خلال هذا رافعتها الماليةة التقليدية عموما بزيادة لم تقم البنوك التجاريوالمضمونة. 

 رأس المال التنظيمي الخاصة بها أكبر بكثير من متطلبات البنوك الاستثمارية.

تأثير كبير  ،2014، عند تنفيذها بالكامل في عام Dodd–Frank Volkerمن المتوقع أن يكون لقاعدة و

نيابة عن التداول  -تداول الملكية  Volkerتحظر قاعدة حيث . Goldman Sachsعلى شركات مثل 

حد من الاستثمار في صناديق التحوط ت االمؤمنة. كما أنه FDICباستخدام أموال  - زبائنالشركة بدلا من ال

 وصناديق الأسهم الخاصة ورعايتها.

 Mutual of Omaha Bank   The Financial Performance ofـ الأداء المالي ل

Mutual of Omaha Bank 
MO والرعاية طويلة  ،والعجز ،التأمين على الحياة الخدمات مثل هي شركة تأمين تقدم مجموعة واسعة من

افتتحت  ،2007في عام وإلى جانب المعاشات والصناديق المشتركة.  ،والتأمين التكميلي الطبي ،الأجل

موقعا في نبراسكا وكولورادو  13 والذي تضمن Mutual of Omaha Bank (MO Bank)الشركة بنك 

مكتبا  MO Bank 45كان لدى  ،2013بحلول عام ومن خلال الاستحواذ على ثلاثة بنوك قائمة ودمجها. 

 في أريزونا وكولورادو وهاواي ونبراسكا وتكساس وكاليفورنيا وفلوريدا وميسوري ونيفادا. 

نمو البنوك المجتمعية في المدن سريعة الفي "الاستحواذ على  MO Bankيتمثل الهدف الاستراتيجي لـ 

منوح من قبل الم دخارالا امتياز ويمتلك ."Mutual of Omahaفي التأمين  زبائنذات الكثافة العالية من 

كان لدى  ،2007في نهاية عام و، وهو الآن مكتب المراقب المالي للعملة. دخارمكتب الإشراف على الا

MO Bank  مليار دولار بنهاية عام  6.4التي نمت إلى  موجوداتمليون دولار من ال 700أكثر من

سية في نيفادا على بنكين فاشلين مع عمليات رئي MO Bankاستحوذ  ،2008خلال عام و. 2013

يواصل البنك الاستحواذ وعمليات إقراض في دي موين وأيوا ودالاس بولاية تكساس.  وأريزونا. كما فتح



 
21 

 

في إنشاء  MO Bankتتمثل المرحلة الثانية من استراتيجية وعلى مواقع أخرى في الدول الأسرع نموا. 

إجراء الكثير من أعمالهم المصرفية عبر الإنترنت من أي  زبائنضي عبر الإنترنت حيث يمكن للبنك افترا

 مكان في الولايات المتحدة.

 A.Mوصنفت شركة تصنيف التأمين  ،أعلى تصنيفات لها MOت التصنيف منحت وكالا ،2013في عام 

Best بأكمله بنكال +A صنفته و؛ حاملي وثائق التأمين تجاه )ممتاز( من حيث قدرته على الوفاء بالتزاماته

Moody’s  بتصنيفA1وصنفته ، S&P  بتصنيف+A .ة في نهايو، وكلاهما تصنيفان استثماريان قويان

 4.7و ،مليار دولار 32.3بقيمة  موجوداتعن  ،Mutual of Omaha أعلنت الشركة الأم ،2013عام 

 MO Bankأطلقت الشركة ومليون دولار.  359قدره  دخل صافيليار دولار في صورة حقوق ملكية وم

 ها.نئزباتأمين والخدمات المصرفية بين لبيع خدمات اللتوسيع عروضها للخدمات المالية و

 MO Bank   MO Bank’s Balance Sheetـ ل وكشف الدخل العموميةالميزانية 

and Income Statement 
لأم. يعرض الشكلان مملوكة بالكامل من قبل الشركة ا ،هو إدارة البنك كشركة مستقلة MOكان نموذج عمل 

. الميزانية العمومية 2013-2012الدخل للفترة  كشفو MOبيانات الميزانية العمومية لبنك  5.9و 5.8

تمثل الودائع التي تحمل فائدة والودائع وحيث تمثل القروض الأصل المهيمن.  ،قابلة للمقارنة مع أي بنك

في المائة  83.7حيث تساهم بحوالي  ،مثل البنوك المجتمعية التقليدية ،تحت الطلب مصدر التمويل المهيمن

حيث بلغت  ،منخفضةرافعة مالية  MO Bankيظُهر  ،من حيث قاعدة رأس المالومن إجمالي التمويل. 

 ،3كما هو موضح في الفصل و. 2013بالمائة في عام  11لدى البنك  موجوداتنسبة حقوق الملكية إلى ال

 بالمائة أو أقل. 10في البنك النموذجية هي  موجوداتفإن نسبة حقوق الملكية إلى ال
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 )بآلاف الدولارات( Mutual of Omaha Bank 2012-2013ـ العمومية ل الميزانية 8.5الشكل 
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 )بآلاف الدولارات( Mutual of Omaha Bank 2012 - 2013لـ لدخل كشف ا 9.5الشكل 

 ،كما هو الحال مع البنوك التقليديةو. رئيسيةت البنك الإلى حد كبير عمليا MOدخل بنك  كشفيعكس 

بيانات قابلة  5.10 يوضح الشكلويساهم صافي دخل الفائدة في الجزء الأكبر من الإيرادات التشغيلية. 

على غرار تلك المعروضة  ،والعديد من البنوك الأخرى ومجموعات النظراء المتوسطة MOللمقارنة لبنك 

وهو أعلى من كل  ،بالمائة MO 3.86بلغ صافي هامش الفائدة لبنك  ،على أساس سنويو. 3في الفصل 

. موجوداتالفي المائة من متوسط  0.72الفوائد  الخالي منبلغ الدخل والآخرين باستثناء بنك المجتمع. 

التأمين  زبائنفي بيع الخدمات المصرفية ل MOمن المرجح أن يرتفع هذا الرقم في المستقبل إذا بدأ بنك و

منخفض نسبيا مقابل  MOالملكية )السنوي( لبنك  والعائد على حقوق موجوداتالعائد على الوإن . MOفي 

 ولكن هذا يعكس إلى حد كبير حداثة البنك مع نمو امتيازه. ،المنافسين
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ها عن موجوداتنسب الأداء الرئيسية لبنوك مختارة وجميع البنوك التجارية التي تزيد  10.5الشكل 

 )بآلاف الدولارات( 2013مليارات دولار:  10

 Mutual of Omaha Bank   Mutual of Omaha Bank’sلـ المخاطر  توصيف

Risk Profile 
فإن  ،نفس أنواع المخاطر التي تواجهها البنوك التجارية الأخرى. وبصفته أحد البنوك MOيواجه بنك 

في المائة من القروض.  0.13البنك  شطب ،2013خلال عام مخاطر الائتمان. لتعرضه الأساسي هو 

 مع البنوك التجارية الأخرى ذات الحجم المماثل.يتماشى هذا الرقم و

إذا احتاج بنك حيث . MO والمخاطر المنخفضة للشركة الأم من قاعدة رأس المال القوية MOيستفيد بنك 

MO فيمكنه الاعتماد على  ،إلى ضخ رأس مالMO  .من المرجح أن توفر ولتوفير حقوق ملكية إضافية

MO  كل ما هو مطلوب من رأس المال لمواصلة التوسع الهائل لبنكMO .يجب النظر إلى  ،في المقابلو

ومخاطر السيولة ومخاطر السمعة في سياق التعرض العام  MOمخاطر السوق التي يتعرض لها بنك 
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 MO الأم الشركة الفائدة الرئيسية من التشغيل كجزء منوإن . MO الشركة الأم للمخاطر التي تتعرض لها

 هو التنويع والوصول إلى رأس المال.

    BMW Bank of North America المالية و BMWالأداء المالي لخدمات 
The Financial Performance of BMW Financial Services and BMW 
Bank of North America 

السيارات شركات القروض تمتلك العديد من الشركات التي تعمل في مجال الخدمات المالية وصناعة 

 Merrill ،على سبيل المثال -كان العديد من أكبر البنوك الاستثمارية  ،(. في الواقعILCsالصناعية )

Lynch ،Goldman Sachsو ، Morgan Stanley-  يسيطر علىILCs  قبل أن تتحول كل منها إلى

في أوائل القرن العشرين لتقديم قروض للمقترضين الذين  ILCs. نشأت 2008شركة قابضة مالية في عام 

الحق في إصدار  ILCsتم منح  ،بمرور الوقتوالحصول على قروض من البنوك التجارية.  هملا يمكن

 1987. أوضح تمرير قانون المساواة المصرفية التنافسية في عام FDICالودائع التي تم تأمينها من قبل 

في يوتا وكاليفورنيا  ILCsتقع غالبية  ،ا كان بإمكان الشركات امتلاك بنوك. اليومما الذي يشكل بنكا وما إذ

( تمديد تأمين مؤسسة التأمين الفيدرالية FDICمؤسسة التأمين الفيدرالية ) أجلتحيث وكولورادو ونيفادا. 

(FDICل )تمول ILC  بعد فترة وجيزة من تقدم  ،2006في عامWal-Mart  بطلب للحصول علىILC. 

 وبالتالي لم يتم تأجير أي اتفاقيات دولية جديدة منذ ذلك الحين. ،ليوملدائما  تأجيليعتبر هذا الو

حيث لمساعدة المنظمة الأم في بعض جوانب الأعمال الأساسية للشركة.  ILCsعملت معظم  ،تاريخيا

استخدمت وعلى تمويل شراء السيارات.  زبائنلمساعدة ال ILCs استخدمت شركات تصنيع السيارات

من  زبائنفي تمويل الخدمات المالية لللجذب الودائع الرخيصة المستخدمة  ILCsالبنوك الاستثمارية 

 إمتيازبطلب للحصول على  Wal-Martسمعة سيئة عندما تقدم  ILCsاكتسبت وأصحاب الثروات العالية. 

ILC  ؛ وسرعان ما تبع تطبيق 2005فيHome Depot نوك المجتمعية ضد منح . جادل العديد من البلها

Wal-Mart لأنهم كانوا قلقين من أن إمتيازا ،Wal-Mart قدم خدمات مصرفية تقليدية في جميع يس

للشركات  ILC إمتيازاتالانتقادات الأولية ضد منح وإن المتاجر وربما تدفعهم إلى الخروج من العمل. 

 التجارية هي كما يلي:

من تضارب المصالح  زبائنوالخدمات المصرفية لحماية اليجب أن يكون هناك فصل بين التجارة  .1

المحتمل )مثل تلك التي يمكن أن تحدث إذا تم تقديم قروض للشركات التابعة أو الأعضاء بأسعار أقل من 

 السوق(.
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لى الأعمال التجارية كبيرة وقوية لدرجة أنها قد تهيمن ع Wal-Martيمكن أن تصبح الشركات مثل  .2

 في العديد من المجتمعات.

 مانمما قد يؤدي إلى مشاكل في الأ -لنفس اللوائح التي تخضع لها البنوك التجارية  ILCsلا تخضع  .3

 .ستقامةوالإ

 BMWهو أحد مراكز الأعمال الدولية المملوكة لشركة  BMW Bank of North Americaك بن

Financial Services، ذراع الخدمات المالية لشركة وBMW North America،  التي تصنع

 BMWالقروض والإيجارات وبطاقات الائتمان عبر بنك  BMW Financial Servicesالسيارات. تقدم 

 ،. وبالتاليLiberty Mutual Insurance Companyبينما تقدم خدمات التأمين بالاشتراك مع شركة 

عمل من يعلى الرغم من أنها ول كذراع تمويلي للشركة الأم. مشارك متخصص يعم BMW Bankفإن 

ستخدم الأموال المقترضة لضمان القروض وعقود ويجمع الودائع يمكتب واحد في ولاية يوتا، إلا أنه 

الحاليين والمحتملين كلا من حسابات التوفير  زبائنيقدم للو. BMWالإيجار لشراء السيارات من وكلاء 

 ،على هذا النحووالأثرياء نسبيا.  زبائنخدماتها لل BMW، تقدم ا لطبيعة سياراتهانظرووبطاقات الائتمان. 

تعمل حيث فإن أعمالها المصرفية تعمل إلى حد ما مثل بنك خاص داخل مؤسسة مصرفية تجارية كبيرة. 

البنوك الخاصة بشكل عام على تلبية احتياجات الأطباء والمحامين وأصحاب الأعمال الصغيرة وغيرهم 

من الأفراد ذوي الملاءة المالية العالية الذين قد يفضلون الخدمات المالية الأكثر تخصيصا والتي تتجاوز 

 موجوداتارية وخدمات إدارة التتراوح هذه الخدمات من الاستشارات الاستثموخدمات القروض البسيطة. 

 إلى خدمات الثقة والتأمين.

 BMW Bank   BMW Bank’s Balance ـالدخل ل كشفالميزانية العمومية و

Sheet and Income Statement 
BMW Bank وهو منظم أيضا من قبل  ،حاصل على ترخيص من ولاية يوتاFDIC  لأن ودائعه مؤمنة

، على التوالي. الدخل كشفالميزانية العمومية للبنك وبيانات  5.12و 5.11. يعرض الشكلان FDICمن 

 BMWيتبعان نفس الشكل المتبع في البنوك التجارية. توضح الميزانية العمومية أن  كشفينلاحظ أن كلا ال

Bank شكلت هذه وقد ؛ بطاقات ائتمان أو قروض للسيارات يقدم قروضا للأفراد إما في شكل قروض

مع استثمار معظم الأموال المتبقية في  ،2013في عام  موجوداتفي المائة من ال 75 القروض أكثر من

على معظم تمويله في شكل ودائع لأجل  ويحصل البنك بدوره الأوراق المالية المدعومة بالرهن العقاري.

بلغت نسبة حقوق الملكية إلى حيث ، وصناديق مقترضة أخرى. مشتراة فيدرالية، وصناديق مسمسرة
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وهو ما يمكن مقارنته بالبنوك  ،2013بالمائة في نهاية عام  BMW Bank 10.92لدى  موجوداتال

 التجارية ذات الحجم المماثل.

 193.4بانخفاض عن  ،2013مليون دولار في عام  153.8عن صافي دخل قدره  BMW Bankأعلن 

. ومن المثير للاهتمام أن الانخفاض الحاد في الأرباح يعكس إلى حد كبير 2012مليون دولار في عام 

 انخفاضا في صافي دخل الفوائد.

 

)بآلاف  BMW Bank of North America 2012-2013ـ الميزانية العمومية ل 5.11الشكل 

 الدولارات(
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 BMW Bank of North America 2012-2013ـ الدخل ل كشف 12.5الشكل 

 BMW Bank   BMW Bank’s Risk Profile لـ خاطرالم توصيف
مقابل البنوك التجارية المختلفة  BMWوالمخاطر الرئيسية لبنك  يةنسب الربح 5.9 يوضح الشكل

يوظف عددا قليلا جدا من  BMW Bankمن المثير للاهتمام ملاحظة أن وومتوسطات النظراء. 

 BMWمما يشير إلى أن البنك يستخدم موارد شركة السيارات الأم على نطاق واسع. أعلن بنك  ،الأشخاص

بسبب الاحتفاظ بمزيد من القروض مقارنة  - موجوداتعن ارتفاع العائد على حقوق الملكية والعائد على ال

 مصاريف الخالية من الفوائدالفوائد. تشير الالخالية من  فاريوالتحكم بشكل أفضل في المص موجوداتبال

لا من الأعداد إلى أن الشركة تستخدم نماذج قروض الائتمان لتقييم مخاطر الائتمان بد BMW ـالمنخفضة ل

 القروض وتحصل على تمويلها بشكل أساسي عن طريق شراء الودائع في مكتب واحد.  كاتبالكبيرة من م

ن البنك صغيرة بينما كان صافي قروضه للودائع الأساسية مرتفعا بشكل استثنائي. كانت عمليات الخصم م

عموما عائدا أعلى على القروض والأوراق المالية ولكنه يدفع معدلات أعلى بكثير  BMWيكسب بنك 

مما  ،يحصل البنك أيضا على تمويل ضئيل جدا من الودائع تحت الطلبوعلى التزاماته التي تحمل فائدة. 

، إلا أن مصروفاته أقلخالي من الفوائد لرغم من أن البنك يولد دخلا على اوفع التكلفة الإجمالية للأموال. ير

حوالي ثلث مثيلتها في البنوك  BMW Bankكانت نسبة كفاءة  ،الفوائد أقل بكثير. وبالتاليالخالية من 

دولارا فقط  0.26أنفق  BMW Bank. تشير نسبة الكفاءة هذه إلى أن %26.6عند  2013 في الأخرى

 0.70لتوليد إيراداته التشغيلية بينما تنفق البنوك المجتمعية عادة حوالي  ائدوالفمصاريف الخالية من في ال
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تقليدية ويتجنب يعمل مع موظفين أقل بكثير من البنوك ال BMW Bankتؤكد النسب الأخرى أن ودولارا. 

 وخدمتهم. زبائنها البنوك التقليدية لجذب الالتسويقية والإدارية التي تحتاج مصاريفالكثير من ال

عن انخفاض معدلات خصم القروض ومخصصات خسائر القروض مقارنة بالبنوك  BMW Bankأعلن 

 ،من حيث مخاطر السيولةأما يبدو أن مخاطر الائتمان الخاصة به أقل.  ،التجارية التقليدية الأخرى. وبالتالي

من  ودائعالعدد قليل من الودائع الأساسية للقروض لأنه من المحتمل أن يشتري  BMW Bank لدىف

، خاصة شهد مغادرة بعض هذه الودائعي، من المحتمل أن حالة حدوث أزمةفي وخلال دفع معدلات أعلى. 

 ، وسيحتاج البنك إلى الاعتماد على الشركة الأم لتمويل عملياته.أي ودائع غير مؤمنة

 Summaryالفصل    ملخص
هذا الفصل ثلاث شركات للخدمات المالية  ختبرلشركات خدمات مصرفية تجارية. يتقدم أنواع مختلفة من ا

تتبع نماذج أعمال مختلفة لتقديم القروض التقليدية ومنتجات الودائع ويقارن هذا الأداء مع البنوك التجارية 

. ومع نماذج الأخرىلا يهيمن أي من النماذج على الحيث التقليدية الأخرى وبيانات النظراء الإجمالية. 

أظهرت أزمة وعلى الودائع المؤمنة من قبل مؤسسة التأمين الفيدرالية.  عتمدتا هجميع البنوك فإن ،ذلك

، وهي أكثر استقرارا من مصادر التمويل الأخرى قيمة وجود ودائع مؤمنة 2009-2008الائتمان في 

 ن تلك على الالتزامات المشتراة.وتحمل معدلات فائدة أقل م

بشكل أساسي على أن  ،، إلى جانب الشركات المالية الأخرى.Goldman Sachs Group Inc تم إجبار

من أجل الوصول إلى التمويل من الاحتياطي الفيدرالي وفي النهاية من البنوك  قابضة تصبح شركة مالية

عندما كانت تعمل كبنك  Goldman Groupناقش هذا الفصل الأرباح العالية التي حققتها والتابعة لها. 

والتي من المحتمل أن تختفي في المستقبل المنظور.  ،استثماري يتمتع بمستويات عالية من الرافعة المالية

أكبر  مع تغيير نموذج أعمالها ليعكس بشكل Goldman Group ـانخفض العائد على حقوق الملكية لو

سيحد المنظمون المصرفيون من مقدار الرافعة المالية التي يمكن أن ونموذج شركة قابضة لبنك تجاري. 

تتخذها ومن المرجح أن يقللوا بشكل حاد من تعرض الشركة للمخاطر من تداول الملكية والاستثمار 

بالكامل. تخيل الصعوبات التي قد يواجهها المنظمون في شرح  Volkerخاصة مع تطبيق قاعدة  ،الرئيسي

القابلة للاستثمار الممولة من الودائع  موجوداتبالمضاربة على ال Goldman Group ـسبب سماحهم ل

 المؤمن عليها!

حاليا  MO Bankكبنك تجاري وهو مسؤول عن تنمية الامتياز المصرفي. يعمل  MO Bankيعمل 

 Mutual of ،أن شركة التأمين الأم توقعيُ  ،في المستقبلوة بالكامل للشركة الأم. كشركة تابعة مملوك

Omaha Insurance Company، لية لتشمل مجموعة أوسع من يمكنها توسيع عروض خدماتها الما
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التأمين عبر  زبائنل صاغت الإدارة العليا إستراتيجية تركز على بيع الخدمات المصرفيةوقد . زبائنال

 الإنترنت.

 BMW of Northمملوك لشركة  ILCفي أمريكا الشمالية كمركز  BMW Bankيعمل  ،أخيرا

America، قدم بطاقات ائتمان وقروضا ي، لكنه في ولاية يوتا مستأجر وارية. وهوهي شركة سيارات تج

ولكنه  ،قدم ودائع تحت الطلبيلا وفي جميع أنحاء الولايات المتحدة.  BMW زبائنأو منتجات مستأجرة ل

وسط. ومع بشكل أساسي عن طريق إصدار ودائع لأجل تدفع معدلات فائدة أعلى من المت مول قروضهي

يولد فوائد قروض ورسوما قوية من الأفراد ويتطلب القليل من الاستثمار في  فإن نموذج أعماله ،ذلك

باح إجمالية تتجاوز البنوك التجارية التقليدية الأخرى عن أر علنفقد أ ،الثابتة والأفراد. وبالتالي موجوداتال

 ذات الحجم المماثل.

ستزداد المنافسة على الودائع المؤمنة من قبل مؤسسة التأمين  ،2009-2008بسبب أزمة الائتمان في و

( مع دخول هذه الشركات الثلاث وأنواع أخرى من الشركات في الأعمال المصرفية. FDICالفيدرالي )

 اهذه المنافسة إلى زيادة الضغط على البنوك التقليدية لتمويل أنشطتها بتكلفة منخفضة. كما أنه ستؤديو

ضع علاوة على وجود استراتيجيات تؤكد إما على المعاملات أو التركيز على العلاقة للبنك وعلى تطوير تس

 مجالات للاستثمار فيها.

 Questionsالفصل    أسئلة
الأساسية لكل نوع من أنواع الشركات المالية التالية. ثم اشرح سبب رغبة الشركة صف الأعمال قم بو. 1

 ، أو كجزء من بنك.العمل كجزء من شركة قابضة مالية بين قوسين في

 (.MO Bankأ. شركة التأمين )

 (..Goldman Sachs Group, Incب. بنك الاستثمار التقليدي )

 .(Goldman Bank)ج. البنك التجاري 

 (.BMW Bankنع سيارات )د. مص

وقم . ضع قائمة بأنواع الأعمال الأربعة التي تشترك فيها البنوك الاستثمارية تقليديا للحفاظ على عملياتها. 2

صف الخصائص الأساسية لكل نوع من خلال ملاحظة كيف يمكن للأعمال أن تحقق ربحا. ثم صف بو

 بعض المخاطر الأساسية في هذا النوع من الأعمال.
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 موجوداتأي نوع من الو. 3والمستوى  2والمستوى  1من المستوى  موجوداتاشرح كيف تختلف ال. 3

 هو الأكثر خطورة؟ اشرح السبب.

. اشرح كيف اختلفت الرافعة المالية في البنوك الاستثمارية عن الرافعة المالية في البنوك التجارية التقليدية. 4

 لمخاطر الأساسية المرتبطة بالرافعة المالية؟ما هي اوما فائدة هذه الرافعة المالية؟ و

 Mutual of Omahaمن مواءمته مع شركة  MO Bank. ما الفوائد الرئيسية التي تعود على 5

Insurance Company،  صف كيف سيستفيد البنك من أعمال الشركة الأم.وقم بوالشركة الأم؟ 

ما هي الفوائد المحتملة وفي العمل المصرفي؟  Wal-Mart. لماذا لا تريد البنوك المجتمعية أن تكون 6

ـ ، وما هي العيوب التي يتوقعها المصرفيون المجتمعيون إذا سُمح لWal-Martلمثل هذه الخطوة في 

Wal-Mart بتشغيل بنك واسع النطاق في الولايات المتحدة؟ 

 BMW North Americaمع شركة  مواءمتهمن  BMW. ما هي الفوائد الرئيسية التي تعود على بنك 7

 صف كيف سيستفيد البنك من النشاط التجاري للشركة الأم.وقم بوالشركة الأم؟ 

الدخل لكل من الشركات التالية مقابل  كشوفاتة في الميزانيات العمومية وصف الاختلافات الرئيسيقم بو. 8

 .3أحد البنوك المذكورة في الفصل 

 .PNC Bankمقابل  Goldman Sachs Bankأ. 

 .Community Bankمقابل  MO Bankب. 

 .Community Bankمقابل  BMW Bankج. 
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  تحليل القوائم المالية
Financial Statements Analysis 

 

 التحليل المالياولا :

التحليل المالي يهتم بشكل رئيسي بجمع المعلومات المالية وتصنيفها وقياسها وخاصة تلك المتعلقة 
 :بالقوائم المالية التي تنشرها الشركة. وتنبع أهمية التحليل المالي من انه

يوفر التحليل المالي معلومات تساعد في  إذأ( وسيلة الإدارة لمعرفة قدرات الشركة ماليا وإداريا، 
تقدير قيمة المنشاة عن طريق معرفة تدفقاتها النقدية المستقبلية، وتقييم مركزها المالي، ومدى فعالية 

 أنشطتها المختلفة، وتقييم أداء الشركة ككل. 

هامة من ب( تنبع أهمية التحليل المالي من كونه منطلق عملية التخطيط ونقطة بدايتها، ووسيلة 
  وسائل الرقابة الداخلية وأداة فعالة تساعد في معرفة نقاط القوة والضعف في الشركة.

 

 مستخدمي القوائم الماليةثانيا :

 الإدارة (1

 :ويمكن تقسيمهم إلى، المستثمرين في الشركة( 2

  ومستشاريهم (Shareholders)أ( المساهمين 

  Bonds Holderب( حاملي السندات 

  المستثمرين الآخرين مثل البنوك والمؤسسات الماليةج( بعض 

  Business Contactالمتعاملين مع الشركة ( 3

   Suppliers المجهزينأ( 
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  Customersب( الزبائن 

  Employee and Trade Unionsج( الموظفين ونقاباتهم 

 ( محللين آخرين للمعلومات المالية4

  أ( الحكومة

  العامةب( الهيئات الإشرافية 

  Competitorsج( المنافسين 

  General Publicد( الرأي العام 

  Intermediariesه( الوسطاء 

 مصادر المعلوماتثالثا: 

  Financial Information: المعلومات المالية 1

  Annual Report and Financial Statements أ( التقرير السنوي والحسابات الختامية   

  Interim Accounting Statementsب( القوائم المحاسبية نصف السنوية 

  Detailed Official Fillingsج( تقارير مفصلة رسمية 

  Prospectusesد( المنشورات 

  ه( المعلومات المالية المتعلقة بمستوى النشاط الاقتصادي العام

  في الأسواق المالية و( معلومات عن شركات معينة تصدر عن طريق الهيئات الرسمية

  ز( معلومات عن مؤشرات الأسواق المالية
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  Quantified Non-Financial Informationغير مالية كمية معلومات  :2

التي قد تساعد المحلل المالي وتشمل هذه المعلومات إحصاءات عن الإنتاج، والطلب، والعمالة 
قتصادية الرسمية والتي تصدر عن في عمله. كذلك تتضمن هذه المعلومات الإحصاءات الا

  الحكومة.

  Non-Quantified Informationمعلومات غير كمية  :3

وتحتوي على معلومات مثل تقرير مدقق الحسابات، ورسالة رئيس مجلس الإدارة المنشورة في   
، التقرير السنوي، والمجلات الخاصة بالموظفين أو العاملين، وملاحظات الإدارة على موضوع معين

وملاحظات المحللين الماليين وتوصياتهم، وسجل الاتفاقيات السابقة بين الشركات والمتعاملين 
معهم، وأخيرا الاتصالات الشخصية مع الإدارة وخاصة التقاء الإدارة مع المحللين الماليين، حيث 

  بينت الدراسات في هذا المجال تأثير هذه اللقاءات على التذبذب في أسعار الأسهم.

 Financial Ratiosالنسب المالية بعا: را

النسب المالية عبارة عن طريقة ملائمة لتلخيص كمية كبيرة من المعلومات المحاسبية والمالية من 
 أجل مقارنة أداء الشركات.

وبشكل عام يمكن ان ننسب أي رقم في القوائم المالية إلى رقم أخر للوصول إلى دلالة ذات معنى، 
  كنسبة مئوية أو بعدد المرات. وعادة ما يعبر عنها

وتتميز النسب المالية بكونها تمكن المحلل من التغلب على ما يسمى بمشكلة الحجم في الأدب 
المالي والمحاسبي. وتنشأ مشكلة الحجم عند مقارنة الأرقام المحاسبية والمؤشرات المالية لشركات 

 يوجد بينها تباين كبير في الحجم )القيمة السوقية(. 

 ددات النسب المالية:مح

التي النسب المالية معنية بالأرقام والعوامل ذات الطابع الكمي، ولا تقيس العوامل النوعية  -1
تكون ملائمة لأغراض تقييم الشركة الاقتصادية. مثلا شخصية المدير العام ومهاراته الخاصة، أو 

  مستوى تأهيل العاملين في الشركة.
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في وضع معين كما هو في تاريخ  (Static) احصائيةة هي مؤشر الكثير من النسب المالي -2
المطلوبات و  لةالمتداو الموجودات إعداد القوائم المالية. فمثلا نسبة التداول تعكس العلاقة بين 

كما هي في تاريخ أعداد الميزانية، وليس بالضرورة ان هذه العلاقة ستبقى قائمة بالسنوات  المتداولة
 القادمة.

بين شركة وأخرى  الاندثارتتأثر النسب المالية باختلاف الطرق المحاسبية فمثلا اختلاف طريقة  -3
وبالتالي رقم الربح. كذلك فان استخدام أو تقييم بضاعة  الاندثاريؤدي إلى اختلاف في مصروف 

المالية  آخر المدة بطريقة مختلفة قد يؤدي إلى تغيير في رقم الربح مما يجعل رقم الربح والنسب
 المبنية عليه غير قابله للمقارنة بين الشركات.

النسب المالية عرضة للتلاعب من قبل الإدارة، فقد تلجأ الإدارة إلى إجراء معين لتحسين نسبة  -4
 عنالموجودات معينة قبل انتهاء الفترة المالية. فمثلا تستطيع الإدارة تحسين نسبة المبيعات إلى 

ضاعة خلال الأسبوع الأخير من الفترة المالية الحالية والمجدولة في الفترة طريق تعجيل شحنات الب
 المالية التالية.

خلال فترات التضخم تصبح النسب المالية لفترات مالية مختلفة غير قابلة للمقارنة وذلك لان  -5
 الموجودات القوائم المالية مبنية على أساس التكلفة التاريخية. فمثلا تتحسن نسبة المبيعات إلى 

لشركة معينه من سنة إلى أخرى فقط بسبب زيادة أسعار المبيعات خلال فترات التضخم دون ان 
  يكون هناك تحسن فعلي في معدل دوران المخزون.

 

 أنواع النسب الماليةخامسا: 

  Liquidity Ratiosالسيولة  اولا: نسب

  Net Working Capitalصافي رأس المال العامل  -1

المتداولة ويعبر عن  المطلوبات عن  المتداولةالموجودات ويمثل صافي رأس المال العامل فائض 
العلاقة بينهما، ويعتبر من المقاييس الهامة التي تستخدم في مجال التغيرات في رأس المال العامل 

 ومركز السيولة للشركة. ويساوي:
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 المتداولة مطلوباتال –المتداولة  الموجوداتصافي رأس المال العامل = 

 2014مليون دينار لشركة السلام لعام  690= 310 -1000صافي راس المال العامل = 
وللتغلب على مشكلة الحجم والأرقام المطلقة عند استخدام صافي رأس المال العامل، وبالتالي 
إمكانية استخدامه للمقارنة بين الشركات، يميل الباحثين والمدراء الماليين إلى استخدام صافي رأس 

ى ، أي استخراج نسبة صافي رأس المال العامل إلالموجودات المال العامل كجزء من مجموع 
 والتي تساوي: الموجودات مجموع 

مجموع ÷  = صافي رأس المال العامل  الموجوداتنسبة صافي رأس المال العامل إلى مجموع 
  الموجودات 

 0.345 = 2000/ 690نسبة صافي راس المال العامل الى مجموع الموجودات= 
 

  Current Ratioنسبة التداول  -2

المتداولة.  المطلوبات المتداولة لكل دينار من  الموجودات وتكشف هذه النسبة عن مقدار تغطية 
 ويمكن قياسها كما يلي:

 المتداولة المطلوبات ÷ المتداولة  الموجودات نسبة التداول= 

 مرة 3.226= 310 /1000نسبة التداول = 
 

  Quick Ratioنسبة السيولة السريعة  -3

 المتداولة المطلوبات ÷ (المخزون  –المتداولة  )الموجودات=  السيولة السريعةنسبة 

  1.242= 310( / 615 -1000نسبة السيولة السريعة = )
الأجل خلال أيام معدودة ، ويتم  القصيرة المطلوباتوتوضح هذه النسبة مدى إمكانية سداد 

 المتداولة سيولة وكذلك لصعوبة الموجوداتتجنب بند المخزون نظراً لكونه من أقل عناصر 
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 .تصريفه خلال وقت قصير دون تحقيق خسائر
  Cash Ratioنسبة النقدية  -4

وشبه  النقديةموجوداتها الأجل من  قصيرةمطلوباتها وتشير هذه النسبة إلى قدرة الشركة على سداد 
من النقدية، الأوراق المالية، والذمم المدينة وتستبعد المصروفات  كلالموجودات النقدية، وتشمل هذه 

 ويمكن حساب هذه النسبة كما يلي: المدفوعة مقدما والمخزون لصعوبة تحويله إلى نقد.

 المتداولةالمطلوبات ÷ نسبة النقدية = )النقد + الأوراق المالية قصيرة الأجل( 

  0.032= 310/ 10نسبة النقدية = 
 

 Activity Ratiosنسب النشاط يا: ثان

 وتعدوتستخدم هذه النسب لقياس سرعة تحول بعض الحسابات في الشركة إلى مبيعات أو نقد. 
هذه النسب مكملة لنسب السيولة من حيث انها تقيس سيولة الشركة وكفاءتها في إدارة ذممها 

 المدينة وإدارة مخزونها، وأهم هذه النسب:

  Inventory Turnoverمعدل دوران المخزون  -1

وتعكس هذه النسبة عدد المرات التي يتم فيها تداول كل دينار مستثمر في المخزون خلال الفترة 
 من تاريخ شراء المخزون حتى تاريخ بيعه. ويمكن قياس هذه النسبة كما يلي:

  المخزون ÷ = تكلفة المبيعات  معدل دوران المخزون 

 مرة 4.234 = 615/  2616.2=  خزون معدل دوران الم
 

  Average Storage Periodمتوسط فترة التخزين  -2

تشير هذه النسبة إلى عدد الأيام بالمعدل التي يبقى فيها المخزون في المخازن قبل بيعة. وبشكل 
عام كلما قصرت هذه المدة كلما كانت درجة السيولة أعلى وعملية بيع المخزون أسهل، كما ويدل 
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صر الفترة بالأيام لهذه النسبة على كفاءة استخدام الموارد من قبل الشركة وخاصة المستثمرة منها ق
 في المخزون. ويتم قياس هذه النسبة كما يلي:

  معدل دوران المخزون ÷ 360=  متوسط فترة التخزين

 يوم   85=  4.234/  360=  متوسط فترة التخزين
 

  Account Receivable Turnoverمعدل دوران الذمم المدينة  -3

وتقيس هذه النسبة السرعة التي يتم بها تحصيل ديون الشركة وتحويلها إلى نقدية. وكلما كان هذا 
المعدل مرتفعا كلما كانت درجة السيولة أعلى للذمم المدينة وكلما دل ذلك على كفاءة مرتفعة في 

 ثمرة فيها. ويمكن قياس هذه النسبة كما يلي: تحصيل الذمم المدينة، وكذلك في كفاءة الأموال المست

 المدينة الحسابات÷ معدل دوران الذمم المدينة = صافي المبيعات 

 مرة 8=  375/  3000=  معدل دوران الذمم المدينة
  

  Average Collection Periodمتوسط فترة التحصيل  -4

 معدل دوران الذمم المدينة÷  360متوسط فترة التحصيل = 

 يوم 45= 8 / 360=  متوسط فترة التحصيل
 

وتقيس هذه النسبة متوسط الفترة الزمنية التي تنتظرها الشركة من وقت عملية البيع بالأجل إلى 
  حين تحصيل ثمن البضاعة نقدا.

  Payables Turnoverمعدل دوران الذمم الدائنة  -5

 م الدائنة رصيد الذم÷ معدل دوران الذمم الدائنة = تكلفة المبيعات 

 مرة 43.603 = 60/  2616.2=  معدل دوران الذمم الدائنة
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ويعود السبب إلى استخدام رقم تكلفة المبيعات هنا إلى احتمالية عدم الحصول على رقم المشتريات 
من القوائم المالية المنشورة. ومع ان الذمم الدائنة التزام قصيرة الأجل، إلا ان اتجاهها مهم جدا 

  وانها تمثل مصدر تمويل أساسي للنشاطات التشغيلية.خاصة 

  Average Number of Days Payable Outstandingمتوسط فترة السداد  -6

  معدل دوران الذمم الدائنة÷  360متوسط فترة السداد = 

 ايام 8=  43.603/  360= متوسط فترة السداد
 

التحصيل مهم جدا للشركة، خاصة للشركات ذات ويعتبر الوقت الذي يمر بين فترة السداد وفترة 
 المخزون المرتفع، وذلك من أجل مقابلة موارد الشركة مع استخدامات هذه الموارد.

   Length of Cash Cycleطول الفترة التشغيلية  -7

ان العلاقة بين المخزون والذمم المدينة والذمم الدائنة من الأمور الهامة التي يجب على الشركة 
 نتباه إليها، حيث يمكنها ذلك عن طريق حساب كل من طول الدورة التشغيلية والدورة النقدية.الا

وطول الدورة التشغيلية يقيس عدد الأيام التي تحتاجها الشركة لبيع مخزونها وكذلك عدد الأيام التي 
يمكن حساب تحتاجها الشركة حتى يتم تحصيل الذمم المدينة الناتجة عن بيع المخزون إلى نقدية. و 

 هذه النسبة كما يلي:

 طول الفترة التشغيلية = متوسط فترة التخزين + متوسط فترة التحصيل

 يوم 130= 45+85 =  طول الفترة التشغيلية
 

وبطرح متوسط فترة السداد من طول الفترة التشغيلية نحصل على الدورة النقدية للشركة والتي تعبر 
  فيها بحاجة إلى نقد للقيام بأعمالها التشغيلية.عن عدد الأيام التي تكون الشركة 

 Debt or Leverage Ratios نسب المديونية أو نسب الرفعثالثا: 
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يهتم المحللين الماليين والمقرضين في الأجل الطويل بقدرة الشركة على سداد ديونها ودفع الفوائد 
الفوائد يلعب دورا مهما في  في تواريخ استحقاقها. حيث ان قدرة الشركة على سداد الديون ودفع

  تحديد سعر الفائدة الذي يتلاءم مع مستوى المخاطرة من قبل المقرضين.

لقياس  Debt (Leverage) Ratioويستخدم المحللين الماليين والمقرضين نسب الرفع )المديونية( 
من الهيكل . واستخدام الديون ضموجوداتها المدى الذي استخدمت به الشركة أموال الغير لتمويل 

، والذي يقصد به استخدام أموال الغير Financial Leverageالمالي للشركة يسمى بالرفع المالي 
  بتكاليف ثابتة )فوائد على الأغلب( من أجل تحسين العوائد المتحققة لمالكي الشركة.

  Total Debt to Total Assets Ratio الموجودات نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي  -1

. وإجمالي الموجودات ويمكن قياس هذه النسبة عن طريق قسمة إجمالي الديون على إجمالي 
الديون هنا يشمل جميع مصادر التمويل في الجانب الدائن من الميزانية العمومية باستثناء حقوق 

  المساهمين، سواء أكانت هذه الديون ديون طويلة الأجل أو قصيرة الأجل.

  0.532=  2000/ 1064نسبة المديونية = 
، وكلما ارتفعت هذه موجوداتها كة على أموال الغير لتمويل ر وتقيس هذه النسبة درجة اعتماد الش

النسبة كلما ارتفعت المخاطر التمويلية ومخاطر عدم القدرة على السداد، أو قدرة الشركة على الوفاء 
دل ذلك على ان أصحاب الشركة . وكلما انخفضت هذه النسبة عن الحد المعين كلما مطلوباتها ب

   )المساهمين( وضعوا أموالا أكثر لتمويل أصول الشركة.

 Long Term Debt to Total الموجودات نسبة الديون طويلة الأجل إلى مجموع  -2
Assets Ratio  

المتداولة من البسط لأنها لا تعتبر  المطلوبات وتختلف هذه النسبة عن سابقتها في انها تستبعد 
در من مصادر التمويل طويل الأجل، وبالتالي فان بعض المحللين الماليين يفضلون استخدام مص

هذا المقياس لتقييم قدرة الشركة على السداد في الأجل الطويل. ويعتبر هذا المقياس للمديونية أقل 
ويمكن تحفظا ن المقياس السابق للمخاطر التمويلية وقدرة الشركة على السداد في الأجل الطويل. 

 . الموجودات حساب هذه النسبة عن طريق قسمة مجموع الديون طويلة الأجل على مجموع 
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 0.377= 2000/  754نسبة المديونية طويلة الاجل = 
 

  Total Debt to Equity Ratioنسبة إجمالي الديون إلى حقوق الملكية  -3

ويمكن قياس هذه النسبة عن طريق قسمة إجمالي الديون على حقوق الملكية. وكما تحدثنا في 
السابق فان إجمالي الديون هنا يشمل جميع مصادر التمويل في الميزانية العمومية باستثناء حقوق 
المساهمين )أي الديون قصيرة وطويلة الأجل(، في حين تشمل حقوق الملكية جميع بنود حقوق 

 ساهمين بما فيها الأسهم الممتازة. الم

مقارنة بأموال  موجوداتها وتبين هذه النسبة درجة اعتماد الشركة على أموال الغير في تمويل 
( Industry Averageالملكية. ان ارتفاع هذه النسبة عما هو سائد في الصناعة )معيار الصناعة 

يادة المخاطر التمويلية ومخاطر عدم قدرة يعني زيادة اعتماد الشركة على أموال الغير، وتوحي بز 
في الأجل الطويل. في حين فان انخفاض هذه النسبة عما هو سائد  مطلوباتها الشركة على سداد 

فيعني سيولة أكبر ومخاطر تمويل أقل. وسيولة أكبر تعني بطبيعة الحال انخفاض في الأرباح 
  المتوقعة للشركة.

 1.187=  896/  1064= لكيةنسبة إجمالي الديون إلى حقوق الم
 

  Long Term Debt to Equityنسبة الديون طويلة الأجل إلى حقوق الملكية  -4

ويمكن قياس هذه النسبة عن طريق قسمة الديون طويلة الأجل على حقوق الملكية. وهنا أيضا يتم 
من إجمالي الديون للحصول على الديون طويلة الأجل. وتعتبر هذه  المتداولة المطلوبات استبعاد 

النسبة أقل تحفظا من النسبة السابقة لقياس المخاطرة التمويلية وقدرة الشركة على السداد في الأجل 
  الطويل.

 0.842= 896/ 754= نسبة الديون طويلة الأجل إلى حقوق الملكية
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  Interest Coverage Ratioنسبة عدد مرات تغطية الفوائد  -5

وتستخدم هذه النسبة لقياس مدى قدرة الشركة على خدمة ديونها من فوائد وأقساط. وهي تبين إلى 
أي مدى يمكن لأرباح الشركة ان تنخفض ولا يزال باستطاعتها خدمة ديونها. وبشكل عام يمكن 

الشركة على دفع مصروفات  اعتبار الزيادة في عدد مرات تغطية الفوائد مؤشرا على زيادة قدرة
 الفوائد من الأرباح المتحققة. 

ويمكن حساب هذه النسبة عن طريق قسمة صافي الربح قبل الفوائد والضرائب على مجموع الفوائد 
  والأقساط.

 مرة 3.225= 88 /283.8نسبة عدد مرات تغطية الفوائد = 
 

 Profitability Ratios: نسب الربحيةرابعا: 

ربحية الأداء الكلي للشركة حيث تفحص قدرة الشركة على توليد الأرباح من وتعكس نسب ال
مبيعاتها، وتعتبر من المقاييس الهامة لقياس فعالية سياسات إدارة الشركة الاستثمارية والتشغيلية 
والتمويلية. فبالإضافة إلى استخدام التحليل الرأسي والذي يبين نسبة كل عنصر من عناصر قائمة 

ى المبيعات، هناك عدد أخر من النسب التي تقيس نسب الربحية للشركات، والتي من الدخل إل
 أهمها النسب التالية:

  Gross Profit Marginهامش الربح الإجمالي  -1

ويمكن قياس هذه النسبة عن طريق قسمة إجمالي الربح على المبيعات. وتبين هذه النسبة العلاقة 
  بيعات.ما بين المبيعات وتكلفة هذه الم

 0.038= 3000/  113.5هامش الربح الاجمالي = 
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  Margin Before Interests and Taxesهامش الربح قبل الفوائد والضرائب  -2

ويقيس حجم الأرباح التشغيلية قبل الفوائد والضرائب عن كل دينار مبيعات. ويمكن قياسه بقسمة 
 صافي الربح قبل الفوائد والضرائب على المبيعات. 

 0.095= 3000/  283.8= هامش الربح قبل الفوائد والضرائب
 

  Pretax Marginهامش الربح قبل الضرائب  -3

ويقيس حجم الأرباح التشغيلية قبل الضرائب عن كل دينار مبيعات. ويمكن قياسه عن طريق قسمة 
  صافي الربح قبل الضرائب على المبيعات.

 0.065= 3000/  195.8=  هامش الربح قبل الضرائب
 

  Net Profit Marginهامش الربح الصافي  -4

ويقيس حجم الأرباح الصافية بعد الفوائد والضرائب الناتجة عن كل دينار من صافي المبيعات. 
ويعتبر كمقياس عام لكفاءة الإدارة في الإنتاج والبيع والتمويل. ويمكن قياسه عن طريق قسمة 

 ئد والضرائب على المبيعات. صافي الربح بعد الفوا

 0.039= 3000/  117.5هامش الربح الصافي = 
  Net Profit الربحصافي  -5

ويستخدم للحكم على مدى فعالية وكفاءة الإدارة، ولكنه كقيمه مطلقه لا يعطي الصورة الحقيقية 
المتاحة لديها، حيث عن قدرة الشركة على تحقيق أرباح أو مدى كفاءة الإدارة في استخدام الموارد 

 انه لا يأخذ حجم الشركة بعين الاعتبار وبالتالي لا يمكن استخدامه لغايات المقارنة بين الشركات.

، ولا المستخدمةالموجودات لا يأخذ بعين الاعتبار الموارد المتاحة لدى الإدارة مثل  الربحصافي  
بارها ذا طبيعة متكررة ألا ان البعض يمكن التمييز بين مكوناته، فمع ان معظم عناصره يمكن اعت
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من عناصره تعتبر ذا طبيعة غير متكررة مثل الأرباح والخسائر غير العادية والتي تعتبر غير 
  ملائمة في كثير من الأحيان لتقييم ربحية الشركة.

كما ان صافي الربح لا يستند إلى أساس اقتصادي، أي انه ليس ناجما عن عوامل اقتصادية فقط 
ا السياسات والطرق المحاسبية الناجمة عن قرارات إدارية هي التي تلعب دورا مهما في الوصول وإنم

  إلى رقم صافي الربح.

 

  Return on Investment (ROIمعدل العائد على الاستثمار ) -6

ويقيس العلاقة بين الأرباح والاستثمارات المطلوبة لتوليد هذه الأرباح. ويمكن قياسه عن طريق 
  النسبتين التاليتين:

  Return on Assets (ROA) الموجودات معدل العائد على أ( 

، أي مدى قدرة الدينار المستثمر الموجودات وتقيس هذه النسبة العلاقة بين الربح التشغيلي وحجم 
، وبذلك فانه يعكس كفاءة أنشطة العمليات والأنشطة  على توليد الأرباح التشغيلية الموجودات في 

 الاستثمارية وليس الأنشطة التمويلية. ويمكن قياس هذه النسبة كما يلي:

 الموجودات مجموع ÷   صافي الدخل= الموجودات معدل العائد على 

 0.057= 2000/  113.5=الموجودات معدل العائد على 
يتم تعديل رقم صافي  ROA الموجودات وكما هو ملاحظ فانه عند احتساب معدل العائد على 

الربح بحيث يتم إعادة مصروف الفوائد إلى صافي الربح لاستبعاد أثر الأنشطة التمويلية، كما 
  ويتم إضافة هذه الفوائد بعد استبعاد أثرها الضريبي.

  Return on Equity (ROE)معدل العائد على حقوق الملكية ب( 

العادية، ويأخذ هذا المقياس وتقيس هذه النسبة العائد على كل دينار مستثمر من قبل حملة الأسهم 
بعين الاعتبار أثر النشاطات التشغيلية والتمويلية. وعندما لا يوجد ديون في هيكل رأس مال الشركة 
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. ويمكن قياس معدل الموجودات فان معدل العائد على حقوق الملكية يساوي معدل العائد على 
 العائد على حقوق الملكية كما يلي:

حقوق المساهمين ÷  الملكية = صافي الربح المتاح لحملة الأسهم العاديةمعدل العائد على حقوق 
  العاديين

 0.127= 896/  113.5=  معدل العائد على حقوق الملكية
 

يمثل البسط في هذه النسبة الربح المتاح لحملة الأسهم العادية وهو عبارة عن صافي الربح بعد 
أما المقام في هذه النسبة فيمثل متوسط  )ان وجدت(،الضرائب مطروحا منه أرباح الأسهم الممتازة 

حقوق المساهمين، ويساوي إجمالي حقوق المساهمين مطروحا منها قيمة الأسهم الممتازة )ان 
 وجدت(. 

 Market Ratioنسب السوق خامسا: 

وتعتبر نسب القيمة السوقية والأسهم ذات أهمية خاصة للعديد من الأطراف وخصوصا حملة 
والمستثمرين المحتملين في الأسهم والذين يهمهم معرفة تأثير أداء الشركة  Stockholdersالأسهم 

على العوائد المتوقعة عن استثماراتهم في أسهم الشركة. وكذلك أهميتها للمدير المالي الذي يسعى 
 لتعظيم القيمة السوقية لثروة أصحاب المشروع، وأهم هذه النسب ما يلي:

 

  Book Value Per Share (BVPS)القيمة الدفترية للسهم العادي  -1

وتعبر هذه النسبة عن القيمة المحاسبية للسهم، وتعكس نصيب السهم العادي الواحد من حقوق 
المساهمين. وتعتبر مؤشر للحد الأدنى الذي يجب ان تكون عليه قيمة السهم، ولكنها لا تعكس 

ه النسبة ذات أهمية خاصة في حالة الشركات المزمع تصفيتها. القيمة السوقية للسهم. وتعتبر هذ
 ويمكن قياس هذه النسبة كما يلي:

 عدد الأسهم العادية÷ القيمة الدفترية للسهم العادي = حقوق المساهمين العاديين 
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 دينار لكل سهم 17.92 = 50/  896=  القيمة الدفترية للسهم العادي
 

وكذلك حصص الأرباح المتراكمة على الأسهم الممتازة من إجمالي ويتم استبعاد الأسهم الممتازة 
  حقوق المساهمين.

  Earnings Per Share (EPS)نصيب السهم العادي الواحد من الأرباح المحققة  -2

وهو مقياس عام للكفاءة يعبر عن مقدار ما سيناله حامل السهم العادي من أرباح بعد اقتطاع 
صافي الربح بعد الفوائد والضرائب. وتسعى الإدارة دوما إلى استعماله نصيب الأسهم الممتازة من 

كمؤشر ومعيار تقيس عليه الكثير من القرارات وخاصة فيما يتعلق بتمويل التوسع في المستقبل. 
 عن طريق المعادلة التالية: (EPS)ويمكن قياس نصيب السهم العادي الواحد من الأرباح المحققة 

EPS  عدد الأسهم العادية÷ ( المحتجزةرباح الأ -بعد الفوائد والضرائب  = )صافي الربح 

 دينار للسهم الواحد 1.15=  50/ 57.5نصيب السهم العادي من الارباح المتحققة = 
 

  Dividends Payout Ratioنسبة حصص الأرباح الموزعة  -4

الأرباح المحققة. ويمكن قياس وتقيس هذه النسبة نسبة ما تم توزيعه من أرباح للأسهم العادية من 
 هذه النسبة كما يلي:

نصيب السهم ÷  نسبة حصص الأرباح الموزعة = نصيب السهم العادي الواحد من الأرباح الموزعة
 أي صافي الدخل على عدد الاسهم  العادي الواحد من الأرباح المحققة

 0.507= 2.27 /1.15(= 113.5/50/ ) 1.15= نسبة حصص الأرباح الموزعة
 

  Percentage of Earnings Retainedنسبة الأرباح المحتجزة  -5

 ويمكن قياس هذه النسبة بإحدى طريقتين:

  نسبة حصص الأرباح الموزعة - 1أ( نسبة الأرباح المحتجزة = 
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 0.49=  0.51 -1=  نسبة الأرباح المحتجزة
 

صافي ÷ توزيعات أرباح الأسهم العادية(  - الدخلصافي = ) نسبة الأرباح المحتجزة -ب( 
 الدخل

 0.49=  113.5( /57.5 – 113.5= )نسبة الأرباح المحتجزة
 

  Price Earnings Ratio (P/E)نسبة سعر السهم إلى ربحه  -6

ويمكن قياس هذه النسبة عن طريق قسمة سعر السهم في السوق على نصيب السهم العادي الواحد 
من الأرباح المحققة. وتقيس هذه النسبة السعر الذي يدفعه المستثمر لكل دينار من أرباح الفترة 

سهم، الحالية. وتعتبر هذه النسبة كذلك أحد النماذج البسيطة والمستخدمة بشكل كبير في تقييم الأ
لأنه إذا كانت النسبة معروفة وجرى ضربها  Multiplierحيث تدعى هذه النسبة بالمضاعف 

بأحدث قيمة للأرباح بالسهم فانه يمكن الحصول على تقدير لما يجب ان يكون عليه سعر السهم 
 ( دينار25واذا كان سعر السهم لشركة السلام ب)في السوق. 

 مرة 21.739= 1.15 /25=  نسبة سعر السهم إلى ربحه
  Dividend Yieldريع السهم  -7

وهو ببساطة عبارة عن توزيعات الأرباح المتوقعة كنسبة من سعر السهم في السوق. ويمكن قياس 
  هذه النسبة كما يلي:

 القيمة السوقية للسهم÷   ريع السهم =  نصيب السهم من الأرباح الموزعة

يساوي الأرباح الموزعة  Dividends Per Share (DPS)ونصيب السهم من الأرباح الموزعة 
على حملة الأسهم مقسومة على عدد الأسهم، أو القيمة الاسمية للسهم مضروبة بنسبة توزيع 

  الأرباح.

 0.046=  25/  1.15ريع السهم = 
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ص 2021/05/06 9:06:45 aassdmm@gmail.com مصطفى عامر محمد حسن مھدي  



طابع زمني عنوان البرید الإلكتروني ةجيتنلا الاسم الكامل
ص 2021/05/06 9:07:40 ebtehalalasdy95@gmail.com ابتھال عبدالحسین محمد حسن
ص 2021/05/06 9:08:44 mkym99493@gmail.com محمد مكي سوادي عبد الحسن 
ص 2021/05/06 9:09:24 fadla6834@gmail.com فاضل عنبر صافي عباس 
ص 2021/05/06 9:10:01 ialhasnawe@gmail.com ابراھیم محمد رضا جابر 
ص 2021/05/06 9:10:10 nraad5930@gmail.com نور الھدى رعد كاظم
ص 2021/05/06 9:10:27 kararalaa016@gmail.com كرار علاء ھادي
ص 2021/05/06 9:10:34 zahraaaljbory111@gmail.com زھراء ولید جساب 
ص 2021/05/06 9:11:12 sbahmntzr11@gmail.com منتضر صباح نجیب عبد
ص 2021/05/06 9:12:40 mrtthkk95@gmail.com مرتضى خضیر جوید 
ص 2021/05/06 9:15:03 zzzzxx22318@gmail.com ایات موسى جدران
ص 2021/05/06 9:18:13 nona35294@gmail.com حنین عبد الصاحب ماضي 
ص 2021/05/06 9:22:43 mustafa1998d21@gmail.com مصطفى كاظم صكبان طلال
ص 2021/05/06 9:24:19 buraat.wait@gmail.com بنین عبد الرحیم یوسف
ص 2021/05/06 9:24:52 abeerhatem99a@gmail.com عبیر حاتم عبدالحسن
ص 2021/05/06 9:32:42 nawrs21.abdalameer@gmail.com نورس عبد الامیر فرھود علي 
ص 2021/05/06 9:32:53 zoze7573@gmail.com زھراء رحیم كاظم
ص 2021/05/06 9:33:06 ywsfh522@gmail.com احمد حاجم محمد
ص 2021/05/06 9:33:08 zydnmh38@gmail.com زید نعمھ غزاي خریبط 
ص 2021/05/06 9:33:24 sagsalkafaj@gmail.com سجى احمد عبد علي 
ص 2021/05/06 9:35:58 ly802750@gmail.com فاطمھ فاضل حمود
ص 2021/05/06 9:39:31 jawharf43@gmail.com فاطمھ جوھر حمزه 

ص 2021/05/06 10:32:30 wertyzxcv71@gmail.com علاءناصرحسین شعبة ج 
ص 2021/05/06 10:32:38 hasuen123321@gmail.com زھراء كاظم زامل صیھود 
ص 2021/05/06 10:32:46 balghzaly447@gmail.com عباس كریم سالم
ص 2021/05/06 10:32:49 krymbahr8@gmail.com باھر عبد الكریم صاحب
ص 2021/05/06 10:32:49 hussein2mohsen@gmail.com حسین محسن كریم
ص 2021/05/06 10:32:57 drtd117@gmail.com محمد جابر جبر واجد
ص 2021/05/06 10:33:24 mohaadeed100@gmail.com محمد ناظم عبد محمد
ص 2021/05/06 10:33:26 alafadl324@gmail.com الاء فاضل جابر 



طابع زمني عنوان البرید الإلكتروني ةجيتنلا الاسم الكامل
ص 2021/05/06 10:33:31 teebaalasady150@gmail.com طیبھ علي جاري 
ص 2021/05/06 10:33:55 zhrabdalrdashmran@gmail.com زھراء عبدالرضا شمران 
ص 2021/05/06 10:34:49 gentleman99abdullah@gmail.com عبداللھ علي مردان موسى 
ص 2021/05/06 10:38:05 nonaalhamdaniyn@gmail.com نور عقیل جبار محمد 



طابع زمني عنوان البرید الإلكتروني ةجيتنلا  الدراسة الاسم الكامل
م 2021/06/30 5:37:08 haydarnidal7@gmail.com حیدر نضال سجاد  مسائي
م 2021/06/30 5:37:11 aqasjcd12@gmail.com سیف نجم عبد عبود حمادي مسائي أ  مسائي
م 2021/06/30 5:37:12 amnamuhiddin@gmail.com آمنة محمد جواد كاظم  مسائي
م 2021/06/30 5:37:14 qwerty126u@gmail.com محمد جلال طالب جبر  مسائي
م 2021/06/30 5:37:17 ailjdxjdk83737@gmail.com احمد عبد عزیز سعید  مسائي
م 2021/06/30 5:37:22 s31100261@gmail.com صباح عریبي حسین غیدان مسائي
م 2021/06/30 5:37:23 Tibaalaaraji42@gmail.com طیبھ نعمھ علیوي یاسین  مسائي
م 2021/06/30 5:37:31 safeer97ali@gmail.com سفیر الحسین علي رزاق محمد  مسائي
م 2021/06/30 5:37:32 nalklaby4@gmail.com نصیر شمخي راھي مسائي
م 2021/06/30 5:37:34 aamh44868@gmail.com احمد حامد مسلم  مسائي
م 2021/06/30 5:37:35 Ahmedpolice137@gmail.com احمد حاكم كاظم ھادي مسائي
م 2021/06/30 5:37:35 ajwad2462@gmail.com امیر جواد كاظم مسائي
م 2021/06/30 5:37:39 martda.jasem@gmail.com مرتضى جاسم محمد مسائي
م 2021/06/30 5:37:40 am70037003@gmail.com امال عزیز عبود مسائي
م 2021/06/30 5:37:43 alirtrt12@gmail.com علي غالي برھان حمادي مسائي
م 2021/06/30 5:37:49 albashanydhw@gmail.com معن قیس جاسم محمد مسائي
م 2021/06/30 5:37:51 leanalean61@gmail.com فائزه یوسف عكلة  مسائي
م 2021/06/30 5:37:55 hhhjjjhj12312@gmail.com زید یاسین عبدالرضا  مسائي
م 2021/06/30 5:37:55 gdigjdhdjf@gmail.com ھدى غازي عمران درویش  مسائي
م 2021/06/30 5:37:56 nesreena698@gmail.com نسرین عبد السادة تومان  مسائي
م 2021/06/30 5:37:57 bly738284@gmail.com عباس علي شھید عبداللھ مسائي
م 2021/06/30 5:37:59 ninjassassen113@gmail.com محمد جواد كاظم محمد مسائي
م 2021/06/30 5:37:59 hani199421@gmail.com ھاني حیدر كاظم فرحان مسائي
م 2021/06/30 5:38:04 Muslimalnasery9@gmail.com مسلم دعیم فیصل  مسائي
م 2021/06/30 5:38:04 hmzhalasdy222@gmail.com حمزه عباس شاكر مسائي
م 2021/06/30 5:38:07 haydarqiblah@gmail.com حیدر محمد عبد الحسین مھدي مسائي
م 2021/06/30 5:38:11 Mstfe99310@gmil.com مصطفى حبیب حسن حبیب  مسائي
م 2021/06/30 5:38:13 mohammedhusseinowaid@gmail.com محمد حسین عوید مسائي
م 2021/06/30 5:38:15 ghyathaldynmhmdlybhrallwm@gmail.com غیاث الدین محمد علي غیاث الدین محمد علي  مسائي



طابع زمني عنوان البرید الإلكتروني ةجيتنلا  الدراسة الاسم الكامل
م 2021/06/30 5:38:27 zoon57644@gmail.com حسین عبود جاسم محمد مسائي
م 2021/06/30 5:38:27 abtanmj@gmail.com محمد جعفر صفاء نزار عبد الرزاق عبطان  مسائي
م 2021/06/30 5:38:28 gdigjdhdjf@gmail.com ھدى غازي عمران درویش  مسائي
م 2021/06/30 5:38:50 ammar9965758@gmail.com عمار شھید كنون حسین مسائي
م 2021/06/30 5:38:57 th.merza2@gmail.com ذوالفقار علي كاظم محمد  مسائي
م 2021/06/30 5:39:15 uuu87728@gmail.com ثامر مسلم ھاشم محمد العمیدي مسائي
م 2021/06/30 5:39:23 hayder1999mil@gmail.com حیدر محمد حامد مھدي  مسائي
م 2021/06/30 5:39:34 rafedalhsnwy@gmail.com رافد محمد سلمان  مسائي
م 2021/06/30 5:39:35 graffitihasan@gmail.com حسن حسین عبد مجید مسائي
م 2021/06/30 5:40:07 alkhzlym168@gmail.com محمدرسول حسین  مسائي
م 2021/06/30 5:40:11 wsaim921@gmail.com وسام حسین علي حجي مسائي
م 2021/06/30 5:41:03 Mstfe99310@gmil.com مصطفى حبیب حسن حبیب  مسائي
م 2021/06/30 5:41:34 aseilhayder@gmail.com اصیل حیدر عبد الحسن كاظم  مسائي
م 2021/06/30 5:43:22 yaseerali306@gmail.com یاسر علاوي عباس مجید  مسائي
م 2021/06/30 5:43:52 sdalmwswy44@gmail.com سعد عظیم عبد  مسائي
م 2021/06/30 5:47:05 mbas25571@gmail.com مھدي عباس حمد خشان  مسائي
م 2021/06/30 5:48:07 kkh53366@gmail.com خدیجة ابراھیم كاظم مسائي
م 2021/06/30 5:49:25 mohsenhbh@gmail.com محسن حیدر باقر مسائي
م 2021/06/30 5:50:12 zahrashlaka1996@gmail.com زھراء عبد شلاكھ  مسائي
م 2021/06/30 5:51:44 mezekeria@gmail.com زكریا یحیى محمد باقر مسائي
م 2021/06/30 5:52:56 salmanalialabbasi@gmail.com سلمان علي عبید سلمان العباسي  مسائي
م 2021/06/30 5:56:35 nooralmusawy412@gmail.com نور علي حسب كافي  مسائي
م 2021/06/30 5:58:48 adhmid@gmail.com عدي حمید مجید علوان  مسائي
م 2021/06/30 6:00:06 lubna197009@gmail.com لبنى جبار عبد الزھرة  مسائي
م 2021/06/30 6:00:14 hhhjjjhj12312@gmail.com زید یاسین عبدالرضا  مسائي
م 2021/06/30 6:00:15 ailjdxjdk83737@gmail.com احمد عبد عزیز سعید  مسائي
م 2021/06/30 6:00:18 Mstfe99310@gmil.com مصطفى حبیب حسن حبیب  مسائي
م 2021/06/30 6:00:29 hjklmnp.4927@gmail.com سبطین نعمھ عاشور عودة  مسائي
م 2021/06/30 6:00:35 lubna197009@gmail.com لبنى جبار عبد الزھرة  مسائي


