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تقديم

تعم���ل جمعي���ة البن���وك في الأردن ومن���ذ ت�أ�سي�سها ع���ام 1978 على الارتق���اء بالعمل 
الم�ص���رفي والنهو����ض ب���ه م���ن خلال رعاي���ة م�صال���ح البن���وك الأع�ض���اء والتن�سيق فيما 
بينهم تحقيقاً لمنفعتهم الم�شتركة، بالإ�ضافة �إلى �سعيها لتطوير �أ�ساليب �أداء الخدمات 

الم�صرفية وتحديثها، وتر�سيخ مفاهيم العمل الم�صرفي و�أعرافه.

وانطلاق���اً م���ن ال���دور الكب�ي�ر ال���ذي ت�ضطل���ع ب���ه الجمعي���ة، وحر�ص���اً منه���ا عل���ى 
توف�ي�ر المعلوم���ات الدقيق���ة بمو�ضوعي���ة و�شفافي���ة، ارت����أت الجمعي���ة �أن تق���وم ب�إعداد 
درا�س���ات مخت�ص���رة ومفي���دة لتو�ضي���ح �أي غمو�ض يتعل���ق بالعمل الم�ص���رفي، وللإجابة 
ع���ن الا�ستف�س���ارات والآراء المطروحة حول مختلف الق�ضاي���ا المتعلقة بالجهاز الم�صرفي 

الأردني، بجانب دورها التعليمي والتثقيفي لزيادة الوعي الم�صرفي. 

و�إنن���ا ن�أم���ل مع �إ�صدارنا لهذه الدرا�سات �أن تحقق الفائدة المرجوة منها في تو�ضيح 
حقائق الأمور، بالاعتماد على البيانات والمعلومات من م�صادرها الأ�سا�سية. 

ق،، والله الموفِّ

					                   هاني القا�ضي   
                                                                                       رئي�س مجل�س الإدارة
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المقدمة

ي�سر جمعية البنوك في الأردن �أن ت�ضع بين �أيديكم العدد الأول من المجلد العا�شر ل�سل�سة 
كرا�سات الجمعية والذي ي�أتي تحت عنوان »هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي في الأردن«. 

ت�أت���ي ه���ذه الكرا�س���ة لتبح���ث في حقيق���ة م���ا يث���ار حول ارتف���اع هام����ش �سع���ر الفائدة بين 
الت�سهي�ل�ات الائتماني���ة والودائ���ع ل���دى البن���وك العامل���ة في الأردن، ومناق�ش���ة �آلي���ة ح�س���اب 
هام�ش �سعر الفائدة الب�سيط ومدى قدرته على عك�س هيكل �أ�سعار الفوائد على الت�سهيلات 
والودائ���ع ل���دى البنوك في الأردن، �إ�ضافة لاحت�ساب هام����ش �سعر الفائدة الحقيقي في الأردن 

وفقاً للأ�سلوب العلمي والذي يعك�س بدقة الهيكل الفعلي لأ�سعار الفوائد. 

ويتناول الجزء الأول من هذه الكرا�سة تمهيد عام لمو�ضوع الدرا�سة، بينما يتناول الجزء 
الث���اني دور البن���وك كو�سي���ط م���الي في الاقت�ص���اد ويناق�ش الوظيف���ة التقليدية للبن���وك، �أما 
الج���زء الثال���ث فيبح���ث في مفهوم هام�ش �سع���ر الفائدة و�أهميته، بينما يبح���ث الجزء الرابع 
في ط���رق ح�س���اب هام����ش �سع���ر الفائ���دة بما في ذل���ك هام�ش �سع���ر الفائدة الب�سي���ط، وهام�ش 
�سع���ر الفائ���دة الحقيقي، ويقارن ب�ي�ن مزايا وعيوب كل طريقة من ه���ذه الطرق، ويبين �آلية 
الاحت�س���اب الخا�ص���ة بكل طريقة. ويظهر الجزء الرابع مقارن���ة دولية لهام�ش �سعر الفائدة، 
وذلك من خلال مقارنة هام�ش الفائدة الب�سيط في الأردن مع مجموعة من الدول العربية. 
فيم���ا يت�ضم���ن الجزء الأخ�ي�ر على خلا�صة ب�أهم نتائج الدرا�س���ة، ويو�صي ب�ضرورة الاعتماد 
عل���ى هام����ش �سع���ر الفائ���دة الحقيقي لأنه ه���و المقيا����س الأدق والأك�ث�ر تعبيراً ع���ن الهام�ش 

الفعلي الذي تتقا�ضاه البنوك.

و�إنن���ا �إذ ن�ص���در هذه الكرا�سة لن�أمل �أن ت�ساهم في �إزال���ة الغمو�ض حول هام�ش الفائدة في 
الأردن، و�أن تجي���ب عل���ى الت�س���ا�ؤلات المختلفة التي ق���د تثار حول هذا المو�ض���وع، كما ن�أمل ان 

تكون مرجعاً مهماً للباحثين والمهتمين في ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة. 

						                        الدكتور عدلي قندح     

                                                                                                                                                         المـديـر الـعـام 
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الملخ�ص التنفيذي

 كثرت الت�سا�ؤلات المطروحة في الآونة الأخيرة حول �أ�سعار الفوائد لدى البنوك العاملة في الأردن، و�أُثير الكثير 
من النقا�ش حول ارتفاع الهام�ش بين �سعر الفائدة على الت�سهيلات الائتمانية و�سعر الفائدة على الودائع، وهو 

هام�ش فائدة ب�سيط وم�ضلل ولا يعك�س الحقيقة كاملة. 

 ته���دف ه���ذه الدرا�سة لح�ساب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي في الأردن، وذلك بالاعتماد على المفهوم العلمي 
لهام�ش �سعر الفائدة، وا�ستناداً �إلى البيانات الفعلية المن�شورة من قبل البنوك، وبال�شكل الذي يو�ضح الحقائق 

ويزيل الغمو�ض المثار حول المو�ضوع.

 ت�شير الدرا�سة �إلى �أن هناك العديد من الطرق الم�ستخدمة لح�ساب هام�ش �سعر الفائدة، و�أهمها هام�ش �سعر 
الفائدة الب�سيط، وهام�ش �سعر الفائدة الحقيقي. 

1. هام����ش �سع���ر الفائدة الب�سيط: وهو عبارة عن الفرق بي���ن �أ�سعار الفائدة على القرو�ض وال�سلف و�أ�سعار 
الفائ���دة على الودائع لأج���ل. وت�شير الدرا�سة �إلى �أن هام�ش �سعر الفائ���دة الب�سيط لا يمكن الاعتماد عليه 
نظ���راً للعدي���د من العيوب التي تتخلله والتي ت�صب في ت�ضخيم الهام�ش و�إعطاء فكرة م�ضللة وغير واقعية 

عن م�ستوى هام�ش الفائدة. 

2. هام����ش �سع���ر الفائ���دة الحقيق���ي: وهو عبارة عن الف���رق بين ن�سبة الفوائد الدائن���ة على الأ�صول المدرة 
للفوائد وبين ن�سبة الفوائد المدينة على المطلوبات التي تحمل فوائد. وت�شير الدرا�سة �إلى �أن هام�ش �سعر 
الفائدة الحقيقي يت�ضمن على العديد من المزايا �أهمها ارتفاع م�ستوى الدقة والقدرة عن التعبير الفعلي 
عن هام�ش �سعر الفائدة، و�أنه ي�أخذ بعين الاعتبار جميع �أنواع الفوائد المقبو�ضة والمدفوعة على مختلف 
�أن���واع توظيفات وم�صادر �أموال البن���وك، وي�أخذ كذلك الكلف الم�صرفية الرئي�سية الم�صاحبة لتوظيفات 

�أو م�صادر �أموال البنوك. 

 ت�شي���ر الدرا�سة �إلى �أن هام�ش �سعر الفائ���دة الحقيقي هو المقيا�س الأدق والأكثر تعبيراً عن الهام�ش الحقيقي 
ال���ذي تتقا�ضاه البن���وك، وبالتالي �ضرورة اعتماد هذا المقيا�س من قبل المحللين والدار�سين لمو�ضوع هام�ش 

�أ�سعار الفائدة. 

 لغايات ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي، اعتمدت الدرا�سة على بيانات البنوك التجارية الأردنية المدرجة 
في بور�صة عمان وعددها 13 بنكاً، والتي ت�شكل موجوداتها 76.2% من �إجمالي موجودات البنوك في الأردن، 

وهذا يعك�س ارتفاع تمثيل العينة لل�سوق الم�صرفي الأردني. 

 تظه���ر النتائ���ج ب�أن هام�ش �سع���ر الفائدة الحقيقي ف���ي الأردن بلغ 3.24% في ع���ام 2017، مقارنةً مع هام�ش 
مق���داره 3.25% ف���ي عام 2016. وبالتالي ف�إن هام�ش الفائدة الحقيقي لم ي�شهد �أي ارتفاع في عام 2017، بل 

على العك�س فقد انخف�ض بمقدار نقطة �أ�سا�س واحدة عن م�ستواه في عام 2016.
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1- تمهيد

كث���رت الت�س���ا�ؤلات المطروحة في الآونة الأخي���رة حول ارتفاع �أ�سعار الفوائد لدى البن���وك العاملة في الأردن، 
و�أثُي���ر الكثير م���ن النقا�ش حول ارتفاع الهام�ش بين �سع���ر الفائدة على الت�سهيلات الائتماني���ة و�سعر الفائدة على 

الودائع، وهو م�ؤ�شر هام�ش ب�سيط وم�ضلل.

وف���ي �ضوء الت�سا�ؤلات المطروحة والادعاءات المتعلقة بارتفاع هام�ش الفائدة في الأردن، ونظراً لأن الطريقة 
الم�ستخدم���ة حالياً في ح�ساب الهام�ش - والت���ي ت�ستند على الفرق بين �سعر الفائدة على القرو�ض وال�سلف و�سعر 
الفائ���دة على الودائع لأج���ل- ت�ساهم في ت�ضخيم الهام�ش، كما تعتبر غير دقيق���ة للعديد من الأ�سباب التي �سيتم 
تو�ضيحها في هذه الدرا�سة، فلا بد من �أن يتم درا�سة هام�ش �سعر الفائدة بطريقة علمية و�أكثر دقة، وبحيث يمكن 

من خلالها �إظهار الهام�ش الحقيقي، وتحديد العنا�صر والمكونات الأ�سا�سية التي ينبغي �أن تدخل في ح�سابه. 

وبن���اءً على ما �سبق، تهدف هذه الدرا�سة لح�ساب هام����ش �سعر الفائدة الحقيقي في الأردن، وذلك بالاعتماد 
عل���ى المفه���وم العلمي لهام�ش �سعر الفائدة، وا�ستن���اداً �إلى البيانات الفعلية المن�شورة م���ن قبل البنوك، وبال�شكل 

الذي يو�ضح الحقائق ويزيل الغمو�ض المثار حول المو�ضوع.

2- دور البنوك كو�سيط مالي في الاقت�صاد 

تلع���ب البن���وك ف���ي الأردن وفي جمي���ع دول العالم دوراً كبي���راً باعتباره���ا و�سيط مالي بين وح���دات الفائ�ض 
)Surplus Units( ووح���دات العج���ز )Deficit Units( ف���ي المجتم���ع، حي���ث تق���وم با�ستقط���اب وتجمي���ع 
المدخرات من خلال �أوعيتها الادخارية )الودائع( ومن ثم ت�ستخدمها لتمويل مختلف الأن�شطة الاقت�صادية وعلى 

م�ستوى القطاع العائلي، وقطاع الأعمال، والحكومة. 

 Financial Intermediation( وهذا الدور الذي تلعبه البنوك يعرف بدور الو�ساطة المالية في الاقت�صاد
Role(، فالبن���وك هي م�ؤ�س�سات مالية تقوم بقبول الودائ���ع وتقديم القرو�ض، حيث �أنها تقوم با�ستقطاب الودائع 
من المدخرين ومن ثم ا�ستخدامها في تقديم مختلف �أ�شكال التمويل للأفراد وال�شركات والحكومات )�أنظر �شكل 

رقم 1(. 

وكم���ا ت�شير البيانات الخا�صة بدور الو�ساطة الذي تمار�سه البنوك ف���ي الاقت�صاد الأردني، فقد �شكل �إجمالي 
ر�صيد الودائع التي تم ا�ستقطابها من قبل البنوك العاملة في الأردن ما ن�سبته 117% من الناتج المحلي الإجمالي 
كم���ا في نهاية عام 2017. �أما الت�سهيلات الائتمانية التي منحتها البنوك العاملة في الأردن تنفيذاً لدور الو�ساطة 
ال���ذي تقوم به، فقد �شكلت 87% من الناتج المحل���ي الإجمالي في نهاية عام 2017. كما بلغت ح�صيلة ا�ستثمارات 
البنوك في �أذونات و�سندات الخزينة، والتي تعتبر نوعاً من �أنواع التمويل المقدم للحكومة المركزية، حوالي 6.6 

مليار دينار في نهاية عام 2017 والتي ت�شكل ن�سبة 23% من الناتج المحلي الإجمالي.
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�شكل رقم )1(
دور الو�ساطة المالية للبنوك في الاقت�صاد

 )Traditional Function( ويعتبر قبول الودائع وتقديم القرو�ض الوظيفة الأ�سا�سية �أو التقليدية للبنوك
)�أنظ���ر ال�ش���كل رق���م 2(، حيث �أن البن���وك تقوم بالح�ص���ول على الودائع مقاب���ل دفع فوائد للمودعي���ن، ثم تقوم 
با�ستخدام تلك الأموال في منح القرو�ض مقابل الح�صول على فوائد من المقتر�ضين. كذلك تقوم البنوك بالعديد 
من الوظائف الأخرى والتي تتقا�ضى عليها عمولات، مثل خدمات ال�صرف الأجنبي، وخدمات الو�ساطة، والت�أمين 

الم�صرفي، وت�سديد الفواتير، وغيرها من الوظائف. 

�شكل رقم )2(
الوظيفة التقليدية للبنوك
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وينطوي على الوظيفة التقليدية للبنوك �إيرادات وتكاليف، حيث تتمثل الإيرادات الأ�سا�سية بالفوائد المقبو�ضة 
الت���ي تح�ص���ل عليها البنوك على الموجودات الم���درة للفائدة لديها مثل الت�سهي�ل�ات الائتمانية و�سندات الخزينة 

والإيداعات لدى البنوك المركزية والم�ؤ�س�سات المالية والم�صرفية. 

بالمقاب���ل، تتحمل البن���وك تكاليف عديدة �أي�ضاً، �أهمها مدفوعات الفوائد عل���ى المطلوبات التي تحمل فائدة 
والت���ي تدفعه���ا البنوك للح�صول عل���ى الودائع �أو لاقترا�ض الأم���وال. كما �أن ممار�سة البن���وك لوظيفتها التقليدية 
تت�ضم���ن عل���ى العديد من التكالي���ف الأخرى غير تكاليف الفوائ���د، و�أهمها تكاليف الدي���ون المتعثرة والمعدومة، 
ور�سوم �ضمان الودائع، وتكاليف الاحتياطي الإلزامي )وهي قيمة الحد الأدنى الذي يتوجب على البنوك المرخ�صة 
الاحتف���اظ به لدى البنك المرك���زي الأردني وفاءً بن�سبة الاحتياطي النقدي الإلزامي المفرو�ضة على الودائع لدى 

البنوك المرخ�صة والبالغة ن�سبتها %7(. 

ونظ���راً لأن البن���وك كغيرها من �شركات الأعم���ال تهدف لتحقيق الأرباح، فلا بد �أن تك���ون الفوائد المقبو�ضة 
�أعل���ى من الفوائد المدفوعة وذلك حتى يت�سنى للبنك تحقيق دخ���ل كافي لت�سديد التكاليف الأخرى التي يتحملها 
مث���ل نفق���ات الموظفين، وتكاليف المخ�ص�صات المتنوعة، وغيرها، �إ�ضاف���ة لدفع ال�ضرائب الم�ستحقة على دخل 

البنك، وتحقيق �أرباح منا�سبة لم�ساهمي البنك.

3- مفهوم و�أهمية هام�ش �سعر الفائدة

يعتبر هام�ش �سعر الفائدة من �أهم الم�ؤ�شرات التي تقي�س كفاءة البنوك وفعاليتها في توظيف م�صادر �أموالها 
والقي���ام بدورها الرئي�سي المتمث���ل بالو�ساطة المالية بين المودعين والمقتر�ضين. وبالتالي ف�إن انخفا�ض م�ستوى 

الهام�ش يعك�س ارتفاع كفاءة البنوك وقدرتها على ت�أدية دور الو�ساطة بكفاءة عالية. 

وهناك العديد من التعاريف التي قدمها الباحثين لمفهوم هام�ش �سعر الفائدة، والتي تدور في جوهرها حول 
الف���رق بي���ن ما تتقا�ضاه البنوك على توظيفات �أموالها، وبين ما تدفعه البنوك من كلف للح�صول على الأموال من 

كافة م�صادرها.

حي���ث يعرفها البع�ض على �أنها الفرق بين الفوائد المقبو�ض���ة والفوائد المدفوعة من قبل البنوك. كما يعرف 
البع����ض الآخ���ر هام�ش �سعر الفائدة ب�أنه الفرق بي���ن الفائدة التي يتقا�ضاها البنك عل���ى القرو�ض الممنوحة منه 

والفائدة التي يدفعها البنك على الودائع الموجودة لديه.

ونظ���راً لأن ا�ستخدام���ات �أو توظيف���ات �أموال البن���وك لا تقت�صر على القرو�ض فقط، و�إنم���ا هناك العديد من 
التوظيف���ات الأخرى التي تدر فوائ���د دائنة، وكذلك الأمر بالن�سبة لم�صادر �أم���وال البنوك فهي ت�شمل العديد من 
ل البنك فوائد مدينة، فلا بد من اعتماد تعريف �أكثر دقة و�شمولية لمفهوم  عنا�ص���ر المطلوب���ات الأخرى التي تُحَمِّ
هام�ش �سعر الفائدة، وهو الهام�ش الذي يقي�س الفرق بين الفوائد الدائنة المقبو�ضة من الأ�صول المدرة للفوائد، 

وبين الفوائد المدينة المدفوعة على المطلوبات التي تحمل فوائد. 



13

هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي في الأردن

4- طرق ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة

في هذه الدرا�سة �سيتم التركيز على مقيا�سين لهام�ش �سعر الفائدة مع تو�ضيح مزايا ح�ساب كل واحد منهما، 
وبيان المقيا�س الأكثر دقة والأكثر ملائمة من بينهما.

)1( هام�ش �سعر الفائدة الب�سيط

يت���م ح�س���اب هام�ش �سعر الفائ���دة الب�سيط ب�أخذ الف���رق بين �أ�سعار الفائ���دة على القرو����ض وال�سلف و�أ�سعار 
الفائدة على الودائع لأجل )�أنظر المعادلة رقم 1(. 

معادلة رقم )1(
هام�ش �سعر الفائدة الب�سيط

وقد �شاع ا�ستخدام هام�ش �سعر الفائدة الب�سيط للعديد من الأ�سباب، �أهمها: 

 �سهولة و�سرعة ح�سابه. 

 توفر المعلومات اللازمة لح�سابه، وب�شكلٍ �شهري.

�إلا �أن هام�ش �سعر الفائدة الب�سيط يعاني من عدة عيوب، �أهمها ما يلي: 

 الاعتماد على �سعر الفائدة المعلن �أو الا�سمي ولي�س �سعر الفائدة الحقيقي للقرو�ض وال�سلف وللودائع لأجل. 

 افترا����ض ت�ساوي قيمة ر�صيدي الت�سهي�ل�ات الائتمانية والودائع عند ح�سابه، وهذا الأمر غير �صحيح لأن قيمة 
ر�صي���د الت�سهيلات تكون في الغال���ب �أقل من قيمة ر�صيد الودائع، فقد �شكلت الت�سهيلات الائتمانية الممنوحة 

من البنوك في الأردن ما ن�سبته 74% من �إجمالي ر�صيد الودائع لديها في نهاية عام 2017. 

 تجاه���ل التكالي���ف الم�صاحبة للت�سهي�ل�ات الائتمانية، بما في ذل���ك الديون غير العامل���ة �أو المتعثرة والديون 
المعدومة، وتكاليف المخ�ص�صات المتنوعة.

 تجاهل التكاليف المتعلقة بالودائع، بما في ذلك تكاليف �ضمان الودائع، وتكاليف الاحتياطي النقدي.

 تجاه���ل الفوائ���د الأخ���رى التي تح�صله���ا البنوك من توظيف���ات الأموال الأخ���رى مثل الفوائد عل���ى ال�سندات 
الحكومية وعلى ودائع البنك لدى البنوك المركزية والم�ؤ�س�سات المالية والم�صرفية الأخرى والتي تكون ذات 
عوائ���د منخف�ضة ن�سبي���اً و�أقل بكثير من �سعر الفائدة على القرو�ض وال�سل���ف. وبالتالي ف�إن �سعر الفائدة على 
القرو�ض وال�سلف يمثل �أعلى �سعر فائدة ممكن �أن تتقا�ضاه البنوك، ولكنه لا يعك�س الم�ستوى الفعلي لمتو�سط 
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2( هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي:

تق���وم منهجية هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي على فك���رة ح�ساب الفرق بين المتو�سط الموزون لأ�سعار الفائدة 
المقبو�ضة من البنوك على الأ�صول المدرة للفوائد وبين المتو�سط الموزون لأ�سعار الفائدة المدفوعة من البنوك 
عل���ى المطلوبات التي تحمل فوائ���د. حيث تتفاوت �أ�سعار الفائدة التي تتقا�ضاها البن���وك على توظيفاتها المالية، 
كم���ا يتفاوت الحجم الن�سبي لا�ستثم���ار البنوك في كل بند من بنود الأ�صول المدرة للفوائد، وكذلك الأمر بالن�سبة 

للمطلوبات والتي تتفاوت ن�سب الفائدة عليها ح�سب النوع. 

ويمك���ن ح�س���اب هام�ش �سعر الفائدة الحقيق���ي ب�أخذ الفرق بين ن�سب���ة الفوائد الدائنة عل���ى الأ�صول المدرة 
للفوائد وبين ن�سبة الفوائد المدينة على المطلوبات التي تحمل فوائد، كما ت�شير المعادلة رقم )2( �أدناه. 

معادلة رقم )2(
هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي

حيث �أن؛

ن�سبة الفوائد الدائنة على الأ�صول المدرة للفوائد = الفوائد الدائنة    الأ�صول المدرة للفوائد.

ن�سب���ة الفوائ���د المدينة عل���ى المطلوبات التي تحم���ل فوائد = الفوائ���د المدينة    �إجمال���ي الودائع والأموال 
المقتر�ضة بعد خ�صم متطلبات الاحتياطي النقدي.

مكونات هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي

�إن ح�س���اب هام����ش �سعر الفائدة الحقيقي يتطلب توفر �أربعة مكونات رئي�سي���ة وهي الفوائد الدائنة، والأ�صول 
المدرة للفوائد، والفوائد المدينة، والمطلوبات التي تحمل فوائد. وفيما يلي تو�ضيح لهذه المكونات: 

1. الفوائد الدائنة: وهي عبارة عن الفوائد المقبو�ضة والتي ح�صلها البنك من �أ�صوله المدرة للفوائد، وت�شمل 
ه���ذه الفوائ���د على الفوائ���د المت�أتية م���ن الت�سهيلات الائتماني���ة المبا�ش���رة الممنوحة للأف���راد )التجزئة(، 
وال�ش���ركات الكبرى والم�ؤ�س�سات ال�صغيرة والمتو�سطة، والحكومة والقطاع العام، والقرو�ض العقارية، �إ�ضافة 
للفوائ���د المت�أتية من ح�سابات البنك لدى البن���وك المركزية، والفوائد على الأر�صدة والإيداعات لدى البنوك 

والم�ؤ�س�سات الم�صرفية، والفوائد المت�أتية من الموجودات المالية بالتكلفة المطف�أة.

2. الأ�ص���ول الم���درة للفوائ���د: وه���ي عبارة عن موج���ودات البنك التي يحق���ق عليها فوائد دائن���ة )مقبو�ضة(. 
وتت�ضمن هذه الموجودات على ما يلي: 
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 نق���د و�أر�ص���دة لدى بن���وك مركزية: وتت�ضم���ن الح�سابات الجاري���ة وتحت الطلب لدى البن���وك المركزية، 
والودائع لأجل والخا�ضعة لإ�شعار لدى البنوك المركزية، ومتطلبات الاحتياطي النقدي، �إ�ضافة ل�شهادات 
الإيداع. وي�ستبعد من هذا البند ر�صيد النقد الموجود في خزائن البنك نظراً لأنه لا يحقق �أي فوائد، كما 

يتم ا�ستبعاد متطلبات الاحتياطي الالزامي. 

 �أر�صدة لدى بنوك وم�ؤ�س�سات م�صرفية: وتت�ضمن الح�سابات الجارية وتحت الطلب لدى بنوك وم�ؤ�س�سات 
م�صرفي���ة محلي���ة وخارجية، وودائع ت�ستحق خلال فت���رة 3 �أ�شهر �أو �أقل لدى بن���وك وم�ؤ�س�سات م�صرفية 
محلي���ة وخارجية، و�شهادات �إي���داع ت�ستحق خلال فترة 3 �أ�شهر �أو �أقل. وي�ستبعد من هذا البند الح�سابات 
الجارية وتحت الطلب لدى بنوك وم�ؤ�س�سات م�صرفية محلية وخارجية لأنها لا تحقق �أي فوائد في معظم 

الحالات.

 �إيداع���ات لدى بن���وك وم�ؤ�س�سات م�صرفية: وتت�ضم���ن الإيداعات لدى بنوك وم�ؤ�س�س���ات م�صرفية محلية 
وخارجية والتي ت�ستحق بعد 3 �أ�شهر �أو �أكثر. 

 �إجمال���ي الت�سهيلات الائتماني���ة المبا�شرة: وتت�ضمن �إجمالي الت�سهي�ل�ات الممنوحة للأفراد، وال�شركات، 
والحكوم���ة والقطاع الع���ام، والقرو�ض العقارية، قبل تنزيل الفوائد المعلق���ة ومخ�ص�ص تدني الت�سهيلات 

الائتمانية المبا�شرة.

 موجودات مالية بالتكلفة المطف�أة: وتت�ضمن �أ�سا�ساً على �سندات و�أذونات الخزينة، و�سندات ال�شركات.

3. الفوائ���د المدين���ة: وه���ي عب���ارة ع���ن الفوائد المدفوعة والت���ي قام البن���ك بدفعها على م�ص���ادر �أمواله من 
المطلوبات. وت�شمل الفوائد المدفوعة على ودائع البنوك والم�ؤ�س�سات الم�صرفية، وودائع العملاء، والت�أمينات 

النقدية، �إ�ضافة للفوائد المدفوعة على الأموال المقتر�ضة، ور�سوم �ضمان الودائع.

4. المطلوب���ات الت���ي تحمل فوائد: وهي عبارة عن مطلوبات البن���ك التي يدفع عليها فوائد مدينة )مدفوعة(. 
وتت�ضمن هذه المطلوبات على ما يلي:

 ودائع البنوك والم�ؤ�س�سات الم�صرفية لدى البنك: بما في ذلك الح�سابات الجارية وتحت الطلب والودائع 
لأجل.

 ودائع العملاء: وت�شمل ح�سابات العملاء الجارية وتحت الطلب، وودائع التوفير، والودائع لأجل والخا�ضعة 
لإ�شعار، و�شهادات الإيداع.

 الت�أمينات النقدية: بما فيها الت�أمينات مقابل ت�سهيلات مبا�شرة �أو ت�سهيلات غير مبا�شرة. 

 الأم���وال المقتر�ضة: وتت�ضمن الأموال المقتر�ضة من البنك المرك���زي �أو من البنوك والم�ؤ�س�سات المالية 
المحلية والخارجية.

 متطلبات الاحتياطي النقدي: يتم خ�صم هذا المبلغ من �إجمالي المطلوبات التي تحمل فوائد.  
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�أهم مميزات وعيوب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي

المميزات:

 ارتفاع م�ستوى الدقة والقدرة عن التعبير الفعلي عن هام�ش �سعر الفائدة.

 مراع���اة التف���اوت في �أ�سعار الفائ���دة على توظيفات �أم���وال البنوك، وذلك من خ�ل�ال الاعتماد على قيمة 
الفوائد المقبو�ضة فعلياً ولي�س على متو�سط �أ�سعار الفائدة.  

 مراعاة التفاوت في �أ�سعار الفائدة على م�صادر �أموال البنوك التي تحمل فائدة، وذلك من خلال الاعتماد 
على قيمة الفوائد المدفوعة فعلياً ولي�س على متو�سط �أ�سعار الفائدة.  

 مراعاة التفاوت في حجم كل بند من بنود الأ�صول المدرة للفوائد، والمطلوبات التي تحمل فوائد. 

 �أخذ الفوائد الأخرى التي تح�صلها البنوك من توظيفات �أموالها بعين الاعتبار مثل الفوائد على ال�سندات 
الحكومية وعلى ودائع البنك لدى البنوك المركزية والم�ؤ�س�سات المالية والم�صرفية الأخرى. 

 �أخذ الكلف الم�صرفية الرئي�سية الم�صاحبة لتوظيف الأموال �أو الح�صول عليها بعين الاعتبار، وخ�صو�صاً 
التكالي���ف المتعلقة بمخ�ص�صات تدني الت�سهيلات الائتمانية والفوائ���د المعلقة، وتكاليف �ضمان الودائع، 

وتكاليف الاحتياطي النقدي. 

العيوب:

 انخفا����ض دوري���ة ح�ساب الهام�ش: وذل���ك ب�سبب �صعوبة ح�س���اب الهام�ش ب�شكل �شهري نظ���راً لعدم توفر 
البيانات اللازمة ب�شكلٍ �شهري، و�إنما يمكن ح�ساب الهام�ش ب�شكل ربعي على �أكثر تقدير.  

ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي

لغايات ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي، تم الاعتماد على بيانات البنوك التجارية الأردنية المدرجة في 
بور�ص���ة عمان وعددها 13 بنك، والتي ت�شكل موجوداتها حوالي 76.2% من �إجمالي موجودات البنوك العاملة في 
الأردن، وهو ما يعك�س ارتفاع تمثيل العينة لل�سوق الم�صرفي الأردني. وقد تم �أخذ البيانات المتوفرة لآخر �سنتين 

)2016 – 2017( لغايات المقارنة. والجدول رقم )2( يلخ�ص نتائج ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي. 
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جدول رقم )2(
ح�ساب هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي في الأردن

20162017البند )مليون دينار(
2٫467.7412٫677.754)1( الفوائد الدائنة

الأ�صول المدرة للفوائد

28٫011.69330٫384.892�إجمالي الت�سهيلات الائتمانية
 3٫751.2743٫827.532+ نقد وار�صدة لدى بنوك مركزية )با�ستثناء النقد في الخزينة ومتطلبات الاحتياطي النقدي(

 3٫089.281 3٫534.616+ ار�صدة لدى بنوك وم�ؤ�س�سات م�صرفية )با�ستثناء الح�سابات الجارية وتحت الطلب(
272.381419.275+ ايداعات لدى بنوك وم�ؤ�س�سات م�صرفية

10٫516.71710٫266.125+ موجودات مالية بالتكلفة المطف�أة
47٫987.105 46٫086.681)2( مجموع الأ�صول المدرة للفوائد

%5.58%5.35)�أ( ن�سبة الفوائد الدائنة على الأ�صول المدرة للفوائد )2/1( )%(
888.9621٫034.809)3( الفوائد المدينة

المطلوبات التي تحمل فوائد

43٫599.88345٫428.367�إجمالي الودائع
713.173906.561+ �أموال مقتر�ضة

1٫989.1572٫205.356- متطلبات الاحتياطي النقدي
42٫323.90044٫129.572)4( مجموع المطلوبات التي تحمل فوائد

%2.34%2.10)ب( ن�سبة الفوائد المدينة على المطلوبات التي تحمل فوائد )4/3( )%(
%3.24%3.25هام�ش �سعر الفائدة )�أ – ب( )%(

- الم�صدر، محت�سبة ا�ستناداً على �إف�صاحات البنوك المن�شورة على موقع بور�صة عمان.

وبن���اءً عل���ى الجدول ال�سابق، فقد بل���غ هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي ف���ي الأردن 3.24% في ع���ام 2017، مقارنةً مع 
هام����ش مق���داره 3.25% في عام 2016. وبالتالي ف�إن هام�ش الفائدة الحقيقي لم ي�شهد �أي ارتفاع في عام 2017، بل على 
العك�س ف�إنه قد انخف�ض بمقدار نقطة �أ�سا�س واحدة عن م�ستواه في عام 2016. وهو ما يدح�ض الادعاءات التي تثار حول 
ارتف���اع الهام����ش في الأردن والم�ستندة �إلى هام����ش �سعر الفائدة الب�سيط والذي لا يمكن الاعتم���اد عليه لح�ساب الهام�ش 

نظراً للعديد من العيوب التي يت�ضمنها.

5- مقارنة دولية لهام�ش �سعر الفائدة 

ت�شير البيانات المتوفرة على موقع البنك الدولي والمتعلقة بهام�ش �سعر الفائدة في الأردن �إلى �أن هام�ش �سعر الفائدة 
ت���راوح م���ن 3.06% �إلى 3.98% خلال الفترة )2008-2016(، وبمتو�سط عام بل���غ 3.49%. وقد بلغ الهام�ش 3.55% في 

عام 2016 منخف�ضاً بحوالي 43 نقطة �أ�سا�س عن م�ستواه في عام 2015.
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6- الخلا�صة والا�ستنتاجات

�إن هام�ش �سعر الفائدة الب�سيط والذي هو عبارة عن الفرق بين �أ�سعار الفائدة على القرو�ض وال�سلف و�أ�سعار 
الفائ���دة عل���ى الودائع لأجل، لا يمكن الاعتماد عليه نظراً للعدي���د من العيوب التي تتخلله والتي ت�صب في ت�ضخيم 

الهام�ش و�إعطاء فكرة م�ضللة وغير واقعية عن م�ستوى هام�ش الفائدة. 

�أم���ا هام�ش �سعر الفائدة الحقيقي والذي ه���و عبارة عن الفرق بين ن�سبة الفوائد الدائنة على الأ�صول المدرة 
للفوائ���د وبي���ن ن�سبة الفوائد المدينة عل���ى المطلوبات التي تحمل فوائد، ف�إنه يت�ضمن عل���ى العديد من المميزات 
و�أهمها ارتفاع م�ستوى الدقة والقدرة عن التعبير الفعلي عن هام�ش �سعر الفائدة، و�أنه ي�أخذ بعين الاعتبار جميع 
�أن���واع الفوائد المقبو�ض���ة والمدفوعة على مختلف �أن���واع توظيفات وم�صادر �أموال البن���وك، وي�أخذ كذلك الكلف 

الم�صرفية الرئي�سية الم�صاحبة لتوظيفات �أو م�صادر �أموال البنوك. 

وبالتال���ي تو�ص���ي الدرا�سة ب�ضرورة �أن يعتمد الباحثين والمحللين والدار�سي���ن لمو�ضوع هام�ش �أ�سعار الفائدة 
عل���ى هام����ش �سعر الفائدة الحقيقي لأنه ه���و المقيا�س الأدق والأكثر تعبيراً عن الهام����ش الحقيقي الذي تتقا�ضاه 

البنوك.
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