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 شكر وتقدير
ينا لبادئ ذي بدء الشككككككر ا سكككككبحانا وتعالو والدناء والحمد لا علو ما انعم ويسكككككر ومن ع

 والإيمان.بفضل رحمتا ونور هدايتا لتبصر طريق الهدى والعلم 

غريبي احمد الدكتور  الاسككككتاذ أتوج جهدي بكلمات شكككككر وامتنان لذسككككتاذ المشككككرف      

دوام التوفيق  افل المذكرةوالقيمة ولمتابعتا المتواصلة لعملي في  وتوجيهاتا الدقيقة لملاحظاتا

 . والنجاح

المناقشككككككة علو  وأعضككككككاء لجنةللسككككككادة رئيس  وتقدير كبيربشكككككككر خاص كما وأتقدم       

، وعلو ما أبدو  من ملاحظات علمية قيمة أسككككهمت بلا مذكرةتفضككككلهم بقبوا مناقشككككة هذ  ال

 شك في اغنائها. 

 .يةوالمعالجات الإحصائولا يفوتني أن أتقدم بالشكر الجزيل لمن أعانني فكي الاستشارات      

 رب وختاماً الحمد ا بالتوفيق،دم شكككري وتقديري إلو كل القلوب التي دعت لي وأخيراً أُق     

 وآخراً.العالمين أولًا 

 

 

 

 

 

 



 

 

 ءالاهدا

 أميذكرى  إلى

ثال م …وسلللللل   أعز من أحب قلبي بعد الله تعالى والنبي )صللللللى الله عل    إلى

 الله هارحم أمي …   والتضح ة  والإخلاصالوفاء 

 الإ ثار أبي حفظ  اللهإلى رمز التفاني و

 

 زوجتي  …واقتراباً  هدوءإلى المعاني الط بة التي تبرق في القلب 

 

 أولادي… النفس وبوادر الأمل  اطمئنانإلى 

 سندس    ساجدة    طلال    محمد الأمين 

 

 وأخواتي أخيخلجات وجداني     برؤ ته سعد تإلى من  كتمل به  بعضي و

 

 لى ما بعد التدرج وكل زملائي في الدراسة والعملإلى أساتذتي من الابتدائي إ

 

جهديثمرة جم عاً  إل ك أهدي 



 

I 
 

 فهرس المحتويات

 الموضوع                                                                                        الصفحة
 ..................      ........شكر وتقدير......................................................

 الإهداء..............................................................................      ........      
 Iفهرس المحتويات ...................................................................                   

 IIIداول.......................................................................           فهرس الج      

 V....................             ...فهرس الأشكال...............................................      

 VII..............................           فهرس الملاحق..........................................         

 مقدمة..................................................................................           أ      

 
 الفصل الأوا: الإطار النظري للنظام المالي وتحديات العولمة

 2...........................................           : مفهوم النظام المالي..............المبحث الأوا
 2المطلب الأول: تعريف النظام المالي...............................................              
 4المطلب الثاني: عناصر النظام المالي..............................................                    

 12المطلب الثالث: خدمات ووظائف النظام المالي.......................................                 
 14المطلب الرابع: أنواع وأنماط النظام المالي............................. ...............                

  15.....................................         تحرير القطاع المالي................... المبحث الداني:
  17.....................................         المطلب الأول: مفهوم التحرير المالي والمصرفي         
 19المطلب الثاني: إجراءات التحرير المالي...............................................                

 21المطلب الثالث: أهداف وشروط التحرير المالي.......................................                 
 25 ......................................      المطلب الرابع: ايجابيات ومخاطر التحرير المالي         

 29........................................       العولمة المالية وتداعياتها.............. المبحث الدالث:
 29المطلب الأول: مفهوم العولمة المالية..................................................                
 36المطلب الثاني: العولمة المصرفية وأسواق المال......... .............................                

 54.خلاصة الفصل الأول: .............................................................................
 الأزمات المالية مخاطرالمالي و  الفصل الداني: الاستقرار

 56وأهميته.........................................................      الاستقرار المالي  المبحث الأوا:
 56................................................       المطلب الأول: مفهوم الاستقرار المالي         
 63....................................        : المخاطر التي تواجه النظام الماليالمطلب الثاني         

 



 

II 
 

 
 

    69.......        ...........................................الاستقرار المالي المطلب الثالث: أهمية
 70................................................       : محددات الاستقرار الماليرابعالمطلب ال       

  75  الأزمات والمخاطر المالية والمصرفية..........................................       المبحث الداني:
 75المطلب الأول: ماهية الأزمات المالية...................................................              
 82المطلب الثاني: المخاطر المصرفية....................................................               

 88المالي.....................................         توصيات لجنة بازل لدعم الاستقرار المبحث الدالث:
          .........................................................90المطلب الأول: توصيات بازل      
        .........................................................96المطلب الثاني: توصيات بازل      
       .......................................................103المطلب الثالث: توصيات بازل      

 111................................................ي: ............................خلاصة الفصل الثان
 2014-2000في الجزائر للفترة  الفصل الدالث: دراسة قياسية لأهم محددات الاستقرار المالي

 112..................          2014-2000تطور النظام المالي الجزائري للفترة الممتدة  المبحث الأوا:
 112............................      2014-2000الوساطة المصرفية خلال الفترة المطلب الأول:      
 114.......................       2014-2000مصرفي خلال الفترة المطلب الثاني: أداء الجهاز ال     

 124.......................      2014-2000الاستقرار المالي في الجزائر خلال الفترة  المبحث الداني:
 125.    2014-2000المطلب الأول: الإطار التنظيمي والإشرافي ومهام وأدوات بنك الجزائر خلال      
 128المطلب الثاني: مؤشرات الصلابة الائتمانية...............................................           
 137المطلب الثالث: الجهاز المصرفي وتوصيات لجنة بازل للرقابة المصرفية.....................         

 142..........    2014-2000جزائر تحليل قياسي لأهم محددات الاستقرار المالي في ال المبحث الدالث:
 142المطلب الأول: التحليل والتقدير القياسي لنموذج الدراسة في الاقتصاد الحقيقي...............          
 152المطلب الثاني: تقدير النموذج..........................................................             

 169..........................................................................       خاتمة.............
   170قائمة المراجع.................................................................................      

 190...........................      الملاحق..........................................................
 
 
 
 
 



 

III 
 

 فهرس الجداوا

 الصفحة عنوان الجدوا الرقم

 12 هيكل المؤسسات المالية لاقتصاد نموذجي 01

 44 بعض حالات الاندماج المصرفي في بعض البلدان المتقدمة 02

 45 بعض حالات الاندماج المصرفي في بعض الدوا العربية 03

 48 ناشئة في العالمأهم الأسواق ال 04

 65 مصادر عدم الاستقرار المالي المحتملة 05

  91الموجودات وأوزانها حسب مقررات اتفاقية بازا 06

  92الأمواا الخاصة وفق بازا 07

  100الدعائم الدلادة لاتفاقية بازا 08

 105 مخاطرمن قيمة الأصوا المرجحة بأوزان ال 1 تطور نسبة النواة الصلبة والشريحة 09

 113 (2014-2000تطور عدد المصارف العاملة في الجزائر ) 10

 114 (2014-2000تطور موجودات ورؤوس الأمواا المجمعة للمصارف العاملة في الجزائر ) 11

 115 2014-2000تطور إجمالي حجم ونسب الودائع )المصارف العامة والخاصة(  12

 117 (2014-2000صاد خلا الفترة )إجمالي ونسب القروض المقدمة للاقت 13

 119 2014-2000صافي الموجودات الخارجية لبنك الجزائر للفترة  14

 120 2014-2000تطور السيولة المحلية للجزائر للفترة  15

 124 2014-2000( للففترة 2010=100الرقم القياسي لسعر الصرف الفعلي الحقيقي للجزائر) 16

 124 2014-2000لية وصندوق ضبط الإيرادات في الجزائر خلاا الفترة تطور الإيرادات البترو  17

 128  2010-2005تطور نسب الصلابة المالية للبنوك العمومية في الجزائر للفترة  18

 129 2014-2009مؤشرات الصلابة المالية للمصارف خلاا الفترة  19

 131 إجمالي القروض المتعدرة إلو إجمالي مجموع القروض 20

 132 2014-2000تطور الديون المعاد شراؤها من طرف الخزينة العمومية للفترة  21



 

IV 
 

 132 2010-2001توزيع عمليات إعادة الشراء من طرف الخزينة العمومية للعشرية  22

 134 2014-2000بالجزائر للفترة  نسبة إجمالي التسهيلات إلو إجمالي الأصوا 23

 134 2014-2000 بالجزائر سبة إجمالي القروض إلو موجودات البنوكتطور الإيرادات البترولية ون 24

 143 2014-2000معدلات الفائدة علو الإقراض والودائع خلاا الفترة  25

 145 نتائج التحليل الإحصائي للمتغيرات 26

 153 (ADF) الدراسة لمتغيرات (Unit Root Test) الوحدة جذر اختبار نتائج 27

 154 (pp) الدراسة لمتغيرات (Unit Root Test) الوحدة جذر اختبار نتائج 28

 155 نتائج تقدير محددات الاستقرار المالي في المدى الطويل 29

 155 لبواقي الانحدار (Unit Root Test) الوحدة جذر اختبار نتائج 30

 156 نتائج تقدير محددات الاستقرار المالي في الأجل القصير 31

 159 تجانس التباين()ت حدود الخطأ نتائج شرط دبا 32

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 159 نتائج اختبار 33

 160 نتائج التحقق من عدم وجود مشكلة الازدواج الخطي 34

 161 قيم معايير اختبارات الإبطاء عند فترات مختلفة 35

 162 جدوا جوهانسن للتكامل المشترك متعدد المتغيرات  36

 163 نتائج تقدير محددات الاستقرار المالي في الجزائر 37

 164  30/06/2015القروض الممنوحة منذ إنشاء الوكالة الوطنية للقرض المصغر إلو غاية  38

 165 2014-2000صافي الموجودات الخارجية للبنوك التجارية خلاا  39

 167 تجانس التباين()نتائج شرط دبات تباين حدود الخطأ  40

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 167 نتائج اختبار 41

 168 نتائج التحقق من عدم وجود مشكلة الازدواج الخطي 42

 168 مقارنة أدر محددات الاستقرار المالي في الجزائر في الأجلين القصير والطويل 43



 

V 
 

 

 فهرس الأشكاا

 الصفحة عنوان الشكل الرقم

 4 ظام الماليمكونات الن 01

 6 دور القطاع المالي في توجيا الموارد المالية المتاحة  02

 11 آلية عمل البنوك التجارية 03

 26 قنوات انتقاا التأدير الإيجابي لسياسة التحرير المالي علو النمو الاقتصادي في الدوا النامية 04

 34 مزايا وايجابيات العولمة المالية 05

 37 لشاملةوظائف البنوك ا 06

 39 متوسط العائد علو حقوق المساهمين لعينة من بعض البنوك الأوربية والأمريكية 07

 40 ساهمين بعد الضريبة حسب نوع المصرفمتوسط العائد علو حقوق الم 08

 62 آلية تحقيق الاستقرار المالي 09

 64 العوامل المؤدرة في أداء النظام المالي 10

 79 مات الماليةقنوات انتشار الأز  11

  102وبازا أوجا الاختلاف بن بازا 12

  104العناصر الأساسية لاتفاقية بازا 13

 116 2014-2000خلاا  بالجزائر الودائع المجمعة للمصارف العاملة 14

 118 (2014-2000للفترة) بالجزائر قروض المقدمة للاقتصاد البنوك العاملةتطور ال 15

 121 2014-2000المحلية في الجزائر للفترة تطور السيولة  16

 122 2014-2000السيولة المحلية في الجزائر للفترة  نسب تطور 17

 123 2014-2000للفترة  M2/GDP بالجزائر درجة العمق المالي 18

ة الجزائرينسب الملاءة %( للبنوك )نسبة كفاية رأس الماا إلو الأصوا المرجحة بالمخاطر  19
 2014-2009للفترة 

130 



 

VI 
 

 131 2013-2009خلاا  للبنوك العاملة بالجزائر نسبة التعدر الائتماني 20

 133 2014-2000بالجزائر للفترة  نسبة الديون المعاد شراؤها إلو إجمالي القروض المقدمة للاقتصاد 21

 135 2014-2000 بالجزائر تطور الإيرادات البترولية ونسبة إجمالي القروض إلو موجودات البنوك 22

 136 2014-2009خلاا الفترة  بالجزائر تطور مؤشرات العائد والربحية للمصارف التجارية 23

 137 2014-2000للفترة  بالجزائر تطور مؤشرات السيولة للمصارف التجارية 24

 Cr 146التمديل البياني لسلسلة  25

 Tcr 146التمديل البياني لسلسلة  26

 Infl 147لسلة التمديل البياني لس 27

 Pib 147التمديل البياني لسلسلة  28

 Rh 148التمديل البياني لسلسلة  29

 Crp 148التمديل البياني لسلسلة  30

 Capt 149التمديل البياني لسلسلة  31

 RL 150التمديل البياني لسلسلة  32

 M2 150التمديل البياني لسلسلة  33

 157 (DWتمديل اختبار داربن واتسون ) 34

 158 نتائج اختبار شرط التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج المقدر 35

 166 نتائج اختبار شرط التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج المقدر 36

 

 

 

 

 



 

VII 
 

 فهرس الملاحق

 الصفحة عنوان الملحق الرقم

 190 بيانات متغيرات الدراسة 01

 191 ن النموذجنتائج تقدير محددات الاستقرار المالي قبل تحسي  02

 spss22 191نتائج تحسين النموذج باستخدام برنامج  03

 196 نتائج جذر الوحدة لديكي فولر في المستوى للسلاسل 04

 205 نتائج جذر الوحدة لديكي فولر عند الفرق الأوا للسلاسل 05

 214 التقدير الأولي الذي يظهر وجود مشكلة الارتباط الخطي 06

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 أ
 

  دمةكككككككككمق

في  ،يةالسلبمنها الايجابية و منها المالية مجموعة من التطورات  الأسواقفي  الأخيرةتشكل التداعيات 
 انخفاضنتيجة  ،النمو العالمي حالة من التعافي يشهد ففيما يتعلق بالجانب الايجابي، الاقتصاد الكلي والمالي

 لانكماشاقد ينجم عن مخاطر  الأخرى،ومن الناحية ، نقدية الميسرةالسياسات الكذا إتباع و  ،والسلع النفط أسعار
، المالي قرارالاست أمامبعض الصعوبات  ،والتباين في السياسات النقدية ،ومخاطر السيولة المرتفعة السعري،

 كالانخفاض المستمر لمعدل النمو، ومعدلات التضخم المرتفعة، والتقلبات المفاجئة لسعر الصرف، وعدم ثبات
معدل الخصم والفائدة .....وهو ما يعكس الأزمات التي تؤثر على الاقتصاد الكلي، والتي تدعو إلى البحث 

 . عن السياسات الاقتصادية الناجعة الواجب اعتمادها للحد منها 
 ،ومعالجة صدمات عدم التوازن الداخلي والخارجي امتصاص ،تستهدف السياسات الاقتصادية الكلية

شرافذ يتطلب مراقبة إ ،وأساليب تطال حتى القطاع المصرفي إجراءاتوهذا عن طريق  لقوائم ل ينمستمر  وا 
 ،لجزائرهم مقومات القطاع المالي في اأ وباعتبار البنوك  غير مرغوبة، آثار أيلتفادي  بالآثاروالتنبؤ  ،المالية

عد تصاد الجزائري وخاصة بفالاق ،الاقتصاد الكلي بمؤشراتفإنها تواجه مشاكل وأزمات لها علاقة مباشرة 
نتاج الكلي في سعر العملة وكذا تدني مستوى الإ وانخفاضاضغوطا تضخمية  يشهدسعار البترول أانخفاض 

 ،رفوتجنب منح القروض تحسبا لمخاطر سعر الص ،جنبيبالنقد وخاصة الأ الاحتفاظوميل البنوك التجارية الى 
  دني كفاية رأس مالها.صولها الحقيقية وتأوالتضخم لتفادي تآكل قيمة 

 
هاما  راتطو  شهد فقد الجزائري، المالي النظام قطاعات أكبر يعد والذي المصرفي، القطاع صعيد على

 من جهة اتهاوأزم العالمية، المالية الأسواق تقلبات عن كبير، بشكل معزولا بقي أنه إلا الأخيرة، السنوات في
 . جهة أخرى الكلي من  الاقتصاد بتطورات الارتباط وشديد

 
جنبي تصبح لاحتياط الصرف الأ والتناقص المستمر وخاصة نحو التناقصعائدات النفط لتذبذب نتيجة 

ة والتي تستوجب وجود رقاب المصرفيلمشاكل القطاع  الأولىهي المرحلة  عملة( أزمةضغوط سعر الصرف )
صبح البنك ي .... أينوالوفاء الالتزامى زمات السيولة وعدم كفاية رأس المال والقدرة علأمصرفية محكمة لتفادي 

على  في السيولة ومراقبة الائتمان والإشراف التحكمالمركزي باعتباره مديرا للسياسة النقدية غير قادر على 
بشكل  صرفممعقدة تتطلب مراجعة المركز المالي لكل  حقوقه مهمة استعادةالتجارية بل وتصبح  ودائع البنوك

  .منفصل
يتضمن تجنب مخاطر إفلاس البنوك من خلال  ي،مصرفلاستقرار النظام المالي وا إن الحفاظ على

حماية للنظام الاقتصادي ككل. كما  ها، وضمان عدم تعثريةمصرفلالإشراف على ممارسات المؤسسات ا
ات نسبة للعمليسواء بال ،يتضمن ذلك أيضا وضع القواعد والتعليمات الخاصة بإدارة الأصول والخصوم في البنوك

ندات والمست ،يتم من خلال فحص الحسابات يمصرفالمحلية أو الدولية. كما أن ضمان كفاءة عمل الجهاز ال



 

 ب
 

وتحليل  ،لبنوكلوتجنب تعرضها للمخاطر، وتقييم العمليات الداخلية  ،للتأكد من جودة الأصول ،الخاصة بالبنوك
دوليا، وتقييم و  ،عامة للقوانين الموضوعة وطنياوتوافق عمليات البنوك مع الأطر ال ،العناصر المالية الرئيسية

 الوضع المالي للبنوك للتأكد من قدرتها على الوفاء بالتزاماتها. 
تابعة تدعو إلى م ،وعدم استقرارها ،إلا أن مثل هذه التطورات للمؤشرات الاقتصادية والمالية الكلية  

لى ع ،فعال من النظام المالي تجاه تطورهاالمخاطر عن قرب، حيث تظهر التجارب التاريخية وجود ردود أ
لمي بفعل التطور الع ،زمات الماليةجراء انتقال عدوى الأ، القصير والطويل وعلى الصعيد الخارجي المدين

 .والمعلوماتي
 

 إشكالية الدراسة:  -1
ن إالاستقرار المالي يهتم أساسا بمدى قدرة النظام المالي على مواجهة الصدمات غير المتوقعة لذا ف

يعتبر مستقرا إذا استمر في ضمان توزيع -مكون من مؤسسات وأسواق وبنية أساسية -أي نظام مالي متكامل
موارده المالية بفاعلية وتحقيق أهدافه الاقتصادية الكلية حتى في أوقات الضغوط والأزمات. ونظرا للكلفة 

ل في الية، فإن تحقيق الاستقرار المالي يظالاقتصادية والاجتماعية الضخمة التي يتم تكبدها جراء الأزمات الم
مقدمة أهداف البنوك المركزية والجهات الرقابية في مختلف دول العالم فتبحث عن أسباب عدم الاستقرار المالي 
وأهم المتغيرات التي من شأنها زيادة أو تقليل حدة وأثار الأزمات المالية وعلاجها والتنبؤ بحدوثها محاولة ربط 

يجاد الع  لاقات الاقتصادية والمالية وحدوث عدم الاستقرار المالي.وا 
 وعلى هذا الأساس كانت إشكالية الدراسة كما يلي: 

وتندرج ؟ (2014-2000)الفترة الممتدة بين  ما هي أهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر خلاا
ر ة جميع ما يتعلق بها من أسباب وأثاتحت هذه الإشكالية مجموعة من الأسئلة الفرعية للإلمام والإحاطة ودراس

 ونتائج:
 الى أي حد ساهمت العولمة المالية والتحرير المالي في زيادة ونقل الازمات المالية؟ -
 ما المقصود بالاستقرار المالي وماهي المخاطر التي تواجه القطاع المالي؟ -
 ماهي اهم وأبرز توصيات اللجنة الدولية للرقابة المصرفية؟ -
 لعلاقة التي تربط الاستقرار المالي بالمتغيرات الاقتصادية والمالية الكلية؟ما طبيعة ا -
 ما هي المتغيرات الاقتصادية الأكثر تأثيرا على الاستقرار المالي في الجزائر؟ -
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 فرضيات الدراسة   -2
 اوالتي تمدل إجابات مبدئية توضح وتجيب عن الإشكالية الرئيسية والأسئلة الفرعية المرافقة له

 ؛تتمثل محددات الاستقرار المالي في الجزائر بمتغيرات اقتصادية وأخرى مالية  
 لايرادات االإجمالي، التضخم،  المحلي الناتج هناك علاقة ارتباطيه بين الاستقرار المالي ومعدل نمو

  ؛سعر الصرف الحقيقي كأهم المتغيرات الاقتصادية الكلية البترولية،
  الاستقرار المالي والكتلة النقدية وبعض النسب المالية للبنوك التجارية هناك علاقة ارتباطيه بين

 باعتبارها أبرز المتغيرات المالية. 
 
 دوافع اختيار الموضوع -3

 إن أهم دوافع اختيار دراسة هذا الموضوع ما يلي: 
  ا هأهمية الموضوع خاصة بعد تعرض اقتصاديات العالم إلى عدوى أزمة الرهن العقاري والتي اعتبر

 ؛1929بعد أزمة  الاقتصاديون أكبر أزمة أدت إلى هز كيان الاستقرار المالي العالمي
 ؛الصدمات البترولية ومدى انعكاساتها على الاقتصاد الوطني  
  ترشيد الإنفاق وانتهاج سياسات التقشف لتغطية عجز الموازنة وما لهما من أثار على النمو الاقتصادي

 ؛والخاص وعلى القطاع المالي إجمالا وانخفاض حجم الائتمان العام
  ارتباط قيمة الدينار بالصدمات خاصة الخارجية منها والذي ينذر بحدوث أزمة عملة وماله من تأثير

 ؛على القطاع المالي ككل
  الاهتمام المتزايد بإيجاد حلول لاختلال الاستقرار المالي على المستوى العالمي والمحلي وخاصة بعدما

 ؛المالية بأنواعها أهم سمات النظام الرأسماليأضحت الأزمات 
 البحثية. ميول الطالب مع توافقها وكذا الباحث وتخصص الموضوع إشكالية ارتباط  

 
 أهداف البحث  -4
 ونهدف من خلال هذه الدراسة للوصول إلى:      
 رة الجهاز قد رصد أهم المؤشرات والمتغيرات الاقتصادية والمالية التي تؤثر على القطاع المالي ومدى

  ؛المصرفي على مقاومة الصدمات الداخلية والخارجية
  تسليط الضوء على نقاط القوة للقطاع المالي ونقاط الضعف واستراتيجيات إصلاح النظام المالي وما

 ؛يتوافق مع الظروف والتدابير الدولية )اتفاقيات بازل(
 ية قرار المالي واهم المتغيرات الاقتصادنمذجة وبناء نموذج إحصائي قياسي يفسر العلاقة بين الاست

 ؛والمالية الكلية
 يجاد  تحليل وتفسير المشاكل المالية التي يتعرض لها الاقتصاد الجزائري...؟ والتنبؤ بها وكبح مسبباتها وا 

 حلول لعلاجها.
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 حدود الدراسة -5

ة من الحدود، بمجموع للإلمام بجوانب البحث، وقصد البلوغ الى استيفاء الاهداف البحثية، ضبطنا البحث
قصد التقيد والتركيز، وعدم الخروج عنها، وتضمنت حدوده في ضبط أهم المصطلحات، بالإضافة إلى حدود 

 زمانية، وأخرى مكانية.
 
  :ومن أهم المصطلحات الاستقرار المالي، باعتباره المتغير التابع، والذي تتركز عليه المصطلحات

برز أسباب اختلال الوضع المالي، وعلاقته بأهم المؤشرات الاقتصادية، جميع الأهداف، لمعرفة مقوماته، وأ
والمالية في الجزائر، والازمات المالية أو ما يدل عليها مما تتيحه البيانات المجمعة والمتوفرة، وكل ما 

 يتعلق بالجهاز المصرفي، والمخاطر التي يتعرض لها.
 :يعي، شهدت عدة برامج تنموية اثناء الطفرة النوعية لعائدات تم اختيار الجزائر كدولة ذات اقتصاد ر  المكان

 البترول، لتحقيق التوازن الداخلي والخارجي، ومحاولة تأمين القطاع المالي، واستقرار قيمة الدينار.
 :الى 2000اما الإطار الزماني، فقد تم دراسة الاستقرار المالي للجزائر، خلال الفترة الممتدة من سنة  الزمان

، وهذا لارتباط الفترة مع بداية التركيز على الاستقرار المالي العالمي والمحلي، خاصة بعدما 2014سنة 
ابعادا خطيرة، وجله هدفا من اهداف الواجب تحقيقها من طرف البنوك  2008اخذت الازمة المالية 

 المركزية. 
 

 منهج الدراسة -6
 ودراسة  عالموضو  طبيعة مع يتماشى كونه يالتحليل الوصفي المنهج إتباع يتم الموضوع هذا لمعالجة 
 مجموعة لىإ افيا وما تحتويه المكتبات من كتب ومراجع بالإضافةر باستخدام الببليوغ الدراسة إشكالية وتحليل

القطاع  لهذا ةالمنظم والقوانين المراسيم عن فضلا بالموضوع المباشر الاهتمام ذات مالية لمؤسسات التقارير من
 كما ،البحث من المتوخاة النتائج والوصول إلى الموضوع أبعاد مختلف وتحليل منها كميال الجانب ووصف
  والمالية قتصاديةالا المتغيرات ثبات عدم عن والاثار الناتجة الاسباب  استنتاج في الاستقرائي المنهج استخدمنا
 المتعلقة اتوالبيان الاحصائيات ىبالاعتماد عل لها، المصرفية المرافقة والأزمات المالي بالاستقرار وعلاقتها
 بتطور قةالمتعل التاريخية والحقائق الأحداث وسرد لمعالجة استخدامه تم التاريخي المنهج المالي أما بالقطاع
 المدروسة  الفترة خلال الجزائري  المالي النظام

ولين بناء آلي محا ولإقرار الجانب النظري من الدراسة تم جمع وتبويب البيانات والاحصائيات في برنامج
نموذج إحصائي قياسي متعدد يظهر العلاقة بين المتغير التابع والذي يمثل الاستقرار المالي ممثلا بما يدل 
 على وجود أزمة مصرفية ومجموعة من المتغيرات المستقلة والتي تمثل المتغيرات الاقتصادية والمالية الكلية. 
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 الدراسات السابقة -7
  الاستقرار المالي النظامي بناء مؤشر تجميعي للنظام المالي  بعنوان: وحة دكتوراهأطر دراسة ذهبي ريمة

 مدى ، الجزائر والتي تهدف إلى معرفة2013-2012، 2، جامعة قسنطينة2011-2003الجزائري 
 النظامي. حيث توصلت الباحثة إن استقرار الخطر إدارة الجزائري وسائل النظامي المالي الاستقرار
 النظامي طرالخ أهم أبعاد تمثل الكلي الاقتصاد فمتغيرات المالي، الاستقرار يؤثر على لكليا الاقتصاد
 في واق درعك تعمل فهي الماليين، المتعاملين ثقة مصدر السيولة وأن .التركيز عليها ومتابعتها الواجب
 العائدات من دةالمستم السيولة زيادة دولية بالإضافة الى إن أو محلية كانت صدمات سواء وقوع حال

 ملحوظة. الجزائري بصورة المالي النظام استقرار عززت البترولية
 حالة  -الكلي الاحتراز مقاربة إطار في المالي الاستقراردكتوراه بعنوان :  أطروحة مصطفو دراسة بوبكر

 روفيها تم اختبا، الجزائر 2015-2014، 3، جامعة الجزائر(2014-2000الجزائري ) المصرفي النظام
 على الحفاظ يف التحكم ومدى المالي، الاستقرار ضبط في المفعول السارية الاحترازية الرقابة وسائل نجاعة

لمالي ا الدولية ومن أهم النتائج التي  وصل اليها ان الاستقرار المنظمات المالية خلال من المالي الاستقرار
  البنوك سلوك من الحد او بمعنى(  la procyclicité)الدورية  التقلبات من والحد الكشف خلال من يتحدد
 لخاصا المالي الاستقرار عدم ويتحدد .الائتمان في الافراط لتجنب الاقتصادي، النمو توجهات مسايرة
 بازل وتوفر (contagion financière)المالي  النظام في المالية العدوى  وكشف بتحديد المالي بالنظام

 ارجخ المالية والعناصر بالمشتقات التعامل من والحد البنوك، بين النشاطات لرقابة فعال ، إطار(3)
 أن بسبب لماليا الاستقرار لتحقيق كافية غبر الجزئي الاحتراز مقاربة الميزانية، بالإضافة إلى أن فرضبة

 عم الأخيرة هذه تفاعل خطر المالية زائد والمؤسسات للبنوك الذاتية المخاطر مجموع هو النظام خطر
 .(Interaction)اقالأسو 
 ( دراسةMartin، Zistler 2010:)  مذكرة ماجستير بكلية الاقتصاد بفنلندا(Aalto University 

School of Economics)  المالية التكاليف علو الأزمات وأدر المصرفية المحددات الأزماتبعنوان 
 معدل ي،الحقيق الإجمالي المحلي الناتج كنمو. المصرفية الأزمات عوامل إيجاد وحاولت الاقتصادي والناتج
 يالمحل الناتج من الفرد نصيب، الدائنين وحقوق  الاحتياطيات، إلى M2الكتلة النقدية  والتضخم، الفائدة

 قدو . مصرفية أزمة حدوث احتمال على تأثير لها يكون  أن افتراض وتم المالية الاصلاحات الإجمالي،
 من فترةال خلال العالم حول المصرفية الأزمة شرح في واملالع لتقييم متعددة متغيرات استخدمت نموذج

 جمالي،الإ المحلي الناتج نمو ومن بين أهم النتائج التي توصل إليها الباحث أن ضعف .2005و 1980
 الاجمالي محليال الناتج من الفرد نصيب وارتفاع المالية الإصلاحات والتنظيمية، المؤسسية البيئات تطور

 في دتوج ما غالبا أن مثل العوامل ولاحظ. إحصائيا كبيرة مصرفية ازمة حدوث احتمال تساهم في زيادة
 مصرفية. أزمة من تعاني أن المرجح من يكون  قد التي المتقدمة الدول
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 بعنوان ( 2013-2012) 3: أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه جامعة الجزائر دراسة ميلودي محمد كريم
 تحيث ركز الطالب على دراسة انعكاسا ري في ظل المتغيرات الاقتصادية الراهنةالجهاز المصرفي الجزائ

 التغيرات ظل في تفرضها التي والتحديات الجزائري، المصرفي الجهاز على الحالية الاقتصادية التحولات
 كيانات ظهور العولمة، ظاهرة كتنامي المعاصرة، العالمية التغيرات الراهنة اين توصل الطالب ان الدولية

 في ساعد اتي،والمعلوم التكنولوجي التطور ومن أهم النتائج التي توصل إليها أن تسارع اقتصادية اقليمية،
 و لخارجيةا و الداخلية الرقابة آليات تحسين وان المالية والمصرفية، المؤسسات بين المنافسة حدة زيادة
 لمواجهة ارفالمص لدى  الافصاح و الشفافية تعزيز الرقابة و أساليب تطوير في يساهم المحاسبية الطرق 

 المصرفية. بالعمليات تتعلق التي المخاطر
 دراسة درية بودبوس وجماا الدين شيشتي :Tunisia ,(Higher School of Business (ESC) )

Journal of Business Studies Quarterly, Number1, Vol 5, 2013  الأزمات محدداتبعنوان 
 مؤشرات أي المؤشرات، من فئات اختارا عدة  حيثأوروبا  وشرق  وسط بلدان في يةالنظام المصرفية
 زماتأ حدوث أن وتوصلا. المؤسسية المؤشرات المالية المؤشرات الخارجية، المؤشرات الكلي الاقتصاد
 نالائتما نم المفرط بالنمو علاقة له الاقتصادي، النمو مراحل خلال أوروبا وشرق  وسط بلدان في مصرفية
 مصرفال أصول إجمالي إلى السيولة احتياطيات ونمو الإجمالي، المحلي الناتج من مئوية كنسبة المحلي

 مؤشرات على علاوةو  الحقيقية الفائدة أسعار وارتفاع المباشرة، الأجنبية الاستثمارات تدفق نسبة الى بالإضافة
 المصارف. ازمات ظهور في هام دور لها المؤسسية المؤشرات أن يبدو لا الكلي الاقتصاد

ان معظم الدراسات التي تناولت هذا الموضوع تعالج الاستقرار المالي من ناحية المخاطر التي تتعرض 
لها البنوك التجارية وعن اسباب وطرق الحد منها وجعلها في منأى عن الازمات العالمية آخذة احدى البنوك 

لية خاصة نسب السيولة والملاءة الا انها أهملت المتغيرات العاملة كدراسة حالة والتركيز على المتغيرات الما
 الاقتصادية الكلية.

الا ان هذا الدراسة تبحث عن أسباب عدم الاستقرار المالي ومدى تأثير اهم المؤشرات المالية والاقتصادية 
البحث عن ة لها و في حدوثه بالاعتماد على دراسة وتحليل القوائم المالية للبنوك ومؤشرات السلامة الائتماني

علاقة المتغيرات الاقتصادية الكلية بالقطاع المالي كالتضخم والنمو وسعر الصرف وكذا الايرادات البترول دون 
ان ننسى دور الرقابة والاشراف للبنك المركزي بإقحام تطور الكتلة النقدية محاولين بناء نموذج قياسي احصائي 

 ر المالي وباقي المتغيرات الاقتصادية والمالية. يبين العلاقة الارتباطية بين الاستقرا
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 هيكل الدراسة -8
قصد الالتزام بالتسلسل المنطقي دون الاخلال في التدرج في معالجة وطرح الأفكار لذلك قمنا بتقسيم 

 البحث إلى ثلاثة فصول منها فصلين نظريين وفصل أخير للدراسة التطبيقية. 
سيات النظام المالي وتحديات العولمة وسنحاول في هذا الفصل الوقوف يتضمن مفاهيم وأسا الفصل الأوا

 على الإطار النظري ومفهوم النظام المالي وأهميته بالنسبة الاقتصاد في مواجهة أثار العولمة والتحرير المالي. 
نبين أهم  نالكلية للاستقرار المالي ومخاطر الأزمات المالية أي الذي سيعالج المحددات الفصل الدانييليه 

أنواع الأزمات التي تعرض لها النظام الرأسمالي واهم السياسات التي انتهجت لإدارتها مع التركيز على الازمات 
المصرفية كون سوق المال الجزائري هو سوق ناشئ تعترضه عدة عقبات للوصول للكفاءة والنضوج ويبقى 

المحددات الكلية التي تؤثر على اختلال استقرار الجهاز المصرفي اهم اعمدة النظام المالي والتعريج على 
 القطاع المالي وخاصة منها ذات الاهمية على النظام المالي المصرفي الجزائري.

 2014-2000فخصص لدراسة الاستقرار المالي في الجزائر للفترة الممتدة بين  الفصل الدالث والأخيرأما 
ضافة الى تجميع البيانات والاحصائيات وصبها في إطار وما شهده القطاع المالي من تطور واصلاحات بالإ

 بناء نموذج يحاكي العلاقة بين الاستقرار المالي واهم المؤشرات المالية والاقتصادية الكلية.
 صعوبات الدراسة -9

لعل أهم الصعوبات التي صادفت الباحث الحصول على البيانات وتضارب قيمها بين مختلف               

ضافة إلى حداثة الاهتمام بالاستقرار المالي في الجزائر ونشر بيانات الصلابة الائتمانية للبنوك مصادرها بالإ

هذا وكانت تقارير بنك الجزائر لم تستوفي حدود الدراسة )التقارير السنوية بداية  2009العاملة بداية من سنة 

 (.2011والميزانيات المجمعة للبنوك التجارية تنتهي عند سنة  2002
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 الفصل الأوا: الإطار النظري للنظام المالي وتحديات العولمة
 تمهيد

أصبببببببببببببح الاسببببببببببببتقرار المالي أحد أهم الأهداف التي يسببببببببببببعى النظام المالي لتحقيقها، في ظل التحولات 
تلات كالاقتصبببببببببادية المتسبببببببببارعة، وتزايد الانفتاح، وتأثر اقتصببببببببباديات الدول بنتائج العولمة المالية، وظهور الت

والاندماجات في الأسببببببواق المالية المحلية والدولية، وتزايد حركة التدفقات الرأسببببببمالية بعد تحرير انتقال رؤوس 
 الأموال، والتجارة الخارجية.

بالرغم من المكاسبببببب الاقتصبببببادية لهذه القفزة النوعية في المجال المالي، وتجارة الخدمات خاصبببببة منها 
ات الدول منكشببفة على جميع أنواع الصببدمات والأزمات المالية خاصببة تلك المصببرفية، فقد أصبببحت اقتصببادي

التي لا تتميز بنظام مالي متطور، وأسببببببواق ذات سببببببيولة عالية، تجعلها أقدر على التكيف والصببببببمود في وجه 
 جميع أنواع الأزمات الاقتصادية.

م قل عدواها إلى سببببلامة النظاأثبتت التجارب أن حدوث أزمة مالية في إحدى الأسببببواق المالية تؤثر وتنت
المالي المحلي والدولي، مما جعل النظام المالي يحتل منزلة الاهتمام خاصببببة في الاقتصبببباديات النامية، والتي 

 فرض عليها المناخ الاقتصادي العالمي الانفتاح والاندماج.
ديدة ر من مفاهيم جإن التغيرات الاقتصببببببببادية العالمية وما أفرزته من ترابط اقتصبببببببباديات الدول وما ظه

)التكتلات الاقتصبببببببادية، الاندماجات، العولمة المالية...... (، وفي أعقاب سبببببببلسبببببببلة من الأزمات المالية التي 
حدثت في أكثر من الدول، وهيمنة الدول المتقدمة على الاقتصبباد العالمي، بالإضببافة إلى الصببدمات البترولية 

مصدرة للبترول، مما زاد من حاجة هذه الدول إلى معالجة مواطن التي تتميز بها اغلب الدول خاصة النامية ال
الضببعف المالية والاقتصببادية الكلية واكتسبباب المزيد من الصببلابة في سببياق تحولها إلى نظام يتسببم بمزيد من 

 التوازن والاستمرارية في قطاعاتها المالية. 
 قسم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث تتمثل في ما يلي:

لمبحث الأول: حيث تناولنا فيه الإطار النظري للنظام المالي، من حيث المفهوم والعناصر         ا -         
 وأشكال التمويل فيه

 المبحث الثاني: فخصص للتحرير المالي وخصائص التحرير والكبح، وايجابياته وسلبياته -            
هومها، ايجابياتها وعيوبها، علاقتها بالاستقرار المبحث الثالث: يتكلم عن العولمة المالية، مف -          

 المالي، وتداعياتها على الجهاز المصرفي.
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 المبحث الأوا: مفهوم النظام المالي    
تتزايد أهمية النظام المالي في النظام الاقتصادي المعاصر، الذي كلما كان أكثر تعقببببببدا، كلما كان دور 

اعتبار هذا الأخير لا يقببببببببببتصر فقط على التكييف بين الأعببببببببببوان الاقتصاديين النظام المالي فيه أكثر أهمية، ب
ي ظل ف االذي لديهم قبببببدرة وحاجة للتمويل، بل يؤدي خبببببدمات أخرى ذات أهمية كبيرة لتطبببببور الاقتصاد لاسيم

دى مالعولمة المالية، بفضببل شبببكة معقدة من الأسبببببببببببببببببببواق والوسببطاء، يتوقف أثرها في تنمية الاقتصبباد وعلى 
كفاءة وفعالية النظام في تأدية مختلف الخدمات. وتختلف مكونات النظام المالي من بلد إلى آخر حسبببببببببببببببب 

لى كفاءة النظام ع فدرجة التطور الاقتصبببببببببببادي ودرجة الابتكار المالي التي وصبببببببببببلت إليه كل دولة. ولا تتوق
وفر ته في تخصيص الموارد، كما يقدرته على جمع المدخرات اللازمة للتمويل بقدر ما تتوقف على مدى كفاء

النظام في الاقتصببببباد المعاصبببببر مزايا أخرى كتسبببببريع المعاملات، تحقيق اقتصببببباديات الحجم توفير المعلومات 
 اللازمة للمتعاملين التي لا تقل أهمية عن الدور التمويلي له.

 تعريف النظام المالي: المطلب الأوا
ا ختلف كثيرا بين الاقتصاديين، حيث أن معظمهم تطرق لتعريفهتعددت تعارف النظام المالي إلا أنها لم ت

 من خلال عناصر النظام المالي ومهامه ولعل أهمها كان:  
النظام المالي بأنه النظام الذي يتألف من عدد من " Garry, Schinasi 2005عرف  التعريف الأوا:

ن كانت مترابطة في ذات الوقت، وهي البنية  ات التحتية )النظم القانونية، ونظم المدفوعالعناصر المختلقة وا 
ونظم التسوية، والنظم المحاسبية( والمؤسسات)البنوك وشركات الأوراق المالية، والمؤسسات الاستثمارية ( 

 1والأسواق )الأسهم، والسندات، والنقد، والمشتقات(".
موع الأسواق والوسطاء التي "النظام المالي هو مج Zvie Bodie et Robert Mertonعرف  التعريف الداني:

يستخدمها كل من الأفراد، الشركات والدولة، لتحسين قراراتهم المالية. فيجمع هذا النظام كل من أسواق الأوراق 
المالية ممثلة في سوق الأسهم، السندات، المشتقات، والمؤسسات المالية المصرفية، والمؤسسات المالية غير 

نتقل الأموال بين الوحدات الاقتصادية ذات الفائض إلى الوحدات التي تكون المصرفية، وبموجب هذا النظام ت
  2.م انتقال الأموال عن طريق وسائط"بحاجة لهذه الأموال، وغالبا ما يت

كما يعرف النظام المالي بذكر مكوناته كما يلي: عادة يتكون النظام المالي من الأسواق  التعريف الدالث:
سسات، والبنية التحتية، بالإضافة إلى الأطر الرقابية التي تعد جزء من النظام المالي المالية، والأدوات والمؤ 

والتي تلعب دورا هاما في تنظيم ومراقبة النظام المالي. كما يقوم النظام المالي بوظيفة أساسية وهي وظيفة 
ة ذا النظام بالديناميكيالوساطة المالية وذلك بنقل الأموال من وحدات الفائض إلى وحدات العجز، ويتميز ه

                                                           
 .2، ص: 2005، ، صندوق النقد الدولي36غاري سيناسي، الحفاظ على الاستقرار المالي، سلسلة قضايا اقتصادية، العدد  1
الملتقى الدولي  ،ورقة بحثية، نتاجية الكلية لعوامل الإنتاجالعلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصببببببببببببببادي والإ، عبد الرازق بن الزاوي وعبد الرزاق كبوط 2

 .3: ص، 2014ماي 7-6 ،الجزائر ،المدرسة العليا للتجارة، النظام المالي والنمو الاقتصادي الأول:
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والتنافسية من خلال التغيرات المستمرة في تكوين الأسواق المالية والمؤسسات من خلال عمليات الدمج 
 1والاستحواذ...التي يدعمها تطور البنية التحتية.

لخ( اودائع مصرفية، سندات خزينة، أسهم......)النظام المالي شبكة من المؤسسات المالية  التعريف الرابع:
قراضها  2.التي تسهل تحويل النقود واقتراض الأموال وا 

 ساتوالمؤس والحكومة المصارف ذلك في بما النظام المالي تركيبة معقدة من المؤسسات، التعريف الخامس: 
 التي الأصول شأنب والمستثمرين المقترضين مع المقرضين وتربط المدفوعات تيسير تضمن لهم، التي الدولية
 3عالمي. مالي نظام لتشكيل منفصلة وطنية مالية في نظم مدمجة أصبحت والتي ا،فيه تستثمر

يتكون النظام المالي من الترتيبات التي تستخدم لخلق وتبادل الحقوق النقدية، أي الحق  التعريف السادس: 
 4في تلقي النقود أو أي أصول أخرى.

كانوا وسطاء ماليون أو أسواق مالية، والتي هو عبارة عن مجموعة من المؤسسات سواء  التعريف السابع: 
تسمح بتخصيص الموارد المالية من أصحاب الفائض المالي إلى أصحاب الحاجة إلى التمويل وهناك بعد كمي 
للنظام المالي، حيث يجب على هذا الأخير توفير حاجات التمويل من خلال عرض مجموعة متنوعة من أدوات 

وعارضي رؤوس الأموال، ومن جهة أخرى فإن الانفتاح الاقتصادي على  التوظيف المالي حسب طلب طالبي
العالم الخارجي أدى إلى ربط النظام المالي بالادخار الخارجي من أجل تغطية حاجات التمويل الوطنية، كما 

 5أن جزء من الادخار الوطني يمكن أن يوظف في الخارج.
ركائز تتكامل فيما بينها هي: أهداف النظام المالي، الأدوات يقوم النظام المالي على ثلاثة  التعريف الدامن: 

 التي يعتمد عليها لتحقيق أهدافه، والإطار الفني لاستعمال هذه الأدوات أو ما يسمى بالفن المالي.
من خلال ما سبق فالنظام المالي هو تلك المنظومة المترابطة والمعقدة من العمليات المالية، بين          
المؤسسات المالية، تقوم بتخصيص الموارد المالية، وهمزة وصل بين أصحاب الفوائض المالية شبكة من 

والعجز، كما يوفر النظام المالي نظما ووسائل للدفع، تربط المقرضين مع المقترضين وتسهل عملية تبادل 
 الحقيقية(.  -الحقوق )النقدية

 
 
 

                                                           
 . 222: ص، مرجع السابق ،ريمة مناع ولعرابة مولود 1
 ،جستيرمقدمة لنيل شهادة الما مذكرة ،-دراسة حالة الجزائر  –في الإطار العولمي الجديد اتجاهات تقييم استقرار النظام المالي  ،عبد الرحمان بن شيخ 2

 .21: ص ،2009-2008 ،جامعة الجزائرتخصص: تحليل اقتصادي، 
3 Deardorffs' Glossary of International Economics،  http://www-personal.umich.edu/~alandear/glossary/f.html 

2015/ 12/10 تاريخ الاطلاع   
 .21: ص ،مرجع سابق ،عبد الرحمن بن شيخ  4
 ،اهور الدكتمقدمة لنيل شببببببببببهادة  أطروحة ،-حالة النظام المصببببببببببرفي الجزائري  –الاسببببببببببتقرار المالي في إطار مقاربة الاحتراز الكلي  ،مصببببببببببطفى بوبكر 5

 .6 :ص ،2015-2014، 3جامعة الجزائرتخصص: نقود ومالية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير،  

http://www-personal.umich.edu/~alandear/glossary/f.html
http://www-personal.umich.edu/~alandear/glossary/f.html
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 المطلب الداني: عناصر النظام المالي
م المالي من مجموعة من العناصر التي تتفاعل فيما بينها لأداء الوظائف المختلفة بشكل يتكون النظا

 ا ويتمثل الهدف الأساسي في إيجاد نظام مالي متكامليسمح بتحقيق الأهداف التي يسعى النظام إلى تحقيقه
ستخدام للمقرضين ا في انتقال الأموال من المدخرين إلى المستثمرين من خلال آلية سعر الفائدة الذي يتيح

أموال القرض لفترات محددة بترتيبات معينة تحقق لهم الاستغلال الأمثل للقرض والفرص المتاحة باستخدام 
أحدث الوسائل والتي تتم من خلال توفر وحدة متكاملة من المؤسسات المالية المكونة لهذا النظام والتي تتمثل 

 1 بما يلي:
 لعب دورا مهما في تسهيل العمليات الاستثمارية التي تجمع المدخرين الأسواق المالية: بأنواعها إذ ت

  ؛بالمستثمرين
  المؤسسات المالية: والتي تضم مؤسسات الجهاز المصرفي )البنك المركزي، البنوك التجارية، البنوك

 الاستثمارية، البنوك المتخصصة( إضافة إلى شركات التأمين والمؤسسات المالية الأخرى.
 : مكونات النظام المالي(1الشكل )

 أسواق رأس المال                                                                      
 الأسواق المالية                       الأسواق النقدية                                 

 أسواق المشتقات المالية                                                                      
 النظام المالي

 الجهاز المصرفي                                                                      
 المؤسسات المالية                                

 المؤسسات المالية الأخرى                                                                      
 النظم القانونية                                                                     
 نظم المدفوعات                                                                     

 نظم التسوية                   البنية التحتية                                      
 النظم المحاسبية                                                                     

، 36غاري سيناسي، الحفاظ على الاستقرار المالي، سلسلة قضايا اقتصادية، العدد من اعداد الطالب اعتمادا على  المصدر:
 .2، ص: 2005، صندوق النقد الدولي

 
 
 
 

                                                           
 . 150: ص ،2013 ،الطبعة الأولى ،الأردن، دار وائل للنشر، النقود والبنوك والمتغيرات الاقتصادية المعاصرة ،ميرال روحي سمارةو  طاهر فاضل 1
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 كما يمكن حصر مكونات النظام المالي كما يلي التالي: 
 1: يشكل المتعاملون أحد الركائز الأساسية لأي نظام مالي محلي كان أو دولي ويتشكل من:أولا: المتعاملون 

: هم الإفراد والمؤسبببسبببات العامة والخاصبببة وحكومات الدول والمنظمات والهيئات الدولية المسككتدمرون  -1
الذين يمثلون أصحاب الفائض من المال، ولهم الرغبة في استثماره في شتى الفرص الاستثمارية  والإقليمية،

 المتاحة التي تدر عائدا ماليا لصاحبها.
: هم الإفراد والمؤسبببسبببات العامة والخاصبببة وحكومات الدول والمنظمات والهيئات الدولية المقترضككون   -2

ال، الذين يبحثون عن القروض من الأسبببواق المالية المحلية، والإقليمية، الذين يمثلون أصبببحاب العجز من الم
أو العالمية، أو بطرح سببببندات للبيع في هذه الأسببببواق، أو بالاقتراض المباشببببر من المؤسببببسببببات المصببببرفية أو 

 المنظمات الدولية ...بهدف توظيفها في استثمارات حقيقية.
الدول والمنظمات الدولية، الذين  : هم الأفراد والمؤسبببببببببببسبببببببببببات العامة والخاصبببببببببببة وحكوماتالمدخرون  -3

 يمثلون أصحاب الفائض من المال.
: وهم السبببماسبببرة والوسبببطاء الذين يتعاملون في الأسبببواق لحسببباب الغير، أو لحسبببابهم مثل المشككاركون  -4

المصارف، مؤسسات الادخار والاقتراض، وشركات التمويل وصناديق الضمان الاجتماعي، والشركات متعددة 
 بهدف استثمار الأموال لتحقيق عوائد وأرباح. ....راد الجنسيات، والأف

النظر إلى وذلك بالاقتصبباديات المعاصببرة  فيتلعب الأسببواق المالية دورا بالا الأهمية  :دانيا: الأسواق المالية
، كما مجالات الاسبببببتثمارات المختلفة وتوجيهها إلى ،في تجميع المدخرات والمتمثلة أسببببباسببببباالتي تؤديها  المهام

 ثمار،وذلك ما يشجع أصحاب الأموال في الاست كنها التنبؤ بالمستقبل، وتوضيح الحالة الاقتصادية للدولة،يم
 .والدخول في هاته الأسواق

والسبببببوق المالية هي وسبببببيلة )ينتفي فيها شبببببرط المكان(، يلتقي خلالها )المشبببببترون والبائعون والوسبببببطاء 
تمامات )المادية والمهنية( بالأدوات )الرأسبببببببببببببمالية والنقدية(، أو والمتعاملون الآخرون والإداريون( من ذوي الاه

)الصبببببببببببرف الأجنبي(، بغرض تداول وتوثيق وتعزيز الأصبببببببببببول المختلفة )الحقيقية والمالية والنقدية ..( لفترات 
قوانين وأنظمة وتعليمات(، والى حد ما )عادات وتقاليد وأعراف( )متباينة )طويلة وقصببببببببببببببيرة(، اعتمادا على 

 2تمدة )محليا ودوليا(.مع
 من بين الأهداف التي تسعى لها الأسواق المالية نذكر:

 ؛تمويل مختلف الأنشطة الاقتصادية -
 ؛توفير الاحتياجات التمويلية الضرورية لمختلف الأعوان الاقتصاديين وبتكلفة ملائمة -
 ؛تحويل المدخرات إلى استثمارات -
 ناتج المحلي الإجمالي.زيادة الإنتاج وزيادة معدلات نمو ال -

                                                           
 .23: صالرحمن، مرجع سابق،  بن شيخ عبد 1
 .58: ص ،2003الأردن،  عمان، الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزيع، الاستثمارات والأسواق المالية، هوشيار معروف، 2
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وظيفة اقتصادية هامة تتمثل في  اءاتهيؤدي سوق المال من خلال منش: وظائف الأسواق المالية  -1
 1عن طريق:تحويل الموارد المالية من وحدات ذات الفائض إلى وحدات العجز 

: ويقصببببببببد به التمويل بواسببببببببطة أسببببببببواق المال، حيث يختص هذا الأخير التمويل المباشكككككر  -1-1
يل طويل الأجل، وتتولى تعبئة المدخرات وتوجيهها نحو الاسبتثمار في المشبروعات الجديدة أو التوظيف بالتمو 

في المشبببببروعات العامة، وهي تسببببباعد على انتقال رأس المال من المدخر إلى المسبببببتثمر، وتقوم بهذه الوظيفة 
ف تمويل الأصببببول المالية المؤسببببسببببات المالية غير المصببببرفية ذات الفائض، والأخرى ذات العجز، وذلك بهد

 بواسطة سماسرة يتكلفون بهذه العملية.
: أي التمويل بواسبببببطة السبببببوق النقدية، وهو يختص بالتمويل قصبببببير التمويل غير المباشككككر  -1-2

الأجل، ودراسببببببته تعني تحليل حركات تداول الأصببببببول النقدية بين عارضببببببي النقد والطالبين عليها، من خلال 
ة، ويتم بواسببببببطة المتدخل الرئيسببببببي البنك المركزي، والبنوك التجارية كمتدخل المؤسببببببسببببببات النقدية والمصببببببرفي

إضببببافي، هذا بالمفهوم الضببببيق، بالإضببببافة إلى إمكانية تدخل بعض المؤسببببسببببات المالية غير المصببببرفية ذات 
 الفائض بصفتها مقرضة، لتمويل نشاط السوق النقدية. 

 وارد المالية المتاحةدور القطاع المالي في توجيا الم (:2رقم) شكلال  
   

 
 

 

 

  

 

 التمويل غير المباشر

احمد شفيق الشاذلي، الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقا، ورقة بحدية، صندوق النقد المصدر: 
 .5، ص2014العربي، 

                                                           
وم الاقتصادية لية العلك مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادية،فريد بن عبيد، السوق النقدية ودورها في تمويل الاقتصاد، أطروحة  1

 .70: ، ص2014-2013جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر،  ،والتجارية وعلوم التسيير

 لمستهلكين:رضين/ اتالمق
 الشركات.-
 الحكومة.-
 القطاع العائلي.-
 .غير المقيمين-

 :الوسطاء الماليون 
 .مؤسسات الإقراض-
 .مؤسسات نقدية-
 .مؤسسات أخرى -

 :المدخرينالمقرضين/ 
 الشركات.-
 الحكومة.-
 القطاع العائلي.-
 .غير المقيمين-

 :الأسواق المالية
 .أسواق النقود-
 .أسواق رأس الماا-
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دلها، فيما بين إن السبببببببوق المالي يسبببببببعى دوما للحصبببببببول على الأموال وتبا: أنواع الأسككككواق المالية  -2
فيه، والتي تنشبببط بفضبببل الكثير من المتدخلين ضبببمن هذا السبببوق، وينقسبببم السبببوق المالي  نالمتعاملي

 إلى نوعين هما: 

وهو سببوق رؤوس الأموال طويلة الأجل، وهي متخصببصببة في الاسببتثمار  سوق رأس الماا:  -2-1
ادية بواسبببببطة الأوراق المالية، الأسبببببهم العالبعيد المدى والتي تتجاوز فترة سبببببدادها السبببببنة، ويكون التعامل فيها 

والأسببهم الممتازة، وكذا السببندات، سببواء كانت صببادرة من مؤسببسببات خاصببة، أو حكومية، وتحمل هذه الأوراق 
ملكية  أسبببببببهم بطرح المالية الأموال الموارد رؤوس أسبببببببواق المالية عوائد مسبببببببتقرة، ومنظمة غالبا، حيث توفر

 حد على وقطاع الشببركات الحكومي للقطاع السببندات إصببدار من خلال لالأج طويلة القروض أو الشببركات
 سواء.

 من مجموعة بواسطة القابلة للاستثمار المالية الموارد وتخصيص وتعبئة بتفعيل تقوم الأسواق هذه إن 
 زيادة وبالتالي المالية الوسبببببباطة تخفيض تكلفة إلى وتؤدي جانب، من للمسببببببتثمرين المالية المتاحة الأدوات

بالنشببباط  تتميز الأموال رؤوس أسبببواق إن إلى وتجدر الإشبببارة آخر. جانب من الاقتصبببادي الاسبببتثمار والنمو
 تكن لم لكن (،المملكة المتحدة، الولايات المتحدة.... كوريا، المكسببببببببيك، ،)الهند مثل نموا الأكثر الدول في
 1، ....(.المغربالامارات،  عودية،الس)منها  عربية، دول بعض في إلا رسمية وبصورة الأسواق راسخة تلك

تعبر أسببببواق رأس المال عن صببببحة الاقتصبببباد، حيث تعكس مسببببتوى الركود أو الانتعاش الاقتصببببادي  
للدولة، لأنه كلما زاد نشببببببباط هذه الأسبببببببواق وارتفعت نسببببببببة الاسبببببببتثمارات زاد الطلب على الأموال بما ينعكس 

 ركود فان نشاط الأسواق ينخفض وتنخفض معه الاستثماراتايجابيا على مستوى الاقتصاد والعكس في حالة ال
 مما يؤدي إلى انخفاض مستوى النشاط الاقتصادي للوطن ككل.

 وينقسم سوق رأس المال بدوره إلى قسمين: أسواق فورية وأخرى آجلة أو مستقبلية.   
صببببول ل الأوتسببببمى أيضببببا بالسببببوق الحاضببببرة والتي يتم فيها عرض، وتداول، وتسببببجي السكككوق الفورية: -أ

وأحيانا يطلق عليها أسببببببواق الأوراق المالية.  2المالية المختلفة، وتعقد فيها الصببببببفقات لتنفذ عادة بشببببببكل فوري،
 وتنقسم الأسواق الفورية أيضا إلى سوق أولى وسوق ثانوي:

: وهو سبببببوق الإصبببببدار يتم التعامل فيها بالأوراق المالية عند إصبببببدارها لأول مرة، وتختص السكككوق الأولي -
 3بتأسيس الشركات الجديدة وطرح رأس مال الشركة للاكتتاب في صورة أوراق مالية.

: ويطلق عليه سببببوق التداول، وهي السببببوق التي يتم فيه تداول الأوراق المالية التي سبببببق السككوق الدانوي    -
ولي، وفي إصبببدارها، وتوزيعها بواسبببطة بنوك الاسبببتثمار، أو الاكتتاب فيها من طرف المسبببتثمر في السبببوق الأ

                                                           
 الاقتصبببببادية للعلوم مجلة الغري  ،-عربية مختارة  أقطاردراسبببببة في  – الإصبببببلاحالقطاع المصبببببرفي بين إشبببببكاليات الواقع وآفاق  ،هدهود شببببببيب مايح 1

 .48: ص، 2008، 2المجلد  ،12العدد  ،العراق الكوفة، جامعة ،قتصادوالا الإدارة كلية ،والإدارية
 .64: ص ،بقامرجع س ،هوشيار معروف 2
 .20: ، ص2007 مصر، ،القاهرة قباء الحديثة، دار أمين أمين عبد العزيز، الأسواق المالية، 3
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هذا السببوق يتم بيع الأوراق المالية بهدف الحصببول على سببيولة، أو من اجل إعادة الاسببتثمار في أوراق مالية 
 ويندرج في السوق الثانوي سوقا منظما وسوقا غير منظم: 1أخرى.
اء ر : ويطلق عليها البورصببببة وتتميز بوجود مكان محدد يلتقي فيه المتعاملون لبيع وشببببالأسككواق المنظمة* 

الأوراق المالية وهي تتبع القواعد والأنظمة والإجراءات المعتمدة من طرف الأسبببببواق المركزية الرسبببببمية وتتحدد 
 الأسعار من خلال العرض والطلب.

سبببببببببي أو هيكل تنظيمي محدد وتمثل بيوت : هي أسبببببببببواق ليس لها إطار مؤسبببببببببالأسككككككواق غير المنظمة* 
تشببرة جغرافيا يتداول فيها الأوراق المالية غير المدرجة في السببوق السببمسببرة والوسببطاء والمؤسببسببات المالية المن

 المنتظمة وتشكل عملية التفاوض بين البائع والمشتري أساس عملية التسعير.
تدار السببببوق غير المنظمة من قبل مجموعة من التجار يرتبطون بشبببببكة اتصببببالات قوية )هاتفية أو حاسببببوب 

 ار.وغيرها( تمكنهم من تحديد أفضل الأسع
 وتنقسم هذه الأسواق بدورها إلى: 

هي جزء من السببوق غير المنظمة تتكون من بيوت السببمسببرة من غير أعضبباء السببوق  :السككوق الدالدة -
المنظمة، والذين لهم الحق في التعامل في الأوراق المالية المسبببببجلة في السبببببوق المنظمة، وعلى اسبببببتعداد دائم 

ية مهما كبرت أو صببببغرت لحسببببابهم كتجار، وليس نيابة عن الجمهور لشببببراء أو بيع الأوراق المالية، وبأي كم
 2أو عن السماسرة الآخرين، وتتميز معاملات هذا السوق بصغر تكلفتها وسرعة تنفيذها.

مكانية التفاوض في مقدار العمولة  إن من أهم أسبببببببباب وجود هذا السبببببببوق هو سبببببببرعة تنفيذ العمليات المالية وا 
 وت السمسرة من خارج البورصة. التي يحصل عليها أعضاء بي

: يتكون هذا السببوق من المؤسببسببات الاسببتثمارية الكبيرة والأفراد الأغنياء الذين يتعاملون السككوق الرابعة -
فيما بينهم في شببببراء وبيع الأوراق المالية في أحجام كبيرة، توضببببع هذه الأسببببواق للحد من العمولات الإضببببافية 

السبببمسبببار، وسبببمة السبببوق سبببرعة في إتمام الصبببفقة وبكلفة أقل لذلك تعد هذه التي يدفعها البائع والمشبببتري إلى 
 السوق منافسا قويا للأسواق المنتظمة، إذ يمكن التعامل فيها بكافة الأوراق المالية في السوق.

هي سبببوق تتعامل بالأسبببهم والسبببندات من خلال عقود، واتفاقيات تبرم  الأسككواق الجلة أو مسككتقبلية: -ب
، يتم من خلالها تحديد سببببببعر الأوراق المالية محل العقد، وتاريخ مسببببببتقبلي للتنفيذ، والهدف من بين المتعاملين

هذه الأسبببببواق هو محاولة تجنب أو تخفيض المخاطر المتعلقة بتقلبات الأسبببببعار، ويطلق عليها أسبببببواق العقود 
 3المستقبلية.

                                                           
صادية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في العلوم الاقت لدول العربية،ا الله، اثر الأسواق المالية الناشئة على استقرار أسعار الصرف فيبوعبد  علي 1

 .  5: ص كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر،
 ارة،المدرسببببة العليا للتج ،ماجسببببتيرالمقدمة لنيل شببببهادة  مذكرة-دراسببببة حالة الجزائر–الخوصببببصببببة عن طريق البورصببببة الأوراق المالية  رابح سببببعيداني، 2

 .67ص ،2013، الجزائر
 .4مرجع سباق، ص:  الله،بوعبد  علي 3
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، ات المالية قصيرة الأجلوتمثل الشق الأول من السوق المالي، تتعامل بالأدو  السوق النقدي: -2-2
والتي تمثل أدوات مديونية يمكن لحاملها استرداد مبلا من المال سبق أن أقرضه وتتصف بالسيولة العالية، ولا 
تتجاوز فترات استثمارها غالبا سنة واحدة، ومن أهم الأدوات، أو الأوراق المالية المتداولة في هذا السوق أذونات 

 لفة، قبولات مصرفية، وودائع قابلة للتداول.الخزينة، أوراق تجارية مخت
 هيمنة من وتقلل المقرضة للشركات الأسواق في المنافسة درجة شأنها زيادة من النقود أسواق إن 
 شكل على الأجل قصيرة مالية إصدار أوراق من الكبرى  الشركات تمكين طريق الكبرى عن التجارية البنوك

 الوكلاء والمرخص طريق عن وتداولها النقود أسواق إصدار أدوات في ستثمارالا بنوك تقوم كذلك أوراق تجارية،
 1.المؤسسات تلك مثل فيها وجود يندر التي النامية الدول في لهم
 2ومن أهم خصائص السوق النقدي ما يلي: 
 ؛تتميز بأنها سوق رؤؤس الأموال قصيرة الأجل -
 ؛توفير السيولة بقدر كبير ومرونتها العالية -
 قدرتها على في تجميع المدخرات السائلة وفي خلق الاستثمارات القصيرة الأجل.تتميز ب -

 بالإضافة إلى أنواع الأسواق المالية السابقة الذكر هناك أنواع أخرى هي:                      
: تشببببمل كافة المعاملات المتعلقة بتبادل العملات الدولية، وتتسببببم بالخصببببائص أسكككواق الصكككرف الأجنبي  -أ

نجاز نشبببببببببباطاتها من خلال شبببببببببببكات الع امة للأسببببببببببواق المالية، والتي من أهمها عدم اشببببببببببتراط مكان معين، وا 
الاتصبببببالات المنتشبببببرة عبر المراكز المالية في كافة أنحاء العالم. كما تتميز أيضبببببا بالتسبببببليم الفوري، وسبببببهولة 

 ين المهتمين بتبببادل العملاتالتببداول، وهي تعتمببد على عببدد كبير من البنوك التجبباريببة والوسببببببببببببببطبباء والمتبباجر 
 3الدولية.

: تعرف الأسببواق المحلية على أنها تلك الأسببواق التي تميز كل بلد، الأسواق المحلية والأسواق الدولية -ب
أنها أسواق الديون المقومببببببببببببببببة بمعنى كل دولة لها سوق مالي خاص بها، أما الأسواق المالية الدولية فتعرف ب

ن كان ا لبببببببببببببببببدولار أهمها، والصببادرة عن الحكومبببببببببببببببببات والمؤسببسببات الخاصببة من مختلف بالعملات المختلفة وا 
وتتم  ،هي أسواق تنشأ فيها. و لأي من الببببببدول ،والتي لا تخضع لرقابببببببة السلطات النقديببببببة والمالببببببية ،الجنسيات

لحدود اوالتصببببببببببببببفية للديون والأصببببببببببببببول النقدية والمالية، المرتبطة بعمليات تتجاوز  ،والتداول ،عمليات التبادل
 .الوطنية للدولة

                                                           
 .48ص:  ،مرجع سابقهدهود،  شبيب مايح 1
 .  3مرجع سابق، ص:  الله،بوعبد  علي 2
 .70: ص ،بقامرجع س ،هوشيار معروف 3
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: وينحصببببر نشبببباط هذه الأسببببواق في تداول المشببببتقات المالية بأنواعها مثل أسكككواق المشكككتقات المالية -ت
ويشببببببببارك في هذه  ،swapالمقايضببببببببة  ،future contracts، العقود المسببببببببتقبلية optionsالخيارات 

جراء  1ات منظمة.الأسواق المؤسسات المالية، والشركات، والأفراد من خلال نظم وا 
 دالدا: المؤسسات المالية

وهي شببركات أموال تتكون أصببولها بصببفة أسبباسببية من الأصببول المالية، أو الالتزامات، والمسببتحقات  
للغير )أسبببببببهم، وسبببببببندات، قروض(، وهذا لطبيعة نشببببببباطها عكس منشبببببببآت الأعمال التي تأخذ فيها الأصبببببببول 

 2انب الأكبر وتنقسم إلى:المادية كالمباني والأجهزة، والمواد الأولية الج
 : للجهاز المصرفي عدة تعارف مختلفة لعل أهمها:الجهاز المصرفي  -1

طات االتي تعمل في بلد معين حيث تقوم بنشببب أنواعهاهو مجموعة المصبببارف بمختلف : التعريف الأوا
 3.المتعلقة بمنح الائتمان متعددة خاصة تلك

وتعمل في ظلها  ،منها تتألفالتي  والأنظمة ن،والقواني ،مجموعة المؤسببببببببببببببسببببببببببببببات وه: التعريف الداني
 4.المصارف في بلد ما

وعموما فإن الجهاز المصبببببببرفي هو الوحدة الأسببببببباسبببببببية في التأثير على عرض النقود، والذي يتمثل في 
 مجموعة من المؤسسات المالية التي تخضع لمجموعة من القوانين والأنظمة تحت إشراف البنك المركزي.

  5الجهاز المصرفي تشترك في هيكلها حيث تتكون من:إلا أن مكونات  
طلق عليه وي ،مؤسسة تقف على قمة النظام المصرفي بسوقيه النقدي والمالي: وهو البنك المركزي  1-1

التحكم في و  ،ويقوم البنك المركزي بوظيفة أسبببببببببباسببببببببببية هي الرقابة وبنك الحكومة، ،في ذات الوقت بنك البنوك
 6والائتمانية بصفة عامة. ،سياسة النقديةوالإشراف على ال ،عرض النقود

مؤسسة نقدية تهيمن على النظام النقدي، والمصرفي ويقع على عاتقها مسؤولية إصدار العملة ومراقبة  هو    
الجهاز المصببببببببببببرفي، وتوجيه الائتمان لتدعيم النمو الاقتصببببببببببببادي، والمحافظة على الاسببببببببببببتقرار النقدي بتوفير 

 7داخل الاقتصاد وربطها بحاجات النشاط الاقتصادي.الكميات النقدية المناسبة 
: وهي مؤسببسببات مالية تخضببع للقوانين، والتشببريعات المصببرفية، وتهدف لتحقيق التجارية البنوك-1-2

الربح من خلال نشببببببباطها المصبببببببرفي، والمتمثل بقبول الودائع وتقديم الخدمات، ومنح الائتمان بشبببببببتى أنواعه، 
                                                           

: ص ،2009 ،الأردن، عمان، الطبعة الأولى ،زمزم ناشببببرون وموزعون ، حليل الأسبببباسببببيالأصببببول العلمية والت الأسببببواق الماليةمحمد أحمد عبد النبي،  1
16. 
 الدار  ،رالاستثما شركات-التأمين  شركات-الماليةأسواق الأوراق -الأسواق والمؤسسات المالية بنوك تجارية ،عبد الغفار حنفي ورسمية قرياقص 2

 .12 ص: ،2001 ،رمل الإسكندرية ،الإبراهيمية ،الجامعية
 .179:، ص2008الإسكندرية، مصر،، الطبعة الأولى، مؤسسة شباب الجامعةالاقتصاد المصرفي،  خبابة،عبد الله  3
 .19، 18ص:  ، ص1996، الأولىالطبعة  ،الأردنت المالية، دار حنين، آمنشالنعمة جعفر، محاسبة  الإلهعبد  4
 .152ص:  ضل وميرال روحي سمارة، مرجع سابق،طاهر فا 5
 .28، ص: 2011 ،ضياء مجيد الموسوي، أسس علم الاقتصاد، الجزء الثاني، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر 6
 .154 :ص ، مرجع سابق،ميرال روحي سمارةو طاهر فاضل  7
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ط الأسبباسببي لهذه البنوك ينصببب في التعامل بالائتمان، وخلقه إضببافة إلى التأثير ومن الجدير بالذكر أن النشببا
على النشبببببببببباط الاقتصببببببببببادي من خلال القيام بالعمليات الاسببببببببببتثمارية المختلفة، وتنشببببببببببيطها، وتقديم الخدمات 

  المصرفية بشتى أنواعها.
 :ويمكن توضيح آلية عمل البنوك كوسيط مصرفي في أي مجتمع بالشكل التالي

 ( آلية عمل البنوك التجارية3الشكل رقم )
 

                                            
                            

 ايداعات                                     
       

 تقديم الائتمان      القيام بالاستثمار                                                 
 

                 
 

المصدر: طاهر فاضل وميراا روحي سمارة، النقود والبنوك والمتغيرات الاقتصادية المعاصرة، دار وائل للنشر، الأردن، الطبعة 
 .155، ص: 2013الأولو، 
: وهي البنوك التي تقوم بالعمليات المصببرفية التي تخدم نوعا محددا من النشبباط البنوك المتخصصة-1-3

وفقا للقرارات الصببببببادرة بتأسببببببيسببببببها، والتي لا يكون قبول الودائع تحت الطلب من أوجه أنشببببببطتها  الاقتصببببببادي
 1الأساسية.

والودائع لأجل مثل البنوك التجارية إلا أنها  ،بقبول الودائع تحت الطلب : تقومالبنوك الإسكككككككككلامية-1-4
 أماالتعامل،  عتبر أساسيالتجارية  نوكفي البالربا )الفائدة(  أنتختلف عنها في طريقة توظيف الأموال، حيث 

لبنوك المتخصصة وا ،وبنوك الاستثمار ،ربا فهي تقدم خدمات البنوك التقليديةالتتعامل ب لافالبنوك الإسلامية 
   .في إطار الشريعة الإسلامية، وهي بهذا مؤسسة اقتصادية ومالية واستثمارية وتنموية

أو تجديد رأس المال الثابت لذا فهي تحتاج  ،يسبببببببعى لتكوينهي موجهة لمن  :البنوك الاسكككككتدمارية-1-5
قابلة للطلب، أي أنها تعتمد في إقراضها للغير على رأسمالها بالدرجة الأولى )الذي يفترض الالأموال غير إلى 

 تراض من الغير لفترة محددة بتاريخ )أي السببببببندات(، وتعتمد تلك البنوكقوعلى الا (،فيه أن يكون كبيرا نسبببببببيا
  2.يضا على المنح الحكومة وكل تلك الموارد غير مستحقة الطلب إلا بعد تواريخ معروفة مقدماأ

                                                           
 .26 :ص ر حنفي ورسمية قرياقص، مرجع سابق،عبد الغفا 1
 .33: ص ،2005 ،مصر ،مركز جامعة القاهرة ،النقود والبنوك ،نير ظاهر بطرسم 2

 وحدات الفائض

 المودع ن  )

 البنك 

  التجاري

 وحدات العجز

 )المستثمر ن 

 الأسواق المال ة

 استثمارات مختلفة
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: وتتمثل هذه المؤسببسببات في شببركات التأمين المختلفة، وصببناديق المؤسسات التي لا تقبل الودائع-1-6
اعد، أو الاسببببببتثمار، وصببببببناديق التقاعد، وتقدم هذه المشببببببروعات خدمات مالية متخصببببببصببببببة لسببببببداد معاش تق

تعويض تأميني، أو فائدة اسببتثمارات مقابل سببداد الأعضبباء أقسبباط على دفعات، وبشببروط متفق عنها وبعض 
 .1هذه المؤسسات يعمل من خلال اتفاقيات عقود تبرم مع العملاء، تتضمن كافة الشروط والمزايا والالتزامات

 ياسبببة تسبببيره المالي والجدولويختلف هيكل المؤسبببسبببات المالية من اقتصببباد إلى أخر حسبببب طبيعة وسببب
  التالي يوضح هيكل المؤسسات المالية لاقتصاد نموذجي:

 (: هيكل المؤسسات المالية لاقتصاد نموذجي1الجدوا رقم )
 البنك المركزي  -1
 مؤسسات الودائع الأخرى  -2
 شركات التأمين وصناديق المعاشات  -3
 شركات التامين -أ
 التأمين على الحياة  -2
 التأمين على المخاطر -3
 ات وبورصات إعادة التامين شرك -4
 صناديق المعاشات  -ب
 الوسطاء الماليين الآخرون    -4
 شركات التمويل ومؤسسات القروض -أ
 شركات قرض الإيجار -ب
 صناديق التوظيف المشتركة  -ت
 المساعدون الماليون  -5
 البورصات والأسواق العامة للقيم المنقولة  -أ
 شركات السمسرة والضمان  -ب
 مؤسسات ومكاتب الصرف -ت
 في عقود الأدوات المشتقة شركات مختصة -ث

صكككككلاح أدوات السكككككياسكككككة النقدية مطاطلة، المصكككككدر: فؤاد    مقدمة لنيل شكككككهادة مذكرة ،-حالة تطبيقية علو الجزائر-النظام المالي وا 
 .9 :ص ،1997-1996 جامعة الجزائر،معهد العلوم الاقتصادية،  ماجستير،ال
 
 
 

                                                           
 .15 :ص ،مرجع سابق ،محمد أحمد عبد النبي 1
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 المطلب الدالث: خدمات ووظائف النظام المالي
الدور الذي يلعبه النظام المالي خاصبببببببببة بعد حدوث الكثير من الأزمات المالية وعدم القدرة على  تنامي

 التنبؤ بها والتحكم في أثارها والحد من انتقالها إلى باقي قطاعات الاقتصاد الكلي. 
  أولا: الخدمات التي يقدمها النظام المالي:

 Rose، Kolari، etع الاقتصبببببببببببببباد العمل بدونها )المالي العديد من الخدمات لا يسببببببببببببببتطيم يقدم النظا 
Fraser:1( وتتمثل في 

: يقدم النظام المالي الائتمان لمشتري السلع والخدمات، كما يمول الاستثمارات الرأسمالية، مثل الائتمان -1
 يأعمال الإنشاء والبناء، وشراء المعدات والآلات مما يزيد من إنتاجية المجتمع، وارتفاع المستوى المعيش

 ؛للأفراد
حيث يوفر أنظمة للدفع مختلفة مثل النقدية منها، والحسبببببببببببببببابات الجارية، كما يوفر الآلية في  الدفع: -2

 ؛عمليات الإيداع، والسحب، حيث أصبح الاتجاه الآن نحو التحول إلى الوسائل الالكترونية في الدفع
ادل ، بتوفير النقود كوسببببببببببببببيلببة للتببب: يقوم النظببام المببالي من خلال وظيفببة الائتمببان، والببدفعتوفير النقود -3

 ؛ومخزن للقيمة وباقي وظائف وخصائص النقود
: يشبببجع النظام المالي على الادخار تدفق الأموال إلى الاسبببتثمارات المختلفة، من خلال التأثير الادخار -4

  .على سعر الفائدة، بإرسال إشارة إلى المدخرين برفع معدلات الفائدة لتشجيعهم على زيادة مدخراتهم
 2:يوفر النظام المالي الوظائف التالية دانيا: وظائف النظام المالي:

توفير وسببببببببائل لتعبئة المدخرات، ولتحويل الموارد الاقتصببببببببادية من أصببببببببحاب الفائض إلى أصببببببببحاب  -1
  ؛الحاجة للتمويل، عبر الزمان والمكان، وبين الشركات، فهو بمثابة وسيط بين هذه الوحدات

اطر، فكببل تحويببل للموارد يرافقببه تحويببل للمخبباطر، ولتلافيهببا يقوم البنببك يوفر وسببببببببببببببببائببل لإدارة المخبب -2
باسببببببببببببببتخدام العديد من الأدوات، والتقنيات التي تؤدي إلى نقل، أو تحويل، أو توزيع المخاطر على عدة 

 ؛أطراف
يوفر وسببببببببببائل للتقاص، والدفع لتيسببببببببببير العمليات التجارية، وترتبط هذه الوظيفة بتطوير النقود من  -3
قايضبببببببببببببببة إلى النقود المعدنية إلى الورقية إلى الالكترونية، والذي غايته توفير المزيد من الكفاءة في الم

 ؛أنظمة الدفع التي ستقلص في التكاليف، والوقت، والبحث عن فعالية نظام الدفع
يوفر تقنيات تسببمح بتجميع الموارد وتقسببيم ملكية الشببركات، ولاتسبباع حجم الاسببتثمار تطلب الأمر  -4
ارد مالية ضببببببببخمة، لذلك تكفل النظام المالي بتجميع الموارد المالية ثم يعمل على نقلها إلى أصببببببببحاب مو 

                                                           
 ،الإسكندرية ،عللنشر والطبع والتوزي الجامعيةالدار  التجارية،المؤسسات المالية البورصة والبنوك  ،السلامي والسيدة عبد الفتاح عبد محمد صالح الحناو  1

 200: ، ص1998
 .6 ،5ص ص:  ،مرجع سابق ،عبد الرازق بن الزاوي وعبد الرزاق كبوط  2
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الحاجة للتمويل، واسببببتخدامها بشببببكل سببببلس من طرف المقترضببببين، وهذا ما يوفر إمكانية إنشبببباء مقاولات 
 ؛ذات أحجام كبيرة عن طريق تجزئة رأس المال إلى أسهم ملكية

لأسببببببببببعار حتى يسبببببببببباعد على اتخاذ القرار بشببببببببببكل غير مركزي في مختلف يوفر المعلومات حول ا -5
 (، والتي لها أهمية كبيرة في بناء.السببندات،  . –أسببعار الأسببهم –القطاعات الاقتصببادية )أسببعار الفائدة 

التوقعات ومن ثم اتخاذ القرار الصائب، وضعف المعلومات سواء في حجمها، أو نوعيتها يكون سببا في 
 ؛عدم تماثل المعلومات التي تكون سببا في بروز ظاهرة التحريضظهور مشكلة 

يوفر وسائل لإدارة مشكلة التحريض الناجمة عن حصول طرف متدخل في معاملة على معلومات  -6
في حين يتعذر على الطرف الآخر ذلك، فتظهر مشبببكلة عدم تناظر المعلومات بين الممول، والمقترض، 

تبعاد مشببكلة ارتفاع تكاليف المعاملات في الأسببواق التي تعيق صببغار أو بين المدخر، والمقترض بعد اسبب
 المدخرين والمقترضين من الاستفادة من الأسواق المالية.

 المطلب الرابع: أنواع وأنماط النظام المالي
 لكل اقتصبببببببببباديات العالم لما يوفره من خدمات ووظائف، الأسبببببببببباسببببببببببيةالنظام المالي من أهم المكونات يعتبر  
 هما:نوعان أساسيان للنظام المالي و 

1 
  ؛نظام مالي مسير ومضبوط إداريا يدعم اقتصاد الاستدانة -1
 الي متحرر يدعم اقتصاد الأسواق. نظام م -2

مالي مسكككككككككير ومضكككككككككبوط إداريا : النظببام الأول يتميز بوجود ظبباهرة الكبح المببالي والببذي يتميز أولا: نظام 
 بالخصائص التالية:

تكون أسببببببعار الفائدة ضببببببعيفة، وشبببببببه ثابتة من الناحية الاسببببببمية، وسببببببلبية من الناحية الحقيقية ومحددة  -1
  ؛إداريا
  ؛مالية منافسة، ووجود المؤسسات المالية في حالة احتكارية عدم وجود أسواق -2
سببببببببيطرة الدولة على الجهاز المصببببببببرفي يتيح لها تحديد سببببببببعر فائدة منخفض يتماشببببببببى مع سببببببببياسببببببببتها  -3

 ؛الاقتصادية مما يقلل من مستوى الادخار الداخلي
 ؛تزايد سيطرة وتدخل الدولة لمراقبة البنوك لأنها مسيرة من طرفها وتابعة لها -4
  ؛ضعف، أو انعدام استقلالية البنك المركزي، وخضوعه عمليا للخزينة العمومية -5
 ؛تقوم المؤسسات المالية بتوظيف رؤوس أموالها السائلة في المدى الطويل -6
تعمل السبببببببياسبببببببة النقدية على اسبببببببتقرار النظام المالي، من خلال تمويل كل الاختلالات التي تظهر في  -7

 .سوق النقود المركزية
                                                           

ي ف أطروحة مقدمة لنيل شببببببهادة الدكتوراه الدولية،التحولات المصببببببرفية في الجزائر في ظل الإصببببببلاحات الاقتصببببببادية والمتغيرات  ،جمال حود مويسببببببة 1
 .37: ص ،2006 ،ة الجزائرجامعالعلوم، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، 
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 : فيتميز بالخصائص التالية:انيا: نظام مالي متحررد
 ؛وجود منافسة بين المؤسسات المالية، مما يتيح مجال كبير للاقتراض وتحديد سعر الفائدة -1
دعم الحكومة للأسببببواق المالية يعمق المنافسببببة بين المؤسببببسببببات المالية، والأسببببواق، مما يخضببببع تحديد  -2

 ؛سعر الفائدة للعرض والطلب
 ؛تثمارات بربحيتها التي يجب أن تفوق سعر الفائدة السائد على الأقل لتجد من يمولهاارتباط الاس -3
عادة  -4 أسببببببببببببببعار الفائدة الحقيقية، والموجبة، والمرتفعة تجلب المدخرات من الأفراد، والمؤسببببببببببببببسبببببببببببببببات، وا 

 تخصيصها للمساهمة في عملية تمويل التنمية. 
 

 المبحث الداني: تحرير القطاع المالي 
الأشكال  وأخضعته لمختلف ،النامية القطاع المالي كقطاع استراتيجي خاصة الدولالحكومات  لقد اعتبرت

مثل  ،يمصرفوالضوابط على النشاط المالي وال ،من التأميم إلى وضع مجموعة من القيود ابتداء من الرقابة،
 إلزاميي سوق، وفرض احتياطمن مستواها التوازني في ال أدنى والمدينة(الدائنة ) لمعدلات الفائدة أسقفتحديد 

تباع بأقل تكلفة، وازنةبير يسمح للدولة بتمويل عجز المك جموعة هذه م وتمثل .سياسة توجيه الائتمان وا 
 (1973) عامE. schaw و R. McKinnonالإجراءات المفروضة على القطاع المالي ما أطلق عليه كل من 

بأنه مجموعة سياسات، "الكبح المالي Martin -i -Sala (1992)و  Roubiniوقد عرف ".الكبح المالي" بب
قوانين، ضوابط، وقيود كمية ونوعية ورقابة مفروضة من طرف الحكومة والتي لا تسمح للوساطة المالية 

ها الحكومة والتدابير التي تقود ب"، 1"المتاحة التي توفرها لها التكنولوجية التي تمتلكها تهاقدرا بتوظيف كامل
 2"وسائل تخفيض الديون  أحد بوصفه الصناديق اليها

الكبح المالي هو تنفيذ الحكومات سياسات لتوجيه نفسها أموالا كانت ستذهب الى جهات أخرى في مناخ 
 3الأسواق المتحررة من القيود التنظيمية وتشمل:

 سياسات الإقراض الموجه للحكومات من جمهور حصري  -
 ؛الفائدة لأسعاروضع سقوف صريحة أو ضمنية  -
 ؛يم حركات رؤوس الأموال عبر الحدودتنظ -

                                                           
 ة الدولية المالية والاقتصادي حول: الأزمةلملتقى الدولي مقدمة لورقة بحثية  مالي في الأزمات والتعثر المصرفي،دور التحرير الحر ري عبد الغني،  1

 .34، ص: 2009اكتوبر 21و 20الجزائر، يومي جامعة سطيف، والحوكمة العالمية،
، الناشر للنشر، الطبعة الأولى، الر اض، المملكة دوليذهب ونها ة النظا  المالي ال  محمد الخضراء، الانه ار الكب ر حروب الو ل   م دلكوب/ ابتسا 2

.  على الموقع :  256، ص: 2016العرب ة السعود ة، 

https://books.google.dz/books?id=CgsODAAAQBAJ&pg=PA256&lpg=PA256&dq=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A

8%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&source=bl&ots=bOm8X2yAlt&sig=9xButXQv9Be

4ChDoAQgXMAA#v=onepage&ndTkpgPWaCDCQI3g&hl=ar&sa=X&ved=0ahUKEwiKn5qkvufQAhVGXhQKHWQBBBs

q=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&f=false 

 .7/12/2016تار خ الاطلاع: 
 .22 ، ص:2011جو ل ة، صندوق النقد الدولي، واشنطن، 2، العدد 84المجلد كارمن را نهات وآخرون، الكبح المالي من، مجلة التمو ل والتنم ة،  3

https://books.google.dz/books?id=CgsODAAAQBAJ&pg=PA256&lpg=PA256&dq=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&source=bl&ots=bOm8X2yAlt&sig=9xButXQv9BendTkpgPWaCDCQI3g&hl=ar&sa=X&ved=0ahUKEwiKn5qkvufQAhVGXhQKHWQBBBs4ChDoAQgXMAA#v=onepage&q=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&f=false
https://books.google.dz/books?id=CgsODAAAQBAJ&pg=PA256&lpg=PA256&dq=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&source=bl&ots=bOm8X2yAlt&sig=9xButXQv9BendTkpgPWaCDCQI3g&hl=ar&sa=X&ved=0ahUKEwiKn5qkvufQAhVGXhQKHWQBBBs4ChDoAQgXMAA#v=onepage&q=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&f=false
https://books.google.dz/books?id=CgsODAAAQBAJ&pg=PA256&lpg=PA256&dq=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&source=bl&ots=bOm8X2yAlt&sig=9xButXQv9BendTkpgPWaCDCQI3g&hl=ar&sa=X&ved=0ahUKEwiKn5qkvufQAhVGXhQKHWQBBBs4ChDoAQgXMAA#v=onepage&q=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&f=false
https://books.google.dz/books?id=CgsODAAAQBAJ&pg=PA256&lpg=PA256&dq=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&source=bl&ots=bOm8X2yAlt&sig=9xButXQv9BendTkpgPWaCDCQI3g&hl=ar&sa=X&ved=0ahUKEwiKn5qkvufQAhVGXhQKHWQBBBs4ChDoAQgXMAA#v=onepage&q=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&f=false
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 .الضرائب على المعاملات في الأوراق المالية -
إلا أن هذه السببببببببياسببببببببات المتعلقة بكبح القطاع المالي في الدول النامية قد أضببببببببرت بالنظم المالية لهذه 

 يبباتالببدول ولم تحقق الأهببداف التي خططببت لهببا، وهببذا مببا دفع بببالعببديببد من هببذه الببدول في أواخر السبببببببببببببببعين
وبإيعاز من البنك وصبببببندوق النقد  ،والاقتصبببببادية ،على مسبببببتوى أنظمتها المالية جذريةبالشبببببروع بإصبببببلاحات 

دف إلى إصبببببببببببلاح القطاع المالي، وقد أاعتمد في هذا الإطار ته الدوليين، اتخذ العديد من هده الدول إجراءات
النامية،  ر المالي في الدولللتحري(1973) عام R. Mckinnonو  E. Shawالنظري الذي وضبببعه كل من 

بعات الآثار للحد من ت ن كمنهج لتطبيق الإصلاحات المالية في الدول الناميببببببببببةان الدوليتاوالذي تبنته المنظمت
 1 السلبية  لسياسة الكبح المالي والتي تتضمن:

قية في يتدني أسببببعار الفائدة الاسببببمية على الودائع، والقروض إلى حد أصبببببحت فيه أسببببعار الفائدة الحق -
ظل تزايد معدلات التضببببخم سببببالبة الأمر الذي انعكس بالسببببلب على كافة عوائد الأصببببول المالية الأخرى 

  ؛ومن ثم على أسعارها
أدى إلى سببببببوء تخصببببببيص الائتمان الموجه للقطاعات المفترض دعمها وتوجيه الائتمان لها، وقد تزامن  -

لى ية بنسبة مرتفعة للقروض غير المستردة، مما أدى إالائتمان الموجه للقطاع العام وتلبية اعتبارات سياس
 ؛ممارسة ضغوط سلبية على كل من ربحية البنوك، والقاعدة الرأسمالية لها

أصببحت الأصبول المالية المحلية أقل جاذبية من البدائل الأخرى من الأصبول الأجنبية، وأدى ذلك إلى  -
المالية المحلية، وذلك في مواجهة تزايد حجم  تقلص رقعة النظام المالي الرسبببببمي مقاسبببببا بنسببببببة الأصبببببول

القطاع المالي غير الرسببمي، الذي نشببأ نتيجة لتلافي رغبات الطلب المحيط غير الملبى على الأموال في 
السوق الرسمية مع رغبات عارضي الأموال، في عوائد حقيقية ايجابية أعلى من العوائد السلبية في السوق 

 ؛الرسمية بفعل التضخم
ار القطاع المالي إلى التنويع، حيث تميز بسيادة القطاع المصرفي، وتراجع الأهمية النسبية لأسواق افتق -

 ؛الأوراق المالية
)العملة والنقود  M3انخفاض درجة العمق المالي التي تشببير إلى الحجم النسبببي للسببيولة، وتقاس بنسبببة  -

ق التوفير والبريد( إلى الناتج المحلي والودائع لأجل في البنوك والمؤسببببببببببببسببببببببببببات المالية الأخرى كصببببببببببببنادي
 الاجتماعي.

ويعني انخفاض تلك النسبببببببببة انخفاض الأرصببببببببدة القومية القابلة للإقراض، وضببببببببعف قدرة الاقتصبببببببباد  
الوطني على تمويل الاسببببتثمارات، بينما ارتفاع النسبببببة يبين أن ثمة تدفقات كبيرة في الأرصببببدة الوطنية القابلة 

 ات جديدة.للإقراض من اجل استثمار 

                                                           
قدمة في المؤتمر ورقة بحثية م ،التحرير المالي والمصبببرفي كآلية لزيادة القدرة التنافسبببية للبنوك التجارية في الجزائر، بربري محمد أم ن وطرشللي محمد 1

 ،4ص: ص  ،2008مارس 12و11 يوميالجزائر،  ،جامعة ورقلة ،العلمي الدولي حول: إصبببببببلاح النظام المصبببببببرفي الجزائري في ظل التطورات الراهنة
5. 
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  المطلب الأوا: مفهوم التحرير المالي والمصرفي
 والإجراءات التي تتخبببببببببببببببببببببببببببببذها  ،يتحدد مفهوم التحرر المالي بالمعنى الشبببببببببببببببامل بمجموعة الأسببببببببببببببباليب

أو تخفيف درجة القيود المفروضبببببببة على عمل النظام المالي بهدف تعزيز مسبببببببتوى كفاءتببببببببببببببببببببببه  ،الدولة لإلغاء
صببببلاحه كليا، وذلك بفتح ا  ،المالية والرأسببببمالية أمام الشببببركات الأجنبية في ميادين المصبببببببببببببببببببببببارف ،لأسببببواقوا 

دارة الصناديق ،وشركات الاستثمار ،والتأمين والأوراق المالية وعدد كبير من الخدمات، فيما يتحببببببببدد مفهوم  ،وا 
تعمق عملية  يلتوا ،عمليات السوق المالية من القيود المفروضة عليها التحرر المالي بالمعنى الضيق بتحرير

 1.تداول الأوراق المالية ضمن المستويين المحلي والدولي
زالة القيود  ويعتبر التحرير المالي أحد مكونات، وصببببفة التحرير الاقتصببببادي، والتي تركز على تقليل، وا 
طلاق حرية قوى العرض والطلب في  على التجارة الداخلية، والخارجية، وتوسببببببببببببيع نشبببببببببببباط القطاع الخاص، وا 

سبببعير وجعل السبببوق المحلية أكثر تنافسبببية، وتبسبببيط إجراءات التجارة، والاسبببتثمار، والدفع إلى تبني معايير الت
 الجودة طبقا للمواصفات العالمية.

لتحرير المالي في إعطاء اسببتقلالية تامة للمؤسببسببات المالية، والبنوك، وذلك من خلال إلغاء كل ا يتمثل
لسبببببوق في تحديد معدلات الفائدة الدائنة والمدينة، مع التخلي عن سبببببياسبببببة القيود، والضبببببوابط، واعتماد آليات ا

لغاء الرقابة الإدارية على تخصببببببببيص الائتمان لقطاعات معينة )القطاع  تأطير التأمين، وخفض الاحتياطي، وا 
الحكومي(، أو تقديم القروض لبعض القطاعات بأسعار فائدة تفاضلية مما يؤدي إلى التخصيص غير الكفء 

موارد المالية، والتأثير السببببلبي على النمو، والاسببببتثمار، والادخار، بالإضببببافة إلى إنشبببباء نظام إشببببرافي قوي، لل
وخصخصة بنوك القطاع العام، وعليه فإن ابرز مكونات التحرير المالي، هي خلق مؤسسات مالية ومصرفية 

 الدعم والحماية. ويبدو واضحا أن هذه ذات ملاءة عالية، وقدرة تنافسية تؤهلها للبقاء دون أي شكل من أشكال
العملية سبببتتم سبببواء بمبادرة حرة من المؤسبببسبببات، والدول المعنية، أو بشبببكل اضبببطراري تحت وطأة ضبببرورات 

 الاندماج، والضغوط التي تمارسها المؤسسات الدولية.
 :كما يعرف التحرير المالي والمصرفي من خلال ثلاثة جوانب أساسية

  2ي:شمل تحرير ثلاث متغيرات أساسية هوي :المالي المحليتحرير القطاع أولا: 

 تحرير أسببببببببببعار الفائدة عن طريق الحد من الرقابة المتمثلة في تحديد سببببببببببقوف عليا لأسببببببببببعار الفائدة  -1
للاستثمار عن طريق  ،والطلب عليها ،الدائنة والمدينة، وتركها تتحدد في السوق بالالتقاء بين عارضي الأموال

ولا يمكن أن يحدث هذا ما  ،الاقتصببببادي والإنفاق الاسببببتثماري، وبالتالي زيادة النمو ،لاسببببتهلاكالملائمة بين ا
 ؛لم تثبت الأسعار عند حد معين

                                                           
  3، مرجع سابق، ص: مالي في الأزمات والتعثر المصرفيدور التحرير ال عبد الغني حريري، 1
اجست ر في ممحمد حمو، أثر اتفاق ة تحر ر تجارة الخدمات المال ة والمصرف ة على الصناعة المصرف ة بالبنوك الجزائر ة، مذكرة مقدمة لن ل شهادة ال 2

، ص: 2009تخصص نقود ومال ة، كل ة العلو  الاقتصاد ة والتجار ة وعلو  التس  ر، جامعة حس بة بن بو علي، الشلف، الجزائر، العلو  الاقتصاد ة، 

79. 
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 وهببذا بببالحببد من الرقببابببة على توجيببه الائتمببان نحو قطبباعببات محببددة، وكببذا وضببببببببببببببع ،تحرير الائتمببان -2
 ؛خرى سقوف ائتمانية عليا على القروض الممنوحة لباقي القطاعات الأ

زالة ية بإلغاءمصببببببببببببببرفإلغاء الاحتياطات الإجبارية المغالى فيها على البنوك، وتحرير المنافسببببببببببببببة ال  -3  وا 
 والأجنبيبببببة، وكبببببذلبببببك إلغببببباء كبببببافبببببة القيود المرتبطبببببة ،القيود والعراقيبببببل التي تعيق إنشبببببببببببببببببباء البنوك المحليبببببة

 .باختصاص البنوك والمؤسسات المالية
بواسبببببطة إزالة القيود والعراقيل المفروضبببببة ضبببببد حيازة وامتلاك المسبببببتثمر  تمي المالية:تحرير الأسككككواق دانيا: 

والمؤسبببسبببات المحلية المسبببعرة في بورصبببة القيم المنقولة والحد من إجبارية  ،للمنشبببآت الأجنبي للأوراق المالية
  .وأقساط الأرباح والفوائد توطين رأس المال

 والمؤسببببببببببببببسببببببببببببببببببات المبببباليببببة الأخرى من الاقتراض من ،التي تمنع البنوك إزالكككة الحواجز والعقبكككات دكككالدكككا:
 الخارج، والعمل على الحد من الرقابة المفروضبببببببببة على سبببببببببعر الصبببببببببرف المطبق على الصبببببببببفقات المرتبطة

تدفقات  يروتحر  ،والحقيقي ،وحساب رأس المال، وتقليص الفجوة بين سعر الصرف الاسمي ،بالحساب الجاري 
  .رأس المال

 1:الدولي في هذا الخصوص إلى قضيتين هامتين ويشير خبراء صندوق النقد
من الأفضبببببببل البدء في تحرير التدفقات طويلة الأجل قبل التدفقات قصبببببببيرة الأجل،  :الأولوالقضككككية  -1

 ؛أو الاستثمار غير المباشر ،المباشر، قبل تحرير استثمار المحافظ المالية الأجنبير الاستثما وتحرير
لا يعني التخلي عن كل  ،وتحويلات رأس المال ،ل لمعاملاتالتحرير الشببببببببببببام إن :القضككككككككية الدانية -2

 والنظم ،والنظم المطبقبببة على معببباملات العملبببة الأجنبيبببة، ببببل ربمبببا احتببباج الأمر إلى تقويبببة القواعبببد القواعبببد
 نالتحوطية المتعلقة بتحويلات العملة الأجنبية التي يجريها غير المقيمي

 ثقة الكاملة في الأسببببببببببواق حيث يتم تحريرها من القيودتقوم سببببببببببياسببببببببببة التحرير المصببببببببببرفي على دعم ال
 الإداريببة، وبببالتببالي إعطبباء الحريببة لقوى السببببببببببببببوق عن طريق تحرير أسببببببببببببببعببار الفببائببدة ممببا يؤدي إلى زيببادة

 .الادخار والاستثمار
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
شببببببهادة  مقدمة لنيل مذكرة ،–حالة الجزائر  –أثر تحرير التجارة الدولية في الخدمات على كفاءة النشبببببباط المصببببببرفي في الدول النامية  ،فاطمة بوسببببببالم 1
 .181ص: ، 2011-2010 الجزائر، ،قسنطينة منتوري، جامعة ،التخصص: إدارة أعمال ،ماجستيرال
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 المطلب الداني: إجراءات التحرير المالي

وذلك  ،يتطلب التحرير المالي المرور بهاتشتمل سياسات التحرر المالي على مجموعة من الإجراءات  
جراءات التحرير على مستوى الخارج ،من خلال تطبيق إجراءات التحرير على المستوى المحلي  .وا 

 إجراءات التحرير علو مستوى المحلي أولا:
 1:يةوالمنافسة المصرف الائتمان،يتضمن في تحريره ثلاثة متغيرات أساسية وهي أسعار الفائدة، و       
وتركها تتحدد في السببببببببببببببوق، بالالتقاء بين عارضببببببببببببببي الأموال، والطلب عليها : تحرير أسكككككككككعار الفائدة -1

 ؛للاستثمار، عن طريق الملائمة بين الاستهلاك والانفاق الاستثماري 

وهذا بالحد من الرقابة على توجيه الائتمان نحو قطاعات محددة، وكذا وضببببع سببببقوف تحرير الائتمان:  -2
 ؛ائتمانية عليها

ساه   المصككرفية:رير المنافسككة تح -3 شاء البنوك المحل ة، والأجنب ة، حتى ت بإلغاء والعراق ل التي تع ق ان

  في تحس ن نوع ة الخدمات المال ة، وز ادة كفاءة الوساطة المال ة. 

 إجراءات التحرير المالي علو المستوى الخارجيدانيا: 
 2 :تيعديد من الإجراءات التي يمكن عرضها كالآتتضمن سياسات التحرر المالي على المستوى الدولي ال 
 سبببببببببببببعر صبببببببببببببرف متغير يتحدد وفق تغيرات قوى السبببببببببببببوق،  باعتمادوذلك : إلغاء ضككككككككوابط الصككككككككرف -1
 ؛يعكس المستويات الحقيقية لأسعار مختلف الموجودات المحليةلا ن سعر صرف العملة المحلية لأ
لى  الأموال انتقالويعني ذلك حرية : فتح الحسككككككككاب رأس الماا -2 لى الاقتصبببببببببببببادمن وا  ، وبالتحديد من وا 

ة، لأصبببببببببول الحقيقية والمالية والنقدية الأجنبيلالمحليين  امتلاكالأسبببببببببواق المالية وهذه الحرية تزيد من إمكانية 
وتداولها، والسماح للشركات المساهمة الأجنبية دخول السوق  ،الأصول المحلية بامتلاكوتسمح لغير المقيمين 

 قتراضالاوالمؤسببببببسببببببات المالية الأخرى من  ،وهذا يتضببببببمن حذف العقبات التي توقف البنوك المالية المحلية،
زالة السبببيطرة على سبببعر الصبببرف المطبق على الصبببفقات المرتبطة بالحسببباب الجاري  حسببباب و  ،من الخارج، وا 

 ؛وتحرير تدفقات رأس المال ،والحقيقي ،رأس المال، وتقليص الفجوة بين سعر الصرف الاسمي
 والتي من  ،تخفيف القيود المفروضبببببببببببببببة على أسببببببببببببببواق الأوراق المالية: سكككككككككواق الأوراق الماليةفتح أ -3

ام الانضبببببمأو تقليلها أمام  ،شبببببأنها أن تعمل على زيادة كفاءة الأسبببببواق المالية، وذلك من خلال إلغاء الحواجز
 مع الاسواق الخارجية.

 
 

                                                           
ول: ح الثاني لملتقى الدوليمقدمة لورقة بحثية ، -ازمة الرهن العقاري–بر ش عبد القادر وطرشلللللللي محمد، التحر ر المالي وعدوت الازمات المال ة  1

 .5، ص: 2009ماي  6و 5الجزائر، يومي ،ي بخميس مليانة، عين الدفلةجامعلمصرفية، المركز الالراهنة والبدائل المالية واالمالية  الأزمة
 .4 ،3 :ص ص مرجع سابق، عبد الغني حريري، 2
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تحرير القطاع المصببببببببرفي من بلد لآخر حسببببببببب تختلف أسبببببببباليب  :دالدا: إجراءات التحرير المالي المصكككككرفي
العامة، وضمن الإطار الشامل للتحرير الاقتصادي، فهي إما إجراءات  الأهداف المحددة للسياسة الاقتصادية

النقدية، أو لتشجيع المنافسة في القطاع المصرفي، أو لتحسين الأساليب وتطوير  تهدف إلى تحسين السياسة
 .تنظيم الهيكلي للجهاز المصرفيلدعم ال الأسواق المالية أو

:ويمكن تلخيص هذه الإجراءات في النقاط التالية               
 1

 

زالة السقوف المفروضة عليها -1  ؛إلغاء القيود على سعر الفائدة وتوسيع مجال تحركها وا 
 ائيقببإلغبباء القيود الإداريببة المقيببدة لحريببة البنوك مثببل تحببديببد السببببببببببببببقوف الائتمببانيببة أو التمويببل التل -2

  ؛للمؤسسات المملوكة للدولة
 ؛تدعيم استقلالية البنوك والمؤسسات المالية في اتخاذ قراراتها وفقا لقواعد السوق  -3
 ؛والأجنبي محليوفتح ملكيتها أمام القطاع الخاص ال ،إعادة هيكلة بنوك القطاع العام -4
فروع  ي، والسبببببماح بفتحسبببببواء تعود ملكيتها للقطاع الخاص الوطني والأجنب ،السبببببماح بإنشببببباء البنوك -5

 ؛للبنوك الأجنبية
 ؛منه والدخول إلى السوق المصرفي، وتسهيل إجراءات الانسحاب ،تقليل الحواجز أمام الانضمام -6
  ؛وزيادة أوجه الحماية للمودعين والمستثمرين ،تحسين درجة الشفافية في المعاملات -7
  ؛وتسعير الخدمات المصرفية ،إطلاق حرية تحديد العمولات -8
 ؛) دة تكوين قاعدة رأس مال البنوك )إعادة رسملة البنوكإعا -9

ولكن تجدر الإشببببارة إلى أن  والرقابة للمحافظة على انضببببباط السببببوق المصببببرفي ،تدعيم الإشببببراف -10
  ا:التحرير المصرفي يتطلب توافر مجموعة من الشروط من أهمه

 م حرية المنافسبببة، وذلك لتجنبإن التحرير المصبببرفي يتطلب إلغاء كافة المعوقات أما: ضككمان المنافسككة  -أ
فروق واسبببببببعة بين سبببببببعر الفائدة على الودائع وسبببببببعر الفائدة على القروض، ومنع التوسبببببببط المفرط  الوقوع في
في عملية منح الائتمان، وكذلك لضببببببببمان اسببببببببتجابة الجهاز المصببببببببرفي لتوجيهات السببببببببلطات النقدية  والتمييز
 ؛والمالية

مشروعات إلى التعامل مع بعض المؤسسات المالية والمصرفية إن اتجاه ال ق:ضمان عدم تجزئة السو -ب
ذا يجب إعطاء ل، قد يؤدي إلى عدم اكتمال السوق، -لامتلاك هذه المشروعات للمصارف-نتيجةدون الأخرى 

 .لمنح التراخيص وتسهيل عمليات الاندماج وفتح فروع مصرفية جديدة تسهيلات
 
 
 
 

                                                           
 .183 :ص مرجع سابق، فاطمة بوسالم، 1
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 لماليالمطلب الدالث: أهداف وشروط التحرير ا
 ،عاتموازين المدفو  هيل مقومات الاقتصبببباد، بحل مشببببكلات عجزالتحرير المالي في إعادة تنشببببيط وتأيسبببباهم 

 في: عموما تتمثل أهداف التحرير الماليوضعف معدلات الادخار والاستثمار والنمو الاقتصادي، و 
  أولا: أهداف التحرير المالي

وهي أهداف سببببباهمت في تطوير الظروف الملائمة لتحرير القطاع المصبببببرفي، وتوفير الأموال اللازمة والجو  
 1 المناسب لزيادة الاستثمار، وتتمثل في:

  ؛معدلات الاستثمارتعبئة الادخار المحلي والأجنبي لتمويل الاقتصاد عن طريق رفع  -1
  ؛خلق علاقة بين أسواق المال المحلية والأجنبية من أجل جلب أموال لتمويل الاستثمار -2
اسببببببببببببببتعمال خدمات مالية مصببببببببببببببرفية في المفاوضببببببببببببببات التجارية بين عدة دول من أجل تحرير التجارة  -3

 ؛الخارجية خاصة مع الدخول لعدة دول نامية إلى المنظمة العالمية للتجارة
الية الأسببببواق المالية لتكون قادرة على المنافسببببة الدولية، وعليه تمكنها من فتح مصببببادر اقتراض رفع فع -4

  ؛وتمويل أجنبية وخلق فرص استثمار جديدة
تحرير التحولات الخارجية مثل تحرير تحويل العملات الأجنبية وحركة رؤوس الأموال، خاصبببببببببببببببة مع  -5

 2 لصرف وأسعار الفائدة.التغيرات الاقتصادية التي منها تغيرات أسعار ا
 حتى يحقق التحرير المالي الأهداف المرجوة منه لا بد أن تتوفر عند تطبيقه مجموعة من الشروط:

 دانيا: شروط التحرير المالي
وارتبط ذلك بسببببياسببببات التحرير المالي التي انتشببببرت  1997-87الأزمات المصببببرفية في الفترة  سببببادت

أطلق عليه عنوانا وداعا للكبح  1984دياز الياندرو بنشببببببببببببببر مقال في  –خلال تلك الفترة، وقد قام كارلوس 
"    Good – By Financial Répression Financial Crash Helloالمالي أهلا بالأزمات المالية "

فقد تدهور أداء البنوك في دول البلطيق لدرجة أدت إلى تدخل الحكومات لدعم البنوك الكبيرة. والأزمة المالية 
ول شرق أسيا، والتي بينت كيف يمكن لهذه الأزمات أن تنفجر مع صعوبة تقدير الآثار السلبية المتشعبة في د

)أزمة الرهن أين شهد العالم أكبر أزمة مالية  2008التي تنتشر في شكل عدوى وبائية، وتوالت الأزمات حتى 
ح تحقق نجاح التحرير المالي، أو الإصببببلاالعقاري( في أمريكا، وأزمة الديون السببببيادية في اليونان. لذا وحتى ي

 المالي يجب توافر مجموعة من الشروط قبل الشروع في عملية إزالة القيود، والانفتاح المالي أهمها:
: من أهم ركائز الاستقرار الاقتصادي العام هو وجود معدل تضخم منخفض الاستقرار الاقتصادي العام -1

لة، وارتفاع سبببببعر الفائدة، وبالتالي خسبببببارة كبيرة في الاقتصببببباد، مما لان ارتفاعه يؤدي إلى انخفاض قيمة العم
 3 يعرقل النمو الاقتصادي، ويساهم في إضعاف النظام المصرفي، والتأثير على التحرير المصرفي.

                                                           
ة في المؤتمر العلمي الدولي حول: بن طلحة صل حة ومعوشي بوعلا ، دور التحر ر المصرفي في الإصلاح المنظومة المصرف ة، ورقة بحث ة مقدم 1

 .3، ص: 2004د سمبر  15و14دور التحر ر المصرفي في الإصلاح المنظومة المصرف ة، جامعة الشلف، الجزائر،  ومي 
 .7مرجع سابق، ص:  محمد،وطرشي  بربري محمد أم ن 2
 .8سابق، ص:المرجع ال 3
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لذا لابد من التنسببيق بين السببياسببات الاقتصببادية، وسببياسببة التحرير المالي، فارتفاع معدلات التضببخم قد 
رير رفع أسببببببعار الفائدة الاسببببببمية إلى مسببببببتويات مرتفعة جدا لتحقيق معدلات حقيقية موجبة، يفرض على التح

وقد يؤدي ذلك إلى أزمات مالية حيث إن ارتفاع أسببببببببعار الفائدة بشببببببببكل كبير قد يؤدي إلى زيادة تدفقات رأس 
ية، هذا ق الأوراق المالالمال إلى الداخل، كما يؤثر ارتفاع أسعار الفائدة إلى مستويات عالية بالسلب على سو 

بالإضبببافة أن الاقتراض بمعدلات فائدة اسبببمية مرتفعة جدا يزيد من الضبببغوط التضبببخمية مسبببتقبلا، مما يعزز 
 التوقع بعدم هبوط التضخم فتتدخل السياسة النقدية بأدواتها لتلعب الدور الحاسم في ذلك.

قتصببببببادي الكلي )عدم اسببببببتقرار سببببببعر إن التحرير المالي الذي يجري في ظل خلفية عدم الاسببببببتقرار الا
عجز كبير في الميزانية حسب تحليل ماكنيون(، وضعف الإشراف، والرقابة على  –تضخم مرتفع  –الصرف 

النظام المالي يمكن أن يزيد من تفاقم عدم الاسبببببببببببتقرار المالي حالة الشبببببببببببيلي مثلا، وبالمقابل فان البلدان التي 
إزالة اختلالات الاقتصاد الكلي قبل البدء في الإصلاح المالي اندونيسيا   نجحت فيها سياسة التحرير المالي تم

مثلا التي وفرت ظروفا اقتصببببببببببببببادية مواتية للإصببببببببببببببلاح قبل التحرير المالي، مما انعكس ايجابيا على التطور 
 المالي والنمو الاقتصادي. 

الي والأمثل للإصببببببببلاح الم يعتبر تحديد التدرج المناسببببببببب :التدرج المرحلي في عملية التحرير المالي -2
من بين أهم الشبببببببروط الضبببببببرورية لنجاح التحرير المالي، والتدرج يتمثل في تحديد الترتيب الأمثل في خطوات 

الحقيقي، ويهببدف إلى التوجببه  الاقتصببببببببببببببببادالتحرير المببالي، الببذي يسببببببببببببببمح بتكييف النظببام المببالي مع حبباجببة 
 .ستقراراوأكثر  ،محرر اقتصادومقيد إلى  ،ير متوازن غ اقتصادالسائرة في طريق النمو من  بالاقتصاديات

 1:ويكون التدرج الأمثل في تحرير القطاع المالي من ثلاثة مراحل متتابعة نوجز شرحها فيما يلي
ينبغي أن يبببدأ الإصببببببببببببببلاح أولا بتحرير القطبباع الحقيقي من خلال مجموعببة من  :المرحلة الأولي -أ

الاقتصببببادية، كما أن السببببيطرة المالية يجب أن تسبببببق عملية  الإصببببلاحات الهيكلية في مختلف القطاعات
 التحرير المالي، بالإضافة إلى تحقيق استقرار الاقتصاد الكلي

دانية -ب الخطوة الثببانيببة في منهج التحرير تتمثببل في التحرير المببالي الببداخلي، وهببذا من : و المرحلة ال
ي، صببببببببرفمع، وزيادة المنافسببببببببة في القطاع الخلال التدرج في تحرير معدلات الفائدة على القروض والودائ

 .أمام القطاع المصرفي الخاص لمجالوفتح ا
الأخير يأتي التحرير المالي الخارجي من خلال تشبببببببببببببجيع الأجانب بالدخول  في :الدالدةالمرحلة   -ت

ى لفي إلغاء القيود ع وتحديد التسبببببببلسبببببببلأجل زيادة المنافسبببببببة والكفاءة، في الأسبببببببواق المالية المحلية، من 
 .الصرف الأجنبي، بعد تحرير حساب العمليات الجارية أولا، ثم تحرير حساب رأس المال بعد ذلك

                                                           
 .7 :ص ،ورقببة بحثيببة ،-دراسبببببببببببببببة حببالببة الجزائر –رير المببالي وأثره على النمو الاقتصبببببببببببببببادي التح ،شببببببببببببببكوري  سببببببببببببببيببدي محمببدمحمببد بن بوزيببان و  1

http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8

%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/bach

ar/12.PDF  : 15/01/2016تاريخ الاطلاع        

http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/bachar/12.PDF
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/bachar/12.PDF
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/bachar/12.PDF
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في الأخير سببببيتكامل التحرير المالي الداخلي والخارجي بشببببكل يؤدي إلى أكثر فعالية لسببببياسببببة التحرير 
 المالي، فيتحقق نمو كل من القطاع المالي والقطاع الحقيقي.

: إن إنجاح سبببببياسبببببة التحرير المالي والمصبببببرفي ر علو المؤسككككسككككات الماليةالتنظيم والإشككككراف الحذ -3
ادي وتف ،والمحافظة على انضبببببباط السبببببوق المصبببببرفي، يتطلب إشبببببراف حكومي قوي من أجل منع الانحرافات

وقوع الأزمات المالية والمصببببببببرفية، وهذا الاهتمام بإدارة المخاطر والتنبيه إليها، وضببببببببمان الشببببببببفافية والاهتمام 
الرقابة، وتسببببهيل  والإداري لجهات ،وضبببباع المالية للبنوك والمؤسببببسببببات المالية والاهتمام بالهيكل التنظيميبالأ

قامة هيئات ،ومتابعة تنفيذه ،تدفق المعلومات والتنسببببببيق بين أنشببببببطة إصببببببدار القرار شببببببرافيه ،رقابية وا  تتمتع  وا 
المصبببرفي، ولقد سبببعت لجنة  اسبببتقرار النظام بالاسبببتقلالية وعلى رأسبببها البنك المركزي، وهذا كله بهدف تحقيق

الحذر، وعملت منذ نشبببببببأتها على  بازل للرقابة المصبببببببرفية على التأكيد على ضبببببببرورة تعميق مفهوم الإشبببببببراف
 1.توحيد معايير الإشراف والرقابة على الأنظمة المصرفية لضمان استقرار النظام المصرفي الدولي

المالية المفتوحة وذلك لان الاعتماد المشبببببترك للاقتصببببباديات سبببببيما الإشبببببراف والتنظيم الجدي للأسبببببواق 
وفي نفس  الوقت فان المنافسبببببببة تسببببببباعد القطاع المالي  والاسبببببببتقرار المالي يزداد في المناخ المتحرر، ،الكلية

وخاصة تحرير تجارة الخدمات   ،مع التحرير المالي أو السياسات السابقة، ،على امتصاص الأخطاء الإدارية
حلة ويحدد المشبببكلات في مر  ،ية فان الإشبببراف الفعال يسببباعد على تحسبببين توجيه المؤسبببسبببات الماليةالمصبببرف
وبذلك يحد من احتمال حدوث اختلال في النظام  ،يسببمح بمزيد من الوقت لاتخاذ تدابير إصببلاحية ، ممامبكرة
  .وزعزعة الاستقرار المالي المالي

 يتطلب نجاح سبببياسبببة التحرير المالي تتوافر المعلومات: توافر المعلومات الكافية والتنسككيق بينها  -4
تاحتها أمام كل المتدخلين مثل:المتعلقة ببالكافية و    2السوق المالي، وا 

  ؛معلومات سيولة المؤسسات المالية لصالح المدعين والمستثمرين -أ
تاحتها أمام جهات الرقابة والإشبببببببببببراف وأمام ا  -ب ملين، لمتعاالمعلومات التي يجب أن توفرها البنوك وا 

 ؛والمستثمرين حتى يتمكنوا من ترشيد قراراتهم
المعلومات التي توفرها جهات الإشببببببببببببببراف والرقابة والمتعلقة بالقوانين واللوائح المنظمة للنشببببببببببببببباط   -ت

  ؛المصرفي
  ؛معلومات عن إدارة هذه المؤسسات، والتي تساعد تحديد مخاطر الاستثمار، والعائد المتوقع  -ث

علومات يسبببمح بتحديد العلاقة بين معدل الفائدة، ودرجة المخاطرة من جهة، ومعدل إن التنسبببيق بين الم
الفائدة والأرباح المتوقعة من جهة أخرى، كما ينطوي عدم التنسبببيق بين المعلومات صبببعوبة تمييز المقترضبببين 

 نتقدوم بين المشببببببروعات الفاشببببببلة، والمشببببببروعات الناجحة، ورفع تكلفة الحصببببببول على المعلومات، ولهذا يرى 

                                                           
 186ص:  ،مرجع سابق ،فاطمة بوسالم 1
 .4طلحة صل حة ومعوشي بوعلا ، مرجع سابق، ص:  بن 2
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سياسة التحرير المالي ضرورة التدخل الحكومي لإلزام الجهات المعنية على توفير المعلومات بإصدار اللوائح، 
أو فرض الضبببببببرائب، أو تقديم الإعانات لتفادي ارتفاع تكلفة الحصبببببببول على المعلومات التي تجعل الأسبببببببواق 

 المالية عرضة للإخفاق، والتأثير على الاستقرار المالي.
: ويتحقق هذا مع وجود إصبببببببببببببلاحات هيكلية نحددها في ثلاثة افر قطاع مالي كفء ومسككككككككتقرتو  -5

 1مجالات مهمة هي:
: منع اسبببتخدام، أو إسببباءة اسبببتخدام النظام المالي لتحقيق أهداف لا تتعلق بالسبببياسبببة المجاا الأوا -أ

كاليف اهل النظام بتالموضوعية فإذا اعتمدت الحكومة على تدخلات مالية غير مناسبة، فان هذا سيثقل ك
كببان يجببب أن تتحملهببا الميزانيببة العببامببة، ومن أمثلببة ذلببك توجيببه الائتمببان وفقببا لأولويببات معينببة )الإقراض 

 السياسي(. 
: التدخل الذي يهدف إلى خفض تكاليف خدمة الدين الحكومي، وأشببهر وسببيلة المجاا الداني -ب

لمالية إلى إبقاء على دين الحكومة بفائدة لذلك الإخضبباع أو الكبح الحكومي، حينما تضببطر المؤسببسببات ا
 اقل من معدلات الفائدة السوقية. 

: توجد عدة سببببببببببببببياسبببببببببببببببات مالية يمكنها زيادة عوائد البنك المركزي، والتي يتم المجاا الدالث -ت
تحويلها إلى الميزانية العامة للمسبببببببببببباعدة على خفض العجز، التي يمكن أن تكون لها أثار سببببببببببببلبية )حالة 

 الثمانينات(.المكسيك في 
: يفضبببل الشبببروع في إزالة القيود، والانفتاح المالي فجب توفير توافر بنية مؤسككسككية وقانونية ملائمة -6

بنية مؤسبببسبببية، وقانونية ملائمة، إذ أن عدم مراعاة ذلك يؤدي إلى أزمات مالية خطيرة، الأمر الذي يؤدي إلى 
حرير المالي، فمن الضببببببببببببببروري توفر هيكل انخفاض مسببببببببببببببتويات العمق المالي المفترض ارتفاعه في ظل الت

قانوني يحفظ حقوق الملكية، ونظام قضبببائي يتسبببم بالكفاءة، ويفصبببل بعدالة، وسبببرعة الدعاوى، على أن يقترن 
ذلك بآلية فعالة لتنفيذ الأحكام، ناهيك عن توفر نظام ضببببريبي فعال، ومتطور بالنسبببببة للأطراف المتعاملة في 

 2ب الضريبي، وتحصيل الضرائب المستحقة وفقا للأسس، والقواعد المعمول بها.الأسواق المالية لتجنب التهر 
  :المطلب الرابع: ايجابيات ومخاطر التحرير المالي

عندما قاما بتقديم  Shaw and McKinnon 1973 تعود سببببياسببببة التحرير المالي إلى أعمال كل من
ة التحرير سبببببياسببببب واعتبرت أغلب الدول الناميةفيها بشبببببدة سبببببياسبببببة الكبح المالي التي طبقت في  انتقدادراسبببببة 

 .بها الاقتصاديالمالي من طرفهما كحل للدول النامية من أجل تسريع وتيرة النمو 
 
 
 

                                                           
 .8بربري محمد أم ن وطرشي محمد، مرجع سابق، ص: 1
 .7محمد بوز ان وس دي محمد شكوري، مرجع سابقـ ص:  2
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  ايجابيات التحرير المالي أولا:
من خلال دراسبببببببباتهما النظرية والتطبيقية أن سببببببببياسببببببببة التحرير  ذلك Shaw and McKinnon بين 

الأمر البذي يؤدي إلى تحقيق معبدلات نمو  الاسببببببببببببببتثمباراتفترتفع  الادخبارراكم المبالي يمكن أن تحفز على ت
 بالتالي فإن سببببببياسببببببة التحرير المالي حسببببببب كل من ،موجبة، ودرجات متقدمة من التطور المالي اقتصببببببادي

Shaw and McKinnon لة ووسببيهي إلا حل أمثل بالنسبببة للدول النامية للخروج من حالة الكبح المالي  ما
 1:. ويمكن تلخيص ذلك في النقاط التاليةالاقتصاديوفعالة لتسريع وتيرة النمو  ةبسيط
 ي مختلف ف الاسبببتثماراتتحرير القطاع المصبببرفي المحلي يسبببمح بتوفير موارد مالية إضبببافية لتمويل   -1

هم ا، كما يشجع على المنافسة فيما بين البنوك فتنخفض تكلفة الوساطة المالية، ويسالاقتصاديةالقطاعات 
 ماراتالاسببببببتثالأمر الذي يسبببببباعد على توجيه القروض إلى  ،كذلك في التخصببببببيص الأمثل للموارد المالية

 ؛الأكثر إنتاجية
إلغاء الحواجز أمام تنقلات رؤوس الأموال فيما بين الدول يسبباهم في رفع حجم الموارد المالية المحلية  -2

 ؛القطاع الخاص استثماراتخاصة المنتجة  للاستثماراتوالسريع  ،وتوفير التمويل اللازم
الموجه لتمويل  الادخارمن خلال رفع حجم  الاقتصببببببببببببادييسبببببببببببباهم التطور المالي في رفع معدلات النمو كما 

إيجابيا على مسبببببببتوى التطور المالي من خلال تأثيره الاقتصبببببببادي ، وفي المدى الطويل يؤثر النمو الاسبببببببتثمار
 .تكلفة الوساطة خفاضبانالذي يرتفع  الادخار،إيجابيا على حجم 

في دراسة للدول النامية لمعرفة الاثر  Prasad, Rogoff, wei and kose(2003)توصل كل من  -3
الايجابي للتحرير المالي على النمو بان العلاقة بينهما تظهر عبر قانتين مباشببببرة وأخرى غي مباشببببرة 

 والشكل التالي يوضح ذلك:
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 ،د الثانيالعد مالية،مجلة البحوث الاقتصبببببببادية وال المالي المطبقة في الدول النامية،بلقاسبببببببم بن علال، دور القطاع المالي في نجاح سبببببببياسبببببببة التحرير  1

 .280 :ص ،2014
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 ير الإيجابي لسياسة التحرير المالي علو النمو الاقتصادي في الدوا النامية( قنوات انتقاا التأد4الشكل )
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Sourse: Eswar Prasad, Kenneth Rogoff, Shang-Jin wei and M. Ayhan Kose, The 

Effects of Financial Globalization on Developing Countries: Some Empirical Evidence, 

IMF,Washingt, March 2003, p24. 

 1أما التحرير المالي الخاص بالجانب المصرفي فله العديد من المزايا أهمها:
  ؛إعطاء فرصة للبنوك لتحسين أدائها وتسييرها، خاصة في ظل المنافسة الشديدة -أ
ن طوير مهارات العامليإمكانية جلب تكنولوجيا متطورة وتحسببببببببين الخدمات المصببببببببرفية المقدمة، وت -ب

  ؛والاستفادة من الخبرة الأجنبية
مكانية اندماجها  -ت تفعيل قوى السببببببوق والمنافسببببببة وبالتالي خروج البنوك غير القادرة على المنافسببببببة وا 

مع بنوك أكثر قوة، وعليه فان التحرير المصببببببببببرفي يدفع باتجاه تشببببببببببجيع الاندماج المصببببببببببرفي وتكوين 
 ؛الكيانات المصرفية الكبيرة

 رفع مستوى التعامل مع الزبائن واستخدام الأساليب التسويقية الحديثة وتطوير الخدمات المصرفية. -ث
 مخاطر التحرير الماليدانيا: 

 ،ولعل ذلك من أهم تحديات المالية، أزمات البنوك والأزمات وانتقال ،يؤدي التحرير المالي إلى تدويل
يقل عن  ومالية في مالا ،يةمصببببببرفات أزمات يعقد التسببببببعينالسببببببلبية للتحرير المالي، حيث حدثت في  والآثار

والأزمات المالية في جنوب  ،ثلث الدول الأعضبببببباء في الصببببببندوق النقد الدولي، وقد تصبببببباعدت أزمات البنوك
فريقيا ،وشبببببمال أوربا ،كندا ،الأمريكية والولايات المتحدة ،شبببببرق آسبببببيا وأمريكا اللاتينية ن الأزمات فضبببببلا ع ،وا 

                                                           
 .9بن طلحة صل حة ومعوشي بوعلا ، مرجع سابق، ص: 1

 القنوات غير المباشرة
 تشجيع التخصيص -
 الالتزام بسياسات اقتصادية أفضل -
الإعلان عن الغاء قيود سبببببببببببياسبببببببببببة الكبح  -

 المالي
 

 القنوات المباشرة
 ارتفاع حجم الموارد المالية المحلية -
لمببببال من خلال توزيع خفض تكلفببببة راس ا -

 أفضل للمخاطر
 تحفيز تطوير القطاع المالي المحلي -
 نقل التكنولوجيا والخبرة في التسيير -

 التحرير المالي

 التحرير المالي
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 ،وقد حدثت كل تلك الأزمات في ظل التحرير المالي ،ودول شبببببببرق ووسبببببببط أوربا ،ها بنوك روسبببببببياالتي واجهت
تأثيرها  امتدو بل  ،والعولمة، حيث كانت لهذه الأزمات تأثير على مجمل الاقتصاديات الوطنية التي حدثت فيها

 .السلبي على النظام المالي في البلاد
  التسببببببببببببببلسبببببببببببببببل والتدرج إلى اعتباراتير المالي مع تجاهل حيث أدى التطبيق الآني لكافة خطوات لتحر 

  1:في دول التي سلكت ذلك النهج، ونشير إلى تجارب كل من واقتصاديةحدوث مشاكل مالية 
كلتببا الببدولتين بتحرير قطبباعيهمببا المببالي الببداخلي  قببامببت :لأورجواي للتحرير الشككككككككككامككلاالأرجنتين و  -1

من إزالببة القيود على سببببببببببببببعر الفببائببدة وتخصببببببببببببببيص  ،ريروالخببارجي في آن واحببد، وأن جميع خطوات التح
، وعلى حرية الدخول إلى القطاع المالي والمصبببرفي، وعلى سبببوق رأس المال بالإضبببافة إلى قابلية الائتمان

العملببة للتحويببل الكببامببل قببد تمببت في آن واحببد. وقببد أدت تلببك الخطوات إلى تزايببد درجببة العمق المببالي، 
واجهت ما ك الاقتصاديوالأداء  ،الكلي الاستثمارتأثيرات الإيجابية على الومارست نوع من التساهل نتيجة 

ي نتيجة تحرير القطاع المال ،لخصبببببوم الجهاز المصبببببرفيو  تلك الدول كل مشبببببكلة الدولرة المتزايدة لأصبببببول
 .لمخاطر تخفيض العملة الوطنية والشركات المقترضة ،الخارجي، الأمر الذي عرض كل البنوك

 حيببببث تزايببببدت  ،المببببالي في الأرجنتين إلى زيببببادة نسببببببببببببببببببب الرفع المببببالي للشببببببببببببببركببببات أدى التحرير  
تأثرت الأرجنتين على وجه الخصببببببببوص بأزمة المكسببببببببيك عام ، كما مديونيتها قصببببببببيرة الأجل لتلك الشببببببببركات

 .حيث أدت إلى تزايد كبير في التدفقات الرأسمالية الخارجية ،1995
 تقلبات شبببببببببببببببديدة في كل من سببببببببببببببوق رأس المال وأسببببببببببببببعار أدى التحرير غير التدريجي إلى  :تركيا -2

 .الصرف، كما تعرض كل من القطاعين المالي والحقيقي لمخاطر منتظمة كبيرة
هجببا ن اتخبببذتنبببذكر في ذلبببك تجرببببة الهنبببد التي  ،أمثلبببة تجبببارب تحرير المبببالي التبببدريجي من: الهنككد -3

لي الداخلي بشبببكل تدريجي قبل القطاع ، حيث قامت بتحرير القطاع الما1991تدريجيا في التحرير المالي 
، وأدى ذلك إلى والاقتصببببببببببببببباديةالمالي الخارجي، الأمر الذي مكنها من تجنب العديد من الأزمات المالية 

 .زيادة مستوى العمق المالي به
 أن التحرير من كببل القيود لا يعني عببدم تببدخببل الحكومببة في يويمكن الإشبببببببببببببببارة إلى نقطببة مهمببة وه 

 ذاوتنظيم هل يبقى للحكومة درجة من التدخل في حالة فشببببببل السببببببوق، من خلال الإشببببببراف السببببببوق المالي، ب
  .السوق 

ورغم النجاحات التي حققتها سبببياسبببة التحرير المصبببرفي في الدول المتقدمة، إلا أنها تشبببهد صبببعوبات  
يحتم تبني  ذيفي تطبيقها في الدول النامية وترجع هذه الصبببعوبات أصبببلا إلى هشببباشبببة اقتصبببادياتها، الأمر ال

إدارة سياسة التحرير المالي بحذر، والعمل على تحقيق المزيد من الاستقرار الاقتصادي، وذلك بالتزام الحيطة 
 والحذر والتدرج في تطبيق سياسة التحرير المالي.

                                                           
 .6 ،5ص ص:  ،مرجع سابق ،عبد الغني حريري  1
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بمرحلة  ( بلدا يمر50في أكثر من خمسين ) 1995في دراسة ميدانية أجراها صندوق النقد الدولي سنة 
 تبين أنببببببه ليس هنبببببباك نموذج موحببببببد لعمليببببببة التحرير المصببببببببببببببرفي، فيتوقف الأمر على طبيعببببببة انتقببببببال

  .وبنية الاقتصاد ودرجة الإصلاحات الهيكلية المتبعة
المصرفي،  هناك وصفة تطبقها جميع الدول من أجل إنجاح عملية التحرير أنه ليسوعليه يمكننا القول 

 وعلى الأهبببببداف ،مبببببباشببببببببببببببرة عمليبببببة التحرير المصببببببببببببببرفييتوقف ذلبببببك على الإجراءات المتبعبببببة في ببببببل 
 .المراد تحقيقها من وراء ذلك

 دالدا: التحرير المالي وسياسة التحوط من الأزمات المالية
زت العبديبد من البلبدان النباميبة، على جبذب تبدفقبات رأس المبال كخلال العقبدين أو الثلاث المباضببببببببببببببيبة، ر     

ية. لحات الماليّة الأجنبيّة في قطاعاتهم المالية المكد أنشببطة الشببر السببياسببات التي تحكم وجو  الأجنبي، وحررت
حازت على الكثير من الانتباه هي الزيادة في الهشبببباشببببة المالية واحتمال قوي لوقوع  انت إحدى النتائج التيكو 

 أزمات ماليّة ونقدية. 
 دم قدرةمع عرر المالي. بيرة إلى الداخل بعد التحك ةأجنبي يةبلدا في جذب تدفقات رأسببببببببببببببمال ان النجاح

 1يؤدي الى: سوف يستوعب هذه التدفقات على الفور الاقتصاد أن
  ؛قد تشكك الأسواق في قابليتها للاستمرار وفي قدرة البلد المتلقي على خدمة ديونه الخارجية  -
قدان فصببعوبات في ميزان المدفوعات وأزمات في العملة وفي البنوك جراء الاتجاه العكسببي للتدفقات جراء  -

 ، ومخاطر التحويل.الثقة والتشكيك
  كما يؤدي الى:      

 ؛الأسواق المحلية إمداد مفرط من العملة الأجنبية في -
 ارتفاع قيمة العملة المحلية، الأمر الذي يؤدي بدوره إلى تأثير عكسي على القدرة التنافسية التصديرية -

ياطي. وذلك احتكة بشراء الدولارات )مثلا( وتكديسهم زيكللتعامل مع هذا الوضع، غالبا ما تقوم المصارف المر 
من الطلب على الصبببرف الأجنبي ويعادل الضبببغط على العملة المحلية لتزداد قيمتها. مع ذلك، يزيد ذلك  يزيد

زي، والنتيجة الطبيعية له هي زيادة في التزاماته كأصببببببول الصببببببرف الأجنبي للمصببببببرف المر  الأمر أيضببببببا من
ثرها يتكون من كتقليص ممتلكاته من سبببببببندات الائتمان المحلي. بما أن أ زي كالمر  صبببببببرفوغالبا ما يختار الم

 .زي كممتلكات وازدياد دين الحكومة مع المصرف المر  دين الحكومة، فإن النتيجة النهائية هي تخفيض
جنبية، لألتكييف هذه الحاجة إلى تقليل أصبببببول العملة المحلية المنفذة عن طريق زيادة أصبببببول العملة ا       

 2:سياسات مساعدة يجب إتباع ثلاث
 ؛يتم البحث عن العجز المالي في الحكومة لتقليمه، وذلك لتقليل حاجتها إلى الاقتراض آليا  -1

                                                           
اد البدائل الممكنة لنشوء الاقتص-سماعلي فوزي، تدفقات رؤوس الأموال وترت بات أسعار الصرف في الأسواق الناشئة والاقتصاد ات الانتقال ة 1

 .68، ص: 2009، جامعة محمد خ ضر، بسكرة، الجزائر، 5، مجلة أبحاث اقتصاد ة وإدار ة، العدد -زائريالج

 ،تماعيةالشبببؤون الاقتصبببادية والاج إدارة ،السبببياسببباتمذكرات توجيهية في  ،الاسبببتراتيجيات الإنمائية الوطنية ،السبببياسبببات المالية ،س.ب.تشببباندراسبببكهار 2
 .10ص:  ،2007 ،الأمريكيةالولايات المتحدة  ،ركنيو يو  ،برنامج الأمم المتحدة
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إن القدر الذي تختاره الحكومة للاقتراض هو اضببببببببببببطراري للاعتماد المتزايد على الائتمان ذو التكلفة   -2
 ؛زي كاض من المصرف المر بدلا من الاقتر  ةالسوق المفتوح الأعلى من

زي إلى عزل نفسه عن التطورات المالية، عن طريق استقلاليته عن الحكومة أي كيلجأ المصرف المر  -3
مع ذلك، و  يحتاج لأن يسببببببببتجيب إيجابيا عندما تعرض عليه طلبات ائتمانية إضببببببببافية من قبل الحكومة أنه لا

 شبببببببراء تدفقات مسبببببببتقلة من الصبببببببرف الأجنبيزي ليس "مسبببببببتقلا" بالفعل بما أنه يجبر على كفالمصبببببببرف المر 
إلى داخل البلد لكي يمنع زيادة ثمن العملة. أين ومتى اسببببببتنزفت أسببببببهمه المتوفرة من السببببببندات الحكومية من 

إلى حجم الإمداد النقدي متأثرون  بالإضببافة-تطهير المبيعات، سببوف تجد أن أصببوله وخصببومه  خلال عملية
 .ن خسارة السيطرة على الإمداد النقدي، خسارة الاستقلال النقديمال الأجنبي. وتتضمال ات رأسكبحر 

 المبحث الدالث: العولمة المالية وتداعياتها
إن انفتاح الاقتصبباد وتحريره، وظهور العولمة المالية تضببع القطاع المالي في وضببعية صببعبة، وهي لم 

تالي عليها ير المالي التقليدية، وبالتتوصببل حتى الآن إلى التحكم بشببكل جيد في اسببتخدام مناهج العمل والتسببي
تدارك ما فاتها وفي الوقت ذاته مسببببببببببببايرة بخطوات متسببببببببببببارعة ما وصببببببببببببلت له آخر التطورات المالية ومناهج 

 التسيير.
 : المطلب الأوا: مفهوم العولمة المالية

ومن هبا فيواختلاف وجهبة نظر البباحثين  هبامو هالمباليبة وذلبك لغموض وتعقبد مف تعباريف العولمبة تعبددت     
   التعاريف مايلي:هذه بين أهم 

مة المالية، عولهناك اختلاف جذري بين الاقتصاديين حول تعريف ال نيك ملببببأولا: تعريف العولمة المالية: 
 :يلا، ما يهالمقدمة ل ومن أهم التعارفا، هائي لهالن ولا حول تصور الشكل

ية أو مخطط لإقامة لية مرحلعم هي العولمة الماليةPLIHON . Dيون لدومينيك بحسببببببببببب : التعريف الأوا
بذلك حرية  لتسببودال، تتلاشببى في ظلها أشببكال القيود الجغرافية والتنظيمية، ووحيدة لرؤوس الأمو ق شبباملة سببو 

ل ضببمان أفضببل تخصببيص لرؤوس الأموال بين مختلف المناطق وقطاعات أج نعية والمالية، ملت السببالتدفقا
 ل المخاطر.أقب وى العوائد لى أعلي أثناء البحث عالنشاط، ف

ل مع السوق كوحدة شاملة، ا التعامهأن ىلع اهفيعرفH. BOURGHINAT بروغينا هنري  ما: أالتعريف الداني
  .ل القوميةفة المرتبطة بتواجد الدو لالمخت نإزالة القواني ند ميث لا بح

 اهبالتي دعم والروابط المباليبةا:" زيبادة في التجبارة البدوليبة هبببأن ALONSO-GAMO : يرى التعريف الدالث
  1.التحرير والتغيرات التكنولوجية

                                                           
 ،جديدمبدأ السببيادة في ظل النظام الدولي ال ورقة بحثية مقدمة للملتقى الوطني الثالث حول: ،العولمة المالية على سببيادة الدول النامية أثر ،نبيل حمادي 1

 .3ص:  ،2010ماي  13و12يومي ،الجزائر ،مدية ،جامعة الدكتور يحي فارس ،كلية الحقوق والعلوم الإدارية
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 وماتية،لة والمعثورة التكنولوجيل العالبببببببببببببببببببم بفضببببل الي تحو هالعولمة المالية حسببببب النظرية السببببائدة  إن
ا هنطاق عف النقل وتحرير التجارة الدولية إلى سبببببببوق واحدة تشبببببببتد فيها وطأة المنافسبببببببة، ويتسبببببببوانخفاض تكالي

 .اق السلع إلى سوق العمل، ورأس المال أيضسو  نتمتد م بحيث
 1 ويمكن الاستدلال عن العولمة المالية بمؤشرين هما:

ور حجم المعاملات عبر الحدود في الأسببببببببهم والسببببببببندات في الدول الصببببببببناعية المؤشببببببببر الأول: والخاص بتط
 المتقدمة.

المؤشبببر الثاني: والخاص بتطور تداول النقد الأجنبي على الصبببعيد العالمي حيث تشبببير الإحصببباءات إلى أن 
مليار دولار أمريكي في منتصبببببببببببف 200حجم التعامل اليومي في أسبببببببببببواق الصبببببببببببرف الأجنبي قد ارتفعت من 

من الاحتياطات % 84تريليون دولار في منصببببببف التسببببببعينيات، وهو ما يزيد عن  1.2ثمانينات إلى حوالي ال
 الدولية لجميع بلدان العالم لنفس الفترة.

 : عوامل أسس العولمة الماليةدانيا
 تتمثل أهم الأسس والعوامل المؤدية للعولمة المالية في الآتي:

 2العوامل المؤدية للعولمة المالية -1
 ؛لتطور الصناعي في الدول الناشئة وزيادة تكاملها مع السوق العالميا -
الاتجاه نحو التحرير المالي وحرية انتقال رؤوس الأموال خاصبببببببببة بعد ظهور فائض نسببببببببببي كبير لرؤوس  -

 ؛الأموال
  ؛التقدم التكنولوجي وظهور الابتكارات المالية وانخفاض تكلفة النقل والاتصالات -
  ؛الاقتصادي العالمي تزايد درجات التكامل -

 قواعد وأسس العولمة المالية -2
 للعولمة مجموعة من الأسس والقواعد لا بد من توفرها نذكر منها:

 قواعد العولمة المالية:  - 2-1
، فعنبببببببببببد إغبببببببببببلاق سوق يفتح ساعة 24/24الأسواق المالية تعمل  أن L unite de temps :وحدة الزمن -أ

ية الصفقات المال آخر من العالم، بحيث صار مبن الممكبن إجبراء به للتعامل في مكاناسوق مالي آخر أبو 
أو النهار خاصة بعد صارت نفس الورقة المالية تدرج في عبببدة أسواق أي اعتماد  ،في أي ساعة من الليل

 .La multicotationد الإدراج المتعد

                                                           
 .53-34 :ص ص ،2005، ةالإسكندري ،للنشر والطبع والتوزيع الجامعية البنوك، الدارقتصاديات وا الحميد، العولمةالمطلب عبد عبد  1
  شهادة الماجست ر في العلو رشا  كه نة، واقع وآفاق الربط ب ن الأسواق المال ة العرب ة في ظل التكامل الاقتصاد ة العربي، مذكرة مقدمة لن ل 2

 .7، 6، ص ص: 2009-2008الاقتصاد ة، تخصص: اقتصاد ات المال ة والبنوك، جامعة بوقرة امحمد، بومرداس، 
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اولة في الأسبببببببببببببببببببواق أي تماثل خصببائص الأصببول المالية المتد L unite de produit :وحدة المنتجات -ب
على أصببببببببببول مالية مبتكرة  والسبببببببببببب في ذلك هو إن الحجم الأكبر من التداول ينصببببببببببب ،المالية العالمية

 .ا غير محمية ببراءة اختراعنهتقليدها بسرعة كو  والتي يتم المشتقات( )خاصة
 اتصبببببببببببببببال وترابط كبير بين الأسبببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببواق كنتيجة للتطور الذي L unite de lieux: وحدة المكان -ت

تعملة والأنظبببمة الإلكترونيبة المس ،الحواجز القانونية، توحيد القوانين وأساليب التعامل ورفع (NTIC)عرفتبه
يجاد مؤسسببببببببببات تتكفببببببببببل بعمليات  ،في إدارة الأسواق، إضافة إلى توفير وسائل تغطية مخاطر الصرف وا 

 .Cleaning and settlementوالتسوية عبر العالم  ،المقاصة
 "( 3D"  )قاعدة ولمة المالية:أسس الع  -2-2

  1:وهيترتكز العولمة المالية على ثلاثة أسس رئيسية     
: إن الشبببببرط الضبببببروري (Le Décloisonnement) عدم الفصكككل بين أقسكككام أسكككواق رأس الماا  -أ

نما أيضببببببببببببببا ف ،للعولمة المالية ليس فقط في انفتاح أسببببببببببببببواق المال القطرية أمام تدفق رؤوس الأموال ي وا 
ح الأقسبببببببببببام الموجودة في هذه الأسبببببببببببواق على بعضبببببببببببها البعض، أي أن تطبيق هذا المبدأ يتم على انفتا

  :مستويين
: ويعني إمكانية الانتقال من السبببببوق المالي قصبببببيرة الأجل إلى السبببببوق المالي المسكككتوى الداخلي  -

ن ية، وممصبببببرفالطويل الأجل، من البنوك التجارية إلى بنوك الأعمال، من خدمات التامين إلى الخدمات 
أسببببواق الصببببرف إلى الأسببببواق المالية...الخ. وتجدر الإشببببارة أن الحركة القوية لعمليات إلغاء التخصببببص 

 للأسواق ظهرت لأول مرة في الولايات المتحدة الأمريكية، 

ويعني فتح الأسببببواق المالية الوطنية أمام المتعاملين الأجانب، بحيث يتسببببنى  :المسكككتوى الخارجي -
الأجانب شبببراء جزء من الأصبببول المالية لكبرى الشبببركات الوطنية، بالإضبببافة للأصبببول المالية  للمتعاملين
  الحكومية.

: وهذا يعني اعتماد أسبببببببببببباليب (La Désintermédiation)التمويل تقلص دور الوسككككككككاطة في  -ب
صبببببدار إالتمويل المباشبببببرة لإجراء عمليات التوظيف والاقتراض، و نقصبببببد بالتمويل المباشبببببر، اللجوء إلى 

، سببندات..الخ.( دون المرور عبر الوسببطاء الماليين أو )أسببهموتبادل الأوراق المالية في الأسببواق المالية 
 .المباشرغير  )التمويلالبنوك 

: تزامن مببببدأ إزالبببة القيود التنظيميبببة مع (La Déréglementation) إزالككة القيود التنظيميككة   -ت
ة الأمريكية خلال الثمانينات والتي ألغت الكثير من القيود التنظيمية السبببببببياسبببببببة النقدية الجديدة للولايات المتحد

                                                           
ت التمويل ياساس :ورقة بحثية مقدمة في الملتقى الدولي حول ،أداء الأسواق المالية الناشئة وتأثيرها علىالعولمة المالية  ،ساعد مرابط وأسماء بلميهوب  1
، جامعة التسببييرو الاقتصببادية  والتسببيير ومخبر العلومكلية العلوم الاقتصببادية  ،-والدول الناميةحالة الجزائر  دراسببة-والمؤسببسبباتثرها على الاقتصبباديات وأ

 .5، 4 :ص ص ،2006نوفمبر 22و 21يومي الجزائر، ،بسكرة ،ضريمحمد خ
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خاصببة في مجال تسببيير الحسببابات المالية، فعلى سبببيل المثال أصبببح بإمكان سببحب مبالا مالية من الحسبباب 
بشبببرط الإبقاء على رصبببيد أدنى، كما يمكن إجراء عملية تحويل مباشبببرة من  ( comptes à terme)للأجل 

، ومن جهة أخرى comptes à terme) (إلى الحسبببببببببببباب للأجل (comptes à vue)لجاري الحسبببببببببببباب ا
اعتمدت هذه السببببياسببببة نظام تعويم أسببببعار الفائدة و أسببببعار صببببرف العملات مما أدى إلى إفراز سببببلسببببلة من 

ار سببببببببعالأدوات المالية الجديدة لإدارة المخاطر الناتجة عن التذبذب و عدم الاسببببببببتقرار في أسببببببببعار الفائدة و أ
 .صرف العملات، مما شجع على إزالة القيود التنظيمية التي كانت توضع لتجنب تلك المخاطر

 دالدا: مراحل تطور العولمة المالية
رغم أن العولمة المالية لها جذور تمتد على نهاية القرن التاسببببببببببع عشببببببببببر فإن الكثير من الاقتصبببببببببباديين       

ولمة يتجاوز الأربعين سنة على أكثر تقدير، يمكن تلخيص مراحل الع يعتبرونها حديثة النشأة نسبيا، فعمرها لا
 المالية فيما يلي:

  (1979-1960مرحلة تدويل التمويل غير المباشر )  -1
  1أهم ما ميز هذه المرحلة ما يلي:

الوطنية )سيطرة التمويل غير المباشر( وتعايش الأنظمة المالية  تسيطرة البنوك على تمويل الاقتصاديا -
 ؛نقدية الوطنية المغلقةوال

 ؛، وحل محله نظام أسعار الصرف المرنة1971في أوت  (Bretton Woods) انهيار نظام -

في الاقتصبببباد العالمي بعد ارتفاع أسببببعار البترول حيث عرفت دول الخليج فائضببببا  تإدماج البترودولارا -
بة الادخار العالمي وظهور (، مما زاد في نسببببببب1981-1974مليار دولار خلال الفترة ) 360ماليا قدر ببببببببببببببببببببببب:

 ؛ية المشتركةمصرفالقروض ال

 ؛بداية المديونية الخارجية لدول العالم الثالث -

ظهور أسببببواق الأدوات المالية المشببببتقة مثل المسببببتقبليات، المبادلات والخيارات، حيث ظهرت لأول مرة  -
 ؛1986وفي فرنسا سنة  1982، في بريطانيا سنة 1972في الولايات المتحدة سنة 

 ؛ارتفاع العجز في موازين المدفوعات للدول المتقدمة -

 .انتشار البنوك الأمريكية في كافة أنحاء العالم، والتي منحت الكثير من القروض الدولية -

 (1985-1980مرحلة التحرير المالي )  -2
 2لقد عرفت هذه المرحلة ما يلي:

 ؛الأمريكية رفع الرقابة على حركة رؤوس الأموال من والى الولايات المتحدة -

                                                           
 .3، مرجع سابق، ص: ساعد مرابط وأسماء بلميهوب 1
، أطروحة دكتوراه في علو  التس  ر، تخصص مال ة -دراسة ق اس ة–هودة عبو، انعكاسات العولمة المال ة على الاستثمارات العرب ة الب ن ة  2

 .37، ص: 2016-2015ومحاسبة، كل ة العلو  الاقتصاد ة والتجار ة وعلو  التس  ر، جامعة حس بة بن بوعلي، الشلف، الجزائر، 
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والذي كان من مجموع الأصببببول المالية المصببببدرة عالميا(،  %30)التوسببببع الكبير في أسببببواق السببببندات  -
سببببببه الرئيسببببي حاجة الدول الصببببناعية، وخاصببببة الولايات المتحدة لتغطية العجز في ميزان المدفوعات، وذلك 

 ؛عن طريق إصدار، وتسويق تلك الأدوات المالية في الأسواق المالية
توسببع صببناديق المعاشببات، والصببناديق الأخرى المتخصببصببة في جمع الادخار، والتي تمتاز بفوائضببها  -

 ؛المالية الكبيرة

توسيع وتعميق الإبداعات المالية بصفة عامة والتي سمحت بجمع كميات ضخمة من الادخار العالمي  -
جراء المراجعة الدولية في أسواق السندات، والنمو السريع في الأصول ا  لمالية المشتقة بصفة خاصة.وا 

 إلو يومنا هذا(-1986مرحلة تعميم المراجحة وضم الأسواق المالية الناشئة )  -3
 1تميزت هذه المرحلة بب:

بعد إجراء الإصببببببببببلاحات  1986تحرير أسببببببببببواق الأسببببببببببهم، فقد كانت الانطلاقة من بورصببببببببببة لندن في  -
البورصبببببات العالمية بتحرير أسبببببواق أسبببببهمها مما "وتبعتها بعد ذلك بقية big Bangالبريطانية المعروفة باسبببببم"

 يسمح بربطها ببعضها البعض وعولمتها على غرار أسواق السندات؛ 

ضم العديد من الأسواق الناشئة ابتداء من أوائل التسعينات وربطها بالأسواق المالية العالمية مما شكل  -
 الحدث الهام والأخير في مشوار العولمة المالية؛

ضببخمة التي شببهدتها البورصببات العالمية والتي كلفت الاقتصبباد العالمي آلاف الملايين من الانهيارات ال -
 الدولارات من الخسائر وتسببت في إفلاس الكثير من البنوك والمؤسسات المالية لاسيما الولايات المتحدة؛

 تحرير أسواق المواد الأولية وزيادة حجم التعامل في الأدوات المالية المشتقة؛ -

 التمويل المباشر باللجوء إلى الأسواق المالية وتغطية الدين العام بواسطة الأوراق المالية. توسيع -

 2والعولمة المالية تتضمن تحرير المعاملات التالية:
مثل الأسبببببببببببببهم، السبببببببببببببندات، الأوراق  المعاملات المتعلقة بالاسككككككككتدمار في سككككككككوق الأوراق المالية: -أ

 ؛الاستثمارية، والمشتقات

: أي المعاملات الخاصة بالشراء أو بيع العقارات التي تتم متعلقة بأصوا الدروة العقاريةالمعاملات ال -ب
 ؛محليا بواسطة غير المقيمين أو شراء العقارات في الخارج بواسطة المقيمين

: الضببمانات والكفالات والتسببهيلات المالية التي تشببمل المعاملات الخاصة بالائتمان التجاري والمالي -ت
 ؛داخل أو على التدفقات للخارجالتدفقات لل

وهي تشبببببببمل الودائع المقيمة، وعلى اقتراض البنوك من الخارج  المعاملات المتعلقة بالبنوك التجارية: -ث
 ؛التي تمثل تدفقات للداخل وعلى القروض والودائع الأجنبية التي تمثل تدفقات للخارج

                                                           
ورقة بحث ة مقدمة في الملتقى الدولي حول:  –إشارة خاصة لحالة الجزائر  –بي ساكر وغان  عبد الله، موقع الدول العرب ة من العولمة محمد العر  1

نوفمبر  22و 21دراسة حالة الجزائر والدول النام ة، جامعة محمد خ ضر، بسكرة،  ومي -س اسات التمو ل وأثرها على الاقتصاد ات والمؤسسات

 .6: ، ص2006
 .50 :ص ،2006 ،الإسكندرية ،للنشر والطبع والتوزيع الدار الجامعية ،تداعياتها-شركاتها-منظماتهاالعولمة الاقتصادية  عبد المطلب عبد الحميد، 2
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معاملات الخاصببببببة بالودائع، أو : وتشببببببمل الالمعاملات المتعلقة بحركات رؤوس الأمواا الشككككخصككككية -ج
 ؛القروض والهدايا، أو المنح، أو الميراث، أو التركات، أو تسوية الديون 

وهي تشببببببمل التحرر من القيود المفروضببببببة على  المعاملات المتعلقة بالاسككككتدمار الأجنبي المباشككككر: -ح
 رباح تحويلات الأالاستثمار المباشر الوارد للداخل، أو المتجه للخارج أو على تصفية الاستثمار و 

 عبر الحدود.

 رابعا: مزايا وعيوب العولمة المالية
 1للعولمة المالية ايجابيات ومزايا عديدة أهمها:مزايا العولمة المالية:   -1

العولمة المالية الناجحة، تعزز فرص الحصببببببببببببببول على التمويل اللازم للاسببببببببببببببتثمار المحلي، لتزايد فرص  -
 ؛والحصول على رؤوس الأموال لدعم النم

 ؛النهوض وتنمية القطاع المالي المحلي، كما تفرض الانضباط على السياسات الاقتصادية الكلية -

يولد مكاسبببببب في الكفاءة بين الشبببببركات المحلية، بتعريضبببببها للمنافسبببببة من قبل الوافدين الأجانب، وبالتالي  -
 ؛حوكمة أفضل للحكومات والشركات

ما، تحسببنت نوعية الخدمات المالية، وزادت كفاءة الوسبباطة  كلما اتسببع نطاق وجود البنوك الأجنبية في بلد -
 ؛المالية، وأسواق أسهم راس المال

يمكن ان يزيد الاسبببببببببببتثمار بتخفيف القيود التي يفرضبببببببببببها المسبببببببببببتوى المنخفض للمدخرات المحلية، وتقليل  -
 ؛تكاليف راس المال، وهي التي تمثل القنوات التقليدية لمنافع العولمة المالية

لعولمة المالية تؤثر على النمو أسبببببباسببببببا، من خلال قنوات غير مباشببببببرة، فبناء المؤسببببببسببببببات، وتعزيز فكرة ا -
 ؛انضباط السوق، وتعميق القطاع المالي، أمور تستغرق وقتا بالمرور عبر هذه القنوات

ة يحيث تظهر المنافع غير المباشرة للعولمة المالية، في ثلاثة مجالات وهي تنمية القطاع المالي، ونوع
المؤسببسببات، والسببياسببات الاقتصببادية الكلية، والشببكل التالي يوضببح اهم إيجابيات ومنافع العولمة المالية 

 من وجهة النظر التقليدية ووجهة نظر مختلفة:
 (: مزايا وايجابيات العولمة المالية7الشكل)

 

 
 
 
 
 

                                                           
، 1، العدد44نمية، المجلد م. ايهان كوزي، اسببببوار براسبببباد، كنيث روجوف، شببببانج جن وي، العولمة المالية فيما وراء لعبة القاء اللوم، مجلة التمويل والت 1

 .11 :ص ،2007مارس  ،صندوق النقد الدولي، واشنطن

 وجهة النظر التقليدية

نمو الناتج المحلي 

 الاجمالي

تخص ص دولي أكثر كفاءة  -

 لراس المال 

 تعم ق راس المال -

 تقاس  دولي للمخاطر -

 العولمة المالية
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د، كنيث روجوف، شانج جن وي، العولمة المالية فيما وراء لعبة القاء اللوم، المصدر: م. ايهان كوزي، اسوار براسا
 .12 ، ص:2007، صندوق النقد الدولي، واشنطن، مارس 1، العدد 44مجلة التمويل والتنمية، المجلد 

 عيوب العولمة المالية -2
 1كما يشوب العولمة المالية عدة عيوب أبرزها: 

 أن حدوث أي أزمة اقتصبببببببببببببببادية في إحدى  يفسببببببببببببببرالبعض،  هابعضببببببببببببببإن زيادة ارتباط الاقتصببببببببببببببباديات  -

الدول الاقتصبببببببببادية الكبرى، يظهر في الحال عبر مختلف الدول الأخرى، مع إمكانية حدوث آثار مدمرة على 
 ؛تلك الدول التي لا تستطيع مواجهة تلك الأزمات والمشاكل القادمة من الخارج

 من خلال عبببدم الاسببببببببببببببتقرار النببباتج عن التبببذببببذب  ،والمببباليبببةتؤثر العولمبببة المببباليبببة على الأنظمبببة النقبببديبببة  -

 المتزايد في مصبببببببادر التمويل هذا من جهة، ومن جهة أخرى فقدان الدول لسبببببببيطرتها على سبببببببياسبببببببتها النقدية
 ؛والمالية

 ؛المخاطر الناجمة عن التقلبات المفاجئة لرأس المال -

 ؛مخاطر التعرض لموجات المضاربة -

 ؛الوطنيةمخاطر هروب رؤوس الأموال  -

 .تزايد مخاطر أنشطة تبييض الأموال -

 2وللعولمة المالية أيضا عيوبا نذكر منها:        
تتميز أسبببواق المال الدولية بعدم الثبات والتذبذب، الأمر الذي يؤدي الى انهيار هذه الأسبببواق المالية، نظرا  -

 ؛لاقتصاد بكاملهلعدم تناسق المعلومات، والبيانات، وانتظامها، وهو ما يلحق اضرارا با

                                                           
الاقتصببادية المالية و  الأزمةورقة بحثية مقدمة في الملتقى الدولي حول:  ،المالية الحالية ومسببتقبل العولمة المالية الأزمة ،زاوي  ونسببرين بندردور  أسببماء 1

 .5ص ص:  ،2009اكتوبر 21-20يومي  ،جامعة سطيف ،لاقتصادية وعلوم التسييركلية العلوم ا ،الدولية والحوكمة العالمية
 .8، ص: 2002صالح مفتاح، العولمة المال ة، مجلة العلو  الإنسان ة، العدد الثاني، جامعة محمد خ ضر، بسكرة، الجزائر، جوان  2

 منظور مختلف

 القنوات التقليدية

 المنافع الإضافية المحتملة

 تنم ة الأسواق المال ة  -

 التنم ة المؤسس ة -

 الحوكمة الافضل -

 الانضباط والاقتصاد الكلي -

 العولمة المالية

نمو الناتج 

المحلي 

الإجمالي/اجمالي 

نمو إنتاجية 

 عوامل الإنتاج

 تقليب الاستهلاك
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تتسم التدفقات الرأسمالية للاستثمار في الأوراق المالية بالبحث عن المضاربة في الأجل القصير، وبالتالي  -
 فان اهتمامها سينصب عن الأرباح، وليس تحقيق النمو لهذه البلدان. 

قنياتها المصرفية، ونقل توالجزائر كغيرها من الدول النامية، تبحث دائما للاستفادة من تطورت الصناعة       
الى السببببببوق الجزائرية، وابتكار أدوات مصببببببرفية جديدة، الا ان هذه التطلعات تبقى بعيدة كثيرا، مقارنة بالطفرة 

 1النوعية، التي وصلت اليها الهندسة المالية العالمية، وهذا راجع لكثير من المعوقات نذكر منها:
 ؛ين المعاملات المصرفية الالكترونيةقصور البيئة القانونية والتشريعية في تقن -

 ؛ارتفاع تكلفة انشاء، وصيانة، وايجار الشبكات الخاصة بالعمليات المصرفية الالكترونية -

تعدد المخاطر المرتبطة بتقديم الخدمات المصببببببببببببببرفية الالكترونية، ومنها مخاطر المنافسبببببببببببببببة، والمخاطر  -
 الائتمانية.

 

 اق المااالمطلب الداني: العولمة المصرفية وأسو 
اتخذت العولمة المصبببببببببرفية أبعادا ومضبببببببببامين جديدة، جعلت البنوك تتجه إلى ميادين، وأنشبببببببببطه غير  

مسبوقة، أدت إلى انتقالها من مواقف، وتصورات نشاطية ضيقة إلى أنشطة، وتصورات ممتدة من اجل تعظيم 
ات التي م الوفرة، والإتاحة للخدمالفرص وزيادة المكاسببببببب المحققة، فقد ارتبط مفهوم العولمة المصببببببرفية بمفهو 

تقدمها البنوك سواء كانت المتصلة بالودائع، أو القروض، أو الأسهم، أو بالسندات )باعتبارها خدمات تقليدية 
معتادة(، أو كانت متصببببببلة بعقود المشببببببتقات المعقدة، أو غيرها من الخدمات الابتكارية المتطورة، تدفع البنوك 

 كافة ميادين النشاط الاقتصادي، بامتداداته الجغرافية الواسعة.إلى التواجد بفاعلية في 
 صببرفموفي الوقت ذاته فان الارتباط العضببوي بالتجمعات والتكتلات المصببرفية يعبر أسبباسببا وصببول ال

إلى الحجم الاقتصبببببادي الكبير، الذي يتيح وفرات النطاق، والسبببببعة المصبببببرفية، وقد أدى ذلك إلى ارتباط عمل 
ل المصببببببرفي الذي يقوم على التخصببببببص، وتقسببببببيم العمل، والذي يعظم من جودة الأداء، ويرتقي البنك بالتكام

 بمستوى القدرة على الإشباع.
كما أن العولمة المصببببببببببببببرفية لا تعني أبدا التخلي عما هو قائم، وموجه إلى السببببببببببببببوق المحلية الوطنية، 

ية من الداخل إلى الخارج هذا مع الاحتفاظ ولكنها اكتسببببببببباب قوة دفع جديدة، والانتقال بتقديم الخدمة المصبببببببببرف
 2بالمركز الوطني بصورة أكثر فاعلية، وأكثر قدرة ونشاط، لضمان الامتداد، والتوسع.

 
 

                                                           
، ورقة بحث ة مقمة في الملتقى الدولي حول: -واقع وتحد ات –قتصاد ة ز دان محمد ودر س رش د، متطلبات اندماج البنوك الجزائر ة والتحولات الا 1

، كل ة العلو  الإنسان ة والاجتماع ة، جامعة حس بة بن بو علي، الشلف،  ومي -واقع وتحد ات–المنظومة المصرف ة الجزائر ة والتحولات الاقتصاد ة 

 .10، ص:2004د سمبر 15و 14

جامعة حسيبة  ،3 العدد إفريقيا،مجلة اقتصاديات شمال  ،-نظرة شمولية-العولمة وأثارها الاقتصادية على المصارف ،لعبد المنعم محمد الطيب حمد الني 2
 .13، 12:ص ص، 2005 ،الشلف ،بن بو علي
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 :أولا: أدار وتداعيات العولمة المالية علو الجهاز المصرفي
مو هور ونإن من التغيرات المصببببببببببببرفية التي عكسببببببببببببتها العولمة المالية على أداء، وأعمال البنوك هو ظ

كيانات مصبببببببببرفية جديدة، والتي تعتبر انقلابا واضبببببببببحا في عالم البنوك التي أصببببببببببحت تملك قدرة عالية على 
التأثير في شببكل، واتجاهات السببوق المصببرفي العالمي المتعاظم النمو، والمتسببارع في الانتشببار، والاتسبباع من 

شبببببببببباملة بعد تحرير الخدمات المالية، والمصببببببببببرفية خلال التواجد في كافة أنحاء العالم، والتحول نحو البنوك ال
الذي حتم إعادة هيكلة صببببببناعة الخدمات المصببببببرفية، والتزام البنوك بمقررات بازل للتصببببببدي للمخاطر المالية 

 التي تنتقل عدواها بفعل العولمة، والاندماج المصرفي، والمنافسة الحادة في السوق المصرفية. 
ت المصبببببرفية التي تسبببببعى دائما وراء تنويع مصبببببادر التمويل، وتعبئة وهي الكيانا البنوك الشكككاملة :  -1

اكبر قببدر ممكن من المببدخرات من كببافببة القطبباعببات، وتوظيف مواردهببا، وتفتح، وتمنح الائتمببان المصببببببببببببببرفي 
حيث ب لجميع القطاعات، كما تعمل على تقديم كافة الخدمات المتنوعة التي قد لا تسببببتند إلى رصببببيد مصببببرفي

ا بين وظائف البنوك التجارية التقليدية، ووظائف البنوك المتخصببببببببببببصببببببببببببة، وبنوك الاسببببببببببببتثمار نجدها تجمع م
فضببببببببلا عن أعمال التأمين بالإضببببببببافة إلى المشببببببببتقات المالية، والعقود المسببببببببتقبلية، وكافة الأدوات  1والأعمال

دارة المخاطر والشكل التالي يوضح الوظائف المتعددة للبنو   ك الشاملة. المستخدمة في الاستثمار، وا 
 ( وظائف البنوك الشاملة6الشكل)

 
 
 
 
 
 
 
 
 

دارتها، الدار الجامعية للنشكككر والطبع والتوزيع، الإسككككندرية،  المصكككدر: عبد المطلب عبد الحميد، البنوك الشكككاملة عملياتها وا 
   21، ص: 2000

 
 
 
 
 

                                                           
 .52 :ص ،2005 ،القاهرةالجامعية للنشر والطبع والتوزيع، الدار  لبنوك،العولمة واقتصاديات ا المطلب عبد الحميد، 1

 خدمات بنوك التجزئة 
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 وتتميز البنوك الشاملة بالخصائص التالية:  خصائص البنوك الشاملة:  -1-1
 ؛وع هيكلها المتكون من محفظة القروض والاستثمارات وذلك لتخفيض المخاطرتن  -
تطبيق الأساليب المعاصرة في إدارة أصولها وخصومها عن طريق توفيقها أسعار الفائدة لرفع العائد في   -

 ؛السوق 
  ؛العمل على تلبية احتياجات الشركات -
 1.الاستفادة من خبرات البنوك التجارية، والمتخصصة قطاعيا -

 2هذا بالإضافة إلى تمتعها بالخصائص الثلاث التالية:
 الماضية السنوات تطورا كبيرا خلال شهدت البنوك العالمية :للعملاء الخدمات من واسعة مجموعة -أ

هي ف المتقدمة، فقد كان لها دورا فعالا في دعم التنمية، والاستثمار البلدان في التصنيع عملية مع بالتوازي 
تميز فهي ت خصيصا لهم، واحد، ناهيك عن خدمات مصممة مصرف في شاملة مالية ولاحل للعملاء توفر

 ؛المتخصصة مقارنة بالبنوك التمويل تكاليف وانخفاض الائتمان بكبر حجم
 در منتحقيق أكبر ق على قادرة عالمية هي بنوك :الحقيقي والاقتصاد للعملاء التكاليف منخفضة -ب

ر هذه بفعل تقاسمها، فيتم تمري واتساع نشاطها وتخفيض التكاليف،الحجم،  وفورات خلال من الإيرادات
الفوائد إلى عملاء، ومستثمري البنوك الشاملة، في نهاية المطاف هذه الفوائد تقلل تكاليف التمويل بالنسبة 

 .للمجتمع ككل
 فعلى هاعمليات تنويع بفضل استقرارا أكثر تكون  أن إلى الشاملة تميل البنوك 3:أكبر مالي استقرار -ت

 الكبيرة الشاملة البنوك في المساهمين حقوق  على الضريبة بعد العوائد كانت ،2000 عام منذ المثال، سبيل
ة إلى امتلاكها بالإضاف أوسع، بتغطية كونها تتميز المتخصصة، البنوك في عليه كانت مما استقرارا، أكثر

 تحملها مكني التي لا للمخاطر كل تراكم دلعملائها، ورص المالي للوضع تمكنها من مراقبة أفضل تقنيات
 المالية.  الأسواق في

 حقوق  ىعل العائد أكثر استقرارا بعد مقارنة متوسط والشكل التالي يوضح أن البنوك الشاملة           
 –جارية البنوك الت-المساهمين للعينة المأخوذة، والتي تمثل مجموعة مختلفة من البنوك )البنوك الشاملة 

 وك الاستثمار(:بن
 
 
 
 

                                                           
 .54-51، ص2005المطلب عبد الحم د، العولمة واقتصاد ات البنوك، الدار الجامع ة للنشر والطبع والتوز ع، الاسكندر ة، عبد  1

DB Research  , Deutsche Bank AG  ,Universal banks: Optimal for clients and financial stability ,Jan Schildbach2

Frankfurt am Main, Germany,  November 20,  2012,  p: 1 
3 Jan Schildbach, Op.Cit, p: 16 
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 )%( والأمريكية الأوربية( متوسط العائد علو حقوق المساهمين لعينة من بعض البنوك 7الشكل)

 
Resource: Jan Schildbach, Universal banks: Optimal for clients and financial stability,  Deutsche Bank AG,  DB 

Research Frankfurt am Main, Germany,  November 20,  2012,  p: 1 

 ايجابيات ومزايا البنوك الشاملة:  -1-2
 1تتميز البنوك الشاملة بالكثير من المزايا نذكر منها:     

الوفورات في التكاليف وبوجه عام الاسبببببتفادة من الأقسببببام  وبالتالي تحقيقالعمل على أسببببباس الحجم الكبير  -
  ؛يةالإدارية العامة لخدمة الإدارات المصرفية الأساس

  ؛المخاطر الائتمانية ككل والاستثمارات وبالتالي تقليلالتنويع القطاعي لمحفظة القروض   -
  ؛مع التنويع القطاعي والاستثمارات المتفاعلالتنويع الجغرافي لمكونات محفظة القروض   -
 ؛للعملاء على اختلاف أنواعهم والمالية المقدمةالخدمات المصرفية  وتوسيع تشكيلةزيادة   -
التنسبببيق  الثانوية بسبببببب وكذلك الاحتياطاتحقيق الوفرات في إدارة الاحتياطات الأولية المسبببباندة للودائع ت  -

  ؛الواحد مصرفالقطاعي لاحتياجات السيولة داخل ال
جوة إدارة الف المثال:فيها على سبببببببيل  والمطلوبات بماممارسببببببة الأسبببببباليب المعاصببببببرة في إدارة الموجودات   -

  ؛والفارق الهامش 
ب إطار السببياسببة الاسببتثمارية للبنك إلى جان وبيعها فيإمكانية الدخول إلى الأسببواق المالية لشببراء الأسببهم   -

 .شراء السندات
 لشاملة أيضاا البنوك لعملائها، مزايا توفير إلى : بالإضافةعلاقة البنوك الشاملة بالاستقرار المالي -1-3

 2 القنوات أهمها: من عدد خلال من المالي الاستقرار في إيجابية مساهمة تساهم
هو  مما تنوعا لدي البنوك الشاملة أكثر الإيرادات والخصوم: إن هيكل والأصول الإيرادات تنويع  -أ

 من معين ءجز  في للخسائر أفضل تحمل الشاملة للبنوك تسمح قد والتي المتخصصة، علية في البنوك
 من ةمتنوع مجموعة أكبر تستثمر في نهالأ تقلبا، كما أنها أقل أصولها، بالإضافة إلى جودة السوق،

                                                           
 .02/12/2006، تار خ الاطلاع http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/posts/157497احمد الس د كردي، 1

2 Jan Schildbach, Op.Cit, p: 10-16.    

http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/posts/157497
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والشكل التالي يوضح قدرة البنوك الشاملة على تحقيق أكبر  والأسهم وغيرها الدين، وسندات القروض
 عائد مما يزيد ثقة المساهمين في البنك

 ( متوسط العائد علو حقوق المساهمين بعد الضريبة حسب نوع البنك8الشكل ) -ب

 
Resource: Jan Schildbach, Universal banks: Optimal for clients and financial stability, Deutsche Bank AG, DB 

Research Frankfurt am Main, Germany, November 20, 2012, p: 11. 

 أوروبا نم كل في الكبيرة البنوك من عينة من المسببببباهمين حقوق  على الضبببببريبة بعد العائد إلى بالنظر
 كبيرا لجميع المسببباهمين حقوق  على العائد متوسبببط كان ،2007 ومنذ الأزمة ة نجد انه خلالالمتحد والولايات

 هي املةالشببب البنوك إلا أن الفقاعة، بعد ما مرحلة في كانت لو كما تبدو فهي. البنوك من الثلاث المجموعات
 لخببدمبباتا مجببال في تلفببةالمخ العمببل دورات وأكثر اسببببببببببببببتقرارا بين التوازن، تحقيق على قببدرة أكثر الواقع في

 يتعلق يماف وخاصة هاما، دورا الذي يلعب التنويع المتخصصة، بسبب البنوك من المالية والأسواق المصرفية،
 والتعامل ،المالية والمؤسببسببات البنوك، لنموذج المميزة الخصببائص من بينها لعدة أسببباب المصببرفية بالصببناعة

 لأسواق(.ا المالية في الكامنة المخاطر )المخاطر مع
 كالبنو  مع مقارنة الشبببببببببببباملة المصببببببببببببرف: إن حجم البنوك صببببببببببببمود الكبيرة التي تدعم البنوك ربحية -ت

 المخاطر، رةإدا المنتجات، تطوير تكاليف بعض المعلومات، تقنية )تكاليف التكاليف المتخصبببببصبببببة بدمج
ي البنوك ف عمومببا وغيرهببا والتي تتميز بببأنهببا ثببابتببة الاقتصبببببببببببببببباديببة والبحوث التنظيمي الامتثببال تكبباليف

 الأعمال تحمل على قدرتها وبالتالي الشبباملة، البنوك من ربحية يعزز الأخرى  العوامل مع ثبات الشبباملة(،
 المالي. الاستقرار يزيد من بدوره والذي نطاقا، الأوسع الاقتصادية والظروف السلبية

 احدو  عمل نموذج يوجد نه لاا واضبح، بشبكل الأخيرة الأزمة البنوك: أظهرت أعمال نماذج في التنوع  -ث
 نفس يف كلها حقيقية خسببببببائر إلى تتحول ما نادرا الضببببببعف نقاط لكن. الكبيرة من المخاطر مأمن في هو

 البعض ون يك بينما معينة، بيئة في أفضببببل نحو على تعمل قد الأعمال نماذج بعض وبالتالي فإن الوقت،
   الأزمة. يتخبط في الآخر
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 ذات ة،الكبير  المؤسببببسببببات تحملها: عن طريق تتبع فشببببل يمكن لتي لاا مخاطر عن أفضببببلية الكشببببف  -ج
 المقبولة داخل القطاع المسببببببتويات المخاطرة الإجراءات المناسبببببببة كي لا تتجاوز النظامية، واتخاذ الأهمية
 . المالي

 مع تعاملال على قدرة أكثر الشبببباملة الودائع: البنوك إلى القروض تطابق لمشببببكلة عدم بكفاءة التعامل -ح
مما يدعم  المتخصببببببببببببصببببببببببببة، مثل البنوك مشبببببببببببباكل لديهم وليس الودائع، إلى القروض تطابق عدم حالات

 المصرفي ككل. النظام على الاستقرار المالي، وبالتالي
 صبببببصبببببةالمتخ بالبنوك مقارنة متعددة مزايا الشببببباملة البنوك: تملك البنوك لفشبببببل الحكومة دعم احتمال -خ

 لة، فضببلاالشببام تكامل بين البنوك لوجود المالية، وهذا الضببغوط أوقات وفي العادية، العمل بيئة في سببواء
د ق الاحترازية، الإجراءات كل من الرغم فعلى. المالي الذي ينعكس إيجابا على عملائها الاسببببببببببببببتقرار عن

 ماحالس الحكومة على السهل من يكون  لكن لن وجوده، تهدد عميقة أي بنك عالمي شامل من أزمة يعاني
  بشكل مستقل.يعمل  فشل مقارنة بأي بنك أخر استثماري بال للبنك

أصبببببببح اندماج المصببببببارف فيما بينها، أو تملك مصببببببارف أخرى ظاهرة عامة في  الاندماج المصككككرفي: -2
الدول المتقدمة ترتبط بمواكبة التطورات المتعلقة باتسببببباع الأسبببببواق، وتحررها من القيود، فقد شبببببهدت صبببببناعة 

 ، وتطورا في الخدمات التي تقدمها، وكذلك هياكلها وأحجامها.الخدمات المالية نموا كبيرا
الدمج المصببببرفي هو اتحاد بين مؤسببببسببببتين مصببببرفيتين، أو أكثر تحت "  :تعريف الاندماج المصكككرفي -2-1

إدارة واحدة وقد يؤدي الدمج إلى زوال كل المصببببارف المشبببباركة في العملية، وظهور مصببببرف جديد له صببببفة 
(، أو زوال أحد المصارف من الناحية القانونية، وضمه Consolidationق عليه )قانونية مستقلة وهو ما يطل

إلى المصبببببرف الدامج الذي يمتلك جميع حقوق المصبببببرف المدموج، ويلتزم بكافة التزاماته تجاه الغير وتسبببببمى 
(Merger(وقد يكون الدمج جزئيا من خلال تملك، أو اسبببببتحواذ )Acquisition احد ) المصبببببارف لحصبببببص

أو تتعداها إلى خارج  ،من أسببببببببببببببهم مصببببببببببببببرف أخر، ويمكن أن تتم عمليات الدمج داخل حدود الوطن مؤثرة
 1."الحدود

كما يعرف الاندماج المصرفي على انه العملية التي تؤدي إلى الاستحواذ على بنك، أو أكثر بواسطة مؤسسة 
زة، ن المؤسسة الدامجة أو الحائمصرفية ما، فيتخلى البنك المدمج عن ترخيصه، ويتخذ اسما جديدا، عادة يكو 

 وتضاف أصول، وخصوم البنك المدمج إلى أصول وخصوم البنك الدامج.
يحاول نه إف ،أفضبببلوباعتبار الاندماج المصبببرفي انتقال من وضبببع تنافسبببي معين إلى وضبببع تنافسبببي  
 2أهمها: أبعادعدة  تحقيق

   ؛ينالمزيد من الثقة والطمأنينة والأمان لدى العملاء والمتعامل  -

                                                           
 .2، ص:2010، سنة 45حسان خضر، الدمج المصرفي، مجلة جسر التنم ة، المعهد العربي للتخط ط، الكو ت، العدد  1
 .175ص:  ،2005 ،العدد الثاني ،مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا ،الاندماج المصرفي بين العولمة ومسؤولية اتخاذ القرار ،بركان زهية 2
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خلق وضببببع تنافسببببي أفضببببل للكيان المصببببرفي الجديد تزداد فيه القدرة التنافسببببية للبنك الجديد، وفرص   -
   ر؛الاستثما

إحلال كيان إداري جديد أكثر خبرة، ليؤدي وظائف البنك بدرجة أعلى من الكفاءة، والتي تسبببببمح للكيان  -
 المصرفي الجديد من كسب شخصية أكثر نضجا. 

 1 يحقق الاندماج المصرفي عدة مزايا أهمها: ج المصرفي:ايجابيات الاندما -2-2
إتاحة فرص أكبر لثبات وتنوع مصبببببببببببببببادر الودائع، مما يخفض تكلفة الحصببببببببببببببول على الأموال، ويزيد  -

   ؛الربحية ويتيح فرص أكبر لزيادة التسهيلات للعملاء
س فقط مية، ويأتي ذلك ليزيادة وتعزيز القدرة التنافسببببببية سببببببواء في السببببببوق المصببببببرفية المحلية، أو العال -

نتيجة امتلاك مزايا تنافسية أفضل قائمة على الوفرات الداخلية والخارجية، ولكن أيضا على امتلاك الكيان 
  ؛المصرفي المندمج القدرة على المزيد من الدقة في تنفيذ عملياته، والسرعة الفائقة في معاملاته

ع المشببببروعات الاقتصببببادية الكبيرة، التي لا يسببببتطي خلق كيانات مصببببرفية كبيرة تكون قادرة على تمويل -
 ؛تمويلها وجود قطاع مصرفي وحداته صغيرة الحجم

تدعيم قاعدة رأس المال وتقويتها، وهو ما يمكنها من مواكبة المعايير المصببببببببببببرفية الدولية خاصببببببببببببة في  -
   ؛مجالات معايير كفاية رأس المال، والرقابة المصرفية

 ؛التكاليف، وزيادة الإيرادات والأرباح تحقيق وفرات الحجم وتخفيض -
تخفيض المخاطر نظرا لما يتيحه الاندماج من قدرة البنك على تنويع نشبببباطاته بالإضببببافة إلى اسببببتفادته  -

  ؛من الإدارة الحديثة والمتطورة
زيادة قدرة البنك المندمج على تكوين احتياطات علنية وسببببببببببببببرية تدعم المركز المالي، وتحقيق الملاءة  -

رفيبة، ومعيبار كفبايبة رأس المبال، وترفع من قبدرتبه على مواجهبة الأزمبات، ببل وزيبادة القبدرة على المصبببببببببببببب
  ؛مواجهة المخاطر

أظهرت معظم الدراسببببات حول الآثار المترتبة عن عمليات الاندماج والتملك المصببببرفي في الولايات المتحدة،  
قيمة الأسهم، وأسعار الفائدة على الودائع أن والربح، و  2والتي شملت بشكل خاص الأثر على كفاءة التكاليف،

 الاندماج المصرفي ساعد على:
تحقيق انخفاض في التكاليف طبقا للتوقعات، أو أكثر في البنوك المندمجة، وزيادة كفاءة التكاليف في   -

  ؛بعض الحالات
   ؛تحسن نسبة العائد عل الموجودات في حالات كثيرة -

                                                           
فرع نقود  ،صاديةعلوم اقت شهادة الماجستيرمقدمة لنيل  مذكرة ،ييم كفاءة النظام المالي الجزائري ودوره في تمويل الاقتصادتق ،ابتسام ساعد-انظر الى:  1

 .53ص:  ،2009-2008 ،جامعة بسكرة ،وتمويل
 .202ص:  ،مرجع سابق ،فاطمة بوسالم -
 .170ص:  ،مرجع سابق ،العولمة واقتصاديات البنوك ،عبد المطلب عبد الحميد -

 .الإيرادات ىوالسن معدل التكاليف إلى الموجودات لم تقتصر الدراسة على مجرد تخفيض التكاليف بل تعني تح 2
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ك المندمجة تحسببببببببنا ملموسببببببببا مقارنة بمثيلاتها من البنوك التي لم شببببببببهدت كفاءة الربح لدى بعض البنو  -
 ؛تندمج

أما الأثر على قيمة الأسببببهم في السببببوق، فهي تتوقف أسبببباسببببا على ما إذا كانت مصبببباريف البنكين قبل  -
الاندماج عالية نسببببيا حيث يبلا العائد غير العادي أعلى مسبببتوياته في الاندماجات التي يتوقع لها فرصبببة 

   .خفيض النفقاتأكبر لت
أما دراسبببة أثر الاندماج على أسبببعار الفائدة فقد شبببملت أسبببعار ثلاثة أنواع من الودائع، وهي الحسبببابات 

، وشبببببببببهادات الإيداع لمدة ثلاثة أشبببببببببهر، وتوصبببببببببلت إلى أن أسبببببببببعار الفائدة قد –حسبببببببببابات الإيداع  –الجارية 
أنواع الودائع، حيث كانت أضبببعف بالنسببببة انخفضبببت في حالات الاندماج، كما تراوحت درجة الانخفاض بين 

 1للحسابات الجارية عنه في الحسابات الأخرى.
: تنطوي عملية الإدماج الكثير من المشاكل، والسلبيات مشاكل وسلبيات الاندماج المصرفي  -2-3

 لذا لابد من دراسببببببة وتقصببببببي لنتائج العملية قبل القيام بها بالإضببببببافة إلى دراسببببببة المحيط المالي، والمحيط
الذي تنشبببط فيه، وكذا الوضبببعية المالية لكل الأطراف التي تسبببعي للاندماج، ومن بين السبببلبيات والمشببباكل 

    2التي قد تتعرض لها ما يلي:
يؤدي الى تعميق مفهوم الاحتكار، الذي يعد من أخطر السببببببلبيات التي تواجهها عملية الاندماج، الامر  -

 المحلي؛ الذي يؤثر على مصالح المتعاملين في السوق 
في بعض الحالات دمج البنوك الضببببعيفة مع بنك قوي، يمكن ان يكون مصببببدر أزمات مالية، وخاصببببة  -

 ؛عند التسرع في عملية الدمج
 الاستغناء عن بعض الموظفين في المصارف المدمجة؛ -
 ؛صعوبة دمج الثقافات وأساليب العمل -
 من غياب دوافع التجديد، والتطويراحتكار عدد محدود من البنوك للسببببوق المصببببرفي، وما يترتب عليه  -

 ؛في الخدمات المصرفية، وتحديد أسعار الخدمات بصورة مبالا فيها
احتمالات فقدان العملاء الذين لا يرغبون في التعامل مع المصببببببارف الكبيرة ويفضببببببلون الصببببببغيرة منها  -

 يسهل حصولهم على الرعاية الشخصية، واعتبارهم من كبار العملاء.
شبببببببببببهد العالم عدة اندماجات مصبببببببببببرفية خلال دماج المصكككككككرفي العالمية والعربية: بعض تجارب الان -2-4

العقدين الماضببيين للاسببتفادة من مزايا الاندماج، ومواجهة مخاطر العولمة المالية، والأزمات بعد دخول معظم 
والخدمي  يالاقتصاديات في تكتلات، أو تكامل، أو انضمام إلى منظمات تدعوا لتحرير التجارة بنوعيها السلع
 وحتى المالي والجدول التالي يبين بعض حالات الاندماج المصرفي في بعض الدول المتقدمة. 

                                                           
 .12، 11ص:  ص ،مرجع سابق ،رحسان خض 1
جامعة  ،1، العدد 31نزار قنوع وآخرون، الاندماج المصرفي وضرورات  في العال  العربي، مجلة تشر ن للبحوث والدراسات العلم ة، المجلد  2

 .11، ص:2009تشر ن، سور ا، 
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 (: بعض حالات الاندماج المصرفي في بعض الدوا المتقدمة2الجدوا )
 عبر الحدود أسيا أوربا الولايات المتحدة الأمريكية

 Cityاندماج سيتي بنك )
Bank مع شركة )

(للتأمين مما Travelersترافلوز)
ترتب عليه تكوين شركة سيتي 

 (City Group)غروب 

سويسرا: اندماج بنك اوف 
 Bank ofسويتزرلاند )
switzerland مع سويس )
 swiss Bankكوربوريشن )

Corportation) 

 اتحاد بنك داي ايتشي كانغيو
(Dai-Ichi kangyo Ltd )

والبنك الصناعي الياباني 
(Industrial Bank of 

Japan( وبنك فوجي )Fuji 
Bank لتصل موجوداتهم )
تريليون دولار  1.27مجتمعة 

 امريكي

اندماج شركة بانكرز ترست 
 Bankers Trustنيويورك )

New York 
Corporation في أكبر )

البنوك الألمانية بنك دويتش 
 Deutscheالألماني )

Bank لتصل موجوداته )
مليار  865المشتركة الى 
 دولار

 Nationsز بنك )اندماج نيشن
Bank مع بنك اوف أمريكا )

(Bank of America لكون )
بنك اوف أمريكا الجديد الذي 
أصبح لديه أكبر شركة فروع في 
أمريكا وأكبر ثاني مؤسسة مالية 

 خاصة في امريكا

فرنسا: تملك بنك الائتمان 
( Credit Agricoleالزراعي )

وهو ثاني اكبر البنوك التجارية 
 في فرنسا لبنك

( الذي Indo Suezاندوسويز)
 كان بنكا استثماريا

الشركة البريطانية القابضة  
(HSBC Holding مع )
(Republik New York 

Bank لتتجاوز موجوداته )
 مليار دولار 535

اندماج كميكال بنك 
(Chemical Bank مع تشيز )

 Chaseمنهاتن )
Manhatten Bank وكان )

الأخير سبق له تملك 
بنك مما جعل مانيومكسرز 

البنك الجديد ثالث البنوك 
الأمريكية حجمامن حيث 
 الرسملة والموجودات

هولندا: اندماج بنكي أي بي إن 
(ABN(وآمرو )Amro )

ليصبح بنكا واحدا له دور 
 مشهود في الأسواق العالمية

التحالف بين سيتي غروب  
الأمريكية مع بنك نكو 

( Nikko Bank)الياباني 
للشركة الذي فتح المجال 

الأمريكية التوغل لأول مرة في 
 السوق الياباني.

، ص: 2010، 45حسككان خضككر، الدمج المصككرفي، مجلة جسككر التنمية، المعهد العربي للتخطيط، الكويت، العدد  المصككدر:
15. 

في حين لا تزال عمليات الدمج، والتملك في القطاع المصبببرفي العربي متواضبببعة سبببواء في عددها )باسبببتثناء  
حالة في التسبببعينيات فإنه لم  4000ان( أو في قيمتها ففي حين فاق عدد حالات الدمج، والتملك في العالم لبن

حالة في الدول العربية كان نصبببببببفها تقريبا في لبنان، والجدول التالي يبين بعض حالات الاندماج  30يتجاوز 
 المصرفي في الدول العربية 
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 صرفي في بعض الدوا العربية(: بعض حالات الاندماج الم3الجدوا )
 بعد الدمج  قبل الدمج

حقوق  المرتبة اسم المصرف
 المساهمين

تاريخ  الموجودات
 الدمج

حقوق  المرتبة اسم المصرف
 المساهمين

 الموجودات

 بنك الخليج الدولي
 البنك السعودي العالمي

17 
- 

731 
377 

10.209 
4.948 

 افريل
1999 

 بنك الخليج
 الدولي

88 1.138 15.679 

 البنك السعودي الأمريكي
 البنك السعودي المتحد

6 
11 

1.302 
847 

13.327 
7.294 

 يوليو
1999 

 البنك السعودي
 الألماني

2 2.202 20.548 

 مصرف فيصل الإسلامي
للاستثمار  الإسلاميةالشركة 

 الخليجي

69 
- 

 بنك البحرين يونيو 1.092 135
 التجاري 

53 256 1.316 

 البنك الأهلي التجاري 
 بنك الكويت المتحد
 بنك البحرين التجاري 

66 
- 
- 

 127 
207 

866 
2.562 

 البنك الأهلي
 المتحد

35 385 33.512 

 الشركة التونسية للبنك
 بنك التنمية للاقتصاد التونسي
 البنك القومي للتنمية السياحية

66 
- 
- 

 سبتمبر 1.931 142
2000 

 الشركة التونسية
 للبنك

50 274 2.619 

 بنك مسقط
 نك عمان التجاري ب

 بنك عمان الصناعي

65 
57 
- 

144 
189 

1.942 
1.335 

2000 
 

2001 

 3.477 259 52 بنك مسقط
 

3.810 
، ص: 2010، 45حسككان خضككر، الدمج المصككرفي، مجلة جسككر التنمية، المعهد العربي للتخطيط، الكويت، العدد  المصككدر:

15. 
ي بين البنك الوطني العماني، وبنك مسببببقط كما حدثت في سببببلطنة عمان حالة واحدة للاندماج المصببببرف

 1بين البنك الإماراتي الدولي والبنك الوطني لدبي. 2007ونتج عنه البنك الوطني العماني، واندماج أخر في 
يعتبر من بين الانعكاسببببات، والتغيرات التي أحدثتها العولمة على الجهاز خوصكككصكككة البنوك: والذي   -3

لزام الدول المنضببببببببمة لها بفتح أسببببببببواقها المالية، المصببببببببرفي بعد اتفاقية تحرير الخدم ات المصببببببببرفية والمالية وا 
والبنوك والخدمات المالية عموما، والسببببببببببماح بملكية أجنبية في رؤوس الأموال البنوك المحلية، وتطبيق لبرامج 

 الإصلاح والخصخصة التدريجي.
ء من  رأس مال تلك البنوك خوصبببصبببة البنوك العمومية تعني توسبببيع قاعدة الملكية من خلال طرح جز 

للبيع والتداول في بورصببببببببة الأوراق المالية والتدرج بخلق بيئة تنافسببببببببية في السببببببببوق، وتحقيق كفاءة أكبر لتلك 
البنوك في ظل العولمة بحيث يقوم صببباحب القرار باختيار البنك المراد خوصبببصبببته لسببببب، أو لآخر، ثم يقوم 

أصببوله، وخصببومه، وا عادة هيكلته، وتأهيله لعملية الخوصببصببة على بطرح أسببهم هذا البنك للاكتتاب بعد تقيم 

                                                           
 .207ص:  ،مرجع سابق ،فاطمة بوسالم 1
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أن تحتفظ الحكومببة بملكيببة جزء كبير من رأس مببال هببذا البنببك كمرحلببة أولى، تم تزداد نسبببببببببببببببببة البيع للقطبباع 
 الخاص تدريجيا مع الأخذ بعين الاعتبار الطاقة  الاستيعابية لسوق المال.

صبصبة البنوك هي مواجهة التحديات، والمتغيرات التي من أهم أسبباب خو  أسباب خوصصة البنوك:  -3-1
 1تواجه العمل في ظل العولمة مثل:

تغيير طبيعة النشاط المصرفي بظهور أنشطة جديدة في إطار ما يسمى بالبنوك الشاملة، وتراجع أهمية  -
  ؛الخدمات المصرفية التقليدية

ة، وحتى من طرف مؤسبببسبببات غير المنافسبببة المتزايدة التي تعرفها البنوك من طرف مؤسبببسبببات مصبببرفي -
 ؛مصرفية

الاتجاه المتزايد من الأفراد إلى تحويل مدخراتهم في البنوك إلى أدوات استثمار في أسواق المال، أو من  -
 ؛خلال صناديق استثمار التابعة للبنوك أو الشركات

       2.توسع ظاهرة التكتل، والاندماج المصرفي لتكوين كيانات مصرفية عملاقة البنوك -
حتى تحقق خوصبببصبببة البنوك أهدافها، ولا تكون سبببببا مباشبببرا في التأثير السبببلبي على اسبببتقرار القطاع 

 الحقيقي، والمالي يجب توفر بعض الشروط منها:
 ؛أن تكون الخوصصة جزئيا، وتدريجيا بمعنى عدم الخروج المفاجئ من القطاع العام -
 المحلية؛ عدم السماح لحدوث سيطرة من طرف الأجانب على البنوك -
تأكيد اسبببتقلالية البنك المركزي، وزيادة قوته، وسبببيطرته، وفاعليته دون أن تخل الخوصبببصبببة ضبببروريات  -

  ؛الرقابة على المؤسسات المصرفية والمالية
تفعيل نظام التأمين على الودائع بما يزيد من قدرة البنوك على المنافسبببببببببببببببة، وتحقيق الأرباح، ومواجهة  -

  ؛ادة ثقة المودعين للجهاز المصرفي ككلالمخاطر بالإضافة إلى زي
ضببببببرورة احتفاظ البنك المركزي باحتياطات مرتفعة من النقد الأجنبي لمواجهة أي صببببببدمات، أو أزمات  -

 ؛في سعر الصرف، وتلبية احتياجات البنوك من النقد الأجنبي
لعالمية، ورات اتطوير الجهاز المصببببرفي، واسببببتخدام أحدث التقنيات المصببببرفية الجديدة لمسببببايرة التط  -

 ؛والتكيف مع العولمة
تنمية، وتطوير سببببببببببببببوق رأس المال، وجعله قوي حتى لا تتشببببببببببببببكل مشببببببببببببببباكل أثناء القيام بعمليات   -

 الخوصصة.
                                                           

دة             مقدمة لنيل شبببهاطروحة أ ،الاقتصببباد دراسبببة اسبببتشبببرافية لحالة الجزائر على دماجها وأثرهماخوصبببصبببة البنوك العمومية وان ،حوحو سبببعاد    -انظر:  1
 .33 :ص ،-2013 2012 ، الجزائر،بسكرة محمد خيضر، جامعةوالتجارية وعلوم التسيير،  ، كلية العلوم الاقتصاديةفرع: اقتصاد ،راهو دكت

 .221عبد المطلب عبد الحم د، مرجع سابق، ص  -

 
 



 الفصل الأوا                                               الإطار النظري للنظام المالي وتحديات العولمة    

47 
 

 1من أهم الأهداف المراد تحقيقها من خوصصة البنوك:   
  ؛تعميق المنافسة في السوق المصرفية، وتحسين الأداء المصرفي  -
 ؛لية، وتوسيع قاعدة الملكيةتنشيط سوق الأوراق الما -
 ؛تحديث الإدارة، وزيادة أداء الخدمات المصرفية  -
 ؛إدارة أفضل للسياسة النقدية باستخدام الطرق غير المباشرة للسياسة النقدية  -
 ؛جذب الاستثمار الخارجي المباشر، وغير المباشر  -
 سواق العالمية.الحصول على التكنولوجية، والمعارف الحديثة اللازمة للمنافسة في الأ  -
بالرغم من المزايا التي تجنى من الخوصببببببببببصببببببببببة هناك عدة عيوب  سككككككلبيات خوصككككككصككككككة البنوك:  -3-2

 2 لخوصصة البنوك أهمها:
 ؛تحقيق الكفاءة، وتخفيض التكاليف قد يؤدي إلى مشاكل مثل تخفيض العمل )ضغوط اجتماعية( -
 ؛قتصاديةمشكلة التدخل الأجنبي في شؤون المشروعات المحلية، والأنشطة الا -
قد تلجأ البنوك المخوصببببصببببة، أو الخاصببببة إلى الرفع من أسببببعار الفائدة اتجاه العملاء المودعين لزيادة  -

 هامش الربح.
 :وتظهر عولمة أسواق رأس المال فيدانيا: عولمة أسواق رأس الماا: 

 نظام الماليلقد تم ربط العديد من الأسبببببببببببواق المالية للدول النامية بال تنامي دور الأسكككككككواق الناشكككككككئة: -1
العالمي، مما سبببببهل انتقال رؤوس أموال معتبرة إلى هذه الدول، لاسبببببيما أسبببببواق جنوب شبببببرق أسبببببيا، وأسبببببواق 
أمريكا اللاتينية، فالأفراد، و المؤسببببببببببسببببببببببات في تلك الدول يقومون بمختلف العمليات المالية، قرض واقتراض، 

 زانية مؤسببببسبببباتهم المالية، والبنكية تحتوي علىشببببراء وبيع الأسببببهم والسببببندات، والعملات الأجنبية، حتى أن مي
هذه الدول تبرز كقطب اقتصببببببادي، ومالي، له وزنه في  تأصببببببول وخصببببببوم مقومة بعملات أجنبية، فأصبببببببح

النظام المالي العالمي، ولقد سبببببببباعد التطور التكنولوجي في وسببببببببائل الاتصببببببببال الحديثة داخل هذه الدول على 
لدول جنوب شببببببرق آسببببببيا، وأمريكا اللاتينية، وبدرجة أقل في دول شببببببرق  الإسببببببراع في عولمة الأسببببببواق المالية

 أوروبا ودول الشرق الأوسط.
 –مدير المحافظ الاسبببببببتثمارية من مؤسبببببببسبببببببة )دبل لاين  تصبببببببريحوبعد  ،الآونة الأخيرة اتضبببببببح فيلقد 

Double Line ل ذات (، جيف شببببببببببببببيرمببان، أن معببدلات النمو الكبيرة في العببالم لم تعببد تببأتي فقط من الببدو
 ين بعد فلم يعد بمقدور المستثمر  ،الاقتصاديات المتقدمة، كالولايات المتحدة الأمريكية، بل من الأسواق النامية

 
 

                                                           
 .38ص:  ،مرجع سابق ،سعاد حوحو 1
 .70ص:  ،سابقالمرجع ال 2
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 1الآن، الاستمرار في تجاهل مثل هذه الأسواق الناشئة، وذلك للأسباب الرئيسية التالية:
 30فمنذ أقل من  جمالي العالمي:من الناتج المحلي الإ ٪50قريبا أكثر من تتمثّل الأسبببواق الناشبببئة  -أ

لكن ومنذ أوائل  ،عاماً مضبببببببببببببببت، هيمنت الاقتصببببببببببببببباديات المتقدمة على الناتج المحلي الإجمالي العالمي
بدأت الأنظمة الاقتصببببادية الكبيرة بالتراجع إلى الوراء، مفسببببحة المجال أمام غيرها من الأسببببواق  اتيالتسببببعين

لدولي، فمن المتوقع أن يتجاوز الناتج الاقتصبببببادي للدول النامية ناتج النامية. ووفقاً لتقديرات صبببببندوق النقد ا
فليس من الحكمة للمسببببببببببببببتثمرين تجاهل الدول التي تولّد أكثر من نصببببببببببببببف الناتج  وبالتالي ،الدول المتقدمة

 ؛الاقتصادي العالمي

 لمي:من معدلات النمو العا %50تعتبر الدول النامية والأسببببواق الناشببببئة مسببببؤولة عن أكثر من  -ب
إن السببببببببب وراء تراجع أداء الاقتصببببببباديات الكبرى أمام الأسبببببببواق الناشبببببببئة هو بسبببببببيط جداً. فمعدلات النمو 

وليس من الحكمة كمسبببببببتثمر في الأسبببببببهم أن يتجاهل المرء الاسبببببببتثمار في ، المرتفعة تحدث في هذه البلدان
 ؛ثل هذه الأسواقالأسواق النامية، فمن المرجح أن ترتفع أسعار الأسهم بصورة مطردة في م

اديات لقد تزايدت مديونية الاقتصببب: تتمتع الأسبببواق الناشبببئة في الدول النامية بأقل معدلات للديون  -ت
المتقدمة بصببببورة كبيرة في الثلاثين عاماً الماضببببية. فمعدل عبء المديونية الحالي في هذه الدول يصببببل إلى 

ه العديد من البلدان المتقدمة تفقد السببببببببببببببيطرة وفي الوقت الذي بدأت في، من الناتج الإجمالي المحلي 110%
فمعدل عبء الدين  ،على مواردها الاقتصبببببببببادية، يبدو أن الأمور تتحسبببببببببن بشبببببببببكل ملحوظ في الدول النامية

من مجمل الناتج المحلي، وهو في انخفاض  %35الحالي في البلدان النامية والأسبببببببواق الناشبببببببئة لا يتجاوز 
واسببببببببعاً لزيادة الاسببببببببتهلاك في مثل هذه الدول، الأمر الذي يشببببببببير إلى  مسببببببببتمر، مما يعني أن هناك مجالاً 

 مستويات نمو مستقبلية واعدة.
 أهم الأسواق الناشئة في العالم (:4)الجدوا رقم 

 الشرق الأوسط إفريقيا أوروبا جنوب أسيا شرق أسيا أمريكا اللاتينية
 يلإسرائ جنوب إفريقيا روسيا الهند الصين الشعبية الأرجنتين
 مصر نيجيريا المجر إندونيسيا كوريا الجنوبية البرازيل
  تونس بولونيا ماليزيا الفلبين يالشيل
   جمهورية التشيك باكستان تايوان اكولومبي
   اليونان الأردن سيريلنكا المكسيك
   فنزويلا  دتايلان البيرو

ي ورقة بحدية مقدمة ف علو أداء الأسواق المالية الناشئة، ها: ساعد مرابط وأسماء بلميهوب، العولمة المالية وتأدير رالمصد
لية ك، -والدوا الناميةحالة الجزائر  دراسة-والمؤسساتسياسات التمويل وأدرها علو الاقتصاديات  :الملتقو الدولي حوا
 .12، ص:2006نوفمبر 22و 21والتسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، يوميالعلوم الاقتصادية 

                                                           
 .09/02/2016، تار خ الاطلاع  http://www.forbesmiddleeast.com/news/read/articleid/3083#موقع فوربس،  1

 

http://www.forbesmiddleeast.com/news/read/articleid/3083
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 العولمة المالية علو الأسواق الناشئة: مخاطر-1-2
أزمات،  نم هوما أحدثت ،العولمة المالية نوالمشببببببببببببببكلات التي نجمت ع ،في ضببببببببببببببوء تزايد المخاطر 

، وتزايد حدة تأثيرها على الدول النامية منطقة لأخرى  نوم ،د إلى آخرلب نذه الأزمات مه انتشبببببببببببباروسببببببببببببرعة 
 :جهها الدول النامية في ظل العولمة المالية ما يليبشكل خاص فان أهم وأبرز المخاطر التي توا

انسياب رؤوس  موبسرعة شديدة حجب متعاظب :بات الفجائية لرأس الماالالمخاطر الناجمة عن التق  -أ
 280ي ل حجبم هذا الانسياب إلى حوالوص 1997 مففي عا ،الخاصة، إلى البلاد النامية ةل الأجنبيالأموا

ق القروض من البنوك التجارية النصيب النسبي لتدف نكا 1997-1990ة المدل خلاو يار دولار أمريكي، لم
ل الأجنبية الخاصة التي تدفقت ة انسياب رؤوس الأموالجم نم %10 الخاصة )دولية النشاط (لا يزيد عن

ا ب، بينمذا الانسياهث مجموع لحوالي ث هنصيب نفقد كا ،أما الاستثمار في الحافظة المالية، لادإلى هذه الب
   1بف هذا الانسياى حوالي نصل نصيب الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلوص

على سبيل المثال خرجت من الأسواق الصاعدة تدفقات رأسمالية تقدر بنحو  2013"بينما في سنة 
 "20142مليار دولار في العام  48مليار دولار مقارنة بتدفقات صافية داخلة  531

 3:اهدول منلى الاقتصاد الوطني للبية عللآثار والانعكاسات السا نفي حدوث كثير ممما تسبب 
ق الاسببببببتثمارات قصببببببيرة الأجل للداخل بكميات كبيرة وبشببببببكل مفاجئ، فإنها تزيد من عدم عندما تتدف  -

 :ي، إذ غالبا ما يحدثلر الاقتصاد الكاستقرا
اد من الواردات، فيزدف العملة الوطنية، الأمر الذي يضببببر بالصببببادرات، ويزيد ارتفاع في سببببعر صببببر   -
 ؛التجاري  ني الميزاالعجز ف

 ؛ةل، وبالذات الأراضي والعقارات، والأصول المالية، وبسرعة شديدارتفاع أسعار الأصو   -

 ؛مبل التضخزيادة معد  -

 .ك المحليلاهزيادة الاست  -

 :ىلك الاستثمارات على نحو مفاجئ في شكل كبير فإنها غالبا ما تؤدي إلأما عندما تخرج ت 
 ؛ةف العملة الوطنيانخفاض سعر صر   -

 ؛ةل العقارية والماليور أسعار الأصو هتد  -

 ؛ور معدلات الربحهبوط الأسعار وتده  -

 ؛المدفوعات نتزايد العجز في ميزا  -

 ؛يق المحلالأجانب في السو  نثقة المستثمري نفقدا  -

                                                           
ها على ربرودي نع مة وبلعربي عبد القادر، ت ار عولمة الأسواق الى ا ن ...؟، ورقة بحث ة مقدمة في الملتقى الدولي حول: س اسات التمو ل وتأث  1

 .8، ص: 2006نوفمبر، 22و 21، جامعة بسكرة،  ومي -سة حالة الجزائر والدول النام ةدرا –الاقتصاد ات والمؤسسات 
 .3، ص. 2016فبرا ر  4روبرت اور، دور الأسواق الصاعدة في الشراكة العالم ة الجد دة من اجل النمو، البنك الدولي،  2
 .8برودي نع مة وبلعربي عبد القادر، مرجع سابق، ص: 3
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ع عن سبببببببعر صبببببببرف ف الاحتياطات الدولية للبلد، وخاصبببببببة إذا حاول البنك المركزي أن يدافاسبببببببتنزا  -
 .ةلور قيمة العمهة الوطنية مع وجود ضغوط قوية لتدالعمل

تسببببب التدفقات الخارجة ضبببغوطا على أسبببواق الأصبببول المحلية مما يسبببفر على تداعيات واسبببعة على 
  1أوضاع التمويل المحلية

ق عولمة الأسببببببببوا نع مأخطر ما نجبببببببببببببببببببببب نم: مخاطر هروب الأمواا الوطنية إلو الخارج -ب
بلاد النامية، هو تدويل مدخراتها الوطنية، حيث أصبببببببببح يفضببببببببل اسببببببببتثمارها خارج حدودها الداخلية، المالية لل

فبالرغم من تشبببببببببببجيعها للاسبببببببببببتثمار الأجنبي، الا انه واسبببببببببببتنادا العولمة المالية، سبببببببببببمحت لمدخراتها بالخروج 
ى الى اسبببتفحال آثارها للاسبببتثمار في الخارج، وا عطاء ظاهرة هروب رؤوس الأموال مشبببروعية، وحرية، مما أد

 2 خاصة على ميزان المدفوعات.

بعد موجة التحرير المالي المحلي والدولي ):غسكككككيل الأمواا)مخاطر دخوا الأمواا القذرة  -ت
غير مشببببروعة وحرية دخول وخروج الأموال  لتعرضببببت العديد من الدول النامية إلى موجات من دخول الأموا

محلي أمام المسببببتثمرين الأجانب انفتحت أمام ذلك قنوات أخرى لغسببببيل عبر الحدود الوطنية وانفتاح السببببوق ال
 الأموال

 3:لغسيل الأموال على الاقتصاد الكلي ومتغيراته نذكر ةومن بين الآثار السلبي
 ؛انتشار الفساد الإداري في النظام المصرفي -
 ؛هيبة الدولة وتشجيع التهرب من تنفيذ القوانين إضعاف -
 ؛بكافة أشكالها الاقتصادية والاجتماعيةانتشار وتوسع الجريمة  -
 ؛فقدان الثقة في السوق المحلي -
 ؛تحويل اتجاه المستثمرين إلى نشاطات إجرامية بأرباح مرتفعة -
 التهرب الضريبي من دخول الأموال المغسولة وخسارة في الإيرادات العامة للدولة. -

ليبة، هو تلبك الأزمبات ل أحبد أهم مخباطر العولمبة المبالعب :مخاطر تعرض البنوك لذزمات -ث
ل إجراء عملية التحرير المالي المحلي والدولي، أو بعد ء خلاالقوية التي يتعرض لها الجهاز المصبببببرفي، سبببببوا
-1980ة ل الفتر خلا ه، إلى أن1996م عا ن وآخرو  Lindgren إتمام هذه العملية، فقد أشببببببببارت دراسببببببببة لبببببببببببببببببببببب

رفي ك أزمات في الجهاز المصببببناهحدثت حيث لمالية، ا قوة دفع العولمة اهي الفترة التي تعاظمت فيهو 1996
بنوك لالأزمات المعاصببببرة لن ى ما يبدو ألوع ،د الدوليفيما لا يقل عن ثلث الدول الأعضبببباء في صببببندوق النق

 نز المصرفي إبااهى الجلد التي كانت مفروضة عأكدت الصلة الوثيقة بينها وبين العولمة المالية، فإلغاء القيو 

                                                           
 .7، ص: 2012في عمق الخطر، صندوق النقد الدولي، واشنطن،  نا ر  2012لمالي العالمي، مستجدات الأسواق في  نا ر تقر ر الاستقرار ا 1
اد ة، قتصبو عبد الله علي، أثر الأسواق المال ة على استقرار أسعار الصرف في الدول النام ة، أطروحة مقدمة لن ل شهادة الدكتوراه في العلو  الا 2

 .173، ص: 2014-2013ر، بسكرة، الجزائر، جامعة محمد خ ض
، ورقة بحث ة مقدمة في الملتقى الدولي حول: س اسات التمو ل العولمة المال ة وأثارها على اقتصاد ات الدول النام ةعبد الوهاب رم دي وسماي علي،  3

 .10، ص: 2006نوفمبر، 22و 21سكرة،  ومي ، جامعة ب-دراسة حالة الجزائر والدول النام ة –وتأث رها على الاقتصاد ات والمؤسسات 
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خاصببببببة في ضببببببوء و ت سببببببيئة بالنسبببببببة للإقراض، ك لاتخاذ قرارابنو ليئ الفرصببببببة لهلمالي كثيرا ما تفترة الكبح ا
ر لك تجدكذ .يك لمخاطر الإعسبببببببببببببببار المالذه البنو هغياب الخبرة وقواعد التحوط الكافية الأمر الذي عرض 

 ،يللمالي الداخا التحرير ياتلعم الإشببارة إلى أن البنوك كثيرا ما تسببتخدم الحريات المالية الجديدة التي خلقتها
سعر  نكبير م ف في الإقراض الخارجي، وخاصة إذا كان سعر الفائدة الخارجي أقل بفارق والدولي، لكي تسر 

ك ني البنو تعا ف ثابت، وتسبببتخدم ذلك في تمويل قروضبببها المحلية، وسبببوفويسبببود سبببعر صبببر  ،يلالفائدة المح
 1 .ة الوطنيةلالعمفي قيمة من مصاعب مالية شديدة حينما يحدث تخفيض 

ف إلى ذلك أنه في جو التحرر المالي كثيرا ما تسببببببرف البنوك في منح الائتمان للقطاع الخاص أضبببببب  
ى الأخص في فترات الرواج الاقتصبببببببببببادي المصبببببببببببحوبة لوع ،ضبببببببببببمانات كافية، وبالذات لقطاع العقارات دون 

تمويل أصببول ل لموارد مالية قصببيرة الأج متسببتخد ال الأجنبية من الخارج، كثيرا مابتدفقات كبيرة لرؤوس الأمو 
 .والسيولة ،والإعسار ن،ا عرضة لمشكلات مخاطر الائتمالهمما يجع طويلة الأجل،

بالتالي فان ارتباط الاقتصبببباديات النامية بالأسببببواق المالية الخارجية من شببببأنه ان يؤدي في حالة       
 ير وبسرعة على بقية الدول الأخرى المرتبطةحدوث أزمات اقتصادية في احدى الدول الكبرى الى التأث

 2مثلا(. 2008الرهن العقاري -1997تايلندا)بها 
سبببببببباهمت إجراءات التحرير المالي، وثبات : مخاطر التعرض لهجمات المضكككككاربة المدمرة -ج

أسبببببعار الصبببببرف المحلية، وجود متزايد لزيادة حجم الدين الخارجي، وارتفاع معدلات خدمته، في 
المناسب لمزاولة المضاربين أعمالهم، وجنيهم الأرباح السريعة، فزاد نسق المضاربة تهيئة المناخ 

التي كانت نتائجها شببببببببببببببديدة، على الدول النامية التي حدثت فيها، مما أدى الى انخفاض قيمة 
العملة الوطنية، وارتفاع المسببببببتوى العام للأسببببببعار، ومعدلات التضببببببخم، واسببببببتنزاف الاحتياطات 

  3ب كبير لرؤوس الأموال، وبالتالي ثقة المستثمرين في الأسواق.الدولية، وهرو 
 :عولمة أسواق الأوراق المالية  -2

  4التالية:يمكن تلخيص مظاهر عولمة أسواق الأوراق المالية في النقاط 
 ؛الترابط بين البورصات  -
 ؛عولمة الأسهم والسندات  -

 .ق الماليةالدور المتزايد لتكنولوجيات المعلومات في عولمة الأسوا  -

                                                           
 .7نب ل حمادي، مرجع سابق، ص:  1
، 2002، جامعة منتوري، قسنط نة، الجزائر، جوان 17احمد بوراس، العولمة والأسواق المال ة في الدول النام ة، مجلة العلو  الإنسان ة، العدد  2

 .30ص:
 .29رشا  كه نة، مرجع سابق، ص:  3
 ،واقالأسببب مالية تخصبببص ،مقدمة لنيل شبببهادة الماجسبببتير مذكرة ،أثر الأزمة المالية العالمية على أداء الأسبببواق المالية العربية ،جاجمحمد الهاشبببمي ح 4

 .65-64ص ص  ،2011/2012، الجزائر،ورقلة ،جامعة قاصدي مرباح ،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
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تحاول البورصببببات توسببببيع نطاق التداول وتنويع الأوراق المالية بغرض : الترابط بين البورصكككات-2-2
تخفيض المخاطر عن طريق الربط والتشبببببببابك، ويمكن الربط بين البورصبببببببات بأسببببببباليب وآليات مختلفة 

 1:منها على سبيل المثال ما يلي
ت بالوسطاء الماليين في حالة وجود عدد من يمكن ربط البورصاو  :الربط بالوسطاء الماليين -2-3

ا في ربط يلعبون دورا هام بها ومسببجلين ،البورصببات العالمية يسببمح لهم بالتعامل في البورصببات ممثلي
 ؛العملات بين أكثر منن دولةو أسواق الأسهم والسندات 

: يقتضبببببببببي ذلك وجود شببببببببببكة من الحواسبببببببببب الالكترونية في الربط الحاسككككككوبي للبورصككككككات -2-4
وشببببببببكة الهاتف، ويمكن أيضبببببببا ربط تلك البورصبببببببات  ،رصبببببببات يتم الربط بينها عن طريق الانترنتالبو 

أو لعدد من السببببببباعات اليومية، فمثلا توحد شببببببببكات  ،بشببببببببكات معلومات دول أخرى بصبببببببفة مسبببببببتمرة
 وفرانكفورت؛ ،وبورصة باريس ،معلومات بريطانية يمكن الربط من خلالها بين بورصة لندن

: يمكن الربط بين البورصات الدولية بشكل غير مباشر عن ات المالية العالميةالربط بالشرك  -2-5
 والفروع في الدول والمراكز المالية؛ ،طريق الشركات المالية العالمية ذات المكاتب

: من خلال بناء محفظة الاسبببببببببببتثمار الدولية ذات الأوراق الربط بمحفظة الاسكككككككتدمار الدولية -2-6
دولية شببركات الاسببتثمار الو  ،تعتمد الشببركات المتعددة الجنسببيات، و لجنسببياتوالعملات متعددة ا ،المالية

 ،المخاطر، أسبببببعار الصبببببرف ،على هذا النموذج لتوفير المعلومات بصبببببفة مسبببببتمرة عن الأوراق المالية
 وأقل مخاطرة مشتركة؛ ،وتغيير مكونات محفظة الاستثمار لضمان أعلى عائد

ريق توحيد السياسات المالية بين البورصات من حيث ذلك عن طو  :الربط بالسياسات المالية -2-7
وشروط  ،وقوانين شركات المساهمة العامة ،وسياسات الاستثمار ،والإقراض المالية ،سياسات الاقتراض

 .تسجيل الأوراق المالية فيها
 :عولمة الأسهم والسندات  -3

 لان الهدف من ذلك البحث عن أفضوك ،وبداية الثمانينات ،ية السبعيناتي نهابدأت عولمة أسواق السندات ف
ى الدولي المسبببببتو  ا علىتهبإصبببببدارها سبببببندا ،خلق فرص كبيرة للمؤسبببببسبببببات ما سببببباهم فيوبأقل تكلفة،  ،تمويل

حيث ارتفع مثلا حجم إصبببببببدارات السبببببببندات  الوطني.وأفضبببببببل الشبببببببروط مقارنة بالمسبببببببتوى  ،بأحسبببببببن الأحوال
، كما اشبببتدت 1993مليار دولار سبببنة  500أكثر من الى  1983مليار دولار سبببنة  50الامريكية، من حوالي 

المنافسببببببببببببببة بين الدول للترويج لسببببببببببببببنداتها، وتعتبر السببببببببببببببندات الامريكية، الأكثر رواجا نتيجة ارتباطها بعوائد 
 2 منخفضة.

                                                           
وراق المال ة العرب ة وسبل تفع لها، أطروحة مقدمة لن ل شهادة الدكتوراه في العلو  الاقتصاد ة، كل ة العلو  رش د بوكساني، معوقات أسواق الأ 1

 .138، ص: 2006-2005الاقتصاد ة وعلو  التس  ر، جامعة الجزائر، 
مقدمة لن ل شهادة الماجست ر في العلو  بن دخان ال اس الازهر، دور تفع ل تكامل البورصات العرب ة في التكامل الاقتصادي العربي، مذكرة  2

، ص: 2013-2012الاقتصاد ة، كل ة العلو  الاقتصاد ة والتجار ة وعلو  التس  ر، تخصص: اقتصاد دولي، جامعة محمد خ ضر، بسكرة، الجزائر، 

43. 



 الفصل الأوا                                               الإطار النظري للنظام المالي وتحديات العولمة    

53 
 

 الدور المتزايد لتكنولوجيات المعلومات في عولمة الأسواق المالية  -4
لية وتكامل الأسببواق الما ،المعلومات مسبباهمة فعالة في دمج لقد سبباهمت التطورات الحاصببلة في تكنولوجيات 

مما  ،وولدت توجه عالمي نحو الأسواق المالية، والتي أصبحت مرتبطة فيما بينها بوسائل جد متطورة ،الدولية
وزيادة حجم التعامل في أسهمها، وتم التغلب على الحواجز المكانية  ،أدى إلى زيادة رسملة البورصات العالمية

ميع المعلومات وأصبببح تج ،بين الأسببواق العالمية، وانخفضببت تكلفة الاتصببالات المختلفة بدرجة كبيرة الزمنيةو 
 نسببببببرعة حركة رؤوس الأموال م وتصببببببنيفها يتم بسببببببرعة فائقة، وهو الأمر الذي كان له الأثر البالا في زيادة

 .لآخر سوق 
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 خلاصة الفصل الأوا
لمتسببببارع في الأسببببواق العالمية واعتماد مناهج متطورة في عمل المؤسببببسببببات المالية ومواجهة إن النمو ا

ظروف السببوق المتغيرة والتكييف لأنماط العمل المالي الجديد ذي المتغيرات المتعددة، وتطور أسبباليب التداول 
ي الأهمية، لدوره الفعال ففي الموجودات المالية المتنوعة. جعل الاهتمام بالنظام المالي وعناصببببببببببببببره في غاية 

تحقيق التوازن بين الحاجة إلى الأموال ومقدار المتاح منها وذلك لتحقيق أهداف تصببببببببببببببب كلها في النهاية في 
 التخصيص الكفء للموارد المالية.  

يمثل التحرير المالي احد ابرز خطوات التحرير الاقتصادي الذي يترك الحرية لقوى السوق في التسعير 
ق المحلية أكثر تنافسبببببية وتحرير التجارة الخارجية وتجارة الخدمات المالية وتبسبببببيطها مع ضبببببرورة وجعل السبببببو 

تبني معايير الجودة طبقا للمواصبببفات العالمية، كما يهدف التحرير المالي إلى إيجاد مؤسبببسبببات وأسبببواق مالية 
ون أي شببببببببكل من أشببببببببكال الدعم ذات ملاءة مالية وقدرة تنافسببببببببية عالية وكفاءة في مواجهة الأزمات المالية د

والحماية، إلا أن تبني سياسة التحرير وخاصة المالي تتطلب استقصاء ودراسة لظروف وخصائص الاقتصاد 
 حتى يتسنى الانتقال السلس والسليم فما يصلح لاقتصاد ما ليس بالضرورة مقياس لباقي اقتصاديات الدول.

ديات على النظام المالي اسبببببببببببتوجبت تطويره واسبببببببببببتحداث أفرزت العولمة المالية الكثير من الآثار والتح
أدوات مالية ليتوافق مع مسببببببببببببببتجدات الهندسببببببببببببببة المالية الجديدة لزيادة كفاءة النظام المالي من خلال تخفيض 
تكاليف المعاملات وتسببهيل تجارة وتبادل السببلع والخدمات مما يسبباعد على جعل الأسببواق أكثر تكاملا وكفاءة 

ا، رغم ما تكتنفه من مخاطر على اسببببببببببتقرار النظام المالي بعد اندماج الأسببببببببببواق العالمية وأكثر سببببببببببيولة وعمق
وتدفق رؤوس الأموال كاسبببببببتثمارات أجنبية مباشبببببببرة وغير مباشبببببببرة وانتقال الأزمات المالية عبر قنوات التحرير 

ة تتيح ما أن العولمة الماليالتجاري والمالي نتيجة التشببببببببببابك والاعتماد المتبادل بين الأسببببببببببواق المالية الدولية ك
العديد من المزايا كالتوظيف الجيد للموارد المالية وتسببببببببببببببهيل تمويل الاسببببببببببببببتثمارات من خلال حركة الادخار 

 العالمي، وتوزيع أحسن لمخاطر المقرضين.
من  جعلت ،مالية متتالية ومتكررةوازمات وهزات  ،من تطورات هالقطاع المالي بعناصببببببببر  ما يشببببببببهدهان 

ث لذا سببنتناول في الفصببل الثاني الاسببتقرار المالي من حي ،التحقيقواجب تيجي ااسببتر مطلب الاسببتقرار المالي 
 ظ عليه.هم السبل لتعزيزه والحفاأ و  ،والمخاطر التي قد يتعرض لها ،الأهمية
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 الأزمات المالية مخاطرالفصل الداني: الاستقرار المالي و 
 تمهيد

ضبببببببمن الاهتمامات الرئيسبببببببية لكل  ،رار المالي مؤخرا مركز الصبببببببدارةاحتلت دراسبببببببات تحقيق الاسبببببببتق 
أصبحت و  ،على المستوين المحلي والدولي ،سواء أفرادا أو مؤسسات ،والمالية والاقتصادية ،الجهات الحكومية

 ،مثل صبببببببندوق النقد الدولي ،والاقتصبببببببادية الدولية ،محط أنظار البنوك المركزية للدول والمؤسبببببببسبببببببات المالية
بل  ،التي اعتاد تجميعها على إصبببببببببدار تقارير دورية عن الاسبببببببببتقرار المالي ،وبنك التسبببببببببويات ،بنك الدوليوال

أنه لا يخلو  ،فالملاحظ دوليا بالوقت الحاضر ،وخصصت جوانب من نشاطها لبحث دراساته والسعي لتحقيقه
وكيفية  ،المالي الاستقرارموضوع إلا وضمن برامج أعمالهم  ،اجتماع لقادة دول العالم الصناعية السبع الكبرى 

لو والأزمات الاقتصببببادية العالمية ولا يكاد تخ ،وضببببرورة تكثيف الجهود للحد من الاضببببطرابات المالية ،تحقيقه
والتقارير للتوجيه والرقابة  ،لكل دولة من إدارة خاصببببببببببببببة للأبحاث والدراسببببببببببببببات ،أو بنك مركزي  ،سببببببببببببببلطة نقد
دة بهدف مسبباع ،بل وصببل الأمر لإنشبباء هيئات ومؤسببسببات دولية ،الماليوالإدارة على الاسببتقرار  ،والإشببراف

 ،العالمي والاسبببببتقرار المالي ،لتقوية ومتانة الأنظمة المالية الدولية ،على مسبببببتوى العالم ،هيئات الرقابة المالية
مثببل معهببد الاسببببببببببببببتقرار  ،في مجببال الإشببببببببببببببراف والمراقبببة للجهببات المختصبببببببببببببببة ،وتبببادل المعلومببات والتعبباون 

مدعوما ، (FSF) يلومنتدى الاسبببببببتقرار الما ،1999مدعوما من بنك التسبببببببويات ولجنة بازل  ، (FSI)المالي
 وقد قسم هذا الفصل الى ثلاثة مباحث بالشكل التالي: بالسلطات النقدية للدول المتقدمة

 ؛المبحث الأول: الاستقرار المالي وأهميته -      
 ؛لية والمصرفيةالمبحث الثاني: الازمات الما -      
 .المبحث الثالث: توصيات لجنة بازل لدعم الاستقرار المالي -      
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 وأهميتاالمبحث الأوا: الاستقرار المالي 
من أهم التحديات التي تواجه القطاع المالي العام، خاصبببببة المصبببببرفي، هو تحقيق الاسبببببتقرار والأمان  
وية وانسبببياب نشببباط النمو الاقتصبببادي الحديث في جو من المنافسبببة الذي يشبببكل مقدمة الأهداف التنم ،المالي

 الشريفة والشفافية وزيادة الكفاءة والفعالية المصرفية.
 

 المطلب الأوا: مفهوم الاستقرار المالي
 ددهبباحببوالتي  نعرف مبببادت تعريفببه أولا أنالاسببببببببببببببتقرار المببالي ينبغي  مفهومحتى نتمكن من تحببديببد 

(Garry Schinasi2005)  خمسة نقاط وهيفي: 
المبادت الرئيسببببببببية في  بعض ،(Garry Schinasi2005)يقترح  لي:أولا: مبادئ تعريف الاسكككككتقرار الما

 1 يلي: فيماتعريف الاستقرار المالي نوجزها 
البنية التحتية ) الاستقرار المالي هو مفهوم واسع، يشمل كل مكونات وعناصر النظام المالي المبدأ الأوا: -1

 بما في ذلك ،م والخاص في الأسبببببواقوكل المتعاملين من القطاعين العا، (والمؤسبببببسبببببات المالية والأسبببببواق
والإشببببببببببببببراف  ،التي  تتعلق بببالنظببام القببانوني و التنظيم المببالي ،المكونببات الحيويببة للبنيببة التحتيببة المبباليببة

والحفاظ على الاسببببببببببتقرار النقدي، وامتلاك وتشببببببببببغيل نظم المدفوعات  ،دارة السببببببببببياسببببببببببة النقدية، وا  والمراقبة
الوثيقة بين كل من هذه المكونات وعلاقتها  بالنظام المالي، لذا فإن  وهذا بالنظر إلى الروابط ،والتسببببببببببببببوية

الاستقرار بأكمله، كما يمكن  أن الاستقرار أو عدم  يؤثر علىاي اضطراب في أي من المكونات يمكن أن 
الاسببتقرار يكون نتيجة لإجراءات تخص المؤسببسببات الخاصببة او المؤسببسببات الرسببمية  العمومية أو كليهما 

 واحد أو بشكل متزامن.في آن  
ليس الهبدف من تحقيق او الحفباظ على الاسببببببببببببببتقرار المبالي هو أن يؤدي التمويبل دوره المبدأ الداني:  -2

بشببببببكل كاف في تخصببببببيص الموارد والمخاطر، وتعبئة المدخرات، وتسببببببهيل تراكم الثروة، والتنمية، والنمو، 
ين بسببلاسببة وهو ما يفسببر العلاقة المتداخلة ب فقط بل ينبغي أيضببا أن تقوم أنظمة الدفع بدورها الاقتصببادي

 الاستقرار المالي والاستقرار النقدي.
لكن أيضببببببببا و  ،مفهوم الاسببببببببتقرار المالي لا تتعلق فقط بعدم وجود الأزمات المالية الفعليةالمبدأ الدالث:  -3

تقرارها دا على اسقبل أن يشكل تهدي ،بقدرة النظام المالي للحد منها واحتواءها، والتعامل مع ظهور أي خلل
 .حتى يبقى النظام المالي يعمل بشكل جيد ومستقر، وهذا بإيجاد آليات تصحيح ذاتية ،الاقتصادي والمالي

وفي هذا الصببدد، قد تكون هناك مفاضببلة تتعلق بالسببياسببة العامة والتي تنطوي على الاختيار بين السببماح 
بر من خلال ضبخ السبيولة ع ل بسبرعة وفعاليةلآليات السبوق للعمل على حل الصبعوبات المحتملة، والتدخ

                                                           
1 Garry J. Schinasi, Defining Financial Stability, IMF Working Paper no: WP/04/187, International Capital Markets 

Department, International Monetary Fund, October 2004, p: 6, 7. 

 



 لمالي وتحديات العولمة    الإطار النظري للنظام ا                                              الدانيالفصل 

57 
 

وبالتالي فان الاسببببتقرار المالي يتضببببمن الأبعاد الوقائية ، لاسببببتعادة الاسببببتقرار ،على سبببببيل المثال الأسببببواق
  .والعلاجية على حد سواء

 ،ان يصبببببببببببببباغ الاسببببببببببببببتقرار المالي من حيث العواقب المحتملة على الاقتصبببببببببببببباد الحقيقيالمبدأ الرابع:  -4
كن من إن لم ي ،ات في الأسببببواق أو المؤسببببسببببات المالية لا تعتبر تهديدا على الاسببببتقرار الماليفالاضببببطراب

 .المتوقع أن تلحق الضرر بالنشاط الاقتصادي ككل
يتميز الاسببببببببببتقرار المالي بالديناميكية فهو حركي سببببببببببواء عبر الزمن او بعد التغير في  المبدأ الخامس: -5

 .د استقرار مكوناته وعناصره بشكل متكامل بينهاالابتكارات المالية كما انه يحدث بع
 ،لقد سببببببببباد حوار طويل في العقد الماضبببببببببي :(Financial Stability)المالي دانيا: تعريف الاسككككككتقرار 

 لتفسببببير المعنى الدقيق لما يمكن أن يكون تعريفا ،وبرزت العديد من المحاولات الجدية في الأدب الاقتصببببادي
 .قرار الماليشاملا ودقيقا لمفهوم الاست

 إثر حدوث صبببدمة ،: يعرف الاسبببتقرار المالي أنه قدرة النظام المالي على مقاومة الأزمةالتعريف الأوا -1
ي أو فقد الثقة ف ،يلحق خسبببببببائر بالاقتصببببببباد ،والمقصبببببببود بالصبببببببدمة هو توارد حدث معين ،بالنظام المالي

نما القدرة على ال ،عني به الثباتكفاءة وجدية النظام المالي. نشببير إلى أن الاسببتقرار المالي لا ن تصببدي وا 
يعد مسبببتقرا في حالة قدرته  ،( فان النظام المالي1997) Mishkinوحسبببب  ،للصبببدمة مهما كان حجمها

 1.ضمن البدائل المختلفة للاستثمارات ،الأمثل للمدخرات التخصيص-ويسيربشكل دائم  –على تأمين 
من قوة وسببببببببببببببلامة عمل جميع مكونات النظام المالي و  الاسببببببببببببببتقرار المالي هو التأكد لتعريف الداني:ا -2

الاقتصبببببادي مما يعني غياب الاضبببببطرابات في هذا النظام فالمغزى من الاسبببببتقرار المالي يتجاوز المفهوم 
البسيط لعدم وقوع الاضطرابات والنظام المالي يكون مستقرا إذا ما اتسم بإمكانات معينة مثل تيسير كفاءة 

وتوزيعها حسببببببببب المناطق بجانب العمليات المالية والاقتصببببببببادية الهامة الأخرى مثل الموارد الاقتصببببببببادية 
السببببببيولة وتوزيعها وتحديد أسببببببعار الأصببببببول وتراكم الثروة ونمو الناتج  –الإقراض  -الاسببببببتثمار -الادخار

دارتها واسبببببتمرار القدرة على أداء الوظائف الأسببببباسبببببية للنظام ومكوناته ع ى أكمل لوتقييم مخاطر المالية وا 
 2.صورة

 طاءالوسبببببببببببببب-بأنه حالة يكون فيها النظام المالي  ،يمكن تعريف الاسببببببببببببببتقرار المالي التعريف الدالث: -3
دون انقطاع كبير في  ،قادرا على أن يصببببببببببمد أمام الصببببببببببدمات –والأسببببببببببواق والبنى التحتية في السببببببببببوق 

 نتاجي.والتخصيص الفعال للمدخرات الموجهة إلى الاستثمار الإ ،الوساطة المالية

                                                           
الملتقى  ،يةورقة بحث ،قياسية مع الإشارة إلى تهديدات عدم الاستقرار المالي دراسة-تطور النظام البنكي على النمو  أثر ،محمد فرحي وأشواق بن قدور 1

 .10، 9 :ص ص ،2014ماي 7-6 ،الجزائر ،المدرسة العليا للتجارة، ي والنمو الاقتصاديالدولي الأول: النظام المال
http://www.al-مبببببوقبببببع ببببببواببببببببة الشببببببببببببببببببرق   ،البببببمصببببببببببببببببببرف البببببمبببببركبببببزي فبببببي تبببببحبببببقبببببيبببببق الاسببببببببببببببببببتبببببقبببببرار البببببمبببببببالبببببي دور فبببببوزي، مبببببحبببببمبببببببد  2

news/details/240763#.Vdx6aH1Im70sharq.com/ ،2014-05-25 تار خ الاطلاع. 

http://www.al-sharq.com/news/details/240763#.Vdx6aH1Im70
http://www.al-sharq.com/news/details/240763#.Vdx6aH1Im70
http://www.al-sharq.com/news/details/240763#.Vdx6aH1Im70
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 1ويمكن القول أن النظام المالي مستقرا إذا كان يتميز بالخصائص الرئيسية الثلاثة التالية:
 ؛بكفاءة وسلاسة نقل الموارد من المدخرين إلى المستثمرين ايجب أن يكون النظام المالي قادر   -
 ؛ينبغي تقييم المخاطر المالية بدقة وبأسعار معقولة  -
الي القدرة على اسببببببببببببببتيعاب وامتصببببببببببببببباص مريح للمفاجآت والصبببببببببببببببدمات وينبغي أن يكون للنظام الم  -

 الاقتصادية والمالية الحقيقية.
إذا لم يتم الحفاظ على أي واحد أو مزيج من هذه الخصبببببببببببببائص، فمن المرجح أن النظام المالي يتحرك 

قرار المالي سبببتفي اتجاه أن يصببببح أقل اسبببتقرارا، وعند نقطة معينة قد يظهر عدم الاسبببتقرار. والحفاظ على الا
والضببببببببببعف مثل عدم الكفاءة في تخصببببببببببيص الموارد المالية من  ،يتطلب تحديد المصببببببببببادر الرئيسببببببببببية للخطر

 وسوء التسعير أو سوء إدارة المخاطر المالية. ،المدخرين إلى المستثمرين
على  ،يد: حصببببل إجماع بين الباحثين وصببببناع القرار في المجتمع المالي والنقدي والاقتصببببارابعالتعريف ال -4

نية ومنها الب ،ويشبببببببمل جوانب مختلفة من التمويل )والنظام المالي( ،أن مفهوم الاسبببببببتقرار المالي واسبببببببع جداً 
كون هو الحالة التي ي ،التحتية، والمؤسببببسببببات، والأسببببواق. ويمكن القول أن أفضببببل تعريف للاسببببتقرار المالي

المؤسببببسببببي المالي، مقاوما للصببببدمات الاقتصببببادية فيها النظام المالي، أي الأسببببواق المالية الرئيسببببية والنظام 
ويصببلح للوفاء على نحو سببلس بوظائفه الأسبباسببية، المتمثلة بالوسبباطة المالية وتسببهيل العمليات الاقتصببادية 
دارة المخاطر وترتيب المدفوعات. وفي النظام المالي سبليم الأداء يتحقق الاسبتقرار المالي من خلال آليات  وا 

التي تخلق مقاومة وتمنع الأزمات من التفاقم لتشببببببببمل نطاق المنظومة المالية  ،ذاتيةالسببببببببوق التصببببببببحيحية ال
 2بأكملها. وأهم عنصر في مفهوم الاستقرار المالي هو مدى تأثيره على الاقتصاد الحقيقي.

بة للبنك المركزي يعني أن يشببببببببببببببمل تحت مظلته :خامسالتعريف ال -5 ، الرقابية الاسببببببببببببببتقرار المالي بالنسبببببببببببببب
ية بالإضافة إلى النظام المصرفي، الأنواع الأخرى من المؤسسات، بما في ذلك شركات الوساطة والمؤسسات

وصببببناديق الاسببببتثمار وشببببركات التأمين وغيرها من الصببببناديق والمؤسببببسببببات المالية التي تعمل ضببببمن نظام 
 ة )جانبوالتي تقوم بدور الوسبببببباطة المالية بين قطاعات الفوائض المالي، shadow banking سببببببوق الظل

 .العرض( وقطاعات العجز المالي )جانب الطلب(
( أنه يمثل IMFعرفه صندوق النقد الدولي )" :(Financial Instability)دالدا: عدم الاستقرار المالي 

عف قابلية وتضببببب ،والتي تتحول لفترات الاضبببببطرابات الحاد ،فترات عدم الاسبببببتقرار المالي في الأسبببببواق المالية
حتمل ومن الم ،ومخاطر التحويل وتخصببببيص الائتمان والسببببيولة ،خدمات الدفع إلى السببببعر النظام على تقديم

  3"أن يؤدي إلى انخفاض النشاط الحقيقي في الاقتصاد.
                                                           

1 Vítor Constâncio, The Financial Stability Review November 2016, the European Central Bank, 

https://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html, 2015/11/7 تاريخ الاطلاع .  
 ،تاريخ الاطلاع ،http://www.alrai.com/article/654238.html ،2014-06-19ريخ النشببببببببببببببر ات ،الأردنيةمجلة الرأي  ،عدلي قندح 2

11/10/2015. 
 مرجع سابق.  ،فوزي  محمد 3

https://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html
http://www.alrai.com/article/654238.html
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 1فان عدم الاستقرار المالي يتميز بثلاثة معايير:FergusonR (2002 ).وحسب          
 ؛زيادة حدة المضاربةارتفاع أسعار الأصول المالية عن قيمها الفعلية بفعل  -
 ؛عدم كفاءة الأسواق المالية وعدم قدرتها على ضمان الائتمان الداخلي والخارجي -
 . عدم التلاؤم بين مستوى التكاليف المخصصة وبين الطاقات الإنتاجية -

ى التي يمكن أن تؤدي إل ،كمببا ينتج التببذبببذب المببالي عن عمليببات تحرير رأس المببال والتببدفقببات الخببارجيببة
 2وتزيد من هشاشة الاقتصاد المحلي خلال: في تذبذب الحركة الاقتصادية،تفاقم 
 ؛ميول البنوك إلى أخذ مخاطرة أكبر خاصة في ظل وجود ضمانات ولو ضمنية من قبل الحكومة -
 ؛المضاربة -
عدم التطابق بين فترات الأصببول والخصببوم من ناحية والعملات المحسببوبة بمعادلة الأصببول والخصببوم  -

 ؛لأخرى من الناحية ا
 على النمو وتنافسية الصادرات.  –أي التذبذب  –التذبذب يزيد من درجة المخاطرة، حيث يؤثر  -
هناك عدة اعتبارات هامة لا بد أن تؤخذ في الاعتبار، لاسببببببببببببببيما عند عملية تطوير القطاع المالي، مع  لكن

 يبقية الاقتصببببباد الت ها عنبوهي الخصبببببائص الجوهرية للقطاع المالي التي يختلف  المحافظة على اسبببببتقراره
تجعله، من الناحية النظرية، أكثر عرضببببببة لعدم الاسببببببتقرار. وهناك ثلاثة عناصببببببر يجب علينا أن نأخذها في 

 :الاعتبار
مسألة المعلومات غير المتماثلة، وهو ما يعني أن المعلومات عن الذين يطلبون القروض لا تعكس   -

  ؛ذا راجعا إلى حجم سوق المعلومات غير المتماثلةبشكل كافي وصادق وضعهم المالي وقد يكون ه
مشكلة الخطر الأخلاقي فان تكون مدينا مئة دولار لأحد البنوك هي مشكلتك، ولكن عندما تكون مدينا   -

فلاسك   ؛مليون دولار كانت مشكلة البنك لذا يحرص البنك محاولا تجنب فشلك وا 
ا بطريقة توفق بين العائد والمخاطرة، لأنه من أجل حيث يتم اختيار العميل أساس سوء اختيار العملاء  -

 .الحصول على أعلى عائد عليك أن تأخذ أيضا خطر أعلى، وبالتالي فإن النظام غير المستقر يحصل عمليا
وفي هذا الإطار أصببببدر بنك التسببببويات الدولي  :رابعا: دور البنوك المركزية في تحقيق الاسككتقرار المالي    

بعنوان الإدارة الرشببببيدة للبنك المركزي والاسببببتقرار المالي تم إعدادها بواسببببطة مجموعة  دراسببببة 2011في ماي 
تضببببببببمنت الدراسببببببببة مهمة البنوك المركزية في تحقيق الاسببببببببتقرار  Sveriges Ingvesمن الباحثين برئاسببببببببة 

ياسببببات والسبببب والمحافظة عليه في ظل الأوضبببباع الاقتصببببادية العادية وخلال فترة الأزمات المالية والاقتصببببادية

                                                           
1 Abayomi A.Alawode and Al Sadek Mohamed, What is Financial Stability, Financial Stability paper series, N: 01, 

Central bank of Bahrain, march 2008, p: 7.  
 .11ص ص:  ،محمد فرحي وأشواق بن قدور، مرجع سابق 2 

https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=12&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwiDyOnLofjQAhWBfRoKHdqUB5MQFghWMAs&url=https%3A%2F%2Fwww.scribd.com%2Fdocument%2F264800229%2FWhat-is-Financial-Stability&usg=AFQjCNF-VTd0GETLCLUA0xt7vzW0Vsw-rg&bvm=bv.142059868,d.d2s
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وخلصبببببت الدراسبببببة الى  بنك مركزي  مؤسبببببسبببببة 13 شبببببملت الدراسبببببةحيث الوقائية التي تتبعها البنوك المركزية 
 1النتائج التالية:

  ؛يجب أن تشارك البنوك المركزية في صياغة وتنفيذ سياسة الاستقرار المالي  -
 ا تتضمنهملتكون متوافقة مع  الترتيبات الإداريةفي الاستقرار المالي للبنوك المركزية  تكمن اهمية -

 ؛سياستها النقدية
هناك حاجة إلى الأدوات المناسبة  بلفرض البنك المركزي المسؤولة عن الاستقرار المالي لا يكفي  -

 ؛والسلطات والضمانات أيضا
البنوك )المسبق بشأن أدوار ومسؤوليات جميع الجهات المعنية في سياسة الاستقرار المالي الوضوح  -

 ؛عتخاذ القرار الفعال والسريحتى يتسنى إ فين وشركات التأمين على الودائع...(والمشر  المركزية
بسيطة من الإجراءات اللازمة لتحقيق كل أهداف السياسة ذات وتوليفة وجد أي بنية بشكل عام، لا ت -

والمعقدة تلفة مخاللسياسات ، بل هناك الكثير من افي جميع الظروف هاداواعتمبالاستقرار المالي الصلة 
 .يبات الإدارةفائقة في تصميم ترتاللعناية يبين ضرورة امختلفة وهذا بطرق تؤثر على الأطراف المعنية 

هجة تومن خلال عملية المسح لبنوك العينة اتضح دور ومهام البنوك المركزية وكذا بعض السياسات المن       
 2 والتحوط على النحو التالي:للوقاية 

شملت  :المالي في ظل الأوضاع الاقتصادية العادية مركزية في تحقيق الاستقرارالبنوك ال وظيفة-1
يعزى و  أن معظم هذه البنوك تقوم بأدوار مختلفة، ،ضببحت نتائج المسببحو بنك مركزي، وأ مؤسببسببة 13 الدراسببة

مؤسببببسببببات لوالهياكل التنظيمية ل ،القوانين واللوائح والأوضبببباع السببببياسببببية اختلاف :ذلك لعدد من العوامل أهمها
بالرقابة  ومثال ذلك يقوم البنك المركزي  .وتوزيع وتنسببببببببببيق المهام مع الجهات الأخرى ذات الصببببببببببلة ،المختلفة

ي ف وبالتالي يقوم بتوفير السبببببببببببيولة الطارئة للمصبببببببببببارف. ويلاحظ أن ليس هنالك بنك مركزي  ،الوقائية الجزئية
نما جاء ذلك ضبمنياً في أهداف السبياسبةو  ،الاسبتقرار المالي اسبتهدف بوضبوح تحقيق عينة الدراسبة قد لنقدية ا ا 

  .والمصرفية
 يةالترتيبات الحال –دور البنوك المركزية في تحقيق الاسككككككككتقرار المالي خلاا فترة الأزمات  -2
، قامت البنوك المركزية في مجموعة الأخيرةخلال فترة الأزمات وخاصببببببببة الأزمة المالية العالمية  :والمقترحات

ر المقرض الأخير بتوفير السببببيولة لعدد من المصببببارف والمؤسببببسببببات المالية مقابل ضببببمانات دول الدراسببببة بدو 
وا عداد الترتيبات والإجراءات لإدارة عملية انهيار  ،ضببببببببماناتتطلب  أن معينة وفق الحالات المسببببببببتعجلة بدون 

  .هذه المؤسسات والتي قد تكون بنوك أو شركات توظيف أموال
                                                           

1 Stefan Ingves, Governor, Sveriges Riksbank, Central bank governance and financial stability, Bank for 

International Settlements, May 2011, p: 1. 

ص: ص  ،2010 ،58 العدد ،البنك المركزي السوداني ،مجلة المصرفي ،دور البنوك المركزية في تحقيق الاستقرار المالي ،محمد الحسن محمد احمد 2
43. 
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 قيام البنك المركزي بأعداد وتنفيذ أنيرى البعض  :مركزي السكككككككككياسكككككككككات الوقائية للبنك ال -3
السببياسببات الوقائية الخاصببة بالمؤسببسببات المالية قد أدى إلى تحسببين فعالية هذه السببياسببات، وذلك نسبببة لتوفير 

تم التحوط وبالتالي ي بأداء هذه المؤسبببببببببببببسبببببببببببببات ودرجة الترابط بينها وتأثيرها على بعضبببببببببببببها. البيانات المتعلقة
ظهورها من خلال أن تقوم الوحدات التابعة للمؤسببببسببببات المسببببؤولة عن تنفيذ سببببياسببببة الرقابة الوقائية لاحتمال 

 1بصورة:الجزئية وتطبيقها 
 ؛ (Governance) تتسق مع فعاليات الحوكمة الرشيدة  -
 ؛تراعي التنسيق مع أهداف السياسة النقدية والسياسات المصرفية والرقابية الأخرى   -
السبببببببياسبببببببات على الهيكل المؤسبببببببسبببببببي ودرجة تطور السبببببببوق المالي والترتيبات تعتمد تطبيق هذه   -

 ؛السياسية والتجارب الماضية
تتفق مع الرأي الاقتصببببببببادي بأنه ليس هناك معالجات موحدة للاضببببببببطرابات في أداء المؤشببببببببرات   -

 .المالية والمصرفية تتوافق مع الاقتصاديات المتنوعة للدول
شبببببببببامل ومسبببببببببتمر للمخاطر ومواطن الضبببببببببعف إجراء تحليل يكون ب: لية تحقيق الاسككككككتقرار الماليآ -4

 راضببعف هذه على الاسببتقر ويلي ذلك إجراء تقييم لمدى خطورة مواطن ال ،ي النظام الماليالمحتملة ف
ف النظام سببببببة على صبببببعيد السبببببياسبببببات، والتي تحدد حسبببببب ظرو المالي، ثم اعتماد الإجراءات المنا

 .ليات تحقيق الاستقرار الماليوالشكل التالي يبين إطار وآ المالي
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
، http://www.alsharq.com/news/details/240763#.Vl1_W15PM1Q،دور المصبببرف المركزي في تحقيق الاسبببتقرار المالي فوزي،محمد  1

 .01/12/2015تاريخ الزيارة يوم  ،موقع بوابة الشرق 

http://www.alsharq.com/news/details/240763#.Vl1_W15PM1Q
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 ( آلية تحقيق الاستقرار المالي9الشكل رقم)
      

 
 
 
 
 

 
 ربة من                    داخل نطاق ككككككككعلو مقنطاق                           خارج                

 الاستقرار المالي                    الاستقرار الماليالاستقرار المالي                        حدود            
 
 
 
  
 
 

، ، صكككندوق النقد الدولي36يناسكككي، الحفال علو الاسكككتقرار المالي، سكككلسكككلة قضكككايا اقتصكككادية، العدد سكككغاري المصكككدر: 
 .13، ص: 2005

، فإن رإذا كان النظام ضبببببببببمن حدود الاسبببببببببتقرار إلى حد بعيد ويرجح بقاؤه كذلك في المسبببببببببتقبل المنظو 
السبببببياسبببببة الوقائية في الأسببببباس هي السبببببياسبببببة الملائمة له، بغية مواصبببببلة الاسبببببتقرار من خلال الاعتماد على 

لتي تسببهم تلك االوقائية في  الأدواتوالرقابة الرسببمية وتتمثل  الإشببرافوفق شببروط السببوق وأعمال ، الانضببباط
 1:في عدم تراكم الاختلالات التي يمكن أن تؤدي إلى أزمة وهي

 ؛تعزيز درجة الانضباط في الأسواق -
 ؛مراجعة عمليات التنظيم والإشراف والرقابة والاتصال الرسمية -
إجراء تعديلات في أسببببلوب تقدير مواطن الضببببعف والأدوات والسببببياسببببات، التي من شببببأنها التأثير على  -

 النظام المالي إذا تطلب الأمر ذلك.
 نتيجة بدء ،كنه يمضببببببببببي نحو حدود هذا النطاققد يكون النظام المالي ضببببببببببمن نطاق الاسببببببببببتقرار ول  

، كسببببببرعة نمو الائتمان المقترنة بتضببببببخم كبير أو حدوث تغيرات خارج النظام المالي ،ظهور الاختلالات مثلا
في أسببعار الأصببول، أو حدوث انخفاض في رسببملة الجهاز المصببرفي، أو حدوث تغيير كبير غير متوقع في 

                                                           
 .48ص ص:  ،2014 ،صندوق النقد العربي ،ورقة بحثية ،الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه ،يق الشاذلياحمد شف 1

 رصد والتحليلال

البنية التحتية              المؤسسات المالية            الأسواق المالية             الأوضاع الاقتصادية 

 الكلية

 التقديــــــر

 حل الأزمات                                   الإجراءات العلاجية                              الوقاية

 يالاستقرار المال
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 هنا قد يتعين اللجوء إلى اتخاذ إجراءات علاجية لحماية اسببببببببببببببتقرار النظام جية.البنية التحتية المحلية أو الخار 
 1تتمثل في:

  ؛الضغط المعنوي ممارسة  -
  ؛والإشراف الرقابةتكثيف عمليات  -
 ؛تعزيز شبكات الأمان للحيلولة دون حدوث موجات السحب الجماعي من البنوك -
 اجراء التصحيحات للسياسات الاقتصادية الكلية. -

 كان النظام المالي غير مسبببببببببتقر أي خارج نطاق الاسبببببببببتقرار المالي وبالتالي لا يكون قادرا على اإذأما 
 القيام بوظائفه على النحو الكافي في هذه الحالة، لا بد أن تكون السببببببببببياسببببببببببات تفاعلية ومسببببببببببتهدفة اسببببببببببتعادة 

 باعتماد: حل الأزماتتدخل الإدارة المختصة ب الاستقرار، مما قد ينطوي على
 ؛عجيل بتنفيذ سياساتها المعنية بهذه الخصوصالت -
 ؛سياسات أقوى لحل الأزمات  -
 اعتماد المزيد من المبادرة الطوعية لاستعادة قدرات النظام وتعزيز الثقة. -

كما يمكن اعتماد تدابير اسببببببببتثنائية يسببببببببتحيل تحديده مسبببببببببقا والتي لا يمكن الإفصبببببببباح عنها لأسببببببببباب 
 استراتيجية مثل:

 ؛لغموض البناء " بان يقدموا تأكيدات سابقة الأوان على التساهل في سداد القروضالإبقاء على " ا -
 ؛تفعيل شبكات الأمان المالي -
 ؛ضخ السيولة في فرادى المؤسسات أو النظام المالي على النطاق الأوسع -
 الاتصالات الرسمية والسياسات الاقتصادية يمكنها الإسهام في استيعاب اضطراب السوق. -

 : المخاطر التي تواجا النظام الماليانيالمطلب الد
اصبببره مما عن أحدتتمثل المخاطر التي قد يتعرض لها النظام المالي بشبببكل عام والتي قد تحدث خللا في  

 هي:و  بالإضافة إلى مخاطر صيرفة الظل يعرضه للتذبذب وعدم الاستقرار في أربعة مجالات واسعة النطاق
 2 :وتتمثل في أربعة مجالات وهي: أولا: مجالات مخاطر النظام المالي

وهي أن كل المعلومات المتعلقة بالأنشبببببببببببببطة المالية خاصبببببببببببببة فرص  :تراجع الشبببببببببببببفافية الأوا:المجاا  -1
 خارج مقيدة لأنها الاسبببببببببتثمار والمخاطر المتعلقة بها غير متاحة للمسبببببببببتثمرين والجهات الرقابية نظرا

 العمومية الميزانية
بفعل العولمة والابتكارات  ،يشببببببهد السببببببوق المالي تطورات متسببببببارعة :وق السبببببب ديناميكية :الدانيالمجاا  -2

واحتلال أسبببببواق الأوراق المالية الصبببببدارة في تمويل  ،وظهور عدد كبير من الشبببببركات ،المالية المتزايدة
بإمكان المتعاملين فيه اجراء قدر هائل من المعاملات المالية  أصببببححيث  ،وتوفير الائتمان ،الشبببركات

                                                           
 .49المرجع السابق، ص:  ،احمد شفيق الشاذلي 1

 .4، 3 :ص صمرجع سابق،  ،الحفاظ على الاستقرار المالي ،غاري سيناسي 2
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لتوقع اوصببعوبة  ،واضببطراب السببوق  ،مما يؤثر على حركات الأسببعار ،وبأقل التكاليف ،وجيزفي وقت 
 .لدى المستثمرين، بفعل ما يسمى بسلوك القطيع

ا مرتبط-خاصبببببببببببببة فيما يتعلق بنظم الدفع-عندما يكون النظام المالي  :المعنوي  الخطر :الدالثالمجاا  -3
إن خطر تعثرهم او اخفاقهم له اثار خطيرة على ونشببببببببيطا جراء معاملات أهم بعض المشبببببببباركين فيه، ف

النظام بأكمله، لذا استوجب احداث آليات وشبكات للأمان المالي، لزيادة ثقة المودعين وحمايتهم، وقيام 
المؤسببببببسببببببات المالية بأدوارها، خاصببببببة جانب تسببببببهيلات المقرض الأخير. غير ان تدخل القطاع العام، 

 .قة المتعاملين في تعاملاتهم، مما يزيد من الخطر المعنوي فيهلتنظيم السوق، يزيد من اندفاع وث
، من حيبث المخبباطر المبباليببة التي تواجببه النظببام المببالي تعببددت النظببام: على المخبباطر المجاا الرابع: -4

 ،ين قنواتهاوالعدوى التي تنتقل ب ،بفعل الطفرة التكنولوجية التي شببببهدتها الأسببببواق المالية ،نواعالحدة والأ
، يعلى الاقتصببباد الحقيق تؤثراو خارجية  ،قد تكون اما داخلية أي داخل النظام المالي وعناصبببرهوالتي 

تي ال، ويكون مجال تدخل السببببببلطات المالية حسببببببب نوع المخاطر .صببببببعوبة أكثراين يصبببببببح احتوائها 
الرقابة و من خلال القيام بعمليات التنظيم  ،كانت المخاطر داخلية إذافعالية  أكثرفتكون  ،يتعرض لها

دارة الازمات )تؤثر على الاقتصبببببببببببببباد  ،المخاطر خارجية تكان إذا ،وطويلة المدىصببببببببببببببعوبة  وأكثر ،وا 
 المؤثرة للعوامل مبسببط . والشببكل التالي يبين عرضتسببتلزم تدخل سببياسببات الاقتصبباد الكلي ،الحقيقي(

 المالي: النظام أداء في
 المالي النظام أداء في المؤدرة (: العوامل10الشكل )

 
 
 
 

  
 
 
 

  
 

 التأثير          
 

، ، صكككندوق النقد الدولي36يناسكككي، الحفال علو الاسكككتقرار المالي، سكككلسكككلة قضكككايا اقتصكككادية، العدد سكككالمصكككدر: غاري 
 .5، ص: 2005

 الاقتصاد الحق قي

 الوقا ة                                                                                 

 الإجراءات العلاج ة                                                                                 

 حل الأزمات                                                                                 

 المؤسسات          النظا  المالي-
 لأسواق --
 البن ة التحت ة --

 اختلالات النظا          اختلالات خارج ة

 الس اسات الاختلالاتمصادر 
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 كما يمكن حصر مصادر عدم الاستقرار المالي المحتملة في الجدول التالي: 
 لمحتملة(: مصادر عدم الاستقرار المالي ا5الجدوا )

 المصادر الخارجية المخاطر الداخلية
 مخاطر علو أساس المؤسسات

 المخاطر المالية 
 الائتمان  -        
 السوق  -        
 السيولة  -        
 سعر الفائدة -       
 العملة -       

 المخاطر التشغيلية 
 جوانب الضعف في تكنولوجيا المعلومات

 ة بالنزاهةالمخاطر القانونية /المتعلق
 مخاطر السمعة 

 الأعمال استراتيجيةمخاطر 
 تركز المخاطر

 مخاطر كفاية رأس المال
 مخاطر علو أساس الأسواق

 مخاطر الصرف المقابل 
  :عدم اتساق أسعار الأصول

 الائتمان  -
 السيولة  -
 العدوى  -

 مخاطر علو أساس البنية التحتية 
 مخاطر نظم المقايضة والدفع والتسوية 

 شاشة في البنية التحتية مواطن اله
 القانونية  -
 التنظيمية  -
 المحاسبية  -
 الرقابية  -

 اضطرابات اقتصادية كلية 
 مخاطر قائمة على البيئة الاقتصادية 

 السياسات اختلالات
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الأحداث
 الكوارث الطبيعية  -
 اسيةالتطورات السي -
 انهيار الشركات الكبرى  -
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 انهيار الثقة المؤدي إلى موجات السحب 
   التعاقبية الآثارسلسلة 

، ، صكككندوق النقد الدولي36سكككيناسكككي، الحفال علو الاسكككتقرار المالي، سكككلسكككلة قضكككايا اقتصكككادية، العدد  المصكككدر: غاري 
 .6:ص ،2005
 عبارة بنوك الظل (Paul McCauley's) ابتكر الاقتصبببببببادي بول مكالي: دانيا: مخاطر صكككككيرفة الظل 

(Shadow Banks) في المنتدى المالي السببببببنوي الذي اسببببببتضببببببافه بنك الاحتياطي الفيدرالي  في كلمة ألقاها
مصببببببطلح حديث نسبببببببياً، ويطلق  (System Banking Shadow) يعتبر نظام الظل المصببببببرفيو الأمريكي 

العمليات المالية التي تتم خارج نطاق القوائم المالية للبنوك التجارية وغيرها من مؤسبببببسبببببات الإيداع، فهي  على
ودون الحصبببببببول على التسبببببببهيلات  ،مارس عمليات مصبببببببرفية بعيدا عن رقابة السبببببببلطات النقديةمؤسبببببببسبببببببات ت

حيث يشبببببببهد النظام المالي الأمريكي 1.حكومات للبنوكالائتمانية للبنك المركزي، أو الضبببببببمانات التي تقدمها ال
الائتمان  فمثلا تزايدا في نشاط صيرفة الظل فهو يمثل ضعف حجم القطاع المصرفي ويمثل في الصين نص

 20132الجديد المقدم في عام 
شببمل جميع الكيانات التي تقع خارج النظام المصببرفي الخاضببع تبنوك الظل فان  ،بوضببع تعريف أوسببع

 يةالرئيسببية التي تقوم بها البنوك وهي الوسبباطة الائتمانية، والتي تتمثل جوانبها الرئيسبب وتؤدي الوظيفة ،للتنظيم
 3فيما يلي: ومؤسساتها

وذلك بالحصبببول على أموال قصبببيرة الأجل  (maturity transformation) :آجال الاسبببتحقاق تحويل -
 ؛واستثمارها في أصول أطول أجلا

مفهوم مشبببببابه لتحويل آجال الاسبببببتحقاق وهو يعني  :(liquidity transformation) تحويل السبببببيولة -
 ؛استخدام خصوم شبه نقدية لشراء أصول يصعب بيعها مثل القروض ضمنا

وهو يعني استخدام أساليب مثل اقتراض أصول لشراء أصول  (Financial leverage) :لرفع الماليا -
 ؛لتعظيم المكاسب )أو تقليل الخسائر( المحتملة لأي استثمار ةثابت
المقترضببببببببببببببين  وهو يعني تحمل مخاطر عجز أحد (Credit risk transfer) :نقل مخاطر الائتمان -

كل من  ،حسب هذا التعريف وتتضمن بنوك الظل. لقرض إلى طرف آخرونقلها من منشئ ا ،على السداد
 repurchase) إعادة الشبببببببببببراء شبببببببببببركات السبببببببببببمسبببببببببببرة التي تقوم بتمويل أصبببببببببببولها باسبببببببببببتخدام اتفاقيات

agreements)  ،وما يطلق عليها بمصببببببببطلح )الريبوز(repos) ( وصببببببببناديق الاسببببببببتثمار المشببببببببترك ،( 
(Pool Investor Fund's   التي تقوم بجمع أموال المسببببببتثمرين لشببببببراء أوراق تجارية  ،الفي سببببببوق الم

بنوك الظل  وتشبمل ،على أنها بنوك ظل (،أو لأوراق مالية مضبمونة برهن عقاري  )كسبندات دين للشبركات

                                                           
 .31 :ص، 2013سبتمبر  ،69العدد  ،البنك المركزي السوداني ،مجلة المصرفي ،نظام الظل المصرفي ،الحسين إسماعيل حسين بدري  1

 .8. ص: 2013كرست ن لاغارد، إدارة التحولات الجد دة في الاقتصاد العالمي، جامعة واشنطن، صندوق النقد الدولي، واشنطن، أكتوبر  2
 .42 ، ص:2013 ون و صندوق النقد الدولي، واشنطن، ، 2، العدد 50التمو ل والتنم ة، المجلد لورا كودر س، ما هو نظا  الظل المصرفي، مجلة  3
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وتسبببببتخدم حصبببببائل بيعها لتقديم ائتمان للأسبببببر المعيشبببببية،  ،تجارية أيضبببببا الكيانات المالية التي تبيع أوراقاً 
                                                                                                    .ركات تمويل في عدد كبير من البلدانوالتي تسمي بش

على الرغم من الدور التكميلي الذي تلعبه بنوك الظل  :الماليةدور بنوك الظل في حدوث الأزمة  -1
مخاطر بسبب تعقيد عملياتها، وكذلك ترابطها مع النظام للنظام المصرفي، فهي تحدث كثير من ال

  1:وتتضمن أساسا المخاطر الناجمة عن صيرفة الظل في أربعة أنواع وهي .المصرفي
تمثل أحد المخاطر الأكثر شيوعا التي تواجهها بنوك الظل والتي تنشأ من خلال  :مخاطر السيولة -

في  مخاطر عدم التطابقأي بات قصيرة الأجل المطلو  تحويل أي تمويل للأصول طويلة الأجل الى
  ؛مما يؤدي إلى مشاكل حادة في السيولة فترات الاستحقاق

الاقتراض، فإنها يمكن أن  بنوك الظل عادة ليس لها حدود احترازية على :مخاطر الرافعة المالية -
قتصاد ام المالي والافي النظ التوتررافعة مالية عالية مما يفاقم ويزيد من  أيتصبح عالية الاستدانة 

  ؛على الاستقرار المالي الحقيقي خلال فترة الانكماش الاقتصادي فيؤثر سلبا
من  صرامة ئح وقوانين أقلاوالتنظيم: تخضع وظيفة الوساطة الائتمانية للبنوك الظل الى لو المراقبة   -

المخاطر خارج نطاق  وفي هذا الصدد يمكن التحايل عن طريق نقل التقليدية تلك المطبقة على البنوك
الخدمات المصرفية المراقبة فيكون له الدور الكبير في تعثرها الائتماني وهز استقرار النظام المالي 

 ؛(2008)الازمة المالية 
لأصول اجانب المصرفي سواء من  الوثيقة القطاعكيانات صيرفة الظل لها الصلات : مخاطر العدوى  -

لنظام المالي، والذي يمكن أن يؤدي إلى خطر انتقال العدوى او جانب الخصوم، وأيضا مع عناصر من ا
  .الثقة وعدم اليقين في أوقات فقدان

علاقة الوساطة غير المصرفية بالأزمة في كثير من 2008 الأزمة المالية العالمية تبين خلال       
  2 العمليات المالية نذكر منها:

مما اضطر بنوك الظل الى بيع  ،طويلة الاجلسحب المستثمرون أموالهم خوف تدهور قيم اصولهم  -
 ؛فزاد من حدة عدم اليقين ،اصولهم بأقل من اثمانها الحقيقية

ة نظام حيث بلغت نسب ،بل تزايد نشاطها بعد الازمة ،لم تؤثر الازمة العالمية على نشاط بنوك الظل -
 2007في  %27ب ب مقارنة ،(2011-2009خلال الفترة ) %25الظل الى مجموع الوساطة المالية 

التي أدت الى اشعال الازمة المالية  ،المخاطر، فهي لا تزال تشكل نفس 2011تريليون عام  67بقيمة 
 .2008العالمية 

                                                           
1 Anand Sinha, Regulation of shadow banking- issues and challenges-, Address by Mr Anand Sinha, Deputy 
Governor of the Reserve Bank of India, at an event organized by the Indian Merchants Chamber, Mumbai, 7 
January 2013.p: 3 

 .   33-31 :صمرجع سابق،  ،الحسين إسماعيل حسين بدري  -للمز د انظر:  2

 .43، 42لورا كودر س، مرجع سابق، ص:   -                  
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  1كما تكمن مخاطرها في:
اذ لا تأخذ بعين الاعتبار عدم قدرة  ،لا تقوم هذه المصارف بإدارة المخاطر على نحو صحيح -

مثلا لان  ،كالتأثير على أسعار العقارات ،يؤدي الى عدم توازن اقتصاديما قد  ،المتعاملين على التسديد
 ؛اتساع قدرتها المالية قد يزيد اقبالها على منح القروض

هدف ب ،وفشل النموذج المعتمد على إنشاء الديون  ،انهيار أسواق الأوراق المالية المدعومة بالأصول -
  ؛إعادة توزيعها وافلاس أسواق النقد

حسب  %67وخاصة الصين الذي توسع نشاطه بب  ،اق الناشئة مخاطر صيرفة الظلتواجه الأسو  -
 ،نظيميالت الإطاروالى الادماج في  ،والتي تحتاج الى رصد دقيق ،وكالة موديز للتصنيف الائتماني
 2؛ر المتعلقة بالرفع المالي المفرطتجنب الزيادات الكبيرة في المخاط

 ،ينظام الظل المصرف الائتمان( الىكأكبر مصدر للحصول على انتقال مخاطر الأسواق الرأسمالية ) -
بنسبة  2008حيث تضاعفت منذ سنة  ،حيث زادت الائتمان في حوافظ صناديق الاستثمار المشترك

 3.من الدين العالمي المرتفع العائد 27%
 4وتتمثل في ما يلي:الظل:  صيرفة لرقابة الأساسية المبادئ -1

 التصدي بهدفالرقابي:  المحيط على تحديد قادرة الرقابية السلطات تكون  أن يجب الأوا: المبدأ-2-1
 هذه تكون وأن  المصرفية غير المالية المؤسسات بعض عمل عن الناتجة الظل صيرفة لمخاطر الفعال

 المجال أو ،للنطاق الظل صيرفة أنشطة منبأي  "المعنية المؤسسات/المؤسسة " إخضاع على قادرة السلطات
 .المالي الاستقرار على للمحافظة اللازم والرقابي الإشرافي
 نطاق، ومدى لتقييم اللازمة المعلومات بتجميع الرقابية السلطات تقوم أن : يجبالداني المبدأ-2-2

 من الرقابية السلطات لتمكين حاضرة المعلومات لتكون  تجمّع أن يجب :الظل صيرفة تفرضها التي المخاطر
 السلطات وعلى، المالية الرافعة استعمال ودرجة والخصوم، الأصولاستحقاقات  ينب الفجوة وحجم درجة تحديد
 .تاالمعلوم هذه وتحليل لجمع اللازمة والموارد والإجراءات الأنظمة توفّر أن الرقابية

 الظل، مؤسسات صيرفة بها تقوم التي الإفصىاحات، تعزّز أن الرقابية السلطات على يجب الدالث: المبدأ -2-3
 التي المخاطر ومستوى  درجة فهم السوق على في المشاركين مساعدة بهدف ذلك، لب منهايط عندما

 السوق  في الشفافية مستوى  رفعالإفصاحات  هذه تؤمّن حيث عملها ومراقبة متابعةالمؤسسات:  هذه تفرضها
                                                           

، 94، لبنان، ص: 112تحاد المصارف العرب ة، العدد جوز ف طرب ة، مخاطر ص رفة الظل في منتدت الاتحاد الدولي للمصرف  ن العرب، مجلة ا 1

95. 
جو ل ة  25)ب ، الدورة التاسعة والستون، 17تقر ر الأم  المتحدة، النظا  المالي الدولي والتنم ة، المسائل المتعلقة بس اسات الاقتصاد الكلي، البند  2

 .11، ص: 2014
 .2، ص: 2004وص رفة الظل كبح التجاوزات وتشج ع النمو، ملخص واف، أكتوبر  تقر ر الاستقرار المالي العالمي، المخاطر والس ولة 3

ق النقد العربي صببندو  ،أمانة مجلس محافظي المصببارف المركزية ومؤسببسببات النقد العربية ،الرقابة على صببيرفة الظل ،اللجنة العربية للرقابة المصببرفية 4
 .13 ،12،ص ص ،2014
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 قراراتهم اذواتخ المناسب الوقت في الحاصلة التطورات استيعاب من يمكّنهم بما ،أنفسهم المتعاملين وبين
 مع العلاقة انهيار إلى تقود ما عادة التي الثقة لعامل المفاجئة الخسارة وتجنب وافية، معلومات على بناء
 .إفلاسها إلى وحتى المؤسسات هذه

 على بناء غير المصرفية: المالية المؤسسات بتقييم تقوم أن الرقابية السلطات على يجب الرابع: المبدأ -2-4
الرقابية  الأدوات رزمة توفرها التي الأدوات من تدابير مستوحاة من يناسب ما واتخاذ الاقتصادية، الوظائف
 :يتضمن بشكل
 تمثل أو نظامية مخاطر تطرح التي الوساطة لابأعم المؤسسات هذه اضطلاع لمدى دوريا تقييما -

 ؛منها لكل الاقتصادية الوظائف على بناء الرقابية التشريعات اختلاف من استفادة
 عليها التعرف تم التي المخاطر من للحد الرقابة الأدوات رزمة من المناسبة الرقابية الأداة راختيا -

 ؛وتحديدها
 في المواءمة لتأمين وذلك، الخارج في والمضيفة المحلية الرقابية السلطات مع المعلومات تبادل -

 .الدولي المستوى  على الظل صيرفة مع التعامل
  رار الماليالاستق المطلب الدالث: أهمية 

 ،تزايد الاهتمام بالاسببتقرار المالي على مسببتوى البنوك المركزية ،(2008بعد الازمة المالية العالمية )         
، صببببندوق النقد الدولي والعربي، ولجنة الرقابة المصببببرفية G20كمجوعة العشببببرين  ،والمنظمات المالية الدولية

تقلبا  رأكثاتها. فقد ازدادت مخاطر الائتمان وأصبببببببحت الأسببببببواق المالية وتطور  بالأنظمةوغيرهم من المهتمين 
ولهذا فان أهمية الحفاظ على  ،كما ازدادت المخاوف المتعلقة بحجم الخسائر المحتملة ،أخرى  لأسواقوامتدادا 

 1ونتائج الصدمات والأزمات التي تتعرض لها الأنظمة المالية ومنها: ،الاستقرار المالي يعرف بآثار غيابه
 الاثار السلبية لعدم الاستقرار المالي على النمو الاقتصادي والتي تظهر في: :أولا
 ؛حدوث انكماش وتراجع في الاقتصاد -
 مشبببكلة انتقالومن ثم  اسببببانيا %9.9، 2008في الولايات المتحدة  %6.1ارتفاع معدلات البطالة ) -

 .(مانياالكثير من الدول الاوربية مثل بلجيكا، النمسا، الالبطالة الى 
 ،الصبببدمات المالية تؤثر على قنوات الائتمان المصبببرفية، وغير المصبببرفية وتزيد من حدة الاهتزازات: دانيا

، 2008مسبببببببة ازمة مصبببببرفية، كما حدث في ازمة الرهن العقاري  ،سبببببواء على المسبببببتوى المحلي او العالمي
 .بنوك، وأسواق الأوراق المالية(المعاملات، بين ال)المالية وما انعكس عنها من اثار على الأسواق 

                                                           
 ،اديةوالاقتصبب الإداريةمجلة جامعة كركوك للعلوم  ،الإسببلاميم المالي والمصببرفي الاسببتقرار المالي في ظل النظا ،مشببتاق محمد السبببعاوي وآخرون  -  1

 .71-70ص ص ،2012، 2العدد  ،2المجلد 
، 2، العدد 21ي، المجلد احمد مهدي بلوافي، البنوك الإسلامية والاستقرار المالي: تحليل تجريبي، مجلة جامعة الملك عبد العزيز، الاقتصاد الإسلام -  

 .75-73مركز أبحاث الاقتصاد الإسلامي، جامعة الملك عبد العزيز، جدة، المملكة العربية السعودية، ص ص: 
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 ي تكبدهاكالخسببببببائر الت ،اسببببببية والاجتماعيةالتكاليف الكبيرة في جميع المجالات الاقتصببببببادية والسببببببي: دالدا
 ومن بين هذه التجارب: البنوك بسبب تعثرها

-2001مصبببببببببارف تقليدية ملكية عامة في تركيا ) عشبببببببببرو  ،تعثر بيت اخلاص للتمويل الإسبببببببببلامي -
 ؛من حجم الناتج المحلي الإجمالي %30.5رة قدرت بب بخسا ،(2002

 ؛بنك 25تريليون دولار وشطب  والمقدر بب تكاليف ازمة الرهن العقاري  -
)السببببببببببببببيارات، الدواء(، مثل القطاع الصببببببببببببببناعي  ،انتقال الازمة الى بعض القطاعات الحيوية والمدرة -

جع صادراتها خاصة للدول المتأزمة خلال الازمة، وترا %1.3كانخفاض انتاج المصانع اليابانية بببببببببب 
  .(2009من الناتج المحلي الإجمالي سنة  %21)انخفاض صادرات الصين والهند بب 

 
 : محددات الاستقرار الماليرابعالمطلب ال

 لا يمكببببن إرجبببباع الأزمات المالية وعدم الاستقرار المالي إلى سبب واحد أو سببين، فهناك جملة من الأسباب
 :واحد لإحداث أزمة مالية. ويمكن تخليص أهم هذه الأسباب فيما يلي تتضافر في آن

مصببببادر الأزمات التي يكون سببببببها اختلال وتذبذب الاقتصبببباد  تتنوع الكلي: أولا: عدم اسكككتقرار الاقتصكككاد
 1:إلى مصادر الخارجية وأخرى داخليةالكلي 
 ما يلي: أهمهالعل  المصادر الخارجية:  -1

تبببببببببببببنخفض شبببببببببببببروط التجارة يصعب على عملاء البنوك  دل التجاري: فعندماالتقلبات في شروط التبا  -
المشتغلين بنشاطات ذات العلاقة بالتصبببببببببببببببدير والاسبببببببببببببببتيراد الوفاء بالتزاماتهم خصوصا خدمة الديون. وتشير 

 انخفاضا في مبببن الدول النامية التي حدث بها أزمة مالية، شهدت %75الدولبببي إلبببى أن حوالبببي  بيانات البنك
قبل حدوث الأزمة. وشكل انخفاض شبببببببببروط التجارة سببا رئيسيا للأزمة  %10شروط التبادل التجاري بحوالي 

الاعتماد الكبير على صببادرات النفط الخام مع صببغر حجم  المالية في حالة كل من فنزويلا والأكوادور، حيث
 الاقتصاد وقلة تنوعه. 

فهي من اهم محددات الطلب على  ،مات الماليةتعد أسببببببببعار الفائدة سببببببببببا أسبببببببباسببببببببيا في حدوث الاز   -
وارتفاع  ،خاصبببببة اثناء الازدهار الاقتصبببببادي ،حيث يزيد هذا الأخير في فترات الفائدة المنخفضبببببة ،الاسبببببتثمار

فيدفع  ،ودخول متعاملين لا يتمتعون بالملاءة المالية ،مما يشجع البنوك على التوسع في منح الائتمان ،العوائد
مر الذي يزيد من إمكانية تعسببببببببببببببر ، الأار الفائدة كأسببببببببببببببلوب لمواجهة المخاطر الائتمانيةالبنوك لرفع أسببببببببببببببع

لى وعدم قدرتهم ع فتزداد الهشبببببببباشببببببببة المالية ،فيزيد الطلب على قروض أخرى لضببببببببمان السببببببببابقة ،المتعاملين

                                                           
 .4ص:  ،2004 ،الكويت ،المعهد العربي للتخطيط ،29 العدد ،مجلة جسر التنمية ،الأزمات المالية ،ناجي التوني 1
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تثمار ق الاسببببببفتذبذب أسببببببعار الفائدة يزيد من تدف ،اما على المسببببببتوى الدولي .وبالتالي حدوث الازمة ،السببببببداد
 1العكسي لهذه التدفقات.ويصبح الخطر ممكنا عند الاتجاه  ،الأجنبي المباشر الى الدول النامية

على مسبببببببتوى  التقلبات في أسبببببببعار الصبببببببرف الحقيقية المصبببببببدر الثالث من مصبببببببادر الاضبببببببطرابات  -
مالية. وأكدت دراسببات الأزمات ال والتي كانت سببببا مباشببرا أو غير مباشببر لحدوث العديد من ،الاقتصبباد الكلي

دولة نامية في أمريكا الجنوبية قد عانت من اضببببببببببببببطرابات في  22مختلفة على هذه الحقيقة، وأظهرت أن 
بما في ذلك دول جنوب شرق آسيا. وذكرت  ،أي إقلببببببببيم فببببببببي العببببببببالم أسعار الصرف الحقيقة بمعدل أعلى من

 كأحد آثار ارتفاع ،في أسببببببببببعار الصببببببببببرف الحقيقيةحدث ارتفاع حاد  ،وقوع الأزمات المالية ه عندالدراسببببببببببة أن
 أو ارتفاع أسعار الفائدة المحلية. ،في قطاع التجارة الخارجية الأرباح

عرض مما يسبب لها امكانية الت ،قد تقوم بعض الدول بالمبالغة في الاقتراض من دول أخرى بعملات اجنبية  
ي يظهر الذ ،التأثير سبلبا عل الاسبتقرار الماليو  ،كعجز ميزان الصبرف الأجنبي ،الى مخاطر أسبعار الصبرف

  2في عجز الموازنة لزيادة قيمة الدين العام.
 وهي متغيرات الاقتصاد الكلي المحلية وأهمها: المصادر الداخلية:  -2

مقبببدرة القطببباع المصبببرفي على القيام بدور  التقلبات في معدل التضخم التي تعتبر عنصرا حاسما في  -
 وتوفير السيولة.  وخصوصا منح الائتمانالوساطة المالية 

الركود الاقتصببببببادي الناتج عن ارتفاع مسببببببتويات الأسببببببعار سببببببببا مباشببببببرا لحدوث الأزمات المالية في  -
  العديد من دول أمريكا الجنوبية ودول العالم النامي.

ان لها دور ك كمببببببببببببببببا أن هناك آثارا سالبة أخرى على مستويات النمو في الناتج المحلي الإجمالي والتي
 هام في التهيئة لحدوث الأزمات المالية.

ال من كبيرة لرؤوس الأمو التدفقات الشببببكل التوسببببع في منح الائتمان و : اضككطرابات القطاع المالي: نيادا
حقبة  خلال القاسبببببم المشبببببترك الذي سببببببق حدوث الأزمات المالية ،الأوراق المالبببببببببببببببببببية وانهيار أسبببببواق ،الخارج

بعببببببببد  ،وغببببببببير الحببببببببذر مع الانفتاح الاقتصادي والتجاري والتحرر المالي غير الوقائي ،اتيالثمانينات والتسعين
ومن الأمور التقليدية في جميع  .مثلا شبببببرق آسبببببيا حالة جنوب ،سبببببنوات من الانغلاق وسياسات الكبت المالي

الظاهبرة  لم تقتصر هبذهو  ،المالبية التي شهدتها الدول النامية، حصول انتعاش كبير في منح القروض الأزمات
والنرويج والسويد واليابان والولايات  علببببببببببببببببى الدول النامية فحسب بل شملت أيضا الدول الصناعية مثل فنلندا

المصببببرفية فببببي  كمببببا كانببببت انتكاسة سوق الأوراق المالية هي القاسم المشترك في العديد من الأزمات ،المتحدة
( أن من الدلالات الظاهرة والقوية التي تسبق حدوث الأزمات 1994) Mishkinالببببدول النامية، ودلت دراسة 

                                                           
، المجلس العا  للبنوك الإسلام ة، 34عدل الفائدة في إحداث الازمات، مجلة الاقتصاد الإسلامي العالم ة، العدد سحنون محمود ونص رة ام رة، دور م 1

 .30البحر ن، ص: 
فظي محافر ق العمل الإقل مي لتعز ز الشمول المالي في الدول العرب ة، العلاقة المتداخلة ب ن الاستقرار المالي والشمول المالي، امانة مجلس  2

 .6، 5، ص، ص: 2015مصارف المركز ة ومؤسسات النقد العرب ة، صندوق النقد العربي، ال
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ادر . اما مصبباتيكما حدث في فنزويلا في بداية التسببعين ،بصببورة متكررة انهيار سببوق الأوراق المالية ،المالية
 1ومسببات الازمات المالية واضطرابات القطاع المالي نلخصها في ما يلي:

به عدم كفاية الأصببول لتغطية مخاطر الالتزامات يقصببد  :ارفعدم تلاؤم أصككوا وخصككوم المصكك  -1
وتكون معرضبببببببة للتعثر بسبببببببب  ،خاصبببببببة طويلة الاجل منها ،التي يمكن ان تتعرض لها المؤسبببببببسبببببببات المالية

تاحة البنوك سببحب الودائع في أي وقت ،التوسببع في منح القروض  وعدم الاحتفاظ بقدر كاف من السببيولة. ،وا 
ي مقارنة مع انخفاض كبير ف ،عند ارتفاع نسببببببببة المعروض النقدي الى الناتج المحلي كما يحدث عدم التلاؤم

 .مما يؤدي الى تخفيض قيمة العملة )حالة المكسيك، البرازيل، التشيلي( ،الاحتياطي من النقد الأجنبي
 ،ان مكامن الضعف في القطاع المالي عند انتهاج سياسة التحرير المالي :تحرر مالي غير وقائي -2

 او التنظيمية، فترك أسببببعار الفائدة تحدد بحرية منهي عدم تهيئته من جانب الأطر القانونية او المؤسببببسبببباتية 
ع بالإضافة الى زيادة منح الائتمان لأنوا  ،يؤدي الى زيادتها دون المراعاة لمخاطر ارتفاعها ،طرف البنوك مثلا

كوريا )تعثرها والوقوع في أزمات مصببرفية حادة  كثيرة من القروض )اسببتهلاكية، عقارية، ...(، مما يزيد خطر
لحصول يتحول الاتجاه الى البنوك الأجنبية ل ،الجنوبية، تايلندا(، كما ان في حالة ارتفاع أسعار الفائدة المحلية

مما سببببببيرفع من مسببببببتويات الخطر)ازمة اسببببببيا(، الذي ممكن ان يتعرض له  ،على تمويلات للأنشببببببطة المحلية
 ليات لحماية القطاع، وآل، لذا لا بد ان ترافق سببببببببببببببياسببببببببببببببات التحرير المالي إجراءات وقائيةالقطاع المالي كك
 المالي والحقيقي.  

                                                           
 .8-5 :ص صمرجع سابق،  ،ناجي التوني -      1

، تاريخ الاطلاع http://www.pidegypt.org/download/forum-papers/14.pdf ، الازمة المالية: المفهوم والأسباب،عبد الله شحاتة -        
 .6، 5، ص ص: 10/12/2016

 ةأسامة عبد المنعم وعمر اقبال المشهداني، الازمة المالية هل هي ازمة معايير محاسبية معمقة وتدقيقية أم أخلاقية، مجلة أبحاث اقتصادي -        
دارية، العدد الثامن، ديسمبر   .191-188ص ص: ، 2010وا 

 .15، ص:2005احمد طلفاح، الازمات المالية، المعهد العربي للتخطيط، الكويت،  -        
دمة لنيل قودان بوعبدالله، آليات المؤسسات النقدية في التوقي ومواجهة الأزمات المالية الدولية دراسة حالة الازمة المالية العالمية، أطروحة م -        

ر، ئفي العلوم الاقتصادية، تخصص تحليل اقتصادي، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة أبو بكر بلقايد، تلمسان، الجزا شهادة الدكتوراه
 .78، ص: 2014-2015
-2005حالة الجزائر خلال الفترة دراسة –احميمة خالد، أزمة الديون السيادية الأوربية وانعكاساتها على موازين مدفوعات دول المغرب العربي  -       
عة محمد م، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد دولي، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جا2011

 .11، 10، ص ص: 2013-2012خيضر، بسكرة، الجزائر، 
سياسات  :ورقة بحثية مقدمة في الملتقى الدولي حولزاوي، أثبر التمويبل الدولبي علبى الاقتصاديبات الناميبة، عبد الرزاق كببوط وعبد الرزاق بن ال -      

رة، والتسيير، جامعة محمد خيضر، بسككلية العلوم الاقتصادية ، -والدول الناميةحالة الجزائر  دراسة-والمؤسساتالتمويل وأثرها على الاقتصاديات 
 .18، ص:2006نوفمبر 22و 21يومي
تقى ورقة بحثية مقدمة في المل، -محاولة للفهم واقتراح الحلول-شريط عابد وسدي علي، معدل الفائدة ودورية الازمات في الاقتصاد الرأسمالي -     

 20الى  18لدوحة، دولة قطر، من : النمو المستدام والتنمية الاقتصادية الشاملة من المنظور الإسلامي، احولالثامن للاقتصاد والتمويل الإسلامي الدولي 
 .  13، 12، ص ص: 2011ديسمبر 

http://www.pidegypt.org/download/forum-papers/14.pdf
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الية في العديد من مببببببببن المظاهببببببببر المشتركة للأزمات الم :تدخل الحكومة في تخصيص الائتمان  -3
تخصببببببيص القروض  خصببببببوصببببببا في عملية ،للدولبببببببببببببببببببببة في العمليات المصببببببرفية الدور الكبير، الدول النامية

كثببير مببن الأحببيان كانت الحكومة تقوم بتوزيع الموارد المالية المتاحة على قطاعات اقتصادية  الائتمانية. وفي
أغراض أخرى قببد تكون  في إطببار خطببة لتنميببة تلببك الأقبباليم والقطبباعببات أو لخببدمببة ،أو أقبباليم جغرافيببة بعينهببا
ر مما يعرضبببببها الى خسبببببائ ،ن النظر الى الجدارة الائتمانيةودو  ،وليسبببببت اقتصبببببادية ،سبببببياسبببببية بالدرجة الأولى

اد ذوي إلى حصبببببببببببببببببببول الأفر لكونها تتمتع بوضببع احتكاري لا يخضببع لقواعد القطاع المالي، بالإضببافة،  ،كبيرة
دون الأخذ في الاعتبار سببببلامة المشببببروع  ،النفوذ والاتصببببالات الواسببببعة مع الحكومة على القروض والائتمان

 و القدرة المالية للمقترض.أ ،الاستثماري 
فعالية ونجاعة الأنظمة المحاسبببية وأجهزة  تكتسببي :والتنظيميضككعف النظام المحاسككبي والرقابي   -4

وك على الديون المتعثرة والمعدومة للمحافظ الائتمانية للبن بالإفصبببببببباحخاصببببببببة فيما يتعلق  ،الرقابة أهمية كبيرة
يات و التي لها علاقة بتوصببببببب، أسبببببببواء منها المحلية ،وك بالقوانينالعاملة، هذا بالإضبببببببافة الى درجة التزام البن

كلجنة الرقابة المصبببببببببببرفية. فتجارب الازمات السبببببببببببابقة بينت ان معظم الدول التي  ،العالميةدولية من الهيئات 
وان  ،وعدم مراعاتها للمخاطر بشبببكل دقيق ،كانت بسببببب نقص في الرقابة المصبببرفية ،تعرضبببت لازمات مالية

ابعة دون مت ،هي إصببببببببلاحات وتعديلات في القوانين والتشببببببببريعات ،ات التي تأتي دائما بعد الازمةالإصببببببببلاح
 واستمرارية في التنفيذ مما أدى الى تكرار الازمات فيها.  

على إدارة البنوك وملاكها دور مهم في قيام العديد من الازمات  للقائمين :الحوافزتشو  نظام   -5
عن طريق التوسع في منح القروض دون الاخذ  ،قدر من الأرباح أكبرم لتحقيق وهذا من خلال سعيه ،المالية

ب هذا بالإضافة الى محاولة الإدارات العليا حج ،بعين الاعتبار المخاطر التي يمكن ان تتعرض اليها البنوك
مما  ،ةنتيجة لضعف الرقابة المصرفية والإجراءات المحاسبي ،لسنواتالديون المعدومة والقروض المتعثرة 

 .عطل جهاز الإنذار المبكر لديها في التوقع بوقوع الازمات
  1:وهي من أهم أسباب عدم الاستقرار في النظام الماليالمشكلات المصرفية:   -6

البيئة المصببرفية المتغيرة: في العقد الماضببي حدثت تطورات سببريعة في الأسببواق المالية، وقد غيرت   -
قيود يبا أكثر مما هو معترف به، فالتقدم التكنولوجي السبببريع والتحرر من الهذه التطورات البيئية المصبببرفية تقر 

د تجاوبت البنكية على حد سبببواء وق رالتشبببريعية قد أديا إلى ضبببغوط تنافسبببية متزايدة بين البنوك والمنشبببآت غي
اح نمو تبالانطلاق قدما في حلبات السببببببباق الجديد. وقد أ ،البنوك مع هذه التحديات الجديدة بنشبببببباط وتصببببببور

وفي نفس  ،الحصول على مزيد من الأموال ،والتنوع الكبير في الأدوات المالية للبنوك ،الأسواق المالية الدولية
ن خطى هذه يبدوا أ أكثر، وبينماواتسعت فرص تصميم منتجات جديدة وتقديم خدمات  ،الوقت توسعت البنوك

انه يبدوا أن البنوك في كل مكان قد صببببببببببببارت  الأخرى، إلا التغيرات أسببببببببببببرع في بعض الدول عنها من الدول
                                                           

 قى الدولي الأولالملت ،ورقة بحثية ،مشبكلات القطاع المصبرفي وجهود الإصبلاح والتطوير بالإشبارة إلى القطاع المصبرفي اليمني ،علي القرشبيالله  عبد 1
 .4ص: ،2014ماي 7-6 ،الجزائر ،المدرسة العليا للتجارة قتصادي،النظام المالي والنمو الا :حول
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وقد أصبببببببببحت الممارسببببببببة المصببببببببرفية التقليدية ، مهتمة بإيجاد أدوات ومنتجات وخدمات وأسبببببببباليب فنية جديدة
هي جزء من أعمال البنك الأسبببباسببببية، بل غالبا تكون الأقل  –أسبببباس تلقي الودائع ومنح القروض  على-اليوم

 ؛ربحية لها
أظهرت الحساسية الزائدة  2008مصرفية المتلاحقة: إن الأزمات المالية حتى سنة الأزمات المالية ال  -

والتقلب الذي يحدث في القطاع المصبببببرفي. هذه الأخيرة أدت إلى انهيار العديد من البنوك في عدد من الدول 
ت الخسببائر ، عندما تراكم2007بدأت الأزمة في صببيف حيث الغربية وفي مقدمتها الولايات المتحدة الأمريكية

الأمريكية جراء قروض الرهن العقاري ذات التصببببببنيف الائتماني الرديء، والتي أدت إلى اضببببببطرابات واسببببببعة 
 ؛النطاق في النظام المالي العالمي

ضببعف حوكمة البنوك: إن حوكمة البنوك تمثل عاملا مهما في بناء الثقة في النظام المالي وضبمان   -
ار المسبببببببببببباهمين بحيث يثقوا بأن الأموال يعهد بها إلى إدارة كفؤة حقوق المودعين وحاملي السببببببببببببندات وصببببببببببببغ

 ؛ونزيهة
ة إذ يؤدي إلى إقراض بطريق ،إن ضبببببببعف حوكمة البنوك يحدث تأثير مشبببببببوه على قواعد تلك البنوك

 ،خاطئة وبكميات مفرطة، كما يؤدي إلى تحويل المدخرات النادرة من مجتمع الدولة إلى المقترضببببببين المبددين
 ؛وبالتالي يشكل عبئا على النمو الاقتصادي ،لشركات السليمة من الائتمانوحرمان ا
 ،تخضببع البنوك لقدر كبير من التنظيمات واللوائح: والتي تهدف لحماية الاسببتقرار في القطاع المالي  -

سبببببيل المثال تأمين الودائع يخضببببع من الرقابة من  الشببببركات، وعلىهذه السببببمة كثيرا ما تعرقل آليات حوكمة 
من رغبة البنوك في زيادة رأس المال من كبار المودعين غير  ودائعهم، ويخفضقبل المودعين المؤمن على 

 ؛وزيادة الحوافز لتحويل البنك إلى أصول أكثر مخاطرة عليهم،المؤمن 
لغاء القيود التنظيمية المالية إلا   - ضبببببعف المنافسبببببة بين البنوك: على الرغم من الاتجاه نحو التحرر وا 
 ،عف المنافسبببة يرجع بشبببكل كبير إلى التعليمات الحكومية المختلفة الهادفة إلى اسبببتقرار السبببوق الماليةأن ضببب

  ؛وتقييد تقديم الخدمات والملكية الحكومية للبنوك في بعض الدول ،مثل موانع الدخول
لت خالابتكارات المالية: والتي جلبت مخاطر أعلى للمؤسبببسبببات المالية عامة وللبنوك خاصبببة حيت د  -

 المؤسسات المالية في أنشطة جديدة وتعاملت مع عملاء جدد وأدوات مالية معقدة.
ن الدول التي انتهجت سبببياسبببة سبببعر الصبببرف الثابت كانت أكثر أيلاحظ  :: سككياسككات سككعر الصككرفدالدا

 الخارجية. ففي ظل مثل هذا النظام يصببعب على السببلطات النقدية أن تقوم بدور مصببرف عرضببة للصببدمات
ذ الأخببببير للاقتراض بالعملات الأجنبية حيث أن ذلك يعني فقدان السلطات النقدية لاحتياطاتها من النقد المببببلا

تمخببببببض عن أزمة العملة ظهور العجز في  وقد ،الأجنبي وحدوث أزمة العملة مثال حالة المكسيك والأرجنتين
المحلية مما يزيد من الضغوط وتفاقم البببنقود وارتفببباع أسعار الفائدة  ميزان المدفوعات ومن ثم نقص في عرض

فإن  ،وعند انتهاج سبببياسبببة سبببعر الصبببرف المرن  وفببببببببببببببببببي المقابل ،1على القطاع المصبببرفي حدة الأزمة المالية
                                                           

 . 8ص:  ،مرجع سابق ،ناجي التوني 1
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مما يؤدي إلى  ،وزيادة في الأسعار المحلية ،يببببببببببببببببؤدي فوراً إلى تخفيض قيمة العملة حدوث أزمة العملة سوف
 .مستوى أكثر اتساقا مع متطلبات الأمان المصرفيقيمة أصول وخصوم المصارف إلى  تخفيض
  

 المبحث الداني: الأزمات والمخاطر المالية والمصرفية 
أكدت تقارير صبببببببندوق النقد الدولي أن أكثر من ثلثي الدول الأعضببببببباء فيه قد عانت من أزمات مالية، 

حادة على هذه الدول، وشهد ، وقد أدت هذه الأزمات المالية إلى انعكاسات سلبية 1999-1980خلال المدة 
ما أطلق عليه فقاعة التكنولوجيا أو الانترنت، حيث تراجع مؤشبببببببببببر ناسبببببببببببداك لأسبببببببببببهم الانترنت  2000العام 

، 2001خلال أسبببببببببببببببوعين، كما عانت تركيا والأرجنتين من أزمات مالية في عام  %27والتكنولوجيا بحوالي 
، والتي لم يستطع اغلب الباحثون التنبؤ بها بدرجة 2008م وصولا إلى الأزمة المالية العالمية التي تفجرت عا

تريليون دولار أمريكي، وما تلاها من  50كافية، ولم يتوقعوا أن تقع هذه الأزمة بهذا الشكل الكارثي بأكثر من 
 1تداعيات وأزمات مالية واقتصادية فرعية )مثل أزمة دبي وأزمة اليونان......(.

 
 مات الماليةالمطلب الأوا: ماهية الأز 

هناك دراسة تناولت الآثار والانعكاسات الاقتصادية المترتبة على الأزمات المالية، وتم في هذه الدراسة 
، 2008، حتى الأزمة المالية العالمية 1899أزمة مالية كان أقدمها أزمة فنلندا عام  23تناول وتحليل بيانات 

 2مها:وقد توصلت هذه الدراسة إلى مجموعة من النتائج أه
تنخفض أسبببببببببببببعار العقارات السبببببببببببببكنية في الأزمات المالية، وقد بلا متوسبببببببببببببط هذا الانخفاض خلال  -

 %35.5حوالي  23الأزمات المالية الب 
 ؛استمر انخفاض أسعار العقارات لمدة زمنية بلا معدلها حوالي ست سنوات -
 ؛%55.9تتراجع أسعار الأصول بنسبة بلا معدلها حوالي  -
 ؛سنة 3.4الأصول الأخرى لمدة زمنية بلا معدلها حوالي استمر تراجع أسعار  -
تزيد نسببببببببببة البطالة خلال الأزمات المالية، وقد بلا معدل البطالة خلال الأزمات موضبببببببببع الدراسبببببببببة  -

 ؛سنة 4.8، وهذا المعدل يستمر لمدة تصل إلى حوالي %7حوالي 
 ج المحلي الإجمالي، بنسبببببببةأظهرت نتائج الدراسببببببة أن الأزمات المالية يصبببببباحبها انخفاض في النات -

 ؛سنة 1.9، ويستمر المعدل في الانخفاض حوالي %9.3بلا معدلها حوالي 

                                                           
أ، العراق، 20لعدد فر د كورتل وكمال رز ق، الأزمة المال ة: مفهومها، أسبابها وانعكاساتها على البلدان العرب ة، مجلة كل ة بغداد للعلو  الاقتصاد ة، ا 1

 .275، ص: 2009
، 2015، دار وائل للنشر، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 2008قتصاد ة بالترك ز على الأزمة المال ة العالم ة  وسف أبو فارة، الأزمات المال ة والا 2

 .37ص: 
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، لمدة زمنية يبلا متوسطها %86تزداد الديون الحكومية بسبب الأزمات، ويبلا معدل الزيادة حوالي  -
اق ارتفاع الإنفعلما أن زيادة الديون الحكومية تحدث لعدة أسببببببباب متعددة أهمها )حوالي ثلاث سببببببنوات 

 الحكومي في ظل الأزمات إضافة إلى انخفاض الضرائب التي يتم تحصيلها(.
 تشبببببببببببير الأزمة إلى حالة طارئة وموقف اسبببببببببببتثنائي مغاير ومخالفأولا: مفهوم الأزمات المالية وأنواعها: 

ن ل عبر الدول ميرتبط مفهوم الأزمة المالية بما تحدثه حركات رؤوس الأمواو ، لمجريات الأمور الاعتيادية
وما نتج  2008ولعل انفجار فقاعة العقارات  ،في الأجل القصببير ،والاقتصببادي حالات عدم الاسببتقرار المالي

عنها من اضبببطرابات في أسبببواق المال والعقارات خير مثال على ذلك. ويلعب طلب المسبببتثمرين والمضببباربين 
وتضخمها إلى حد يفوق الحجم المعقول، مما يؤدي  على الأصول المالية والنقدية دورا هاما في ظهور الفقاعة
 .في النهاية إلى انفجارها وظهور ما يعرف بالأزمة المالية

هي موقف صببببببببببعب يتعرض له اقتصبببببببببباد دولة ما أو اقتصبببببببببباد مجموعة من تعريف الأزمة المالية:   -1
ذا التهديد وغالبا يأتي هالدول، يؤدي إلى تهديد كبير لهذا الاقتصبباد وقطاعاته، ومحاوره ومضببامينه الأسبباسببية 

بصبببببببورة مفاجأة، رغم البوادر والإنذارات المبكرة التي تتوقعه، هذه المفاجأة تؤدي إلى محدودية وضبببببببيق الوقت 
المتاح للتعامل مع الأزمة ومعالجتها، ومواجهتها بكفاءة وفعالية، قبل اسبتفحالها حيث أن الأزمة تتطلب تدخلا 

  .قتصادسريعا من صناع القرار لإنقاذ الا
شبببببببببببببهدت اقتصببببببببببببباديات العالم عدة أنواع من الأزمات المالية حسبببببببببببببب طبيعة أنواع الأزمات المالية:  -2

 وظروف وأوضاع كل دولة ومن أهم أنواعها:
تنجم نتيجة ارتفاع أسعار الأصول ارتفاعا يفوق القيمة العادلة لهذه الأصول، أزمات أسواق الماا:  -أ

 ، ويحدث هذا الارتفاع )أسعار الأسهم(Bubbleف بظاهرة الفقاعة وبصورة غير مبررة، وهذا الارتفاع يعر 
عندما يكون الدافع للشراء هو تحقيق الربح، الذي ينجم عن ارتفاع الأسعار، وليس عن قدرة هذه الأصول على 
تحقيق الدخل، وتحدث أيضا عندما يتعاظم الاتجاه نحو بيع الأسهم التي تعبر عن هذه الأصول، فتبدأ الأسعار 
في التراجع والهبوط، وتحدث حالة انهيار، وتمتد أثار ذلك إلى أسعار الأسهم الأخرى، وهذه الآثار تشمل 

 الصناعة وربما تمتد إلى الصناعات الأخرى.
وتحدث عندما تصببببح البنوك في حالة إعسبببار مالي، أو حالة عدم توفر الأزمات المصككرفية:  -ب

لبنك المركزي من اجل ضخ الأموال لهذه البنوك، أو إعادة هيكلة السيولة اللازمة، ويتطلب الأمر التدخل من ا
البنك المركزي. كما تنجم عندما يواجه البنك ارتفاعا مفاجئا وتزايدا كبيرا في الطلب على سبببببببحب الودائع، لأن 

رى، خالبنك عادة ما يستخدمها في عمليات الإقراض والتشغيل، وعندما تتفاقم هذه الأزمة وتمتد إلى البنوك الأ
لتصبببببببببببببح هذه الأزمة أزمة مصببببببببببببرفية في تلك الدولة، أو مجموعة الدول، وليس بالضببببببببببببرورة أن تكون الأزمة 
المصببببببببببببرفية هي أزمة سببببببببببببيولة، فهذه الأزمة قد تكون أزمة ائتمان )إقراض(، وتحدث عندما تمتنع البنوك عن 

 حب.إعطاء القروض، ومنحها للزبائن تخوفا من عدم القدرة على تلبية طلبات الس
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تحدث عندما تتغير قيمة عملة الدولة بالتخفيض، كما تحدث أزمات عملة وأسككعار الصككرف:  -ت
وتنجم أزمببة العملببة عنببد حببدوث تحركببات مفبباجئببة  عنببد فقببدان حجم كبير من الاحتيبباطيببات الببدوليببة للببدولببة.

ي قدرة ف وتغيرات سبببريعة وحادة في أسبببعار الصبببرف، وفي تدفقات رأس المال بصبببورة تؤدي إلى تأثير جوهري 
العملة على تأدية دورها كمخزن للقيمة، أو كوسببببببيط للتبادل، وهذه الأزمة تحدث عندما تقوم السببببببلطات النقدية 
باتخاذ قرارات تقضبببببببي بخفض سبببببببعر العملة، كنتيجة لعمليات المضببببببباربة، وقد يقود الأمر إلى انهيار جوهري 

 1 لسعر الصرف.
لتأثيرات على القطاعات الأخرى وقد يؤدي إلى تباطؤ إن هذا النوع من الأزمات قد يؤدي إلى بعض ا

 النمو الاقتصادي والى انكماش قد يقود غالبا إلى الكساد.
تميزت فترة ما بعد الحرب العالمية الثانية بتولد شكل جديد من  الأزمات المالية المزدوجة: -ث

المصرفية وأزمات الصرف،  الأزمات المالية، وهي الأزمات المزدوجة، وهي عبارة عن تركيبة من الأزمات
وتظهر هذه الأزمات من خلال توليفة من مضاربة حادة ضد العملة الوطنية وموجة من الإفلاس والضعف في 
البنوك، تجتمع مع الشك وحذر بخصوص استقرار أسعار الصرف، وكذلك الشك بخصوص سيولة وملاءة 

 2 ة على الأخرى.الوسطاء الماليين، والتي لها تأثير متبادل ورجعي لكل واحد
وعموما فان كل الأزمات تتسم بدرجة كبيرة من الترابط بينها، أو التتابع في بعض الأحيان، إذ قد تتزامن 

 .عناصر أزمات العملة والبنوك في وقت واحد
 3:يمكن تميز انتقال الازمات المالية من خلال محورينقنوات انتقاا أدر الأزمات:  دانيا:

الصدمات الاقتصادية والمالية في حالة عدم وجود )غياب( الروابط الاقتصادية الأساسية  انتقال المحور الأوا:
 وهي: بين البلدان: من خلال هذا المحور يمكن أن نميز ثلاثة قنوات للانتقال

 في على نفسيات المستثمرين ( المرتكزةles grants déséquilibreميكانيزم الاختلالات المتعدّدة )  -
تكون على أساس تغيرات نفسيات المستثمرين الذين يتعاملون معهم من  :تقل له الأزمةالبلد الذي تن

 ؛البلد التي ظهرت فيها الأزمة
تؤدي إلى إعادة بناء وتشكيل المحافظ المالية  (: التيles chocs de liquiditeصدمات السيولة )  -

تثمرين على جبر المسمما ي مساهمينالأزمة في بلد ما بإمكانها تقليص السيولة لدى ال لان للمستثمرين
 ؛إعادة تشكيل محافظهم المالية وذلك ببيع الأصول في سوق بلد آخر

                                                           
 .44 ،43ص ص: ،مرجع سابق ،فارة أبويوسف  1

مة العاملة في الأردن، مذكرة مقد جمال عبد المنعم البستنجي، دور البنك المركزي الأردني في الحد من تداعيات الأزمة المالية العالمية على البنوك 2
 . 21، ص2012لنيل شهادة الماجستير، تخصص محاسبة، جامعة الشرق الأوسط، الأردن، 

، المجلس العا  للبنوك والمؤسسات 31معروف ج لالي، مفهو  العدوت المال ة: نماذج وقنوات الانتقال، مجلة الاقتصاد الإسلامي العالم ة، العدد  3

 .17-14، ص ص: 2014 ة، البحر ن، د سمبر المال ة الإسلام
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عرضت فإذا ما ت يؤثر على نظام سعر الصرف الثابت السياسية(: الذي)العدوى السياسي لاقتصاد ا -
يت تكون امت بالتثبفإن الدولة التي ق ،العملات إلى زعزعة مامن لها سلّة  مثبتة أوالعملة التي يكون 

 عرضة بصفة كبيرة إلى العدوى التي تنتقل من خلال عامل التثبيت.
ن وجود العلاقات والروابط الاقتصادية الأساسية بين بلداانتقال الصدمات الاقتصادية والمالية ب المحور الداني:

 وهنا نميز بين ثلاث قنوات لانتقال الازمة وهي:  :العالم
المميزات الأساسية للتجارة، ونظرا للترابط الوثيق بين مختلف هذه الدول  أحدلقوية المنافسة ا: التجارة  -

وذلك حفاظا  ،يؤدي بالبلدان الأخرى إلى نفس العملية ،البلدان أحدفان تخفيض قيمة العملة في  ،تجاريا
 وللبقاء في نفس المستوى من المعاملات التجارية؛ ،على نفس الميزة التنافسية

 ،جاء ذلك جليا وبأكثر واقعية في الدول التي تشكّل الاتحادات النقدية: اسات الاقتصاديةتنسيق السي  -
وكذلك داخل مناطق التبادل الحر، وبالتالي فإن أي صدمة في البلد ) مثلا )الاتحاد النقدي الأوربي

تنتمي إلى  على جميع البلدان التي وتؤدي إلى خلق تأثير تقريب فوري  ،تهدّد استقرار وتوازن الاتحاد
 الاتحاد؛

الصدمات العالمية، الموحدة أو  :)الصدمات على الصعيد العالمي(دول الصدمة المشتركة لمجموعة   -
 اد.العشوائية تؤثر في وقت واحد على الكثير من العوامل الأساسية للاقتص

الى و  ،ن جهةإلى قطاعات اقتصادية أخرى م الأزمةالسؤال الهام هنا يتمحور حول كيفية انتقال أعراض 
يقتضي التعرض ولو بشكل سريع للآليات  ،دول أخرى من جهة أخرى؟ الإحاطة بحجم وتطورات الأزمة المالية

 1والتي من خلالها يتم نقل الأزمة وآثارها المختلفة: ،المحلية والدولية في ظل العولمة
الأموال بين الدول قد فان حركة  ،سابقا أشرنافي ظل العولمة كما  أسعار الأصوا المالية: قناة  -1

العقود الخمسة الأخيرة. وبالتالي فان تدفقها إلى داخل أو  لخلا ،تحررت وتضاعف حجمها عشرات المرات
ترتب ي ،بهذه الأحجام الضخمة يمكن أن يخلق حالات اختلال سوقي ،أو إقليم ما بحثا عن الأرباح خارج دولة

 .لفوائدعليها تغيرات حادة في أسعار الأسهم والسندات وا
المستثمرون الذين يمتلكون في محافظهم المالية أصولا لبلد يعاني من الازمةب يلجؤون الى تعويض       

الخسائر بواسطة تخفيض قيمة العملة، وتخفيض أسعار السندات، من خلال بيع السندات المملوكة على الدول 
  2لدول.الأخرى، الامر الذي يخلق ضغطا، يؤدي الى تخفيض العملة لهذه ا

: ولجأت معظم الدول المتقدمة في أعقاب فترة وجيزة من التعويم أسكككككككعار الصكككككككرف الأجنبي قناة  -2
البية في المقابل فان غ ،تميزت بعدم الاسبببببتقرار في أسبببببعار الصبببببرف الأجنبي، إلى نظام التعويم المدار ،الحر

                                                           
.  5 ،4ص ص:  ،2008ديسببببببببمبر ، الجامعة الأردنية ،المرصببببببببد الاقتصببببببببادي ،أثر التقلبات المالية الدولية على أسببببببببواق الدول النامية ،طالب عوض 1

www.kantakji.com/media/9074/18.doc ، 05/05/2016تاريخ الاطلاع 
ر  سمبمحمد بن بوز ان وسم ة ز رار، انتشار عدوت الازمات المال ة، مجلة أبحاث اقتصاد ة وإدار ة، العدد الثامن، جامعة محمد خ ضر، بسكرة، د 2

 .37، ص: 2010

http://www.kantakji.com/media/9074/18.doc
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أسببببببببببببببعار صببببببببببببببرف عملتها مع الدولار قد اختارت تثبيت  ،الدول النامية بما فيها عدد كبير من الدول العربية
الأمريكي بشبببكل رئيسبببي، الأمر الذي ربط مسبببتويات التضبببخم وأسبببعار الفوائد فيها مع تلك السبببائدة في السبببوق 

 خسببببارة يعني ،الرئيسببببية الأخرى  العملات العملات مقابل الدولار فيها يتراجع مرة كل ففيوبالطبع   ،الأمريكي
 .ربالدولا المالية للاستثمارات نقدية

قد أدى إلى مضبباعفة  ،ان التحرير التجاري المصبباحب لتعزز ظاهرة العولمة أسككعار السككلع: قناة  -3
جم حالأسواق العالمية من حيث ال أكبروتعتبر السوق الأمريكي من  ،حجم التجارة الدولية في السلع والخدمات

في المبائبة من إجمبالي  20ب حيبث تقبدر الانكتباد مسببببببببببببببتوردات الولايبات المتحبدة بمبا يقبار  ،والقوة الشببببببببببببببرائيبة
(. وهذا يوفر آلية ثالثة لنقل تغيرات أسبببعار السبببلع المتاجر فيها (UNCTAD websiteالمسبببتوردات العالمية 

. purchasing power parity (PPP)دوليا من خلال ما يسبببمى في الاقتصببباد بمبدأ تعادل القوة الشبببرائية 
لمتحدة أن تسببتورد التضببخم من خلال الصببادرات القادمة لها من وتعمل هذه الآلية باتجاهين: فيمكن للولايات ا

 .الخارج، ويمكن له أيضا أن تصدر التضخم من خلال ما تستورده الدول الأخرى من السوق الأمريكي
تقوم الوحدات الاقتصادية المختلفة وخاصة المستثمرين والمضاربين بالتوقع حول المستقبل  التوقعات: قناة 

الذي يجعلها  ،اقتصادية ونفسية معقدة الأمر ومتشائمة( بعواملمتفائلة )اتها، وتتأثر توقعاتها عند اتخاذ قرار 
ذات طبيعة غير منتظمة ولا تستند بالضرورة إلى المنطق أو الرشد الاقتصادي للطبيعة المعقدة لهذه 

النظام  قسامأالمالية عبر  الأزماتن أحدا لا يستطيع التنبؤ باتجاهها. يمكن تمثيل قنوات انتقال إالتوقعات ف
 (: قنوات انتشار الأزمات المالية11الشكل رقم) المالي الواحد بالشكل التالي:

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

المصكككدر: كماا رزيق، حسكككن توفيق، الجوانب النظرية لذزمة المالية، ورقة بحدية مقدمة في المؤتمر العلمي حوا تداعيات 
، ص 2009نوفمبر  11-10مات الأعماا، جامعة الزرقاء الخاصككككككة، الأردن، يومي الأزمة الاقتصككككككادية العالمية علو منظ

12. 

 اضطرابات في أسواق 

 الصرف

 إفلاس المدينين
 والسندات( )سوق القروض

 ولانخفاض أسعار الأص
 المالية

 ()الأسواق المالية

 إفلاس البنوك 
 ) الودائع)سوق 

2 

7 

1

8 

1

1 

3 
4 

6 
5 

1

9 
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  1يلي: كما أسواق أربعالمالية تنتقل عبر قنوات تربط بين  الأزمات أنيوضح الشكل 
 فالانقطاع عن دفع خدمة الديون الخاصببة من طرف بعض الدول تمثل انتقال أزمة المديونية :الأواالقناة 
 ؛البنوك تمال إفلاساح ويزيد مبن

 ؛تبين الحالة العكسية للقناة الأولى :القناة الدانية
تخلي  أزمة في سعر الصرف من شأنها أن تؤدي إلى اضطرابات في أسعار السندات نتيجة :القناة الدالدكة

 ؛المستثمرين عنها والتحول إلى سندات بعملة أخرى 
 فيقومون  ،الأجانب خاصبببببببة()هلعا لدى المسبببببببتثمرين إفلاس المدينين من شبببببببأنه أن يحدث  :القناة الرابعة

 فيحدث هناك اضطراب في سعر صرف عملتها نتيجة كميات البيببببببببببببببببع الكبيببببببببببببببببرة ،بالتخلي عن تلك السندات
 ؛المعروضة

 إلى ظهور موجة مببببببببببببببن سببببببببببببببحب ،قد يؤدي تخفيض قيمة العملة أو مجرد توقعات بذلك: القناة الخامسة
وهو ) البببببببببببصرفخسائر  (لها إلى عملات أجنبية لتفادي خسائر في رأس المالقصد تحوي ،لدى البنوك الودائع

 ؛ما سبب أزمة مصرفية لدى البنوك
 إذا تم إفلاس العديد من البنوك ذات الالتزامات مع الخارج خاصببببة، سببببيؤدي ذلك إلى :القناة السكككادسكككة 

 ؛تسجيل خسائر الصرف من طرف الأعوان الذين يقومون بعمليات مع الخارج
السندات  تمثل القناتين الانتقال من الأزمة في أسواق الأسهم إلى أزمة فبببي أسبببواق :قناة السابعة والدامنةال

تيجة ارتفاع فن، وهي غالبة الحدوث بالنظر إلى أن الاستثمار في السندات هو بديل عن الاستثمار في الأسهم
 بالإضافة إلى هذا ،ك الحديثببببببببة الإصببببببببدارسعر الفائدة تصبح السندات قديمة الإصدار اقل مردودية مببببببببن تلبببببببب

بالمستثمرين إلى استبدال  تصبح الأسهم بدورها اقل مردودية من السندات الحديثة الإصدار وهبببببببببذا مبببببببببا يبببببببببدفع
 ؛الأموال الخاصة الأسهم مقابل السندات الجديدة الإصدار مما يعني حدوث أزمبة فبي سبوق 

 حيث تقال الأزمة من أسواق الودائع إلى أسواق المال و العكببببببببسعن ان تعبر :لقناتين التاسعة والعاشككككككرةا
مالية،  أوراق أن عدد كبير من البنوك تعتبر كمتعاملين في السوق المالية، سواء كوسبببببببطاء مببببببباليين أو تجبببببببار
تضببببطر البنوك  كما أن البنوك خاصببببة في الدول المتقدمة تمتلك حصببببة كبيرة من رسببببملة السببببوق المالي، فقد

الأسهم و بالتالي  مما يؤدي إلى انخفبببببببببببباض سببببببببببببعر ،سها إلى بيع حصص أسهمها في السوق الماليعند إفلا
كما أن الانخفاض ، )الانتقال من أزمة بنكية إلى أزمبببة البببسوق المالي(حدوث أزمة في سوق الأموال الخاصة 

بير من البنوك للإفلاس تعرض عدد ك الحاد في مؤشرات البورصة قد يؤدي إلى حدوث أزمببببة بنكيببببة بإمكانيببببة
 ؛باعتبارها متعامل في السوق المالي

                                                           
ر العلمي حول تداعيات الأزمة الاقتصببببببببببببببادية العالمية على كمال رزيق، حسببببببببببببببن توفيق، الجوانب النظرية للأزمة المالية، ورقة بحثية مقدمة في المؤتم 1

 .13، ص 2009نوفمبر  11-10منظمات الأعمال، جامعة الزرقاء الخاصة، الأردن، يومي 
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الأصول ، ) بيبع (طبرح إلى) ماليأزمة سوق  (: قد يؤدي انخفاض مؤشرات البورصةالقناة الحادية عشرة 
النقدية من  المالية من قبل المتعاملين في السبببوق المالي وحصبببولهم على السبببيولة مما يعني سبببحب العملببببببببببببببببببة

 ؛أزمة في سوق الصرف ي حدوثوبالتالالسوق 
 يؤدي تخفيض قيمة العملة أو مجرد توقعات بذلك إلى حدوث هلع كبيبببببببببببببببر لبببببببببببببببدى :لقناة الدانية عشرةا 

انخفاض  المستثمرين الأجانب فيقومون بالتخلي عن أصولهم المالية المقيمة بتلك العملببببببة والببببببذي ينجببببببر عنببببببه
 .لأسعار الأصول المالية في السوق المال

الجدير بالذكر أن هذه الآليات لا تعمل بشكل منفصل عن بعضها البعض بل تتفاعل بشكل آني من  
 .فيما بينها

سبببببببببببببعت الدول التي تعرضبببببببببببببت للأزمات، وكذا منظّري : المالية وتقييمها الأزماتمعالجة  دالدا: إجراءات
  1يلي: ام به نذكر مافي كل مرة، ومن بين ما تم اقتراحه والقيالوضع الرأسمالية إلى محاولة إصلاح 

والتي اعترف كبار ) Derivativesوأهمها المشتقات  ،المطالبة بالمزيد من الشفافية في منتجات الدين -
عضببببببببها كالبيع بفي بل ووقف التعامل  ،المنظمين المصببببببببرفيين في العالم أنهم وأن بنوكهم المركزية لا تفهمها(

 ؛بالهامش كما حدث في ألمانيا
العالم  وحقيقة الأمر أن الرقابة ظلت تمدد وتشببببببببببببببدد ولكن على ،من التنظيم والرقابةالمطالبة بالمزيد  -
 ؛الثالث
 وبالتالي تضبببببببخيم الاسبببببببتدانة  ،وضبببببببع قواعد حسبببببببابية جديدة لتقويم الأصبببببببول لا تسبببببببمح بتضبببببببخيمها -
 ؛عليه

 ؛أصابها فساد خطير والتي Ratingمكافحة فساد مؤسسات التقييم  -
 ؛مصرفي التقليديالعودة إلى قواعد التسليف ال -
  ،ضببببببببببببببرورة فرض ضببببببببببببببوابط على اسببببببببببببببتعمبببال أموال الضببببببببببببببرائبببب التي اسببببببببببببببتعملبببت لإنقببباذ البنوك -

راء المنازل شبب )التسببليف مباشببرة لعناصببر الاقتصبباد الحقيقي من طالبي ،واسببتعمالها لإنعاش الحالة الاقتصببادية
 .) والمتوسطةوقروض تشغيل المؤسسات الصغيرة 

 2فكانت: 2008ترحة من طرف الهيئات الدولية، لمعالجة الازمة العالمية اما السياسات والإجراءات المق
: منذ بداية الازمة المالية تحركت اللجنة لاحتواء المواقف، وأعلنت سبببببلسبببببلة G20مجموعة لجنة العشكككرين   

 من الإجراءات الفورية، ومنها الأطول اجلا وفق المحاور التالية:

                                                           
 دوليؤتمر الورقة بحثية مقدمة في الم ،''محاولة للفهم واقتراح حلول''معدل الفائدة ودورية الأزمات في الاقتصاد الرأسمالي  ،شريط عابد وسبببببببببببببببدي علي 1

الدوحة، دولة  2011 ديسببمبر 20إلى 18من ،النمو المسببتدام والتنمية الاقتصببادية الشبباملة من المنظور الإسببلامي :الثامن للاقتصبباد والتمويل الإسببلامي
 .16 ،15ص ص:  ،قطر

وحة مقدمة لن ل شهادة الدكتوراه، تخصص الاقتصاد ا مان محمود عبد اللط ف، الازمة الاقتصاد ة والمال ة والاسترات ج ات اللازمة لمواجهتها، أطر 2

 .268-210، ص ص: 2011العا ، قس  الاقتصاد العا ، جامعة سانت كل منتس العالم ة، العراق، 
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مجتمعات كافة واحتياجاتهم، بما فيها الأسبببببببواق الصببببببباعدة خطة الانتعاش، بحيث تهتم بأفراد ال  -
 ؛والدول الأكثر فقرا

 ؛دعم الائتمان باستعادة الإقراض المحلي، وتوفير السيولة، ورسملة المؤسسات المالية  -
 ؛2008تقديم دعم للقطاع المالي، وخصص مبلا تريليون دولار لازمة   -
 ؛وضع الاستراتيجيات اللزمة لاستقرار الاسعار  -
 ؛إعادة بناء الثقة في النظام المالي  -
 تحديث المؤسسات المالية الدولية، لزيادة فاعليتها.   -

 الى: للحد من اثار الازمه المالية صندوق النقد الدولي : دعاصندوق النقد الدولي   
، كإجراء الحكومة الامريكية بوضع اليد على مجموعتي فاني ضرورة التدخل الحكومي ودعم الأسواق  -

 ؛اي، وفريدي ماك للتمويل العقاري م
خيارات السبببببببببببياسبببببببببببة السبببببببببببليمة، كالإجراءات التعاونية التي اتخذتها البنوك المركزية الكبرى، لتخفيف   -

 الضغوط على أسواق التمويل قصير الاجل
 التنبؤ بالأزمة )الازمة النظامية(، والبحث عن مواطن الضعف في النظام المالي العالمي.   -

الأخيرة ظهرت أصبببببوات تتحدث عن أسبببببباب جوهرية يجب مراجعتها )كاسبببببتعمال  زمةوبسببببببب الأأخيرا 
نه يجب التفكير في حلول جذرية لأن صببببفحة جديدة بدأت من الرأسببببمالية ولابد من إيجاد أالنماذج الحسببببابية( 

 ولكن لم تظهر بعد أي دعوة من الجانب الغربي آليات جديدة لها كما حدث بالنسبببببببببببببببة للاقتصببببببببببببببباد الكينزى 
 .لمراجعة جذرية لأسس النظام الرأسمالي

 
 المطلب الداني: المخاطر المصرفية

تشببببببببير المخاطر في المفهوم المالي إلى تقلب العوائد وعدم اسببببببببتقرارها، أو التقلبات في القيمة السببببببببوقية 
ة، لذا يذلك بإمكاننا أن نقول أن المخاطر تشير إلى عدم التببببببببببببببببأكد بشان التدفقات النقدية المستقبلللمصرف، ل

 1 ينبغي معرفة وفهم المخاطر، أي أن المخاطر ضمن الإطار الموافق عليه من قبل مجلس إدارة المصرف:
 ؛أن العائد المتوقع يتناسب مع درجة الخطر  -
 ؛أن تخصيص رأس المال والموارد يتناسب مع مستوى المخاطر  -
ع حدود للآثار السببلبية الناجمة على أن كافة الإجراءات التي تقوم بها إدارات المصببارف من اجل وضبب  -

عن تلك المخاطر والمحافظة عليها في أدنى حد ممكن وتحليل المخاطر وتقييمها ومراقبتها بهدف التقليل 
 والتخفيف من أثارها السلبية على المصارف. 

 
 

                                                           
 .119ص:  ،2009 ،الأردن ،عمان ،الطبعة الأولى ،دار صفاء للنشر والتوزيع ،إدارة المصارف الواقع والتطبيقات العملية ،صادق راشد الشمري  1
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 1 مع مراعاة العوامل التي تؤثر في إدارة المخاطر المصرفية وهي:         
 لمتسبببببببببببببارعة في تكنولوجيا الاتصبببببببببببببالات وأجهزة الحاسبببببببببببببوب والبرمجيات وعولمة التطورات الكبيرة وا

 ؛الصيرفة مع ابتكار تقنيات متطورة حديثة
 ؛ارتفاع حدة الوعي المصرفي، وبالأخص في الدول المتقدمة 
   التصاعد الشديد في حدة المنافسة في صناعة الخدمات المالية والمصرفية خاصة في ظل الإدخال

  ؛جات وخدمات مالية ومصرفية جديدة إلى السوق المتزايد لمنت
 ؛عدم اهتمام إدارة المصارف بإدارة المخاطر مع ضعف الوعي والخبرة الكافية له 
   إضببببببببببببببافة إلى تحالفات  )طرف ثالث(،الاعتماد المتزايد على إسببببببببببببببناد الأعمال إلى جهات خارجية

حدوث مخاطرة التشغيل والذي ومشروعات مشتركة جديدة مع مؤسسات غي مصرفية، مما سيؤدي إلى 
 . أكدت عليه بازل

إن الأسببباب الأسبباسببية التي أدت إلى تزايد حدة المخاطر بشببكل كبير في العصببر الحديث باتفاق معظم 
 الاقتصاديين ترجع إلى ظاهرتين أساسيتين هما:

  ؛الأولى تشير إلى زيادة معدلات التغير في الحياة الاقتصادية  -أ
 .معدلات الترابط والتداخل بين القطاعات الاقتصادية المختلفة والثانية إلى زيادة  -ب

 ويقصد بهذه المخاطر التي تواجه البنوك:
هي المخاطر الحالية والمستقبلية، التي يمكن أن يكون لها تأثير على إيرادات أولا: المخاطر الاستراتيجية: 

 الخاطئ للقرارات، وعدم التجاوب المناسببببببب معالبنك وعلى رأس ماله، نتيجة لاتخاذ قرارات خاطئة، أو التنفيذ 
 2التغيرات في القطاع المصرفي.
شبببببببركة  –الفرد )العميل تنشبببببببأ بسببببببببب حالات العسبببببببر المالي التي يتعرض لها دانيا: المخاطر الائتمانية: 

رة دالأعمال(، والتي تحد من قدرته في التسبببببببببديد سبببببببببواء لأصبببببببببل الائتمان أو الفوائد أو الاثنين معا. إن عدم ق
العميل على التسببببديد أو التعذر في ذلك، يرجع إلى العميل ذاته، أو إلى نشبببباطه، أو بسبببببب العملية التي منح 
من اجلهببا الائتمببان، أو نتيجببة الظروف العببامببة التي تحيط بببالعميببل والبنببك، أو بسبببببببببببببببببب البنببك الببذي يمنح 

 3الائتمان.
تمان لذا لا بد من التركيز عن كيفية معالجة هذه وبما أن جميع المصبببببارف وبدون اسبببببتثناء تواجه مخاطر الائ

  4المخاطر أو التخفيف منها بالوسائل التالية:

                                                           
 .193ص:  ،المرجع السابق ،صادق راشد الشمري  1
الطبعة  ،للنشببر والطبع والتوزيع الدار الجامعية ،انعكاسببات المتغيرات المعاصببرة على القطاع المصببرفي ودور البنوك المركزية ،أحمد شببعبان محمد علي 2

 .243ص:  ،2006 ،مصر ،الإسكندرية ،الأولى
 .178ص:  ،2002 ،الأولىالطبعة  ،مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع ،ان المصرفي والتحليل الائتمانيالائتم إدارة ،حمزة محمود الزبيدي 3
 .197 ،196ص ص:  ،مرجع سابق ،صادق راشد الشمري  4
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تسبعير القرض: يجب تحديد مبلا هذا القرض مضبافا إليه سبعر الفائدة السبائد في السبوق، بالإضبافة إلى   -أ
 ؛علاوة المخاطرة والمصاريف الإدارية الأخرى 

مان الدولية السببببببببببببائدة في العالم، وأن الملاءة المالية تنصببببببببببببرف فقط إلى حدود الائتمان: بأخذ قواعد الائت  -ب
فحص الأموال المنقولة وغير المنقولة، المتعلقة بالنشبببببببببباط الذي يمارسببببببببببه الزبون لغرض الحصببببببببببول على 

 ؛الائتمان، أو التسهيلات المطلوبة بشتى أنواعها
لى ظروف معينة تلجأ إلى طلب الضبببببببببمان: إن المصبببببببببارف عند قيامها بمنح المقترضبببببببببين، قد تتعرض إ  -ت

الأبنية، العقارات، الأسهم، ...(، وفق نسبة يحددها البنك من رقم أعمال العميل لتعويض تزايد )ضمانات 
 احتمال الخسارة المترتبة عن عدم سداد القرض أو صعوبة تسييلها.

لة يمكن وهذه المشببببك التنويع: قد تظهر مشببببكلة الزيادة في عدد القروض التي تتصببببف بالمخاطر العالية،  -ث
التغلب عليها، من خلال تنويع اتجاهات قروضببببببببببببببها، فلا تمنح معظمها إلى قطاع واحد دون القطاعات 
الأخرى، حيث تقوم بتوزيع محفظة قروضببببببببببببببها في القطاع الواحد على أكثر من مشببببببببببببببروع، حتى تتلافى 

 .المخاطر التي تترتب عن ذلك، والتي قد يتعرض بعضها لازمات مالية معينة
وتعني عدم القدرة على الحصبببببببول على الأموال وقت الحاجة إليها، أو أنها تنشببببببأ دالدا: مخاطر السككككيولة: 

عندما يواجه المصببببببرف مشببببببكلة عدم توفر النقد الكافي لموجهة التزاماته القصببببببيرة الأمد، وتشببببببمل مسببببببحوبات 
 الودائع والطلب على القروض والتسهيلات.

نا العلاقة بين متطلبات السبببببببببيولة للمصبببببببببرف لتلبية مسبببببببببحوبات وعليه فان مخاطر السبببببببببيولة توضبببببببببح ل
المودعين، وانتهاز الفرصببببببة المناسبببببببة من اجل منح القروض والتسببببببهيلات الائتمانية الأخرى وزيادتها، مقارنة 
بالمصادر الفعلية أو المحتملة للسيولة من بيعها للموجودات أو تسييل بعض الموجودات التي تمتلكها بخسارة 

 :صول على مطلوبات إضافية. ويقاس خطر السيولة بالعلاقة التاليةأو الح
 

100 *
 الاستثمارات قص رة  الأجل

 الودائع
= لسيولةا  خطر 

 :1إدارة السيولة في المصارف لا بد أن تتركز أهدافها في تحقيق الآتي أهداف إدارة السيولة:  -1
                                                           

 انظر:  1

شوقي بورقبة، إدارة الس ولة في المصارف الإسلام ة،  -

fn=%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9%2http://ierc.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=93826&Lng=AR&
0%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D9%88%D9%84%D8%A9%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84

%D9%85%D8%B5%D8%A7%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%
85%D9%8A%D8%A9.pdf :12/06/2016.تار خ الاطلاع 5، ص. 

ة الس ولة في المصارف الإسلام ة، المؤتمر الخامس للمصارف الإسلام ة والمؤسسات المال ة الإسلام ة في عبد القادر الدو ك، إدار -

 .6، ص2010مارس  23و 22سور ة،  ومي 

 .6ص:  ،2011 ،61 العدد ،البنك المركزي السوداني ،مجلة المصرفي ،إدارة مخاطر السيولة ،حسام الدين نبيل أبو التركي -

 

http://ierc.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=93826&Lng=AR&fn=%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D9%88%D9%84%D8%A9%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%A7%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.pdf
http://ierc.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=93826&Lng=AR&fn=%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D9%88%D9%84%D8%A9%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%A7%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.pdf
http://ierc.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=93826&Lng=AR&fn=%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D9%88%D9%84%D8%A9%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%A7%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.pdf
http://ierc.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=93826&Lng=AR&fn=%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D9%88%D9%84%D8%A9%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%A7%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.pdf
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ن مناسببببة بشبببأن الوصبببول إلى مسبببتوى معين متوفير الإدارة المصبببرفية السبببليمة التي تتخذ القرارات ال  -
حجم الودائع لا يكون زائداً عن الحاجة من خلال عدم القدرة على توظيفها، الأمر الذي قد يؤدي إلى انخفاض 

 ؛معدلات الربحية
المحافظة على سببببببببببببببيولة كافية لتلبية الاحتياجات الطارئة، وذلك دون اللجوء إلى تصببببببببببببببفية بعض   -

مما قد يعرض البنك لتكبد خسبببائر على هذه الأصبببول  الخ(، ....دائع اسبببتثماريةالأصبببول )أسبببهم، صبببكوك، و 
 ؛وخصوصاً عندما لا تكون ظروف السوق مواتية

 وضبببببع الضبببببوابط والقواعد والسبببببقوف لتقليل مخاطرة البنك بمجالات التوظيف والوصبببببول إلى مخاطر  -
 ؛مقبولة ومدروسة

 ؛ع نشاطات المصرفالمراجعة الدورية لسياسة السيولة بما يتناسب م  -
وضبببببببع حدود دنيا لحجم السبببببببيولة بما يتلاءم ونشببببببباطات البنك والنسبببببببب المحددة من قبل السبببببببلطات   -
 .النقدية

 أشببار دليل لجنة بازل إلى عدد من المتطلبات الأسبباسببية للممارسببات السببليمة في إدارة مخاطر السببيولة
 مخاطر السببيولة بشببكل سببليم وبمواظبة لدى المصببرف، ويقتضببي المبدأ الأسبباسببي أنه على المصببرف أن يدير

تمكنه من التغلب على سلسلة الأحداث الضاغطة، حيث تمثل  ،ويحافظ على مستوى كاف من السيولة ،تامة
وبالتالي فعلى المصرف المحافظة على نسبة  .السيولة عنصراً أساسياً في قدرة المصرف على مواجهة الضغط

ائلة عالية المستوى لحمايته في أوقات النقص في السيولة، بما في تتكون من أصول س ،احتياطية من السيولة
صببباح لما كان للإف ،ذلك الخسبببائر المحتملة التي قد تتسببببب بها مصبببادر التمويل المضبببمونة وغير المضبببمونة

العام من أثر في زيادة الثقة في السبببوق، وتحسبببين الشبببفافية وتسبببهيل التقييم وتدعيم انضبببباط السبببوق، كان من 
أن يقوم المصرف بالإفصاح ونشر المعلومات للرأي العام بشكل منتظم يسمح للمشاركين في السوق من  المهم

 .اتخاذ القرارات الملائمة بشأن سلامة إدارة مخاطر السيولة
هناك عدد من الإجراءات والسبببببببببببياسبببببببببببات التي يمكن أن تحد من ظهور السكككككككيولة: علاج مخاطر  -2

 1:مخاطر السيولة أهمها
وبمقتضبباها يقوم البنك بتعديل  AM (Asset Management) :الأصككواة سككياسككة إدار   -أ
 ؛نه يتم البيع في وقت غير ملائم مما يسبب خسارة للبنكفي أعيوبها وتكمن  الأصولهيكل 

يقوم البنك  وبمقتضببببببباها (Liability Management LM):الخصككككوم سككككياسككككة إدارة  -ب
 عيوبها فهي رفع التزامات أما ،لسببببيولة لديهبإصببببدار سببببندات أو شببببهادات إيداع جديدة لتدعيم موقف ا

  ؛عن احتمال عدم القدرة على بيع الإصدارات الجديدة البنك كما أنها تحتاج لخبرة، فضلاً 
وبمقتضبببببباها يقوم البنك بالمواءمة بين آجال ALM :والخصككككومسككككياسككككة إدارة الأصككككوا  -ت

 .أصوله وخصومه
                                                           

 .6ص: المرجع السابق،  ،مجلة المصرفي ،إدارة مخاطر السيولة ،ل أبو التركيحسام الدين نبي 1
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بأنه التعرض للخسائر التي تنجم عن عدم كفاية  بازل والتي ركزت عليه لجنةرابعا: المخاطرة التشغيلية: 
أو إخفاق العمليات الداخلية أو الأشخاص، أو الأنظمة أو التي تنجم عن أحداث خارجية ويشمل هذا التعريف 
المخاطر القانونية، ولكنه يسببببببببتبعد المخاطر الاسببببببببتراتيجية ومخاطر السببببببببمعة والمخاطر النظامية، أما أنواعها 

 1 ا حسب لجنة بازل إلى:فيمكن حصره
الاحتيال الداخلي: وهي أعمال من النوع الذي يهدف إلى الغش، أو إسببببببببببببباءة اسبببببببببببببتعمال الممتلكات، أو   -

 ؛التحايل على القانون واللوائح التنظيمية، أو سياسة الشركة من قبل مسؤوليها أو العاملين عليها
لببث، من النوع الببذي يهببدف إلى الغش أو الاحتيببال الخببارجي: وهي أعمببال أو أفعببال يقوم بهببا طرف ثببا  -

 ؛إساءة استعمال الممتلكات أو التحايل على القانون واللوائح التنظيمي
ممارسات العمل والأمان في مكان العمل: وهي الأنشطة والإعمال التي لا تتفق مع الوظيفة واشتراطات   -

 ؛نها دفع تعويضات عن إصابات شخصيةقوانين الصحة والسلامة، أو أية اتفاقيات، أو الأعمال التي ينتج ع
الممارسبببببببببببببببات المتعلقة بالعملاء والمنتجات والأعمال: وتنتج نتيجة الإخفاق غير المتعمد أو الناتج عن   -

الإهمال في الوفاء بالالتزامات المهنية تجاه عملاء محددين )بما في ذلك اشبببببببببببتراطات الصبببببببببببلاحية والثقة( أو 
 ؛منتجالإخفاق الناتج عن طبيعة تصميم ال

الأضرار في الموجودات المادية: وهي الخسائر أو الأضرار التي تلحق بالموجودات المادية أو خلل في   -
 ؛الأنظمة

دارة المعاملات: وهي تنتج عن الإخفاق في تنفيذ المعاملات، أو إدارة العمليات والعلاقات مع   - التنفيذ وا 
 الأطراف التجارية المقابلة والبائعين.

 2لجنة بنودا ومبادت وهي:الالممارسات السليمة لإدارة المخاطر التشغيلية أصدرت أما فيما يخص 
 ؛لاختلافها عن غيرها من المخاطر ،الالمام بمميزات هذه المخاطر وادارتها ومراجعتها دوريا -
 ؛للتأكد من سلامة الإجراءات التشغيلية وتطبيقها ،الالتزام بمعايير الرقابة الداخلية -
 ؛لمخاطر التشغيلية جميع المستويات الوظيفيةان تشمل إدارة ا -
 ؛في كل أنواع المنتجات والعمليات والأنظمة الذاتية، تحديد المخاطر التشغيلية -
 ؛ضمان استمرار تقييم المستوى المقدر للمخاطر التشغيلية -
 ؛توفير الإجراءات والسياسات لمواجهة هذه المخاطر -
 ؛قعة، للاستمرار في العمل وتقليل التكاليفضمان توفر خططا لمواجهة المخاطر غير المتو  -
 ؛مطالبة البنوك بتوفير إطار لإدارة المخاطر التشغيلية -
جراءات البنوك الخاصة لإدارة المخاطر التشغيلية -  ؛تقييم سياسات وا 

                                                           
 .203 ،202ص:  ،مرجع سابق ،راشد الشمري  1
زائر ة للتنم ة لجأحلا  بو عبدلي وثر ا سع د، إدارة المخاطر التشغ ل ة في البنوك التجار ة دراسة حالة لع نة من البنوك التجار ة الجزائر ة، المجلة ا 2

 .123، ص: 2015ورقلة، الجزائر، بجامعة قاصدي مرباح، ، 3قتصاد ة، العدد الا
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 الإفصاح الكافي للجمهور، حتى يتمكن المتعاملين بتقييم المخاطر التشغيلية. -
 :ي على الأخطار التاليةوالتي تنطو خامسا: مخاطر السوق: 

مخاطر أسببببعار الفائدة وأسببببعار الصببببرف الأجنبي: وهي المخاطر الحالية والمسببببتقبلية التي يمكن أن   -1
يكون لها تأثير على إيرادات البنك ورأسببببببببماله، والناتجة عن التغيرات المعاكسببببببببة أو التقلبات غير المتوقعة 

 ؛وأسعار الصرف الأجنبي في أسعار الفائدة،
تقلبات مسبببببببتوى الأسبببببببعار: هي المخاطر التي يمكن أن تكبد البنك خسبببببببائر نتيجة للتغيرات مخاطر   -2

 المعاكسة، أو التقلبات غير المتوقعة في الأسعار السوقية للأسهم والسندات بصفة خاصة.
م اوالتي تتأثر بها إيرادات البنك ورأس ماله، والناتجة عن الالتز سككككادسككككا: المخاطر التنظيمية )القانونية(: 

 بالأنظمة والقوانين، والمعايير الصادرة عن السلطات الرقابية.
: هي المخاطر التي يمكن أن تكبد البنك خسببائر نتيجة ترويج شببائعات سببلبية عن سكابعا: مخاطر السكمعة

 1البنك وأنشطته وهذه الشائعات نتيجة فشل إدارة البنك في إدارة أحد أو كل أنواع المخاطر السابقة.
 سيم المخاطر حسب أنواع الأسواق المالية إلى: كما يمكن تق

يتعرض التبادل في السبببببببببببوق النقدي إلى العديد من المخاطر مخاطر التعامل في السكككككككوق النقدي:   -1
 2نلخص أهمها في ما يلي:

التغير المسببببتمر في أسببببعار الفائدة: ترتفع مخاطر التغير المسببببتمر في أسببببعار الفائدة كلما ازدادت   -أ
أو الاقتراض، بسبببببببببببببببببب زيببادة تقلبببات الأسببببببببببببببعببار تقوم البنوك بربط ودائعهببا لببدى الغير  مببدة ربط الودائع

  ؛باستحقاقات مماثلة لتفادي مثل هذه المخاطر، تسمى هذه العملية بالتماثل
السببيولة: تزايد مخاطر السببيولة جعلت العديد من البنوك تعاني معاناة كبيرة ووقوعها في إمكانية   -ب

 ؛الإفلاس
أن عدم قدرة الطرف الأخر في العملية من إعادة الأموال المربوطة لديه بسبببببببببببب  عدم السببببببببببداد:  -ت

مصببباعب مالية يواجهها أو بسببببب إفلاسبببه. حتى يخفض البنك المخاطر في هذه الحالة فانه يتبع سبببياسبببة 
التعامل المفضبببل مع مؤسبببسبببات مالية ذات سبببمعة، جيدة كما يقوم البنك كما يقوم البنك بدراسبببة الأوضببباع 

 لية لهذه المؤسسات مع الأخذ بعين الاعتبار البلد التي تقيم فيه هذه المؤسسات، وقوانين مراقبة العملة.الما
أسببواق الأوراق المالية الصبباعدة  على الرغم مما تقوم بهمخاطر أسواق الأوراق المالية )الصاعدة(:   -2

خاطر والمشبببببببببببببباكل التي تؤثر على من دور في عملية التنمية الاقتصببببببببببببببادية، إلا أنها تحمل معها قدرا من الم
اقتصبببببببببببباديات الدول النامية، ويرجع ذلك إلى ما يتميز به الاسببببببببببببتثمار في محفظة الأوراق المالية من مخاطر 
التدفق العكسببي في الأجل القصببير، مقارنة بالأشببكال الأخرى من تدفقات رأس المال، مثل الاسببتثمار الأجنبي 

                                                           
 .244ص:  ،مرجع سابق ،احمد شعبان محمد علي 1
، 1999، الطبعة الأولى، دار وائل للطباعة والنشر، عمان، الأردن، -المنظور العملي -جم ل سال  الزا دان ن/السعودي، أساس ات في الجهاز المالي 2

 .242،243ص ص: 
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الدولية، والبنوك الأجنبية، ويترتب على التدفق العكسبببببببي تقلبات المباشبببببببر والاقتراض من مؤسبببببببسبببببببات التمويل 
 1شديدة في سعر الصرف، أو في أسعار الفائدة أو في كليهما.

تشبببكل الأسبببواق المالية الناشبببئة، وجهات جذابة للتدفقات الرأسبببمالية الدولية، خاصبببة بعد انخفاض أسبببعار      
زاد في ارتفبباع قيمببة العملببة، وارتفبباع مسببببببببببببببتوى عببدم اليقين (، ممببا 2008الفببائببدة في الببدول المتقببدمببة، )أزمببة 

   2بالعوامل الاقتصادية الأساسية، وما ينطوي عليه من إمكانية زعزعة استقرار اقتصاديات هذه البلدان.
 3، فإنها تؤدي الى:عندما تتدفق هذه التدفقات الرأسمالية الى الداخل، وبشكل مفاجئ    

الامر الذي يضبببببببببببر بالصبببببببببببادرات، ويزيد الواردات، )عجز ميزان  ارتفاع سبببببببببببعر العملة الوطنية، -
 ؛المدفوعات(

التوسببببببع في حجم الأصببببببول المالية المحلية، وزيادة في الطلب السببببببلع المحلية، )ارتفاع معدلات  -
 ؛التضخم(

تذبذب أسبببعار الفائدة حسبببب نظام الصبببرف السبببائد، )نحو الانخفاض، في حالة سبببعر الصبببرف  -
إصببببببببببلاحات ، في حالة سببببببببببعر الصببببببببببرف المعوم(، مما يؤدي الى عرقلة الثابت، ونحو الارتفاع

 التجارة، وتدهور القدرة التنافسية للدولة.
 

 المبحث الدالث: توصيات لجنة بازا لدعم الاستقرار المالي
من البنوك اتخاذ التدابير والإجراءات  التي تتطلب ،يكتنف النشبببببببببببببباط المصببببببببببببببرفي العديد من المخاطر

الخسائر  مبببببببن أجبببببببل التخفيبببببببف مبببببببن ،وفق أفضل الممارسات الدولية ،المخاطر ضببببببببط هبببببببذهالملائمة لإدارة و 
وما رافقها من انهيار مؤسبببببببببببببببسات  ،من الدول ونتيجة لتزايد الأزمات المالية في العديبببببببببببببببد ،المحتملة أو تجنبها

رة تطورا كبيرا في شكلت هذه الأخي مبببببصرفية ذات سبببببمعة وانتشار دوليين، جاءت مقررات اتفاقية بازل، حيبببببث
 وثقافبة جديدة في إدارة المخاطر المصرفية. ،مجال الرقابة المصرفية

تحت  1974(، وذلك في نهاية G10اللجنة من مجموعة الدول الصببببناعية العشببببرة )تأسببببسببببت وتكونت 
مية، وتزايد اإشراف بنك التسويات الدولية بمدينة بازل بسويسرا، بعد أن تفاقمت أزمة الديون الخارجية للدول الن

نسبة الديون المشكوك في تحصيلها التي منحتها البنوك العالمية، ويضاف إلى ذلك المنافسة القوية من جانب 
البنوك اليابانية والأمريكية والأوربية، بسببببببببب نقص رؤوس أموال تلك البنوك، وقد تشبببببببكلت بازل تحت اسبببببببم " 

مارسبببببببببببببببات العملية " )أو لجنة الأنظمة والرقابة لجنة التنظيمات والإشببببببببببببببراف والرقابة المصببببببببببببببرفية على الم
 4المصرفية(.

                                                           
 .133 ،131ص ص:  ،2001-2000 ،للنشر والطبع والتوزيع الدار الجامعية ،العولمة وقضايا اقتصادية معاصرة ،عمر صقر1
 .29، ص: 2013، تقر ر التجارة والتنم ة، الأم  المتحدة، ن و ورك وجن ف، -الاونكتاد-مؤتمر الأم  المتحدة للتجارة والتنم ة  2
ر الاستثمار الأجنبي غ ر المباشر في تنش ط البورصة المصر ة، مجلة بحوث اقتصاد ة عرب ة، الجمع ة العرب ة علا عادل علي عبد العال، دو 3

 .85، ص: 2013، لبنان، 64و 63للبحوث الاقتصاد ة، مركز دراسات الوحدة العرب ة، العددان 

 .80ص:  ،مرجع سابق ،العولمة واقتصاديات البنوك ،عبد المجيدعب 4
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  1:إلىوالتي تهدف 
 ؛واستقرار النظام المالي وأمانتقوية صلابة   -
 ؛تعزيز العدالة في الظروف التنافسية بين البنوك  -
حببببد بعيببببد  إلببببىتببببلاءم  ،معالجببببة للمخبببباطر المصببببرفية وأحسببببن ،اسببببتيعابا أكثببببرتكببببوين منبببباهج   -

 ؛العالم أنحاءافة جميع البنوك في ك
 2كما تهدف الى:

تبببببادل المعلومبببببات بشببببأن التطبببببورات فبببببي القطبببباع المصبببببرفي والأسبببببواق الماليببببة، للمسببببباعدة فبببببي  -
 .النظام المالي العالمي الناشئمخاطر تحديد 

هج والتقنيببببببات لتعزيببببببز التفبببببباهم المشببببببترك وتحسببببببين التعبببببباون انببببببمتقاسببببببم القضببببببايا الرقابيببببببة، وال -
 عبر الحدود؛

 ف علبببببى البنبببببوك وكبببببذلك مببببببادت توجيهيبببببةزيبببببز المعبببببايير العالميبببببة للتنظبببببيم والإشبببببراإنشببببباء وتع  -
 .وممارسات سليمة

 .معالجة الثغرات التنظيمية والرقابية التي تشكل خطرا على الاستقرار المالي -
رصببببد تنفيببببذ معببببايير لجنببببة بببببازل فببببي الببببدول الأعضبببباء وخارجهببببا بهببببدف ضببببمان تنفيببببذها فببببي   -

 دوليا  "تكافؤ الفرص" بين البنوك النشطة ومبدأالوقت المناسب، بما يتفق 
شببببببرافية المصببببببرفية التببببببي ليسببببببت أعضبببببباء فببببببي لبنببببببوك المركزيببببببة والسببببببلطات الاالتشبببببباور مببببببع ا -

لجنبببببة ببببببازل للاسبببببتفادة مبببببن مسببببباهمتها فبببببي عمليبببببة صبببببياغة السياسبببببات وتعزيبببببز تطبيبببببق معبببببايير 
  .جنة بازلللعضاء لجنة بازل والمبادت التوجيهية والممارسات السليمة خارج الدول الأ

التنسببببببيق والتعبببببباون مببببببع الهيئببببببات الدوليببببببة، خاصببببببة تلببببببك التببببببي تتعلببببببق فببببببي تعزيببببببز الاسببببببتقرار  -
 .المالي
ك سببببلطات ولا تمتل ،اتفاقية دولية إلىلا تسببببتند  ،لجنة بازل هي لجنة اسببببتشببببارية فنية أن الإشببببارةتجدر 

نما ،ومن ثم تكون مقرراتها غير ملزمة بطريق مباشببببر ،قانونية عايير ة وضببببع قواعد وممضببببطلع اللجنة بمهت وا 
 إلى لإضببببافةباوتلجأ بعض المنضببببمات الدولية  ،السبببببل لتطبيق هذه القواعد بأفضببببلوتوصببببي  ،عامة إشببببرافيه

 وتتضببببببببببببببمن برامج ،بمدى احترامها لهذه القواعد والمعايير الأخرى ربط مسببببببببببببببباعدتها للدول  إلىبعض الدول 
د والمعايير القواع بإتباعشببببرط بإلزام الدول  الأحوال،ن في كثير من المالي للصببببندوق والبنك الدوليي الإصببببلاح

                                                           
، -http://dspace.univنحو إصلاح المنظومة المصرفية الجزائرية وفق معايير لجنة بازل ،وحمزة طيبي محمد زرقون  1

ouargla.dz/jspui/bitstream/123456789/3400/1/21.pdf ، 05/05/2016تاريخ الاطلاع. 
2 Charter, Basel Committee on Banking Supervision, Bank for International Settlements (BIS), Basel, Switzerland, 

January 2013, p: 1. 

 

http://dspace.univ-ouargla.dz/jspui/bitstream/123456789/3400/1/21.pdf
http://dspace.univ-ouargla.dz/jspui/bitstream/123456789/3400/1/21.pdf
http://dspace.univ-ouargla.dz/jspui/bitstream/123456789/3400/1/21.pdf
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تمتع تصببببح مقررات لجنة بازل ت إذن ،السبببليمة الإدارةوغيرها من قواعد  ،الدولية في مجال الرقابة على البنوك
  1تكلفة اقتصادية عند عدم الانصياع. الأحوال معظمالذي يصاحبه في  الأدبي، بالإلزام
 

  وا: توصيات بازاالمطلب الأ 
مالي متانة القطاع المصببببرفي وال زيادةبهدف مجموعة من التدابير أرسببببت لجنة بازل للرقابة المصببببرفية لقد    
 عله قادرا على الصمود أمام الازمات العرضية والنظامية.جو 

 2الجوانب التالية: قد اشتملت اتفاقية بازل: أولا: أهم الجوانب التي ركزت عليها بازا
 حيببببث تهببببدف الاتفبببباقيببببة إلى حسبببببببببببببببببباب الحببببدود الببببدنيببببا لرأسالتركيز علو المخككاطر الائتمككانيككة:   -1
ما. ولم  الدول إلى حد أخذا في الاعتبار المخاطر الائتمانية أسببببببببباسبببببببببا، بالإضبببببببببافة إلى مراعاة مخاطر ،المال

مواجهة المخاطر الأخرى مثل مخاطر سببببببببعر  1988يشببببببببمل معيار كفاية رأس المال كما جاء بالاتفاقية عام 
 ومخاطر الاستثمار في الأوراق المالية؛ ،ومخاطر سعر الصرف ،الفائدة
 حيبببث تم تركيز : تعميق الاهتمككام بنوعيككة الأصكككككككككوا وكفككايككة المخصكككككككككصككككككككككات الواجككب تكوينككا  -2
في  المشبببكوك أو الديون  ،ومسبببتوى المخصبببصبببات التي يجب تكوينها للأصبببول ،تمام على نوعية الأصبببولالاه

تحصبببببببيلها وغيرها من المخصبببببببصبببببببات، وذلك لأنه لا يمكن تصبببببببور أن يفوق معيار رأس المال لدى بنك من 
ات ثم يأتي صبببينما لا تتوافر لديه المخصببصببات الكافية. فيجب أو كفاية المخصبب ،البنوك الحد الأدنى المقرر

 بعد ذلك تطبيق معيار كفاية رأس المال؛
 قببببامببببت مقررات لجنببببة تقسكككككككككيم دوا العكككالم إلو مجموعتين من حيكككث أوزان مخكككاطر الائتمكككان:   -3

بازل على أسببباس تصبببنيف الدول إلى مجموعتين، الأولى متدنية المخاطر وتضبببم مجموعتين فرعيتين، والثانية 
 :ذات المخاطر المرتفعة

 :وتضم :ولوالمجموعكة الأ 
إليها دولتان  ، يضببببببباف(OCDE)الدول الأعضببببببباء في منظمة التعاون الدولي الاقتصبببببببادي والتنمية   -أ

 هما: سويسرا والمملكة العربية السعودية؛
  :الدول التي قامت بعقد بعض الترتيبات الإقتراضببببببببببببببية خاصبببببببببببببببة مع صببببببببببببببندوق النقد الدولي وهي  -ب

 .ندا، فنلندا، أيسلندا، الدانمرك، اليونان وتركياأستراليا، النرويج، النمسا، البرتغال، نيوزل
 وذلبببك بببباسببببببببببببببتبعببباد أي دولبببة من هبببذه، 1994وقبببد قبببامبببت اللجنبببة بتعبببديبببل هبببذه المفهوم في جويليبببة 

 .إذا ما قامت بإعادة جدولة دينها العام الخارجي ،المجموعة لمدة خمس سنوات
                                                           

يل شبببببببهادة مقدمة لن مذكرة ،دراسبببببببة تطبيقية على المصبببببببارف العاملة في فلسبببببببطين –وتحدياتها  دوافع تطبيق دعائم بازل ،ميسببببببباء محي الدين كلاب 1
 .28ص:  ،2007،فلسطين ،غزة، الجامعة الإسلامية ،كلية التجارة ،عمادة الدراسات العليا ،إدارة أعمال ،الماجستير

أ ت عكاش سم ر، تطورات القواعد الاحتراز ة للبنوك في ظل لجنة بازل ومدت تطب قها من طرف البنوك الجزائر ة، أطروحة مقدمة لن ل -      2

 .9، ص: 2013-2012، 3علو  في العلو  الاقتصاد ة، كل ة العلو  الاقتصاد ة والعلو  التجار ة وعلو  التس  ر، جامعة الجزائر شهادة دكتوراه 

 .30م ساء محي الد ن كلاب، مرجع سابق، ص:  -      
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 1.رجة في المجموعة الأولىوتشمل كل دول العالم ما عدا الدول المد :المجموعة الدانية
كما قامت لجنة بازل كذلك ضبببببببببببببع أوزان ترجيحية مختلفة لدرجة مخاطر الأصبببببببببببببول: فالوزن الترجيحي 
يختلف باختلاف الأصبببببببل من جهة وكذا باختلاف الملتزم بالأصبببببببل أي المدين من جهة أخرى، ومن هنا نجد 

، %10وزان خمسبببببببببة وهي: الصبببببببببفر، من خلال أ ،أن الأصبببببببببول تندرج عند حسببببببببباب معيار كفاية رأس المال
20% ،50% ،100%. 

 (: الموجودات وأوزانها حسب مقررات اتفاقية بازا6الجدوا رقم )
 الوزن  الموجودات

 موجودات لا تحمل مخاطر. أولا:
 النقود  -
 المطلوبات من الحكومة والبنك المركزي بالعملة المحلية -
 المركزية وبنوكها OCDEمطلوبات أخرى من دول  -
  OCDEات معززة بضمانات نقدية أو ضمانات من حكومات مطلوب -

 

0 % 

 موجودات متوسطة المخاطر  دانيا:
 ناء)باسبببتثمطلوبات من مؤسبببسبببات القطاع العام المحلية والقروض المضبببمونة من قبلها  -

 المركزية(الحكومة 
 أو قروض مضمونة من قبلها OCDEمطلوبات من مصارف مرخصة في دول  -
 التنمية الدولية والإقليمية   المطلوبات من مصارف -
 أو قروض مضمونة من قبلها OCDEمطلوبات من مؤسسات القطاع العام لحكومات  -
على اسبببتحقاقها  وبقي OCDEمطلوبات أو قروض مضبببمونة من مصبببارف خارج دول  -

 أقل من سنة 
 قروض تم تسنيدها بالكامل لعقارات لأغراض السكن والتأجير  -

 

بحسبببببببببببببببببببب تقبببببدير  % 0-50
 السلطة 
20% 
20% 
20% 
20% 
 

50% 

 موجودات عالية المخاطر دالدا:
 مطلوبات من القطاع الخاص -
 وبقي على استحقاقها أكثر من سنة  OCDEمطلوبات من مصارف خارج دول  -
 المحلية(لم تكن بالعملة  )ما OCDEمطلوبات من الحكومات المركزية لدول غير  -
 مطلوبات من شركات تابعة للقطاع العام  -
 مثل المباني والآلات  الثابتة الموجودات -

 
100% 

                                                           
 ،توراهأطروحة مقدمة لنيل شهادة الدك ،-ية الجزائرية دراسة واقع البنوك التجارية العموم –إدارة المخاطر المصرفية وفق اتفاقيات بازل  ،حياة نجار -  1

 .96ص:  ،2014-2013 ،الجزائر ،1سطيف ،جامعة فرحات عباس ،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير ،علوم اقتصادية

 .31م ساء محي الد ن كلاب، مرجع سابق، ص:  -   
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 العقارات والاستثمارات الأخرى  -
 الأدوات الرأسمالية الصادرة من قبل مصارف أخرى  -
 الموجودات الأخرى   -

 الإسككلامي، ورقة بحدية مقدمة فيعلو النظام المصككرفي  مقررات لجنة بازا تأدير ورحاا فاطمة،المصككدر: مفتاح صككالح 
 10-09أيام من  إسككلامي،: النمو والعدالة والاسككتقرار من منظور الإسككلاميالتاسككع للاقتصككاد والتمويل  لدوليالمككككككككككككؤتمر ا

 .4ص:  ، تركيااسطنبوا، 2013سبتمبر 
 :وفق يتم تحديد كفاية رأس المال حسب توصيات بازل: مكونات رأس الماا حسب معيار بازادانيا: 

 النبباتجببة عن أنشببببببببببببببطتببه المختلفببة، بغض النظر  ربط احتيبباطببات رأس المببال لببدى البنببك بببالأخطببار -
 عما إذا كانت متضمنة في ميزانية البنك أو خارج ميزانيته؛

 تقسيم رأس المال إلى مجموعتين أو شريحتين، حسب الجدول التالي: -
 الخاصة وفق بازا الأمواا( 7الجدوا رقم )

 الأموال الخاصة وفق بازل
 الخاصة التكميلية الأموال: 2 الشريحة الأساسيةالخاصة  الأموال: 1 الشريحة
  المال الاجتماعي المدفوع رأس 
  الرأسمالية الهجينة الدائمة الأدوات 
  ترحيل من جديد 
  محتجزة أرباح 
  الاحتياطيات المعلنة 

  الاحتياطيات غير المعلنة 
   الأصولتقييم  إعادةفرق 
  مخصصات عامة ذات طابع احتياطي 
  مالية هجينة أدوات 
   القروض المساندة(لأجل تابعة ديون( 

، المنظومكككة المصكككككككككرفيكككة الجزائريكككة وفق معكككايير لجنكككة بكككازا إصكككككككككلاحمحمكككد زرقون وحمزة طيبي، نحو المصكككككككككككدر: 
3456789/3400/1/21.pdfouargla.dz/jspui/bitstream/12-http://dspace.univ ، تكككككككككاريكككككككككخ الاطكككككككككلاع

 .6، ص: 05/05/2016
 1:يمكن أن نوضح معدل كفاية رأس المال في الصيغة التالية

 

% 8 ≤   100 *
 إجمالي رأس المال

 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها
=   نسبة كفاية رأس المال حسب بازل       

 حيث: 
 .لمساندرأس المال= رأسمال الأساسي+ رأسمال ا -
 .أوزان المخاطر المخصصة لها×  = تبويب الأصول إلى مجموعات الأصول المرجحة بأوزان المخاطرة -

                                                           
ظل التحولات  البنكية في حول: المنظومةورقة بحثية مقدمة في ملتقى  نظم الاحترازية في الجزائر،رشبببببببيد دريس وسبببببببفيان بحري، مقررات لجنة بازل وال 1

 .6، ص: ، جامعة بشار، الجزائر2006افريل  25، 24القانونية والاقتصادية، يومي 

http://dspace.univ-ouargla.dz/jspui/bitstream/123456789/3400/1/21.pdf
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 1:الماليجب احترام الشروط الآتية في رأس كما 
  ؛ألا يزيد رأس المال التكميلي على رأس المال الأساسي  -
طار دخل ضمن هذا الإألا تزيد نسبة القروض التي يحصل عليها البنك من المساهمين والتي ت  -

 ؛من رأس المال الأساسي % 50عن
من الأصول  1.25مرحلببببببببببيا، ثم  تحدد ببببببببببب  % 2أقصى عن  تزيد المخصصات العامة كحد ألا  -

 ؛ا لا ترقى إلى حقوق الملكيةنهوالالتزامات العرضية مرجحة الخطر، لأ
 لاحتمال  % 55تخضبببببببع احتياطيات إعادة التقييم للأصبببببببول لاعتبارات معينة )خصبببببببم بنسببببببببة   -

 ؛(خضوع هذا الفرق للضريبة عند بيع الأصول
 .المساهمينسدادها بعد حقوق المودعين وقبل  الأوراق المالية التي تتحول إلى أسهم يتم  -
ة ضمن قاعدة رأس المال المساند أو التكميلي أن يكون  -  اوافَقم يشترط لقبول أية احتياطيات سريبببببببب 

ا صفة يكون له وألالرقابية، وأن تكون من خلال حساب الأرباح والخسائر، ومعتمدة من قبل السلطات ا عليها
 المخصص، وبعض الدول لا تسمح بها.

  2يلي: : تتمثل أهم ايجابياتها فيماايجابيات تطبيق مقررات بازا دالدا:
زالة الدولي، المصرفي النظام واستقرار دعم  -  المنافسة على البنوك قدرات بين فيما التفاوت وا 

 وجعلها ،المال رأس كفاية معايير على الرقابة عمليات وتنظيم المجال، هذا في العدالة من نوع تحقيقو 
  البنوك؛ أصول لها تتعرض التي بالمخاطر أكثر ارتباطا

 التوظيف إلى الاتجاه خلال من ،توظيفاتها في ورشدا حرصا أكثر تكون  أن على البنوك حث  -
ورأس  الخطرة الأصول حجم بين المستمرة والموازنة مخاطرة،ال حيث من أقل أوزان ذات أصول في

أقل  بأصول واستبدالها الخطرة أصولها تصفية إلى أيضا البنوك تضطر ربما بل لها، المقابل المال
 كفاية رأس لمعيار المطلوبة النسبة لاستيفاء المال رأس عناصر زيادة في صعوبة واجهت إذا مخاطرة،
 المال؛
 الأفضل؛ القرار اتخاذ على العملاء يساعد مما البنوك حول المعلومة إتاحة -
 3الائتمان؛ بمخاطر لاهتمامها فقط نظرا والجهد الوقت البنوك على يوفر بما التطبيق سهولة -
 لمنافسة؛ا تسهم في تطهير السوق المصرفية العالمية بتنمية العروض وتحقيق العدالة في شروط -
  يق فتمكن من الاستعلام حول السلامة الموقف المالي للبنك؛المقاربة بسيطة منهجيا وسهلة التطب -

                                                           
 ،ورقلة ،اصدي مرباحقجامعة ، لتجارية وعلوم التسييرالعلوم الاقتصادية واكلية ، ورقة بحثية، الجزائري واتفاقيات بازل النظام المصرفي ،سليمان ناصر 1

 .3ص:  ،05/05/2016تاريخ الاطلاع  ، http://www.drnacer.net/fichier/8.pdfالجزائر
 .8ص: مرجع سابق،  ،محمد زرقون وحمزة طيبي 2
التاسببع للاقتصبباد  دوليالمببببببببببببببببؤتمر ال ورقة بحثية مقدمة في ،الإسببلاميعلى النظام المصببرفي  ررات لجنة بازلمق تأثير ،ورحال فاطمةمفتاح صببالح  3

 .6، تركيا ص: اسطنبول، 2013سبتمبر  10-09أيام من  ،إسلامي: النمو والعدالة والاستقرار من منظور الإسلاميوالتمويل 

http://www.drnacer.net/fichier/8.pdf
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 ثلاث شرائح بحيث إلىالخاصة  الأموالمخاطر السوق وتقسيم  إدراج أهمهاتعديلات الاتفاقية  -
 يستوعب المخاطر النوعية؛ أمانستحدث هذه المعالجة هامش 

 لأصولاوالاعتناء بنوعية  الأنشطةوتشجع ترشيد محفظة  ،ضعيفة الجودة الأصولحيازة  لا تمنع من -
 وكفاية المخصصات؛

خطر و  ،البنك بدلالة مخاطر الائتمان أصولوتصنيف  ،يشمل نظام عناصر داخل وخارج الميزانية -
 وتفعيل دور السلطات الرقابية لاسيما لحماية حقوق المودعين؛ البلد

ستعمال المالية المتزايدة، أي ا وضعت اللبنة الأولى لتوحيد معايير الرقابة البنكية موازاة مع العولمة -
 1؛ومكان عملها استعمال نفس المعايير لمراقبة البنوك مهما كانت جنسيتها

وتمثل  2،درجة أساسية من تمييز المخاطر خلال نظام بسيط لإعطاء اوزان المخاطر حقق بازل -
  ابتكار أساسي في ادراج التعرض للمخاطر الى مكافئات للائتمان.

 3 في: أهمها يتمثل انتقادات عدة لها وجهت :رات بازامقر تطبيق سلبيات  رابعا:
 بالاحتفاظ البنوك قيام نحو خطوة بمثابة كانت  الأصلية لبازل المقررات أن من الرغم على  -
 المقررات تلك تضمنته الذي المخاطر تعريف فإن لها، تتعرض قد التي المخاطر لحجم وفقا ،أموال برؤوس

أساسية  بصفة التركيز تم حيث المصرفية، بالأصول المحيطة الفعلية خاطرللم شديد تبسيط انطوى على قد
 في التعديل الحسبان في السوق  مخاطر أخذ من الرغم وعلى البنوك، لها تتعرض التي الائتمان مخاطر على

 لبنود السوق بالنسبة مخاطر على التركيز تم حيث شاملة بصورة تناولها يتم لم أنه إلا ،1996 بعام الخاص
 لم كما البنك، أصول والتزامات بنود بقية لها يتعرض التي السوق  مخاطر يتناول ولم ،فقط المتاجرة محفظة

 تتعرض التي المخاطر من جانبا أساسيا تشكل أصبحت التي السيولة ومخاطر التشغيل لمخاطر التعرض يتم
 الراهن؛ العصر في البنوك لها

 ،المنخفضة المخاطرة درجة ذات السائلة وشبه السائلة لأصولا امتلاك على البنوك اتفاقية بازل تشجع -
حجامها عن الأساسية،  البنية مشروعات صناعية، مشروعات) الضخمة المشروعات في الاستثمار وا 
 في الدول التنمية تحقيق مع يتعارض مما المرتفعة، المخاطرة درجة ذات ،( .... التكنولوجية الاستثمارات

 المشروعات؛ هذه قيام لتمويل الأساسية الدعامات أحد البنوك تعد يثح خاصة، بصفة النامية
العمل  مجال دخلت التي المصرفية غير المؤسسات من البنوك تواجهها التي المنافسة درجة اشتداد -

 رأس المال، كفاية معيار لمتطلبات بدورها تخضع ولا الاستثمار، وصناديق التأمين شركات مثل المصرفي

                                                           
ص:  ،2010 ،العدد الثاني ،23 المجلد ،مجلة الملك عبد العزيز ،لمتطلبات اتفاقية بازل الإسلامية واقع تطبيق البنوك ،رقية بوحيضر ومولود لعرابة 1

18 . 
، صندوق النقد الدولي، 2، العدد 45خا   كاروتا واد ت ا نارا ن، استخدا  مز د من الأموال في العمل المصرفي، مجلة التمو ل والتنم ة، المجلد  2

 .24، ص:2008نطن،  ون و صندوق النقد الدولي، واش

 .7 ص: ،المرجع السابق ،محمد زرقون وحمزة طيبي 3
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 استيفاء متطلبات سبيل في تتحملها والتي المصرفية المنشآت على تقع التي الإضافية فةالتكل عن فضلا
 1مماثلة. تؤدي خدمات التي المصرفية غير المنشآت من أضعف تنافسي موقف في يجعلها مما المعيار،
 الصناعية على باقي الدول؛ الخطر مرتبط بالعميل وليس بالدولة، كما أنها أعطت الأولوية للدول -
 لم تواكب تطورات إدارة المخاطر والابتكارات المالية؛ -
المتواجدة على مستوى  رغم نقائص هذه الاتفاقية إلا أنها صممت لتناسب أوضاع البنوك التقليدية -

 2الدول المتقدمة؛
 بعين الاعتبار المخاطر التشغيلية؛ الأخذكعدم  ،تقدير غير تام للمخاطر -
 أنشطةة ويع القطاعي في محفظنبعين الاعتبار الت تأخذقة لا ضي أصولترجيح جزافية وفئات  أوزان -
 البنك؛
على دول العالم لوجود فوارق بين المعايير المحاسبية والممارسة  صعوبة تعميم تطبيق اتفاقية بازل -

 التنظيمية؛
 نطاق اعتراف ضيق بمخففات مخاطر الائتمان ولا يوجد تخفيض للمستلزمات من جراء حيازتها؛ -
ة من عدم تكافؤ الموقف التنافسي بين البنوك والمؤسسات شبه مصرفية بسبب تكلفة الزيادة تبرز حال -

 ؛وتكلفة التمويل...........الخ
قدرة المصارف على التلاعب بمتطلبات رأس المال من خلال منتجات مالية ابتكارية كالمشتقات  -

 3؛وتوريق الديون 
في الميدان الاقتصادي كمقياس للمخاطر  OECDة اعتماده على العضوية في منظمة التعاون والتنمي -

 تفوق  قد ،اقتصادية من مشاكل تعاني المنظمة هذه في الأعضاء الدول بعض أن من الرغم على ،السيادية
 واليونان؛ تركيا مثل بها الأعضاء غير الأخرى  العالم دول
لفئة من الائتمان في نفس ا افتقاره لإعطاء اوزان المخاطر الى الحساسية اللازمة لتمييز بين نوعيات -

 4؛الاصول

                                                           
 .6 ص: ،المرجع السابق ،ورحال فاطمةمفتاح صالح  1
 .18ص:  ،المرجع السابق ،رقية بوحيضر ومولود لعرابة 2
، كل ة الإدارة والاقتصاد، جامعة 20د ة، العدد وانعكاساتها على المصارف العرب ة، مجلة العلو  الاقتصا اخلاص بافر النجار، اتفاق ة بازل  3

 .27، 26، ص، ص: 2008البصرة، العراق، 
 .25، 24خا   كارونا واد ت ا نارا ن، مرجع سابق، ص، ص:  4
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في حالات الانكماش والركود الاقتصاديين، تجد المصارف انه من الصعب عليها ان تزيد من رؤوس  -
أموالها، لان أرباحها تتناقص، ومن ثم قدرتها على حشد الاحتياطيات، ومنح قروض ثانوية، بسبب حدة عدم 

 1لإنعاش الاقتصادي.عدم اليقين، مما يفاقم من حدة الركود، ويعوق ا
 

 المطلب الداني: توصيات بازا
الحاجة  ظهرت(، 1997) الأسببببيويةالمالية  الأزمةات وخاصببببة في نهايتها عند وقوع يفي بداية التسببببعين

من مجرد مواجهببة مخبباطر  أكثرقببد يتطلببب  الأمرن أو  ،المببال رأسالنظر في اتفبباقيببة بببازل لكفببايببة  إعببادة إلى
ضبببببمان اسبببببتقرار النظام المالي في  إلىهناك حاجة  أنحيث  ،البنوك أحديتعرض لها  أنالائتمان التي يمكن 

 الإعدادومن هذا بدأ  ،المخاطر التي تواجهها البنوك تجاوز مجرد مخاطر الائتمان أنفضبببببببببببلا عن  ،مجموعه
 المصببرفية،لكفاية رأس المال مؤشببرا غير كاف للصببحة المالية للمؤسببسببة  إطار بازل لما كان .لاتفاقية بازل

لأزمات أدت إلى ا يواتضح أن أهم الأسباب الت الدول،كثير من  فيودرست اللجنة أسباب الأزمات المصرفية 
ية وضببببببعف الرقابة الداخلية والخارج ،تتعرض لها يعدم إدارة البنوك للمخاطر المصببببببرفية الت يه المصببببببرفية،

الخاص بمعيار كفاية رأس  بازل ل اتفاقأصببببببببدرت لجنة باز  1999وفى عام  الوطنية(،)السببببببببلطات الرقابية 
 الأزمببة المبباليببة أثر 2009يوليو  يخرهببا فآوكببان  ،وأجرت اللجنببة العببديببد من التعببديلات عليهببا ،مببال البنوك
  العالمية.

 محاور)دعائم( هي:وكان محتواها ينطوي على ثلاث  :أولا: محاور ودعائم اتفاقية بازا
            Minimum Capital Requirementsلرأس المال   المحور الأول: المتطلبات الدنيا  -

                           Supervisory review processالمحور الثاني: عمليات المراجعة الرقابية  -

  Market discipline "Public disclosure"المحور الثالث: انضباط السوق "الإفصاح العام"    -
مة الأ  الأوا المحور -1 لدعا مااولو()ا يا لرأس ال لدن بات ا لم يتغير الحببد الأدنى لكفببايببة  :: المتطل

 وهيوتم إضببببببافة نوع جديد من المخاطر  وكذلك أسبببببباليب قياس مخاطر السببببببوق عن بازل %8رأس المال 
المخاطر الائتمانية  يمخاطر التشببببببببببببببغيل وقسببببببببببببببمت الاتفاقية المخاطر إلى قسببببببببببببببمين مخاطر مالية تتمثل ف

 مخاطر التشغيل. يالية تتمثل فومخاطر السوق وغير م
 2وتحسب نسبة كفاية رأس المال بالصيغة التالية:

تنشببا  يتطرأ على رأس المال أو تلك الخسببائر الت يتمثل التغيرات الت يالت وهي :الائتمانية المخاطر -
 السداد.  نتيجة تعثر العميل على

                                                           
، 2العدد ، 45، هل س ساعد بازل الثاني في منع الازمات ا  س ز دها سوءا، مجلة التمو ل والتنم ة، المجلد ج زوس سور نا، وأف ناش ب رسود 1

 .30، ص:2008صندوق النقد الدولي، واشنطن،  ون و صندوق النقد الدولي، 

 ،كندريةالإس ،الطبعة الأولى ،دار الفكر الجامعي ،-مقارنة  دراسة-الإسلاميةالاحتياط ضد مخاطر الاستثمار في المصارف  ،عادل عبد الفضيل عيد 2
 .482ص:  ،2011 ،مصر
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 ،بالإيراداتلمخاطر المتعلقة تنشببببببا من الخسببببببائر المحتملة الناتجة عن ا يالت وهي :مخاطر السببببببوق  -
  .الأوراق المالية والسلع يأسعار الصرف والتقلبات ف يوالتقلبات ف الفائدة،أسعار  يلتغير ف

 راد،الأفتنشبببببا عن عدم كفاءة  يالخسبببببائر المحتملة الناتجة عن المخاطر الت وهي :مخاطر التشبببببغيل -
 .أو الإدارة العليا أو فشل العمليات التشغيلية الخارجية

 يتصببببببببببنيف داخلي، معيار  أو ينمط وهي: الائتمانثلاثة أسبببببببببباليب لقياس مخاطر  بازل وطرح اتفاق
 :متقدم يتصنيف داخلأساسي، 
 ،يسبببتخدم لقياس مخاطر الائتمان:  Standardized Approach ي أو المعيار  يالأسبببلوب النمط -أ

التصبببنيف  تصبببنفها مؤسبببسبببة ية التالتصبببنيفات الائتماني اسبببتخدام التقويم الخارجي بواسبببطة علىإما ويعتمد 
 يمثل موديز واسببببببتاندرد اند بورز ووكالات ضببببببمانات الصببببببادرات، ويتضببببببمن الأسببببببلوب النمط ،الخارجية

لمخاطر والقروض لومعاملة محددة لتعرض أنشبببببببطة التجزئة  ،ومشبببببببتقات الائتمان ،الضبببببببمان والضبببببببامنين
دارة فيتم تحديد الأوزان وفقا لدرجة الج، بغرض السببببكن والقروض للشببببركات الصببببغيرة والمتوسببببطة ،العقارية

 . الائتمانية المقررة للدولة التابع لها البنك أو التي حصل عليها مباشرة من هذه الجهات
مبباعببدا الببديون  الببديون،لجميع  %100في حببالببة عببدم اسببببببببببببببتخببدام تقويم خببارجي يكون وزن المخبباطرة 

 1ك بتجنيب مخصص مناسب لها.لم يقم البن ما ،%150المستحقة التي لم تسدد فتعطى وزن 
  "Internal Rating Based Approach "IRB الأساسي يأساليب التصنيف الداخل -ب

يتعرض  يويقيم بها المخاطر الائتمانية الت البنك،ويقوم بها  المتقدم،والأسلوب  الأساسيوتنقسم إلى الأسلوب   
 ومن ثم يتم حساب رأس المال اللازم لتغطية تلك المخاطر. لها،

 :يعلى أربع عناصر ه يوتعتمد أساليب التصنيف الداخل
 ؛سداد مديونيته يقياس احتمال تعثر العميل ف -
 ؛قياس حجم الخسارة عند حدوث التعثر -
 ؛قياس المديونية عند التعثر -
 .حالة التعثر يف يقياس الاستحقاق المتبق -

لبنوك اختيار طر التشغيل يمكن لفيما يتعلق بمخاطر التشغيل فقد طرحت اللجنة ثلاثة أساليب لقياس مخا
 2:وهيأحداها 
الدخل  لإجمالي ي يقيس المتوسط السنو  :Basic Indicator Approachالأساسي أسلوب المؤشر  -أ

والناتج عبارة عن حجم رأس المال المطلوب لتغطية  ،%15 يويتم ضرب الناتج ف السابقة،للسنوات الثلاث 
  ؛التشغيلمخاطر 

                                                           
 .484ص:  ،ع السابقالمرج ،عادل عبد الفضيل عيد 1
 .3 ،2ص:  ،08/05/2016تاريخ الاطلاع  ،doc/bazelegypt.com/doc-www.idbe. ،والأزمة المالية العالمية بازل 2

http://www.idbe-egypt.com/doc/bazel.doc
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 تمويل :يقسم أنشطة البنوك إلى ثمانية أنواع وهى :Standardized approachيالأسلوب النمط  -ب
 ،تسويةوالمدفوعات وال ،والأعمال التجارية المصرفية ،والتجزئة المصرفية ،والتجارة والمبيعات ،الشركات

دارة الأصول ،وخدمات الوكالة ثل تم ،الدخل إجماليوالسمسرة بالتجزئة مع إعطاء كل نشاط نسبة من  ،وا 
 ؛%18 ،%12امل المطلوب لرأس المال لتغطية مخاطر التشغيل وتتراوح ما بين المع
يعتمد على قيام البنك  :Advanced measurement approachالمتقدم  يأسلوب القياس الداخل -ت

بتصميم وتنفيذ نظام تصنيف خاص به، لقياس مخاطر التشغيل، ويتطلب الأمر أن يكون لدى البنك إدارة 
 خاطر التشغيل.مستقلة لإدارة م

ية -2 ية(: المراجعة الرقاب دان مة ال لدعا داني)ا ضببببببببببببببمببان وجود طريقببة فعببالببة لعمليببات ل :المحور ال
 ضببببع لإشببببراف الجهات الرقابية الآليةاالمراجعة والمراقبة، حيث يكون البنك أو غيره من المؤسببببسببببات المالية خ

بطة لك من خلال تقييم المخاطر المتعددة المرتوالالتزام بالنسب المحددة، وذ ،للتقييم الداخلي لكفاية رأس المال
كما ان الدعامة الثانية هي قلب وروح الاطار وتضببببببببببببيف طبقة من حكم جهات الاشببببببببببببراف الى النهج  1،بذلك

الأكثر اسبببببببببتنادا لقواعد الدعامة الأولى وهي مؤسبببببببببسبببببببببة على مبادت تحدد أدوار ومسبببببببببؤوليات البنوك وجهات 
 2ه المبادت:المال وتمنح هذ الاشراف عليها في تقييم كفاية رأس

 ؛درجة كبيرة من المرونة لجهات الاشراف الوطنية في جهات الاشراف على كفاية رأس مال البنوك -

تقدم طائفة من الإجراءات التي يتعين على جهات الاشراف اتخاذها كعلاج سريع كأن يطالب البنوك مثلا  -
 وحيازة مزيد من احتياطيات رأس المال.بدعم نظمها لإدارة المخاطر والحد من التعرض للمخاطر 

إلى تشبببببجيع المؤسبببببسبببببات المصبببببرفية لتبنى نظام جديد لإدارة  تهدف إجراءات الرقابة وفقا لاتفاق بازل
منح المؤسببببببببببببسببببببببببببات المخاطر، و وفرق الاتفاق بين المعاملات منخفضببببببببببببة المخاطر وتلك المرتفعة  المخاطر،

كل تتعرض لها بالنسبببببببة ل يعلى أسبببببباس مسببببببتوى المخاطر الت المصببببببرفية القدرة على تحديد كفاية رأس المال
 :يتتمثل ف يمعاملة على حدة ووضعت اللجنة أسس تقييم عمليات المراجعة الرقابية والت

وضبببببببمان  ،لقياس مدى كفاية رأس المال ،على المراقبين مراجعة وتقييم التقديرات الداخلية للبنوك يينبغ -
 ؛انونيةالقالتزامها بمعدلات رأس المال 

على المراقبين أن يتوقعوا من البنوك أن تعمل على مسبببببتوى أعلى من النسبببببب الدنيا لرأس المال  يينبغ -
 ؛يالقانون

م ذلك من ويت ،أن تقوم البنوك بعملية تقييم شبببببببببببببامل لمدى كفاية رأس المال بالنسببببببببببببببة لمخاطرها يينبغ -
ؤوس للحفاظ على مسبببببتويات ر  اسبببببتراتيجيةن لديها وان يكو  ،خلال إعداد التقارير ومراجعة الرقابة الداخلية

 ؛أموالها

                                                           
 .4ص:  ،2012نوفمبر  ،الكويت ،د الدراسات المصرفيةمعه ،4 العدد ،السلسلة الخامسة ،نشرة نوعية ،اضاءات ،بازل الأولى وبازل الثانية 1
 .28خا   كارونا واد ت ا، مرجع سابق، ص:  2
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لمنع هبوط رأس المال إلى اقل من المسببتويات  ،على المراقبين وضببع خطة عمل للتدخل السببريع يينبغ -
 الدنيا. 
إلى تحقيق أغراض  يهدف العام(:: انضككككباط السككككوق )الإفصككككاح )الدعامة الدالدة( الدالث المحور-3
ويتم ذلك من خلال  الكلي،والحفاظ على اسبببببببببببببتقرار الاقتصببببببببببببباد  المخاطر،إدارة  ياءة فمن حيث الكف اللجنة،

ين وقياس المخاطر المختلفة لتمك الائتماني،اسبببببتخدام المؤسبببببسبببببات المصبببببرفية للأسببببباليب الداخلية للتصبببببنيف 
 .العملاء بتقييم المعلومات الأساسية المتعلقة بالمخاطر الكلية

وكفاءة القطاع المالي والمصببببببببببببببرفي من خلال تركيزها على توفير تعنبر من مقومات تعزيز سببببببببببببببلامة 
وتتمثل مخاطر السبببببببببوق في ، المعلومات الضبببببببببرورية والمناسببببببببببة لمختلف الأطراف والمتعاملين في الأسبببببببببواق

وب وحددت اللجنة أهم العناصبببببببببببر المطلالتعرض لخسبببببببببببائر مالية بالنسببببببببببببة للبنود المتعلقة بالميزانية وخارجها 
  1هي:الإفصاح عنها و 

  ؛رأس المال )هيكل رأس المال وكفاية رأس المال( -

المخاطر الائتمانية ومخاطر الاسببببتثمارات طويلة الآجل في سببببجلات البنك وأسبببباليب تجنب المخاطر  -
 ؛الائتمانية ومخاطر السوق 

  ؛أسعار الصرف -

 ؛أسعار حقوق الملكية )الاسهم( -

 ؛أسعار السلع -

 مخاطر التشغيل وسعر الفائدة. -

 2للرقابة المصرفية من خلال الدعامة الثالثة الى تلبية الحاجات الرئيسية التالية: بازل ةلجنتهدف 
  ؛دفع المصارف بشكل قوي الى ممارسة أنشطتها بصورة سليمة وفعالة  -

 ؛تحفيز المصارف للمحافظة على قاعدة رأس مالية متينة -

 توفير معلومات موثوقة ومناسبة للمتعاملين بتقييم فعال للمخاطر. -

 
 
 
 
 

                                                           
سببببببليمان ناصببببببر، المعايير الاحترازية في العمل المصببببببرفي ومدى تطبيقها في المنظومة المصببببببرفية الجزائرية، مجلة العلوم الاقتصببببببادية وعلوم  -      1

 .43، ص: 2014لجزائر، ، ا1، جامعة سطيف 14التسيير، العدد 
 .4، ص: المرجع السابق، docbazelegypt.com/doc/-www.idbe. ،المالية العالمية والأزمة بازل -       

امانة مجلس محافظي المصارف المركز ة ومؤسسات النقد ، -انضباط السوق– اللجنة العرب ة للرقابة المصرف ة، الدعامة الثالثة لاتفاق بازل  2

 . 3، ص: 2006العرب ة، صندوق النقد العربي، أبو ضبي، 

http://www.idbe-egypt.com/doc/bazel.doc
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 لاتفاقية بازا ( الدعائم الدلادة 8الجدوا رقم)
 الدعامة الدالدة الدعامة الدانية الدعامة الأولو 

 متطلبات الحد الأدنو:
، %8لا تغيير في المعببدل المتمثببل  -

وكبببذلبببك لا تغيير جوهري في احتسببببببببببببببباب 
 متطلبات رأس المال تجاه مخاطر السوق.

تغيير كبير في أسببببببببباليب احتسببببببببباب  -
ات تجبباه المخبباطر الائتمببانيببة، كمببا المتطلببب

متطلبببببات تجبببباه المخبببباطر  إضببببببببببببببببافببببةتم 
 التشغيلية.

اك هن الائتمانية،بالنسببببببببببببة للمخاطر  -
ثلاثة أسببببببببببببباليب مختلفة لاحتسببببببببببببباب الحد 
الأدنى وهو الأسببببببببلوب المعياري وأسببببببببلوب 
التقييم الداخلي الأسببببباسبببببي وأسبببببلوب التقييم 

 الداخلي المتقدم.
 اموهناك حوافز للمصببببببارف لاسببببببتخد -

لب إلا أن ذلك يتط الداخلي،أساليب التقييم 
تواجد أنظمة رقابية فعالة، وكفاءة كبيرة في 

دارةجميع البيانات والمعلومات   المخاطر وا 
بالنسبببببببببة للمخاطر التشببببببببغيلية هناك  -

ثلاث أسبببباليب في احتسبببباب متطلبات الحد 
الأدنى لرأس المال، وهي أسببببلوب المؤشببببر 

وأسببببلوب  المعياري،والأسببببلوب  الأسبببباسببببي،
وط الاختيار وفقا لشبببر  المتقدم، ويتمالقياس 

 ومعايير معينة.

 عمليات المراجعة الداخلية:
 أربعة مبادت رئيسية:

يتوجببببب على المصببببببببببببببببارف امتلاك  -
أسببببببببببببباليب لتقييم الكفاءة الكلية لرأس المال 
وفقببا لحجم المخبباطر وأن تتطلببب أيضببببببببببببببا 

للمحافظة على مسببببتويات رأس  اسببببتراتيجية
 ة.المال المطلوب

يتوجبب على الجهبة الرقبابيبة مراجعة  -
أسببببببببببببببباليبببب تقييم كفبببايبببة رأس المبببال لبببدى 

 الإجراءات لها، واتخاذالمصارف الخاضعة 
بة عند قناعتها بعدم كفاية رأس  المناسببببببببببببب

 المال الموجود.
يتعين على الجهببة الرقببابيببة أن تتوقع  -

احتفاظ المصبببببببببببببارف بزيادة في رأس المال 
 تلك هذهعن الحد الأدنى المطلوب، وأن تم
 الجهة القدرة على إلزامهم بذلك.

يتعين على الجهببة الرقببابيببة التببدخببل،  -
في وقببببت مبكر لمنع انخفبببباض أو تراجع 

 المطلوب، واتخاذرأس المال عن المسبببتوى 
سببببببببببببريعة في حال عدم المحافظة  إجراءات

 على هذا المستوى.
هنبباك اهتمببام في عمليببات المراجعببة  -

ركيز تال رئيسببببببية، بمخاطرالرقابية بصببببببورة 
 ومخاطر أسعار الفائدة ومخاطر الرهونات.

 انضباط السوق:
يعمل انضبببباط السبببوق على تشبببجيع  -

ايتها من خلال فسبببببببببببببلامة المصبببببببببببببارف وك
 التأكيد على تعزيز الشفافية.

فصاحأساسي  إفصاحهناك  -  مكمل وا 
لجعل انضببباط السببوق أكثر فعالية ويشببمل 

وهي: أربعة نواحي رئيسببببببببببببية،  الإفصبببببببببببباح
وتكوين رأس المبببببببال،  التطبيق، نطببببببباق

دارةوعمليات تقييم   المخاطر، بالإضبببببببافة وا 
 إلى كفاية رأس المال.

 .18،  ص2004أبو ضبي،  والدوا النامية، المصدر: صندوق النقد العربي، الملامح الأساسية لاتفاقية بازا 
 دانيا: خصائص وانتقادات اتفاقية بازا

 1 قية بازل الثانية في النقاط التالية:تتلخص خصائص اتفا: خصائص اتفاقية بازا  -1
حيث أن التعامل مع المخاطر لا يقتصر على مجرد توفير حد ادني من  تكامل النظرة إلو المخاطر:  -أ

رأس المال، فانه يتطلب مراعاة منظومة كاملة من مبادت الإدارة السليمة للبنك، والتحقق من الوفاء بها، 
الثانية المتعلقة بعمليات المراجعة الرقابية، ومن منطلق أن الاستقرار  الدعامة ومن هنا أضاف اتفاق بازل

                                                           
 .259-257ص:  ،مرجع سابق ،احمد شعبان محمد علي 1
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المالي يتطلب انضباطا في السوق وشفافية كاملة في البيانات التي تصدرها البنوك، لذلك تعرضت الدعامة 
 ؛الثالثة لهذا الأمر

لمخاطر، قدير ابحفز البنوك على وضع نظم داخلية لتتقدير السوق للمخاطر بدرجة حساسية أكبر:   -ب
وفقا لنظرة السوق لتمكن البنك من تحديد مدى كفاءة رأس المال، استنادا إلى مستوى المخاطر المتوقعة 
نما تراعي حجم المخاطر المتوقعة من كل عملية  من كل عملية، فالأمر لا يتعلق بكمية ثابتة لا تتغير، وا 

 ؛وتتزايد هذه النسبة التي تتضمنها
: فالمخاطر بصفة عامة تواجه جميع الدول لدوا مع زيادة المرونة في التطبيقإلغاء التمييز بين ا -ت

قد أتاح  دون تمييز، وظروف السوق وحدها هي الأكثر قدرة على تقدير المخاطر، فضلا أن اتفاق بازل
ختلفة ممزيدا من المرونة أمام البنوك في تطبيقها لمعايير كفاية رأس المال الجديدة، وقائمة من الأساليب ال

لمختلف جوانب تقدير المخاطر، تعطي البنوك ليس فقط مرونة الاختيار بين انسب الأساليب المتاحة وفقا 
 لظروفها ولكنه أكثر تحكما.

 1والايجابيات التالية:ائص صبالإضافة للخ     
 تتيح تغطية للبنوك من الخيارات والنهج بموجب الدعامة الأولى كالنهج المعيارية مثلا. -
 السابق وهي: الإطارتحسينات مميزة على  أربعدعامتين اضافيتين تمثل  بازل بازل أدمج -

 ؛تشكل مجموعة من الاشتراطات الخاصة برأس المال أكثر حساسية للمخاطر  
 ؛حوافز اقوى للإدارة الأفضل للمخاطر 
 ؛سلامة للاشراف أكثر إطار 
 كبر في أباشتراط شفافية  استخدام حوافز السوق لغرض انضباط إضافي على سلوك البنوك

 عملياتها.
بازل: انتقادات اتفاقية بازا  -2 ب ب ب بة ب ب ب ب بادات لاتفاقي ب ب ب بن الانتق ب ب بير مب ب ب ب بت الكث ب ب بد وجهب ب ب بذا  لقب ب ب وهب

 2ومببببن أهببببم هببببذه الانتقادات ما يلي:، 2008الأخيرة خاصببببة بعببببد الأزمببببة العالميببببة 
لاحتجبببببباز نسببببببب مرتفعببببببة مببببببن  من أجل تحقيق معيار كفايببببببة رأس المببببببال وفقببببببا لبببببببازل تتوجه البنوك -

 لزيبادة قاعدة رأس المال، مما يعني عدم القيام بتوزيعات الأرباح على المساهمين بشكل كاف؛، الأربباح
بببي أمبببام بببا التنافسارتفاع التكلفة الناتجبببة عبببن زيبببادة رأس المبببال في البنبببوك، سبببيؤدي إلى ضبببعف موقفه -

 المؤسسبات المالية الأخرى التي تقدم خدمات بنكية لكنها لا تخضع لقواعد هذا المعيار؛
نتيجة لارتفاع تكلفببببببببببببببة التمويببببببببببببببل وزيببببببببببببببادة حجببببببببببببببم  ،ارتفاع تكلفة الوحدة الواحدة من الخدمات البنكية -

، هببببذا بالإضببببافة إلى احتمببببال تحقيببببق نتيجببببة للببببوزن العببببالي للمخبببباطر في أصببببول البنببببك ،المخصصببات

                                                           
 .25خا   كاروانا واد ت ا نارا ن، مرجع سابق، ص:  1

 ،، جامعة محمد خيضببر2013، ماي 31 /30 العالمي، مجلة العلوم الإنسببانية، العددكاسببتجابة لمتطلبات القطاع البنكي  لباز زبير عياش، اتفاقية  2
 .451 ،450بسكرة، ص ص: 
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ظة من أجل تخفيض محف ،لتصببببببببببببببفية الجبرية لبعض الأصول قبل موعد استحقاقهالكنتيجببببببببببببببة  ،خسببببببببببببببائر
 الموجودات؛

كبببل سبببوق أو بالنسببببة ل ،تتطلب الاتفاقية بأن يتوافر لدى البنوك نظبببام لتقبببدير مبببدى كفايبببة رأس مالهبببا -
 نيات حديثة غير متوافرة في معظم بنوك الدول النامية؛ويتطلب ذلك تق نشباط،

 1انتقادات أخرى من بينها: كما وجهت لبازل  
 رغم انه ،وهو لا يعد بصبببببببفة خاصبببببببة معيار للسبببببببيولة ،كل القضبببببببايا التنظيمية بازل إطارلا يعالج  -

خاصببببة  ،السببببيولةيعترف بان مراكز رأس المال في البنوك يمكن ان توفر في قدرتها على الحصببببول على 
 ؛اثناء الازمة

ويدمر  ؛السبببببوق  بإخفاقاتاذ انه يحاول اسبببببتخدام أسبببببعار السبببببوق للتنبؤ  ،عتبر نهجا اقتصببببباديا سبببببيئاي -
  التنوع الطبيعي الذي تستحثه السيولة في تقييم المخاطر.

بببرق حسببباب متطلببببات رأس يهبببدف إلى توحيبببد وتنمبببيط ط علبببى البببرغم مبببن أن إطبببار اتفاقيبببة ببببازل
بال ب بة ،المب ب بر عدال بنيف، وجعلهبا أكثب بن وكبالات التصب بة مب برفي بمجموعب باع المصب بربط مصبير القطب به يب  ،إلا أنب

لى كونها تحصل ع ي جهة رقابية، ولا يمكن الجزم بحياديتهالأ تخضع الأحيببببببببببببان لا الببببببببتي هببببببببي في بعببببببببض
 وتختلف هذه الاتفاقية عن سابقتها في ما يوضحه الشكل التالي: .ببوك البببتي تقيمهاأجورهبببا مبببن البنب

 و بازا ( أوجا الاختلاف بين بازا12الشكل رقم)

 
دراسككككة تطبيقية علو المصككككارف العاملة في  –وتحدياتها  2المصككككدر: ميسككككاء محي الدين كلاب، دوافع تطبيق دعائم بازا 

شهادة الماجستير، إدارة أعماا، عمادة الدراسات العليا، كلية التجارة، الجامعة الإسلامية، غزة،  مقدمة لنيل مذكرةفلسطين، 
 .41، ص:2007فلسطين،

 
 

                                                           
 26خا   كاروانا واد ت ا نارا ن، مرجع سابق، ص:      –انظر          1

 .33ج روس سور تا واف ناش ب رسود، مرجع سابق، ص:  -
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 المطلب الدالث: توصيات بازا
بعد الأزمة المالية التي عاشببها العالم خلال الأعوام الثلاثة الماضببية، والذي كان المتسبببب الرئيسببي بها 

المالية، كان لا بد من إعادة النظر في القوانين والقواعد الدولية التي تنظم عمل البنوك،  البنوك والمؤسبببببببسبببببببات
لتغطية العوامل التي أدت  ،وذلك بهدف تعديلها وا عادة تنظيمها فقامت لجنة بازل بدراسببببة مقررات لجنة بازل

ة في اجتمعت في مدينة بازل الواقعوالتي  ،إلى هذه الأزمببببببببببببببببببببة المالية، فقد أعلنت لجنة بازل للرقابة المصرفية
دولة من الاقتصاديات الرائدة   27ولين في الهيئات التنظيمية منؤ شمال سويسرا أن رؤساء بنوك مركزية ومس

، بشبأن إدارة المصبارف 2010 رسببتمب في العالم، قد وافقوا على سبن قواعد أكثر صبرامة في الثاني عشبر من
المعايير  درة على مواجهة الأزمات، وهي عبارة عن حزمة جديدة منفي محاولة لجعل هذه الصبببببببببببناعة أكثر ق

، يعزز قياسببات 2.5ازل وان كانت لجنة بازل بان هناك اتفاق مرحلي اطلقت عليه ب.التنظيمية سببميت بازل
 2011.1، على ان لا يتجاوز تطبيقه نهاية سنة 2009المخاطر المتعلقة بالتوريق، قد تم اعتماده في يونيو 

 
إلا أنها لم تلا اتفاقية  بالرغم من تسببببببببميتها باتفاقية بازل :لا: العناصكككككر الأسكككككاسكككككية لاتفاقية بازاأو 
بعض المعايير الجديدة الخاصببببببببببببببة  ، ولكنها عدلت على مكونات نسبببببببببببببببة كفاية رأس المال وأضببببببببببببببافتبازل

فترة زمنية  ك فقد أتاحت بازلوالمعايير الجديدة على البنو  وبسببببببببببب الأثر الكبير لهذه التعديلات، بالسبببببببببيولة
هبببذه التعبببديلات  أبرز، ويمكن تلخيص ببببازلبمقررات  للالتزام 2019 ولغبببايبببة عبببام 2012تمتبببد من عبببام 

 الشكل التالي: والمعايير الجديدة في 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .46ناصر سل مان، مرجع سابق، ص:  1
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 (: العناصر الأساسية لاتفاقية بازا13الشكل رقم)

 
لنيل  مقدمة مذكرةك الجزائرية بتطبيق كفاية رأس الماا وفقا لتوصككككيات لجنة بازا، المصككككدر: احمد قارون، مدى التزام البنو 

شكككهادة الماجسكككتير، تخصكككص دراسكككات مالية ومحاسكككبية معمقة، كلية العلوم الاقتصكككادية والتجارية وعلوم التسكككيير، جامعة 
 .37، ص: 2013-2012، 1فرحات عباس، سطيف

ءة البنوك وقدرتها على مواجهة المخاطر المختلفة، ركزت بهدف الرفع من ملا :تدعيم ملاءة البنوك  -1
 بازل الثالثة علبى النقاط التالية: اتفاقية
على رفع وتحسبببببببببببين نوعية الأموال  نصبببببببببببت مقررات بازل :الأموال الخاصبببببببببببة وجودة زيادة قيمة  -

ات الضغط، ر ر والتحكم في التسيير في فتئالخسا صوذلك لتعزيز قدرتها على امتصا ،الخاصة في البنوك
 1ولهذا تم إدخال تغييرات جوهرية على تعريف رؤوس الأموال الخاصة؛

 
 :منوفقا لنصوص الاتفاقية فإن الأموال الخاصة الصافية تتكون 

                                                           
 .313، مرجع سلبق، ص: ودان بوعبد الله 1
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تكون كما ت للبنك.وهي قيمة الأسببببببببهم العادية والأرباح غير الموزعة، وتعتبر النواة الصببببببببلبة  :1 الشكككككريحة
أخرى كالاحتياطات المعلنة، إضببببببببافة إلى أية أدوات مالية أخرى تسببببببببتوفي  ، من أية حقوق ملكية1 الشببببببببريحة

  1الإضافية. بحيث تم: 1 شروط تصنيفها في هذه الشريحة وسميت بالشريحة
  ؛%4.5الى  %2رفع متطلبات الفئة الأولى من 
  في افق %2.5تدعيم شببببكة الأمان من خلال اقتراح هامش حماية للمحافظة على راس المال بنسببببة 

 ؛2019
  ؛2019في افق  %7مستوى الأموال الخاصة الأساسية بنسبة 
  ؛2019الى  2013يكون التطبيق بفترة انتقالية من 

وتسبببببمى بالأموال الخاصبببببة المكملة، وتضبببببم احتياطيات إعادة التقييم والمخصبببببصبببببات العامة  :2 الشكككريحة
ب الديون ورأس المال المسببببببتوفاة ر الديون...الخ، وبشببببببكل عام تحوي مختلف الأدوات المسببببببتعملة لجلئلخسببببببا

أما ما تمثله هذه الشبببببريحة من قيمة الأصبببببول مرجحة بأوزان ، للشبببببروط المنصبببببوص عليها في اتفاقية بازل
 2015.2ابتداء من سنة  %2المخاطر فسوف تنخفض بشكل تدريجي حتى تستقر عند 

 ا المرجحة بأوزان المخاطرمن قيمة الأصو 1 تطور نسبة النواة الصلبة والشريحة(: 9رقم) الجدوا

وأدرها المحتملة علو النظام المصرفي الجزائري، مجلة العلوم الاقتصادية وعلوم  3المصدر: نجار حياة، اتفاقية بازا 
 .281، ص: 2013، جامعة فرحات عباس، سطيف، 13التسيير، العدد 

بازل للبنوك بإصدار قروض مساندة لأجل سنتين لتدخل ضمن الشريحة الثالثة لرأس  سمحت لجنة -
 3المال وذلك لمواجهة جزء من مخاطرها السوقية وبهذا يصبح الرأس المال الإجمالي يتكون من:

   ؛: رأس المال المدفوع + الاحتياطيات +الأرباح المحتجزة1الشريحة 
  ؛تكميلي: رأس المال المساند أو ال2الشريحة 

                                                           
، أطروحة مقدمة لن ل شهادة الدكتوراه في 2012-2003ذهبي ر م ، الاستقرار المالي النظامي بناء مؤشر تجم عي للنظا  المالي الجزائري للفترة  1

 .105، ص: 2012-2012، الجزائر، 2العلو  الاقتصاد ة، كل ة العلو  الاقتصاد ة والتجار ة وعلو  التس  ر، جامعة قسنط نة 

 ،جامعة فرحات عباس ،13العدد  ،مجلة العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير ،وأثرها المحتملة على النظام المصرفي الجزائري  اتفاقية بازل ،نجار حياة 2
 .280 ص: ،2013 ،سطيف

 .43سل مان ناصر، مرجع سابق، ص:  3

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 البيان

 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4 3.5 2 نسبة النواة الصلبة

 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1 2 الإضافية1نسبة الشريحة 

 6 6 6 6 6 5.5 4.5 4 1نسبة الشريحة 

 2 2 2 2 2 3 3.5 4 2نسبة الشريحة 

 8 8 8 8 8 8 8 8 ال الكليةكفاية رأس الم

 نسبة الاقتطاعات 
 1 من الشريحة

- - 20 40 60 80 100 100 
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  قروض مساندة لأجل سنتين. 3الشريحة : 
أزمة ) من الدروس الأساسية التي تم استخلاصها من الأزمة المالية العالمية :زيادة تغطية المخاطر  -

ضرورة تعزيز وزيادة تغطية المخاطر بالأموال الخاصة، فعدم القدرة على الأخذ بعين الاعتبار  (2008
 الميزانية والالتزامات خارج الميزانية، بالإضافة إلى العمليات المتعلقة المخاطر على الالتزامات داخبل

  :بالمشتقات كانت سببا أساسيا لعبدم الاستقرار أثناء الأزمة إدخال
 Levier)ا اتفاقية بازل الثالثة إدخال نسبة الرافعة به من بين الإضافات التي جاءت :نسبة الرافعة  -

de Ratio)تقل عن والتي يجب ان لا بة بمثابة تكملة للمتطلبات الدنيا لرأس المال، حيث تعتبر هذه النس 
 1؛3%

  :بهدف وقد قامت لجنة بازل باستحداث نسبة الرافعة
  الحد من أثر الرافعة في القطاع البنكي؛ 
   وضع حاجز إضافي ضد خطر الخطأ في التقدير، وذلك بتكملة عملية تقدير وقيباس المخباطر 

 فة ومستقلة عن المخاطر؛بطريقة قياس شفا
الخطر الذي يسبب اضطرابات في النظام المالي ومن  أي البنوك:النظامية والارتباط بين  المخاطر  -

ثم زعزعة الاستقرار الكلي وبالتالي فان تعزيز متطلبات الحيطة والحذر في القطاع المالي على النحو المقترح 
 2.يل الاقتصاد وخاصة المؤسساتمن طرف لجنة بازل سيكون له تأثير كبير على تمو 

إنّ توفر البنوك التجارية على نسبببببة مرتفعة من الأموال الخاصببببة يعتبر  :تدعيم السكككيولة في البنوك  -2
 غير كاف، فلابد على البنببببببوك أن تمتلك سيولة كافية تمكنها من مواجهة الحالات الطارئة، وعليه فقد ركزت

من خلال إدخال نسبة السيولة في المدى القصير ونسبة السيولة في  اتفاقية بازل الثالثببببة علببببى السيولة وذلك
 3:المدى الطويل

تهدف نسبة السيولة  Coverage Ratio (LCR):  Liquidity نسبة السيولة في المدى القصير  -
في المدى القصير إلى مساعدة البنوك على مواجهة الصعوبات المتوقعة فيما يخببببببببببص السيولة خلال مدة 

وذلك  ،حيث تفرض هذه النسببببة على البنوك الاحتفاظ بالأصبببول السبببببببببببببببببببببائلة ذات الجودة العالية يوم، 30
 .2015أي ازمة والتي ممكن ان تستمر مدة شهر، على ان يتم استكمال تطبيقها في لأجل مواجهة 

 يتم التعبير عن هذه النسبة كما يلي:

                                                           
 معهد الدراسات المصرف ة، على الموقعفلاح كوكش، أثر اتفاق ة بازل على البنوك الأردن ة، 1

http://www.ibs.edu.jo/files/Falah%20kokash.pdf 2.ص: 12/10/2016، تار خ الاطلاع: 2012، جانفي. 
، 19م ة في ظل معا  ر بازل، مجلة دراسات اقتصاد ة إسلام ة، المجلد طهراوي أسماء وبن حب ب عبد الرزاق، إدارة المخاطر في الص رفة الإسلا 2

 . 82، ص: 2013، المعهد الإسلامي للبحوث والتدر ب، المملكة العرب ة السعود ة، 1العدد 
لة الواحات للبحوث عمي سللللللع د، دع  تسلللللل  ر مخاطر السلللللل ولة المصللللللرف ة ف ظل إسللللللهامات اتفاق ة بازل الثالثة، مج وحمزة احلا  بو عبدلي  -    3

 .113، ص: 2014، جامعة غردا ة، الجزائر، 2، العدد 7والدراسات، المجلد 

 .283 ص: مرجع سابق، ،نجار حياة -     

http://www.ibs.edu.jo/files/Falah%20kokash.pdf
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المقبلة  يوم 30ات النقدية المتوقعة خلال لة وصافي التدفقئعرفت الاتفاقية بشكل مفصل الأصول السا

  :لة ذات النوعية الرفيعة، تم تقسيمها إلى مستويينئفالأصول السا
  ،ويضم النقد واحتياطيات البنوك لدى البنك المركزي : 1 المستوى    
ا هبعض الأصبببول الأخرى ذات سبببيولة معتبرة، شبببرط أن لا تزيد نسببببت اعتبرت اتفاقية بازل :2 المسككتوى   

لة، وتتكون من الأوراق المالية القابلة للتبادل التي تمثل ديون أو أنها مضبببمونة ئمن الأصبببول السبببا %40عن 
من قبل جهات سبببيادية أو من قبل البنك المركزي، الحكومات غير المركزية، بنك التسبببويات الدولية، صبببندوق 

وقعة ل التدفقات النقدية الداخلة والخارجة المتأما صافي التدفقات النقدية فتحسب من خلا الخ.النقد الدولي... 
ومراقبة هذه النسبة يسمح للبنك باتخاذ إجراءات تصحيحية في حال ما إذا كانت هناك  ،يوم المقبلة 30خلال 

  .بوادر عسر السيولة
تتطلب نسبببببة أو ما يسببببمى نسبببببة السببببيولة الهيكلية طويلة المدى و  :ة في المدى الطويلالسببببيول نسبببببة  -

ويتم التعبير 2018ويتم تطبيقها حتى سنة السيولة في المدى الطويل امتلاك حد أدنى من المورد الدائمة، 
 :عن هذه النسببة كمبا يلي

 
علية باقي الخصوم التي تكون مدتها الفو ة م الممتاز هوالأسص تتمثل الموارد المستقرة في رأس المال الخا

ي مجموع قيمة الأصببببببببول الممولة من قبل البنك، كل أصببببببببل هأما الحاجة للتمويل ف ،. الخ... ،سببببببببنة أو أكبر
لات التي ترجح بمعام ،والمجموع يضببببببباف إلى الحاجة للتمويل للعناصبببببببر خارج الميزانية ،يرجح بمعامل معين

إلى طرق أخرى لرصببببببببببد مخاطر  تفاقيةفقد أشببببببببببارت الا ،ياس السببببببببببيولةإضببببببببببافة لهذه الأدوات الكمية لق معينة
 .التوظيفات والتمويل وتركيز التمويل ...الخ ،كمراقبة تواريخ استحقاق ،السيولة
 ،اتفاقية بازل الثالثة مجموعة من أدوات المتابعة أدخلت (Monitoring Tools ):أدوات المتابعة  -

 :وكذا تقييم مخاطر السيولة، من بين هذه المؤشرات ت،الاختلالاموجهة لتسهيل عملية اكتشاف 
التي يعتمد عليهبببببببا  ،يسمح هذا المؤشر بتحديد مصادر التمويل ذات الأهمية ل:تركيز التموي  -أ

 ،البنببببببببببببببببك، فهذه المصادر قد تسبب أزمة سيولة للبنك في حالة قيام أصحابها بعمليات سحب كبيرة
 لتنويع في مصادرها؛لهذا يجب على البنوك القيام بعمليات ا

يسبببببببببمح هذا المؤشبببببببببر باكتشببببببببباف وجود اختلالات بين  :عدم توافق الاسبببببببببتحقاقات التعاقدية  -ب
للعمليات المختلفة  نتيجة ،التبببببببببببببببدفقات النقدية التي سيتم تحصيلها والتدفقات النقدية التي سيتم دفعها
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ي ذلك بأن تكون المبالا التالبنك، ففي حالة عدم توافق الاستحقاقات التعاقدية، و  بهبببببببببببببا التي يقبببببببببببببوم
 فإن ذلك سيؤدي إلى مشكل سيولة؛ ،من التي سيتم تحصيلها ستدفع أكبر

وهي أصول البنك التي يمكن أن يتم استخدامها عند الضرورة للحصبببببببببببول  :الأصول المتاحة  -ت
 علبى مصادر تمويلية إضافية سواء من السوق الثانوية أو من البنك المركزي.

الإصبببببببببببلاح هو  فإن الهدف من حملة "ن الرسبببببببببببمي للجنة بازل للرقابة المصبببببببببببرفية: بالاقتباس من البيا
تحسين قدرة القطاع المالي على مواجهة الصدمات الناشئة عن الضغط الاقتصادي والمالي، أيا كان مصدره، 

 بالإضافة إلى: "مما يقلل من خطر تسربها من القطاع المالي إلى الاقتصاد الحقيقي
يعرف باسببببببببببببم )رأس مال أسبببببببببببباسببببببببببببي( وهو من  ،لاحتفاظ بقدر من رأس المال الممتازإلزام البنوك با  -

على الأقل من أصولها  %4.5ويعادل  ،ويتألف من رأس المال المدفوع والأرباح المحتفظ بها ،المستوى الأول
 ؛وفق اتفاقية بازل %2بزيادة عن النسبة الحالية والمقدرة بب  ،التي تكتنفها المخاطر

من الأصبببول، أي أن البنوك  %2.5يتألف من أسبببهم عادية ويعادل  ،تياطي جديد منفصبببلتكوين اح  -
عاف إلى ثلاث أضببببببب ،يجب أن تزيد كمية رأس المال الممتاز الذي تحتفظ به لمواجهة الصبببببببدمات المسبببببببتقبلية

 يمكن للسبببببببلطات المالية أن تفرض %7وفى حالة انخفاض نسببببببببة الأموال الاحتياطية عن  ،%7ليبلا نسببببببببة 
أو منح المكافآت المالية لموظفيهم، ورغم الصببببببببببببرامة في  ،قيودا على توزيع البنوك للأرباح على المسبببببببببببباهمين

جعلت البنوك  2019 المعايير والتي قد تصببببببببببببببل إلى عام إلا أن المدة الزمنية لتطبيق هذه ،المعايير الجديدة
 تتنفس الصعداء؛

 تبة علىلمواجهة الآثار السببببلبية المتر  ،لاحتياطيبموجب الاتفاقية الجديدة سببببتحتفظ البنوك بنوع من ا  -
مع  ،من رأس المال الأسبباسببي )حقوق المسبباهمين(%2.5بنسبببة تتراوح بين صببفر و ،حركة الدورة الاقتصببادية

وذلك لضببببببببببمان عدم تأثرها بأداء دورها في منح  ،البنوك توافر حد أدنى من مصببببببببببادر التمويل المسببببببببببتقرة لدى
إلى جنب، مع توافر نسببببببببب محددة من السببببببببيولة لضببببببببمان قدرة البنوك على الوفاء الائتمان والاسببببببببتثمار جنبا 
 بالتزاماتها تجاه العملاء؛

وعدم احتسببببببببببببببباب  %6إلى  %4 فع معدل المسببببببببببببببتوى الأول من رأس المال الإجمالي الحالي منر   -
اعتبارا من  جراءاتومن المفترض أن يبدأ العمل تدريجياً بهذه الإ ،الشببببببريحة الثالثة في معدل كفاية رأس المال

  .2019وتنفيذها بشكل نهائي في عام 2015إلى بداية العمل بها في عام  وصولا 2013يناير عام
ب لا زالت تسببتوج ،تشببمل هذه الحزمة من الإصببلاحات أيضبباً اعتماد مقاييس جديدة بخصببوص السببيولة

 لبنوك تقديم أدوات أكبرالعشبببببرين، حيث سبببببيتعين على ا الحصبببببول على الموافقة من طرف قادة دول مجموعة
 1.للسيولة، مكونة بشكل أساسي من أصول عالية السيولة مثل السندات الحكومية

 
                                                           

 .3ص:  ،2012 ديسمبر ،الكويت ،معهد الدراسات المصرفية ،5 العدد ،السلسلة الخامسة ،نشرة نوعية ،اضاءات ،بازلاتفاق ة  1
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 1 :تتكون اتفاقية بازل الثالثة من خمسة محاور هامة، هي: دانيا: محاور اتفاقية بازا
 فضببببلجودة أ رفع متطلبات راس المال وا عطاءه الأول لمشببببروع الاتفاقية الجديدة اقترحت في المحور  -1

برفع الحد الدنى من متطلبات حقوق المسببببباهمين وهو وبنية وشبببببفافية قاعدة رسببببباميل البنوك،  وتحسبببببين نوعية
الأسببببباسبببببي وتجعل مفهوم رأس المال  %4.5الى  %2اعلى اشبببببكال راس المال الذي يسبببببتوعب الخسبببببائر من 

إليهببببببببببببببببا أدوات رأس المال غير  افامض ،والأرباح غير الموزعة من جهة ،مقتصراً على رأس المال المكتتب به
أما  .ثهاالخسائر فور حدو  وغير المقيدة بتاريخ استحقاق، أي الأدوات القادرة على استيعاب ،المشروطة بعوائد
على أدوات  فقد يقتصر بدوره %2او ما يسمى الأموال التحوطية فتحتفظ به البنوك بنسبة  رأس المال المساند

ات للغير مطلوب والقابلة لتحمل الخسبببائر قبل الودائع أو قبل أية ،ات على الأقلرأس المال المقيدة لخمس سبببنو 
المال التي كانت مقبولة عملا بالاتفاقات  كل ما عدا ذلك من مكونات رأس على المصببرف. وأسببقطت بازل

 السابقة؛
ة والناشئة لتشدد مقترحات لجنة بازل في المحور الثاني على تغطية مخاطر الجهات المقترضة المقاب  -2

 ،وعمليات الريبو من خلال فرض متطلبات رأس مال، وتمويل سببببببببببببندات الدين ،عن العمليات في المشببببببببببببتقات
إضافية للمخاطر المذكورة، وكذلك لتغطية الخسائر الناتجة عن إعادة تقييم الأصول المالية على ضوء تقلبات 

 أسعارها في السوق؛
كمقيبباس داعم للإطببار الببداخلي او  (Leverage Ratio) ادخببال مؤشببببببببببببببر معببدل الرافعببة المبباليببة   -3

لأسببباليب قياس المخاطر، وفقا لاتفاقية بازل الثانية، والذي يسببباعد على تكوين عملية البناء للملاءة الزائدة في 
مانات هي تقدم ضبببببفوهي تهدف لوضبببببع حد أقصبببببى لتزايد نسببببببة الديون في النظام المصبببببرفي، نظام البنوك، 

 ؛لمتطلبات المخاطر الأساسية إضافي موثوق  تعمل كمعيار ،المخاطر ومعايير الخطأإضافية في وجه نماذج 
ن إتباع دو  ةيلولالحو  وضع حواجز وحدود لراس المال، ضد التأثير الحلقي، يهدف المحور الرابع إلى  -4

، نمولفتزيد التمويل المفرط للأنشبببطة الاقتصبببادية في مرحلة ا ،البنوك سبببياسبببات إقراض مواكبة أكثر مما يجب
كما ستقوم لجنة بازل بالترويج والمساهمة في تطوير أساليب قياس المخصصات بالأخذ بعين الاعتبار البناء 

 ؛على مواجهة احتمالات الخسائر المتوقعة لتحديد الخسائر الفعلية بنحو أكثر شفافية
عمل ة مدى أهميتها ليعود المحور الخامس لمسبببببببألة السبببببببيولة، والتي تبين أثناء الأزمة العالمية الأخير   -5

والأسببببواق بكاملها. ومن الواضببببح أن لجنة بازل ترغب في بلورة معيار عالمي للسببببيولة، وتقترح  ،النظام المالي
تتطلب من البنوك الاحتفاظ بأصول ذات درجة  والتي (LCR)اعتماد نسبتين، الأولى هي نسبة تغطية السيولة
فهي لقياس السببببببببيولة  (NSFR)الثانية يوماً. أما النسبببببببببة  30سببببببببيولة عالية لتغطية التدفق النقدي لديها حتى 

 .المتوسطة والطويلة الأمد، والهدف منها أن يتوفر للبنوك مصادر تمويل مستقرة لأنشطتها
                                                           

في تحق ق مبادئ الحوكمة وتعز ز الاستقرار المالي والمصرفي العالمي، مجلة  3ش عبد القادر، زه ر لعرابة، مقررات بازل بر  -انظر:       1

 .113، 112، ص ص: 2015، جامعة حس بة بن بو علي، الشلف، 00الاقتصاد والمال ة، العدد 

 .3، مرجع سابق، ص: اضاءات ،بازلاتفاق ة  -

 .48-46ص ص:  ناصر سل مان، مرجع سابق، -
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انها تجعل النظام المالي برمته أكثر امنا، لتوافر حماية أكبر ضد الإفلاس،  من بين اهم إيجابيات بازل 
دة تنظمها ترمي الى إقرار شببببببببفافية أكثر في العالم المالي، بالإضببببببببافة الى زيادة كبيرة كما ان القواعد الجدي

في احتياطيات رأس المال. أما سبببببببلبياتها فهي تجعل المصبببببببارف اقل ادرارا للأرباح، مما يفرض ضبببببببغوطا 
 1على المؤسسات الأضعف، ويزيد من تكلفة الإقراض.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .84طهراوي أسماء وبن حب ب عبد الرزاق، مرجع سابق، ص:  1
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 يخلاصة الفصل الدان
أن النظام المالي يواجه الكثير من التحديات والمخاطر، والتي تعتبر العقبات يستخلص من هذا الفصل 

ات قادرة على التصبببببدي للصبببببدمات والأزمالتي تعترضبببببه لتحقيق الاسبببببتقرار المالي، وجعل عناصبببببره ومكوناته 
المالية المتكررة، بفعل الترابط بين اقتصبباديات العالم، ونظرا لانعكاسبباته على باقي قطاعات الاقتصبباد الأخرى 

 يتزايد الاهتمام لتحقيقه عن طريق المراقبة، والإشراف والإصلاح والتطوير.
ي، وتزايببدت مع التقببدم التكنولوجي والعولمببة الأزمببات المبباليببة هي ظبباهرة تزامنببت مع النظببام الرأسببببببببببببببمببال

لى عيواجه أي اقتصبببببببببببباد في العالم أزمة مالية عندما يصببببببببببببطدم بعوامل تعيقه عن أداء وظائفه المالية، حيث 
ق المالية اتعيق الأسبببو  أو عندما تتفاعل مجموعة من العوامل التي ،الذي يجب أن يكون عليه ،النحو الطبيعي

التي تحقق فوائض مبباليببة إلى  ،في تجميع المببدخرات من الوحببدات الاقتصبببببببببببببببباديببة ،والنقببديببة عن أداء مهببامهببا
يمكن التمييز بين مجموعة من أشبببببكال الأزمات المالية، حيث توجد أزمات و  ،الوحدات التي تعاني عجز مالي

 .العملة وأسعار الصرف، والأزمات المصرفية، وأزمات الأسواق المالية
رار فيها والاسبببببتم الاسبببببتقرار المالي همةلكي تسبببببتطيع المؤسبببببسبببببات المالية وعلى رأسبببببها البنوك القيام بم

كفاية سببببببببببواء تلك المتعلقة ب ،الالتزام بالمؤشببببببببببرات الاحترازيةوتجنب الأزمات المالية بأنواعها، لا بد من بنجاح 
والمخاطر أم تلك  ،والتغير في مسبببببببببتوى الربحية والسبببببببببيولة ،ونوعية الموجودات وجودة الأصبببببببببول ،رأس المال

رها المرجحة بالمخاطر وغي ،وعلى رأسها نسب الائتمان ونسب رأس المال ،ة الماليةالسلام المتعلقة بمؤشرات
 .من النسب المهمة

لجنة  فمتطلبات ،لقد أصببببببببح التوافق مع متطلبات لجنة بازل أمراً لازماً للنجاح الاقتصبببببببادي المعاصبببببببر
نما أصبببحت مجرد تفاهم بين بنوك الدول ا 1988بازل لم تعد كما كان الأمر عند صببدور اتفاق  لصببناعية، وا 

حدد الجدارة وتت ،في ظل التطورات المعاصببرة في الأسببواق المالية تعبيرا عن السببلامة المالية للقطاع المصببرفي
دى في ضببببببوء م ،في مقدمتها مدى سببببببلامة النظام المصببببببرفي ،الائتمانية للدولة بالأخذ بالعديد من المؤشببببببرات
دولي مثل البنك ال –ها لجنة بازل وأصببببببحت المؤسبببببسبببببات الدولية توافقها مع معايير الإدارة الحسبببببنة كما حددت

 .هذه المتطلبات تعبيرا عن هذه السلامة المالية للمؤسسات المالية إتباعترى في  –وصندوق النقد الدولي 
وعدم قدرته للتنبؤ والتصبببببببدي  ،النظام المالي العالمي هشببببببباشبببببببة 2008العالمية  ماليةالالازمة بعد تبين 

رسبببباءو  أوضبببباعهلذا سببببعت الهيئات الدولية الى دراسببببة  ،لجميع الازمات ار ر تقلبلوغ الاسبببب ،تدابيرالمزيد من ال ا 
 والأزماتت االكثير من السياسات للتصدي للهز  انتهجتوالجزائر من بين الدول التي  .العالميو  حليالمالمالي 
زمات ر القطاع المالي بالاثأومدى ت ،ار المالي في الجزائرر لدراسبة الاسبتق الأخيرلذا خصبص الفصبل  ،المالية
 .2014-2000خلال الفترة  ،المالية
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 2014-2000دراسة اقتصادية قياسية لأهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر للفترة الفصل الدالث: 
 هيدتم

يعتبر احتواء المخبباطر التي تواجببه النظببام المببالي في الجزائر مطلبببا مهمببا، بقببدر مببا ينطوي عليببه من 
تحديات خاصببة بعد تعرض اقتصبباديات العالم خلال العشببرية الأخيرة إلى أزمات اقل ما يقال عنها أنها الأشببد 

هدف له جميع الدول ومن بينها الجزائر ، لذا أصبح الاستقرار المالي أهم ما ت1929بعد أزمة الكساد العالمي 
لذا أوكلت هذه المهمة لبنك الجزائر للإشببببببراف والمراقبة وتصببببببحيح الاختلالات التي قد تصببببببيب النظام المالي 
صببببببببلاحها لدعم اسببببببببتقرارها  الجزائري، وقياس مدى تأثير هياكل التمويل المصببببببببرفي على الاسببببببببتقرار المالي وا 

  الدولية اللازمة .وفق المعايير  اوتنوعها وصلابته
وللوقوف على حيثيات النظام المالي الجزائري ومدى اسبببتقراره والجهود المتتالية لإصبببلاحه تم تناول هذا 

 الفصل في ثلاثة مباحث وهي:
 ؛2014-2000تطور النظام المالي الجزائري للفترة الممتدة  المبحث الأوا: -
 ؛2014-2000الفترة الاستقرار المالي في الجزائر خلال  المبحث الداني: -
-2000)تحليل قياسي لأهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر خلال الفترة  المبحث الدالث: -

2014).   
 2014-2000تطور النظام المالي الجزائري للفترة الممتدة  المبحث الأوا:

بالغا  ثراأتركت  ،الية الهامةشهد النظام المالي خلال الفترة الأخيرة العديد من التطورات الاقتصادية والم     
كان أبرزها اعتماد سياسة تنموية في إطار ثلاثة برامج تنموية تزامنت مع طفرة بترولية  ،على الاقتصاد الجزائري 

 البرامج.أسهمت بشكل كبير في تمويل هذه 
 2014-2000الوساطة المصرفية خلاا الفترة  الأوا: المطلب

بنوك  لجميع المتعاملين من ،المالية في الجزائر الى تنظيم واشراف من قبل بنك الجزائر الوساطةتخضع    
من حيث عدد  ،عدة تغيرات وتطورات خلال فترة الدراسةوالذي يشهد  ،خاصةومؤسسات مالية عامة وأخرى 

 .الدفع المعتمدة فيه وأنظمة ،رف ونوعهااالمص
يا بين وتحسن تدريج ،: تطور مستوى الوساطة المصرفية في الجزائرجزائرأولا: المصارف العاملة في ال     
ومستوى الودائع المجمعة، ولو أنها تبقى  ،وعدد الحسابات ،خاصة من زاوية الشبكة، 2014-2000سنتي 

ويخص  ،حيث بقي أداءه ضعيفا نوعا ما دون المستوى الذي بلغته بعض البلدان المتوسطية المجاورة للجزائر.
روض وتوزيع الق ،الأداء الضعيف نسبيا، أساسا جوانب الخدمات المصرفية القاعدية للزبائن من الأسر هذا

للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة. إلا أن الجهاز المصرفي في الجزائر يعكس توفر مجال معتبر لتحقيق الإدماج 
والتي تقوم بدور الوساطة ، 2014المالي بتطوير الوساطة المالية حيث بلا عدد مصارف الجهاز المصرفي سنة

  :والتي تتوزع كما يلي ،ومؤسسة مالية ،( مصرفا29المالية )
 ( مصارف عمومية، من بينها صندوق التوفير؛06ستة ) -
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 ( برؤوس أموال مختلطة؛1ومصرف واحد ) ،( مصرفا خاصا برؤوس أموال أجنبية14ثلاثة عشر )  -
 ( عموميتان؛02( مؤسسات مالية، من بينها اثنتان )03ثلاثة ) -
 منها اثنتان خاصتان؛  الإيجاري،( شركات للاعتماد 05خمسة )  -
، صبببببفة 2009في نهاية  والتي أخذت ،تعاضبببببديه للتأمين الفلاحي معتمدة للقيام بالعمليات المصبببببرفية  -

 مؤسسة مالية.
دات ل شراء سنأو من خلا ،وتاوزع القروض للزبائن مباشرة ،تقوم المصارف بجمع الموارد لدى الجمهور     

حقة وتضمن تسييرها. كما تقوم أيضا بعمليات مصرفية مختلفة مل ،تضع بحوزة الزبائن أدوات الدفع، المؤسسات
 ،تقوم المؤسسات المالية بجميع العمليات المصرفية باستثناء جمع الموارد لدى الجمهوربينما من جهتها، 

 1وتسيير وسائل الدفع.
 (2014-2004مصارف العاملة في الجزائر )تطور عدد ال :(10) جدوا رقمال

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 السنة
عدد المصارف 

والمؤسسات 
 المالية

29 24 24 25 26 26 26 27 29 29 29 

 .2014-2004تم إعداد الجدوا بالاعتماد علو التقارير السنوية لبنك الجزائر من  المصدر:
 ،دفععلى اعتماد نوعين من أنظمة ال ،تضمنت الأنظمة التي يصدرها البنك المركزي سنوياة الدفع: أنظم دانيا:

 فيه وحددت طبيعة المشاركين فيها وشروط الانخراط ،والتحويلات البريدية ،لتسهيل عملية الوساطة المصرفية
: وهو نظام ملك ARTS (Algeria Real Time Settlememt)نظام الجزائر للتسوية الفورية ارتس  -1

لبنك الجزائر يهدف إلى التسوية بين البنوك لأوامر الدفع عن طريق التحويلات المصرفية، أو البريدية للمبالا 
 3الذي يوفر الخدمات الآتية: 2الكبيرة، أو الدفع المستعجل التي يقوم بها المشاركون في هذا النظام.

  ؛تبادل أوامر الدفع  -

  ؛تسيير حسابات التسوية  -

  ؛تسيير قائمة الانتظار  -

  ؛تسوية نظام التزويد بالسيولة  -

  ؛تبليا نظام التزويد بالسيولة  -

 تبليا مختلف المعلومات المتعلقة بالدفع أو اشتغال النظام.  -

                                                           

 .74 ,: 73 p ,p ,juillet2015 ,rapport 2014 ,évolution économique et monétaire en Algérie ,Banque d'Alger
1  

الفورية للمبالا  الإجماليةيتضبببببمن نظام التسبببببوية  0520سبببببنة  أكتوبر 13الموافق  1426رمضبببببان عام 10مؤرخ في  04-05نظام رقم  ،المادة الثانية 2
 الكبيرة والدفع المستعجل. 

  المرجع السابق. المادة الرابعة، 3
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ويعد الانخراط حرا ومفتوحا للمؤسسات المالية، والخزينة وبريد الجزائر بالإضافة إلى المتعاملين المكلفين بأنظمة 
   الدفع.

( وهو نظام يسبببببببببببببير بالتفويض من طرف ATCIنظام الجزائر للمقاصبببببببببببببة عن بعد ما بين البنوك )اتكي  -2
تقوم بعملية المقاصبببة الالكترونية  1( وهي شبببركة تابعة لبنك الجزائر،CPIمركز المقاصبببة المسببببقة المصبببرفية )

 2رفية.اسببتعمال البطاقة المصبب، السببحب، الدفع بةللصببكوك، والسببندات، والتحويلات، والاقتطاعات الأوتوماتيكي
 3فضلا عن بنك الجزائر فإن الانخراط في هذا النظام مفتوح لكل البنوك والخزينة، وبريد الجزائر.

 2014-2000المطلب الداني: أداء الجهاز المصرفي خلاا الفترة 
توى أداء ئر، تحقيق مستشير البيانات المالية المأخوذة من الميزانيات المجمعة للمصارف العاملة في الجزا     

جيد ظهر في العديد من المؤشرات المالية، كتزايد الموجودات البنكية، وكذا رؤوس أموالها، مما أسهم بشكل 
واضح في التطورات التي شهدها الجهاز، الذي عزز دورها في مسايرة البرامج التنموية، وتوجيه سياستها 

نعاش التنمية الجدو  ل التالي يبين مبالا ونسب زيادة الموجودات ورؤوس أموال البنوك الائتمانية لأهداف دعم، وا 
 الجزائرية: 

 (: تطور موجودات ورؤوس الأمواا المجمعة للمصارف العاملة في الجزائر11الجدوا رقم )
 2014-2000للفترة 

 الوحدة: مليار دينار جزائري 
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

 6510.7 5228.9 4209.8 3893 3534.4 3321.7 2793.1 2441.6 الموجودات

 24.51 24.20 8.13 10.14 6.40 18.92 14.39 - %نسبة الزيادة

 198.5 189.8 171.5 166.1 159.8 150.9 139.8 103.8 رأس المال

 4.58 10.67 3.25 3.94 5.89 7.93 34.68 - %نسبة الزيادة

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

 12016.1 10320 9654 9002 7989 7327.1 7287.3 الموجودات

 16.43 6.89 7.24 12.67 9.03 0.54 11.92 %نسبة الزيادة

 842.8 724 667 610 538.9 472 352.7 رأس المال

 16.40 8.54 9.34 13.19 14.17 33.82 77.68 %نسبة الزيادة

 المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا علو:
 (.2015الو 2011ة الإحصاءات الاقتصادية للدوا العربية )نشر   -

 .2015التقرير الاقتصادي العربي الموحد لصندوق النقد العربي   -
بمعدل  2007حيث بلا أقصاها سنة  ،نلاحظ توسع قاعدة موجودات البنوك (11)الجدول رقم خلال من 
لتبلا أدنى  2009-2007للفترة الممتدة  ثم بدأت نسب الزيادة في التناقص خلال الأزمة المالية، 24.5%

                                                           
الدفع  وأدواتيتعلق بمقاصبببببببة الصبببببببكوك  ،2005ديسبببببببمبر سبببببببنة  15الموافق  1426ذي القعدة عام  13مؤرخ في  ،06-05نظام رقم  ،المادة الرابعة 1

 .الخاصة بالجمهور العريض
 .المرجع السابق الثانية،المادة  2
 .السابق ، المرجع17المادة  3
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 12016.1بمبلا  2014سنة %16.43لتبدأ بعدها في التزايد لتصل نسبة ، 2009في  %0.54قيمة لها 
 .ةالتجاريلبنوك امن الناتج المحلي الإجمالي، مما يبين السيولة الزائدة  %69.84مليار دينار، أي ما يعادل

مقابل  %16.4جديد تحسنا في ميزانيات المصارف بنسبة قدرها  قد سجلت من 2014إذا كانت سنة      
من إجمالي الموجودات  %86.7تبقى المصارف العمومية مهيمنة بحصة نسبية تقدر ، 2013في  8.54%
. وضمن المصارف العمومية، يمثل المصرف الذي 2012في  %86.4و 2013في عام  %85.9مقابل 

 %24.7، و%25.3مقابل  %25.5والثانية  ،ي موجودات القطاعمن إجمال %25.6يحتل المرتبة الأولى 
 .2012في نهاية  % 24.9، %28.8 بالإضافة إلى، 2013على التوالي في نهاية عام 

 %13.6و 2013سنة  14.1و، 2014سنة  %13.3أما فيما يتعلق بالمصارف الخاصة، فتبلا حصتها      
 %43.7من إجمالي الأصول المصرفية و %5.8 الأولى حيث تمثل المصارف الخاصة الثلاثة .2012نهاية 

من إجمالي  % 44من إجمالي أصول المصارف و %6.2من إجمالي موجودات المصارف الخاصة مقابل 
على التوالي في  %44.7و، %6.1و 2013أصول المصارف الخاصة على التوالي في نهاية عام 

  2012.1نهاية
أو  ،شاط المصارف الخاصة أكثر حيوية سواء من زاوية تعبئة المواردفي هذه السنوات الأخيرة، يعرف ن     

 2.توزيع القروض، ولو أن تطوير عملياتها مع بقية العالم يبقى يمثل العنصر الأساسي لنشاطها
 ،بالتزيد اغلب السببببببنوات ،عموما 2014-2000اتسببببببم سببببببلوك الودائع خلال الفترة : : الموارد المجمعةأولا

إلا أن هذه النسببببب أظهرت بعض التذبذب  ،أو الخاصببببة ،لمصببببارف سببببواء العمومية منهاوفي جميع أشببببكال ا
( بسبببببببببب تأثير الصببببببببدمات %0.29-حيث بلغت ) 2009نحو التناقص أين وصببببببببلت أدنى نسبببببببببة زيادة لها 

في عام  %28.46و، 2008في عبام  %14.26مقباببل زيبادة بنسببببببببببببببببة  الخبارجيبة على موارد القطباع النفط
 %17.08 حيث بلغت 2009التزايد بعد  إلىلترجع  3،دائع المخصبببببصبببببة كضبببببمان للالتزامبإدماج الو  2007
 كما توضحه بيانات الجدول التالي: مليار دينار 9117.5بمبلا  2014سنه 

-2000والخاصة( في الجزائر )المصارف العامة  حجم ونسب الودائع إجماليتطور : (12الجدوا رقم )
2014 

 جمليار د :الوحدة
 مجموعال السنة

نسبة 
 %الزيادة

البنوك 
 العمومية

نسبة من 
 %المجموع

نسبة 
 %الزيادة

البنوك 
 الخاصة

نسبة من 
المجموع

% 

نسبة 
 %الزيادة

2000 1441.852 - 1366.712 94.8 - 75.14 5.2 - 

2001 1789.933 24.14 1651.186 92.2 20.81 132.747 7.8 76.66 

2002 2127.359 18.85 1861.092 87.5 12.71 266.267 12.5 100.58 

2003 2442.948 14.83 2305.343 94.4 23.87 137.605 5.6 -48.32 

                                                           
 .102ص:  ،2014نوفمبر ،2013التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر ،بنك الجزائر 1

75.:  p ,juillet2010 ,rapport 2009 ,évolution économique et monétaire en Algérie ,Banque d'Alger 2
  
3 Op, Cit, p104. 
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2004 2705.372 10.74 2529.447 93.5 9.72 175.925 6.5 27.84 

2005 2960.6 9.43 2762.6 93.3 9.21 198 6.7 12.54 

2006 3516.5 18.77 3267.5 92.9 18.27 249 7.1 25.75 

2007 4517.3 28.46 4204.1 93.1 28.66 313.2 6.9 25.78 

2008 5161.8 14.26 4760.5 92.2 13.23 401.3 7.8 28.12 

2009 5146.4 -0.29 4632 90 -2.69 514.4 10 28.18 

2010 5819.1 13.07 5226.1 89.8 12.82 593 10.2 15.27 

2011 6733 15.70 5999.8 89.1 14.8 733.2 10.9 23.64 

2012 7238 7.5 6303.1 87.1 5.05 934.9 12.9 27.5 

2013 7787.4 7.59 6742 86.6 6.96 1045.4 13.4 11.81 

2014 9117.5 17.08 8000.1 87.7 18.66 1117.4 12.3 6.88 

 .2014إلو  2002علو تقارير بنك الجزائر للفترة من  المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا

ئع المجمعة بين القطاعين العمومي، والخاص، نجد أن سبب الانخفاض بمقارنة نسب الزيادة في حجم الودا      
الشديد في استقطاب الودائع خاصة في السنوات المتزامنة، والأزمة المالية، هو انخفاض ودائع القطاع العمومي 

، % 2.7بنسبة تناقص 2008مليار دينار سنة  4760.5مليار دينار، بعدما كانت  4632إلى  2009سنة 
ذلك إلى حد كبير إلى تقلص ودائع قطاع النفط والغاز، جراء الصدمات الخارجية. بينما شهدت ويرجع 

، أي تزايد حجم الودائع 2009مليار سنة  514.4و 2008مليار سنة  401.3المصارف الخاصة تزايدا مستمرا 
ط ما يوضحه اسقا ، مما يؤكد هيمنة البنوك العمومية على القطاع المالي في الجزائر حسب% 28.18بنسبة 

 البيانات في الشكل التالي.

 2014-2000( الودائع المجمعة للمصارف العاملة في الجزائر خلاا 14الشكل )

 
   EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (12)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادالمصدر: تم        
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 لمصببببارف العمومية في اسببببتقطاب وجمعمن خلال الشببببكل البياني أعلاه، الذي يبين السببببيطرة الكبيرة ل 
مليار دينار إلا في السببنة الأخيرة، بقائم  1000الودائع، حيت لم تبلا ودائع المصببارف الخاصببة كلها مجتمعة 

 .2014ثمن ودائع المصارف العمومية خلال سنة  1/8مليار، والتي تمثل ما يقارب  1117.4
الودائع خاصة في السنوات الأخيرة وبعد الصدمة في  علاوة على ذلك، يعود سبب ارتفاع نسب تزايد     

، إلى ارتفاع نشاط جمع الموارد 2014سنة  9117.5بمبلا وقدره  %17.08(، والتي بلغت 0.9%-) 2009
بإدماج  2011في  % 16.5و  2012في  %٪6.5مقابل  2013في  %8.1تحت الطلب ولأجل للمصارف بب 

وقيع )الاعتماد المستندي، ضمانات، كفالات(، التي تبقى مجمدة نسبيا، الودائع المخصصة كضمان للالتزام بالت
، أي 2012في  % 7.59مقابل %7.5، أين بلا نمو الودائع M2 وبالتالي لا تندرج في الكتلة النقدية بمفهوم

 1.)% 7.15  (2011استقرار جاء بعد الارتفاع القوي لسنة 
حليل بيانات الميزانية المجمعة للبنوك التجارية العاملة في إن تالائتمانية )القروض(:  تدانيا: التسهيلا

 الإقراض،تطّور حركة ، تشير إلى تزايد مستمر في منح القروض، و 2014-2000الجزائر خلال الفترة 
يه هذه القروض بسبب توج الجزائر،الاقتصادية والتجارية في  والأنشطة ،والتسهيلات الائتمانية لكافة القطاعات

وما يتوافق، والسياسة العامة للدولة، بحكم هيمنة البنوك العامة على النظام المالي، وبما يتوافق،  لتوظيفها،
ارتفاعا  2014وخطط التنمية، تماشيا مع برامج التنمية المخططة في المدى المتوسط، حيث شهدت خاصة سنة 

 %15اع العام، وما يناهز مقدمة من طرف القط %39، منها %26.14في القروض المقدمة للاقتصاد بنسبة 
 مقدمة من القطاع الخاص كما يوضحه الجدول التالي:

 2014-2000(: إجمالي ونسب القروض المقدمة للاقتصاد في الجزائر خلاا الفترة 13الجدوا رقم )
 الوحدة مليار دج

 المجموع السنة

التغير 

 %السنوي

 

 القطاع العام
التغير 

 %السنوي

نسبة من 
احمالي 

 %القروض

قطاع ال
 الخاص

التغير 

 %السنوي

نسبة من 
احمالي 

 %القروض

2000 993.7 - 701.8 -24.5 70.6 291.7 32 29.4 

2001 1077.699 8.45 740.087 5.45 68.67 337.612 15.73 31.32 

2002 1266.042 17.47 715.834 -3.27 56.54 550.208 62.97 43.45 

2003 1379.474 8.95 791.694 10.59 57.39 587.78 6.82 42.60 

2004 1534.388 11.23 859.657 8.58 56.02 674.731 14.79 43.97 

2005 1778.916 15.93 882.479 2.65 49.60 896.437 32.85 50.39 

2006 1905.4 7.11 847 -4 44.5 1057 17.8 55.5 

2007 2205.2 15.73 988.9 16.8 44.8 12016 15 55.1 

2008 2615.5 18.60 1201.9 21.5 46 1413.3 16.2 54 

2009 3086.5 18 1485.1 23.6 48.1 1600.6 13.3 51.9 

2010 3268.1 5.88 1460.6 -1.6 44.7 1806.7 12.9 55.3 

2011 3726.5 14.02 1741.6 19.2 46.7 1984.2 9.8 53.2 

                                                           
 .103ص:  ،2014نوفمبر ،2013التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر ،بنك الجزائر 1
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2012 4287.6 15.05 2040.2 17.1 47.6 2247 13.2 52.4 

2013 5156.3 20.26 2434 19.3 47.2 2721.9 21.1 52.8 

2014 6504.6 26.14 3382.3 39 25 3121.7 14.7 48 

  .2014إلو  2002للفترة من  بنك الجزائرعلو تقارير  اعتمادا الجدواإعداد  تم المصدر:
يلاحظ من بيانات الجدول، أن طبيعة واتجاه القروض المقدمة للاقتصبباد متزايد، إلا في بعض السببنوات 

، وهي 2010سنة  %5.88، حيث وصلت نسبة زيادة القروض إلى 2009مة الخارجية في خاصة بعد الصد
ب  2014تمثل اقل قيمة خلال فترة الدراسببببة، ثم ترجع للتعافي والزيادة حتى تصببببل إلى أعلى نسبببببة لها سببببنة 

ي أصبببببح لتمليار دينار، ويعود السبببببب المباشببببر لهذا التزايد إلى السببببيولة الهيكلية ا 6504.6، بقائم 26.14%
، بسببببببببببب زيادة الإيرادات النفطية، والغازية، وتزايد ودائع 2000الجهاز المصبببببببببرفي يتميز بها بداية من سبببببببببنة 
 .كالمؤسسات العمومية وخاصة ودائع سوناطرا

، 2005كما يلاحظ من نفس بيانات الجدول، هيمنة القطاع العمومي، وقدرته على منح القروض حتى سنة      
ج الأول )برنامج الإنعاش الاقتصادي(، كون حقوق ملكيته، وتسير المصارف العمومية منوط أي خلال البرنام

للدولة، تماشيا مع توجيهات السياسة العامة، لتشجيع الاستثمارات المدرة للقيمة المضافة بالإضافة لعدم تعرضه 
ساهمة الناجعة، ولهذا كانت مإلى خطر التعثر الائتماني، لتدخل الخزينة سنويا بإعادة شراء المستحقات غير 

البنوك الخاصة فيه اقل من البنوك العمومية، كون كل المصارف الخاصة، هي ملكية أجنبية، هذا بالإضافة 
 اثر انخفاض أسعار البترول. 99-98إلى أن توقيت هذا البرنامج جاء بعد الصدمة الخارجية 

الخاصة لتتقاسم مهمة منح القروض للاقتصاد أما خلال البرنامجين الأخيرين، تنامى دور البنوك      
مليار دينار وهي  1806.7بقائم  %55.3بنسبة  2010والمصارف العمومية، أين بلغت أقصى قيمة لها سنة 

، وتراجع 2009عن سنة  %12.12توافق نفس السنة إلي انخفضت فيها نسبة زيادة إجمالي القروض ب 
لزيادة رغبة البنوك الخاصة منح الائتمان وتحسن ظروف  %1.6المصارف العمومية في منح القروض بنسبة 
 للاستثمار المناسب كما يبينه الشكل الموالي:

 2014-2000الجزائر للفترة  يلبنوك العاملة فللاقتصاد ل المقدمة (: تطور القروض15الشكل رقم )

 
 .EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (13)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:

0

2000

4000

6000

8000

10000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

ار
ين
 د

ار
لي
 م

غ 
بال

لم
ا

السنوات 
المجموع البنوك العموم ة البنوك الخاصة 



          2014-2000دراسة اقتصادية قياسية لأهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر للفترة  الدالث  الفصل 

119 
 

( لأخر %26.14، %20.26، %15تجدر الإشبببببارة إلى أن الوتيرة القوية لارتفاع القروض للاقتصببببباد )
ثلاث سبببببنوات على التوالي، والذي تبينه المؤشبببببرات المالية، في بلوغ متوسبببببط معدل نمو القروض خارج إعادة 

، إلى 2012و  2002الممتدة بين  الشراء للاستحقاقات غير الناجعة، من طرف الخزينة العمومية خلال الفترة
، كما واصببببببببببببلت نسببببببببببببب تزايد %20.1، أي بوتيرة أدنى من تلك المسببببببببببببجلة بموجب القطاع الخاص 16.1%

القروض المقدمة للاقتصببببببببببباد حتى بعد الأزمة العالمية، ما هي إلا نتيجة  تعزيز الجهاز المصبببببببببببرفي بظروف 
لدولة، لتحفيز القروض السببببببليمة متوسببببببطة الأجل، لفائدة مواتية أكثر فأكثر، وهذا جراء الدعم المقدم من قبل ا

المؤسبببسبببات الصبببغيرة والمتوسبببطة، لزيادة ديناميكية النشببباط الاقتصبببادي خارج المحروقات، وتخصبببيص موارد 
بداية  ٪50وعلى الرغم من أهمية حصببببة القروض الممنوحة للقطاع الخاص، بلغت أكثر من  1الميزانية للنمو.

الخطوات المختلفة التي اتخذتها الحكومة من أجل تسهيل حصولها على الائتمان،  ، من خلال2005من عام 
 ، لا يزال تطوير المشبباريع.()إنشبباء هيئات الضببمان للأموال الخاصببة الجد معتبرة، أسببعار الفائدة المدعومة...

 الصغيرة، والمتوسطة دون الهدف المنشود.
إلى -تسبببهم إلى حد كبير-من مخاطر القروض المتعثرة، والتيإن هذا المسبببتوى العالي من الائتمان يزيد      

نفور البنوك في منح الفروض، خاصبببببببببببببة ان إدارتها لمخاطر الائتمان لا تزال تحتاج إلى بعض التحسبببببببببببببينات 
 2لتعزيز سلامة القطاع المصرفي في الجزائر.

ع المحددات الهامة للتوس إن تزايد القروض المقدمة للاقتصاد، تمثل إحدى أهمالمحلية:  ةدالدا: السيول
النقدي، خاصة بعد إدماج الديون المعاد شراؤها من طرف الخزينة العمومية، بالإضافة إلى تزايد حجم الموجودات 
الخارجية )بالعملات الأجنبية(، التي تمثل المحدد الثاني للإنشاء النقدي، بالتالي في تكوين الادخارات المالية، 

بلا قائم صافي الموجودات الخارجية  2010ف بنك الجزائر. فمثلا خلال نهاية سنة والتي يعاد تنقيدها من طر 
، مما أدى إلى تفاقم %72.4مليار دينار، تم تنقيده في حدود  11854.02لبنك الجزائر، والمعبر عنه بالدينار 

مليار دينار 12016.1ما قيمته 2014وحدة مشكلة السيولة الهيكلية خلال فترة الدراسة، حيث بلغت السيولة سنة 
 :كما تبينه بيانات الجدول التالي %14.42بنسبة زيادة 

 2014-2000للفترة  صافي الموجودات الخارجية لبنك الجزائر (14الجدوا رقم )
 الوحدة مليار دينار 

                                                           
 .14:ص ،2013ديسمبر  أمام مجلس الآمة، لكصاسي بنك الجزائر، تطورات الوضعية المالية والنقدية في الجزائر، تدخل محافظ بنك الجزائر محمد 1

: 163. p ,juillet2010 ,rapport 2009 ,ution économique et monétaire en Algérieévol ,Banque d'Alger 2  

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

صافي الموجودات 
 الخارجية

774.9 1313.6 1742.7 2325.9 3109.1 4151.6 5526.3 7382.9 

 33.59 33.11 33.53 33.67 33.46 32.66 69.51 - %نسبة الزيادة

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

صافي الموجودات 
 الخارجية

10227.5 10865.9 12005.6 13880.6 14932.7 15267.2 15824.5 

 3.65 2.24 7.57 15.61 10.48 6.24 38.52 %نسبة الزيادة
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 .2014إلو  2002للفترة من  بنك الجزائرالجدوا اعتمادا علو تقارير  إعدادتم  المصدر:
في الوضعية النقدية  يعزز الدور الحاسم ،مجمع صافي الموجودات الخارجيةفي التطور المسجل  نإ     

 الكتلة النقدية في نهاية مرة 36.1 وبلا ،2005منذ M2 يفوق الكتلة النقدية هذا المجمع الإجمالية، علما أن
يمثل تحديا  ولا يزال ،الذي أصبح هيكليا ،وهذا يغذي جزء من فائض السيولة في السوق النقدية، 2012ديسمبر

الخارجية لعب دورا هاما في سيرورة  تنقيد الموجودات ن، فإ2009بالنسبة للسياسة النقدية. وباستثناء سنة 
، بينما يساهم التزايد المعتبر للموارد في 20081بلغت في  )ذروة(مع   2000سنواتبداية الإنشاء النقدي 

وبما أن صافي الموجودات الخارجية المعبر عنها ) الحد من السيولة(، ضبط الإيرادات في التعقيم صندوق
، 2000( تزايد كبير ابتداء من سنة 14بالعملة الصعبة، والتي أظهرت حسب تقارير البنك المركزي )الجدول رقم

هذا ما يؤكد أهمية وضعية الموجودات مليار دينار جزائري،  15824.5ى نهاية فترة الدراسة، بما يقارب حت
ة ، و يبرر تطور، وتزايد حجم الكتلة النقدية، بالإضافة إلى مشكلالخارجية كضمان للنقود في الاقتصاد الوطني

ية حسب ما ة المستمرة لسيولة المصارف التجار السيولة الهيكلية في السوق النقدية، التي من بين أسبابها الزياد
 تبينه بيانات الجدول التالي: 

 2014-2000(: تطور السيولة المحلية للجزائر للفترة 15الجدوا رقم )
 الوحدة مليار دج

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

M2 2022.5 2473.5 2901.5 3354.4 3738 4157.6 4933.7 5994.6 

 21.50 18.66 11.22 11.43 15.60 17.30 22.29 - سبة النمو%ن

M1 1048.2 1238.5 1416.3 1630.4 2160.5 2421.4 3167.7 4233.6 

 33.64 30.82 12.07 32.51 15.11 14.35 18.15 - نسبة النمو%

 64.09 58.03 54.98 60.78 63.86 64.15 58.51 49.04 درجة العمق المالي

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

M2 6955.9 7173.1 8280.7 9929.2 11015.1 11941.5 12016.1 

 14.42 8.41 10.93 19.90 15.44 3.12 16.03 نسبة النمو%

M1 4964.9 4944.2 5638.5 7141.7 7681.5 8249.8 842.8 

 16.12 7.39 7.55 26.65 14.04 0.41- 17.27 نسبة النمو%

 79.41 71.74 67.95 68.06 69.05 71.96 62.98 يدرجة العمق المال

 .2014-2000على تقارير بنك الجزائر من الجدوا اعتمادا  إعدادتم المصدر:   

( عن التزايد 15تشير بيانات تقارير البنك الجزائر، عن تطور المجمعات النقدية، والمبينة في الجدول رقم )     
(، الذي شهد 2005-2002ل السنوات الأولى من المخطط التنموي )المطرد في اغلب سنوات الدراسة، إلا خلا

 M2تحقق أدنى المستويات، حيث بلغت نسبة زيادة المجمع النقدي  2009نوعا من التباطؤ، كما بقيت سنة 
، %0.41لنفس السنة بب  M1، بسبب انعكاس الصدمة الخارجية، كما تناقص المجمع النقدي %3.12خلالها 

الودائع تحت الطلب المجمعة من ، فقد برره بنك الجزائر إلى انخفاض 2013و  2012سنتي  أما عن التباطؤ
 %38.3-) وذلك راجع إلى التقلص القوي المتعلق بقطاع المحروقات، %4انخفاضا بنسبة  ،طرف المصارف

                                                           
 .180ص:  ،2013نوفمبر ،2012التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر الجزائر،بنك  1
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لب حت الطأساسا بالتمويل الذاتي لبرنامج الاستثمار لهذا القطاع. في حين، سجلت الودائع ت المرتبط ).
  1(.%2.9-)المصارف انخفاضا طفيفا  لدى( كسوناطراالعمومية )خارج  للمؤسسات

 2014-2000(: تطور السيولة المحلية في الجزائر للفترة 16الشكل رقم )                      

 
  .EXCEL-2007برنامج  ( ومخرجات15)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:            

الوتيرة القوية لنمو قروض الاقتصاد  تبرز ، أين2014-2000تتزايد مجمعات الكتلة النقدية خلال الفترة      
تعد ديناميكية القروض ، و 2014سنة  26.14، وبنسبة 2013كأهم محدد للتوسع النقدي في %20.26) )

ومية مية المتخذة من طرف السلطات العموالتدعي ،المصرفية الموجهة للاقتصاد، المدعمة بالإجراءات التسهيلية
 حيث. 2012مقارنة بسنة  2013أكثر اعتبارا في و ، معبرا عنها بالمفهوم الحقيقي، 2013في بداية سنة 
في مجال نمو قروض الاقتصاد بالمفهوم الحقيقي، مرساة بوسائل  ةقياسي أرقاما 2014و 2013سجلت سنة 

بالادخارات المالية لقطاع المحروقات. كذلك ارتفعت نسبة القروض  وغير المرتبطة، التدخل المحلية للمصارف
في  %41.3 مقابل 2013 في نهاية ديسمبر %45.1)خارج ودائع قطاع المحروقات( إلى M2 إلىللاقتصاد 

(. هذا ما يشير إلى تحفيز واضح في الوساطة المالية من 2011في نهاية  %41.9) 2012نهاية ديسمبر 
وض، بينما يقل اعتماد تعبئة الموارد على موارد قطاع المحروقات في وقت تبقى فيه زاوية تخصيص القر 

 2.إمكانيات معتبرة فيما يخص صيرفة المؤسسات الخاصة والأسر
 2013كما ارجع محافظ البنك المركزي هذا التراجع في مداخلته أمام المجلس الشعبي الوطني ديسمبر      

في سنة  %31.2ت، واستقرار النفقات الجارية إلى إجمالي الناتج المحلي إلى تقليص ودائع قطاع المحروقا
 %14.1، وكذلك إلى استقرار نفقات التجهيز إلى إجمالي الناتج الداخلي عند 2011سنة %26.7و 2012

 يعكس تأثير الصدمات الخارجية على المركز المالي لشركات قطاع النفط والغاز:والشكل التالي 
 

                                                           
 .188ص: ،المرجع السابقبنك الجزائر،  1
 .155ص:  ،2014نوفمبر ،2013لتقرير السنوي ا ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر ،بنك الجزائر 2
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 .2014-2000تطور نسب السيولة المحلية للجزائر خلاا الفترة  (:17الشكل )

 
  .EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (15)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:            

، مما أدى إلى انكماش حاد في ودائع 2009( تراجعت الوفورات المالية في 18من خلال الشكل رقم )     
(، وهي ظاهرة نقدية لم يسبق تسجيلها في الاقتصاد الوطني، ونتيجة لذلك، %40.50-ات )القطاع المحروق
، أقل من الهدف المحدد قبل السلطة النقدية، ومجلس النقد والقرض من 2009في عام  M2 فإن الزيادة في

 1. %4مع الحفاظ على معدل التضخم المستهدف في حدود  ٪13إلى  12
 تعريفبه،، يمكبن Depth Financialلقطاع المالي، أو ما يدعى بالعمق المبالي أو نشاط ا ،إن حجم       

 مجموع ودائع المصارف التجارية إلى الناتج المحلي الإجمالي. مبن هنبا :على انه أو تقليدي ،بشكل أولي
 أو نشاط ذلك القطاع. مثل هذا ،، أي توسيع حجمdeepening Financialجاء مصطلح التعميق المالي 

التعريف لتطور المؤسسات المالية الوسيطة منسجم مع التصور التقليدي القائل بان القطاع المالي يمكبن أن 
فترض ي وتحويلها إلى استثمار منتج. إلا أن هذا التصور ،بالنشاط الاقتصادي عن طريق تعبئة المدخرات يبسهم

 ضمنا وجبود مؤسسات مالية وسيطة متطورة بشكل معقول.
 ، والذي يقببببببببببيس درجببببببببببة أو نببببببببببسبة/GDPالأبسط لقياس درجة العمق المالي هو نسبة النقد إن المؤشر

الاقتصببببببببببببببببباد. تقببببدم النقود خببببدمببببات هببببامببببة تخص المببببدفوعببببات والادخببببار. ويقوم النقببببد بببببالمعنى التنقيببببد في 
لأخير أداء النوع ا (M2)النوع الأول من الخدمات )المدفوعات(، والنقد بالمعنى الواسببع بأداء (M1)الببببببببببببببببضببيق
 أن تزداد أرصبببدة النقد بالمعنى الضبببيق انسبببجاما مع زيادة المعاملات الاقتصبببادية )عنببببببببببببببببببد بويج .()الادخار

 2المالي. عميقتحقق الت إذا، أكبريرتفع بسرعة  أن، إلا أن النقد بالمعنى الواسع يجب تجاهل التطورات الفنية(
 

                                                           
165. ,: 160 p ,p, juillet2010 ,rapport 2009 ,évolution économique et monétaire en Algérie ,Banque d'Alger 1  

 عة المسبببتنصبببرية،جامال، -2008-1980الدول المختارة للمدة دراسبببة تحليلية في عينة من  –مؤشبببرات قياس العمق المالي  صببببحي حسبببون السبببعدي، 2
 .219، ص: 02/04/2016تاريخ الزيارة  ، www.iasj.net/iasj?func=fulltext&aId=3220 ،والاقتصاد الإدارةكلية 
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 .2014-2000لفترة ل M2/GDPالجزائر ب(: درجة العمق المالي 19الشكل رقم )

 
  .EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (15)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:          

هوم مفهوم عكس مفالمالية )( نرى أن النظام المالي الجزائري يتميز بالضحالة 19من خلال الشكل رقم ) 
واسع والتي لم تتجاوز فيها الكتلة النقدية بالمعنى ال ،وهي مشكلة تعاني منها معظم الدول النامية ،العمق المالي(

حيث  %80حيث لم تتجاوز درجة التعميق المالي في الجزائر  ،إجمالي الناتج المحلي كما في الدول المتطورة
مما يدل على عدم القدرة على تحفيز الادخار، ومن ثم ، %79.41بنسبة  2014قيمة لها سنة  أكبربلغت 

 .الاستثمار الخاص
أدنى درجة للعمق المالي في الجزائر والتي كان  ،أي نهاية البرنامج التنموي الأول 2005شهدت سنة      

لكن مع  ،ن تصل إليه الكتلة النقديةأما يجب و  ،سببها عدم الانسجام بين معدل نمو إجمالي الناتج المحلي
 2014لمالي في التزايد حتى آخر سنة واستجابة لاعتماد البرنامج الثاني بدأت نسبة العمق ا 2006بداية 

 ج التنموي الثالث.ناموالتي تزامنت ونهاية البر 
 ل فياين تدخالادخار( على تخفيض النمو الاقتصادي  )لقلةالمالية  ق، في الأسواتعمل ضحالة الأنظمة     

  بالشكل التالي:حلقة مفرغة 
ارتفاع  ←التنقيد ←البديون اع كلفة تمويل ارتف ←الاسمية معدلات الفائدة  ارتفاع ←تضخم مرتفع     

 1.التضخم، وهكذا تعود الحلقة من جديد
 
 
 
 

                                                           
 . 220 :ص المرجع السابق، ،صبحي حسون السعدي 1
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 2014-2000المبحث الداني: الاستقرار المالي في الجزائر خلاا الفترة 
جراء ارتفاع  99-98أكثر استقرارا، بعد الصدمة الخارجية  2000بدا الوضع الاقتصادي مع بداية سنة      

، بسبب الأداء 2014-2000مما ساهم بشكل كبير في زيادة الاستقرار المالي خلال فترة أسعار البترول، 
 المتميز، والقوي للقطاع المالي، حيث تميز بما يلي:

  والذي لم يبتعد كثيرا في تغيره  2014-2000استقرار سعر الصرف الفعلي الحقيقي خلال الفترة
 سنة أساس:ك 2010والجدول التالي يوضح استقراره بأخذ سنة 

 REER( 100=  2010) الحقيقي للجزائر الفعلي الصرف لسعر القياسي (: الرقم16الجدوا رقم)
 2014-2000خلاا الفترة 

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

REER  117.93   121.83  113.10  101.83  102.19  97.50 97.62   96.38 

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

REER  100.64  99.52   100  99.43  104.79  103.28   105.43 

 المصدر: بيانات البنك الدولي.
 2010حيث يلاحظ من خلال الجدول ان مؤشر سعر الصرف الحقيقي لم يبتعد كثيرا عن قيمة سنة الأساس          

بداية الازمة  2007بالنقصان سنة  3.62طفرة البترولية وبالزيادة أول الفترة مع بداية ال 17.93)ولم يتجاوز المجال 
 المالية(.

  زيادة في الوفرات المالية من قبل وزارة المالية مما ساعد على انجاز البرامج الاقتصادية المبرمجة خلال
 وتزايد قيم صندوق ضبط الايرادات خلال هذه الفترة كما يبينه الشكل التالي: الفترة )متوسطة الأجل(

-2000تطور الإيرادات البترولية وصندوق ضبط الإيرادات في الجزائر خلاا الفترة (: 17دوا)الج
 .                                                                      الوحدة: مليار دينار2014

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

 2796.8 2799 2352.7 1570.7 1350 1007.9 1001.4 1213.2 إيرادات المحروقات

صندوق ضبط 
 الايرادات

453.2 123.9 26.5 448.9 623.5 1368.8 1798 1738.8 

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

 3388.3 3678.1 4184.3 3979.7 2905 2412.7 4088.6 إيرادات المحروقات

صندوق ضبط 
 الايرادات

2288.2 400.7 1318.3 2300.3 2535 -70.2 -1155 

 .2014-2000على تقارير بنك الجزائر من الجدوا اعتمادا  إعدادتم المصدر: 

 ؛تحسن سيولة البنوك بدعم من الخزينة العمومية 

 ؛تحسين شروط تمويل الاقتصاد وخاصة الاستثمار المنتج 

 البرامج. مواصلة ميزان المدفوعات تسجيل الفائض خاصة لدى البنوك مع وأثناء تنفيذ 
في ظل هذه الأوضاع يظل الاستقرار المالي في الجزائر يعاني من مخاطر، وتحديات عدة، أبرزها       

المخاطر الخارجية والمتمثلة في: انخفاض وتهاوي أسعار البترول، والتبعية الكلية لاقتصاديات العالم، من 
من إجمالي الصادرات، بالإضافة إلى  %90 خلال حجم الواردات المتزايد، وصادرات بترولية تمثل أكثر من
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مخاطر داخلية تتمثل في حجم الائتمان المقدم والممنوح من قبل المصارف، وتدخل الخزينة المتكرر لإعادة 
 شراء الديون، ورسملة البنوك التجارية كل سنة، لإطفاء تعثرها الائتماني.

 
 2014-2000بنك الجزائر خلاا  المطلب الأوا: الإطار التنظيمي والإشرافي ومهام وأدوات

تميزت هذه الفترة بعدد من الإصلاحات والتنظيمات خاصة بعد تكليف بنك الجزائر رسميا وقانونيا بالإشراف 
 على الاستقرار المالي في ظل أزمات مالية خاصة الأزمة الأخيرة.

  2014-2000 أولا: الظروف العالمية والمحلية وتحديات الاستقرار المالي في الجزائر خلاا
الاستقرار المالي في الجزائر لابد من الوقوف على خصائص أهم المتغيرات الاقتصادية  حتى يتحقق     

والمالية التي تؤثر في الوصول، أو المحافظة على الاستقرار المالي لمواجهة الصدمات الخارجية، والتصدي 
اء والتمحيص كان على النظام المالي الجزائري خلال إلى كل المشاكل، والهزات المالية الداخلية، فبعد الاستقر 

 أن يضع في الحسبان التحديات التالية: 2014-2000الفترة 
 ؛هشاشة انتعاش الاقتصاد العالمي الذي تزايد تدريجيا بعد الأزمة العالمية الأخيرة 

 :1اشتداد المخاطر المرتبطة بالاستقرار المالي التي تظهر في 

 ؛لمالية العامة، والقطاع الماليضعف كل من الوضعيات ا 

  التفاعل المتبادل السلبي بين المخاطر السيادية، والمصرفية حيث ساهمت حدة أزمة الديون
السيادية على مستوى منطقة الأورو في تزايد التقلبات المالية، وتفاقم الضغوطات في الأسواق البينية 

 ؛للمصارف

 التقلص الشديد لتدفقات رؤوس الأموال. 

 اشة المتزايدة لميزان المدفوعات أمام الاتجاه التصاعدي لواردات السلع والخدمات، وارتباط قيمة الهش
 ؛الصادرات بأسعار المحروقات

 ؛استمرار ديناميكية القروض المقدمة للاقتصاد، التي تتضمن مخاطر ممكنة تحل بالاستقرار المالي 

 2014و 2013كي، خاصة في السنتين الأخيرتين تطور سعر صرف الدينار مقابل الاورو، والدولار الأمري ،
بشكل ارتباط كبير بتطور سعر صرف الاورو مقابل الدولار، في ظرف يتسم بتزايد التقلبات على مستوى 
الأسواق المالية العالمية. لذا لابد من رصد تطورات هذه الأسواق المالية والصرف، من اجل تدقيق تدخلات 

ة ق البينية، والصرف، من اجل تخفيف التقلبات المالية المرتبطة بالمرحلة الانتقاليبنك الجزائر على مستوى السو 
 ؛للاقتصاد العالمي على الاقتصاد الوطني

 .)استمرار الضعف لمعدلات الفائدة العالمية على مردود استثمارات احتياطات الصرف )نتائج الأزمة العالمية 
المؤرخ في  11-03عزز الأمر رقم : 2014-2000زائر خلاا دانيا: الإطار التنظيمي والإشرافي لبنك الج

الإطار القانوني للنشاط المصرفي، وتكليف بنك الجزائر في ميادين النقد، والقرض، والإشراف،  2003أوت  26
                                                           

 .3، ص: 2013المالية والنقدية في الجزائر، تدخل محافظ بنك الجزائر محمد لكصاسي أمام مجلس الآمة، ديسمبر  بنك الجزائر، تطورات الوضعية 1
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من أجل السهر على الاستقرار الداخلي، والخارجي، حيث نص هذا الأمر: " تتمثل مهمة بنك الجزائر في 
القرض، والصرف، في توفير أفضل الشروط، والحفاظ عليها لنمو سريع للاقتصاد، مع السهر ميادين النقد، و 

على الاستقرار الداخلي، والخارجي للنقد، ولهذا الغرض يكلف بتنظيم الحركة النقدية، ويوجه، ويراقب بكل 
ط سوق ، وضبالوسائل الملائمة توزيع القروض، ويسهر على حسن تسيير التعهدات المالية تجاه الخارج

كما أن بنك الجزائر مكلف بالحرص على سلامة، وصلابة الجهاز المصرفي، وتدعيما للإطار  1الصرف"،
أوت  26المؤرخ في  04-10السابق، جاء الأمر  11-03التشريعي للاستقرار المالي، وبعد مراجعة الأمر 

لنقدية، باره هدفا من أهداف السياسة ا" تتمثل مهمة بنك الجزائر في الحرص على استقرار الأسعار، باعت 2010
ع موفي توفير أفضل الشروط في ميادين النقد والقرض، والصرف، والحفاظ عليها، لنمو سريع للاقتصاد، 

، ولهذا الغرض يكلف بتنظيم الحركة النقدية، ويوجه ويراقب بكل الوسائل السهر علو الاستقرار النقدي والمالي
ر على حسن تسيير التعهدات المالية تجاه الخارج، وضبط سوق الصرف، الملائمة توزيع القروض، ويسه

 2(. والتأكد من سلامة النظام المصرفي، وصلابتا
أصبح بنك الجزائر هو المسؤول عن الإشراف، وتعزيز الاستقرار المالي، والنقدي، على المستوى ، مما سبق     

ة سة النشاط المصرفي، والتقارير المصرفية، أما اللجنالتنظيمي أوكل لمجلس النقد، والفرض مهمة تعزيز ممار 
المصرفية: فهي تعمل على تدعيم ممارسة الإشراف المصرفي، بجعله مطابقا لمعايير المبادت العالمية في هذا 

 3المجال، وعموما، وبعد إيكال مهمة الاستقرار المالي لبنك الجزائر، عمل على إرساء الأهداف التالية:
 ؛لمراقبة، واليقظة، والإنذارتمحيص آليات ا 

 ؛متابعة المصارف بتمارين لاختبار المقاومة 

 ؛متابعة المصارف من خلال مؤشرات الصلابة الائتمانية 

 ؛تحسين الإجراءات، والمدونات للرقابة المصرفية 

 .إعداد نظام لتنقيط المصارف يستجيب إلى المقاييس الدولية في هذا المجال 

در بنك الجزائر العديد من الأنظمة، والتعليمات كما أنشأ أدوات مستحدثة لتنفيذ ولتحقيق هذه الأهداف، أص
 مهمة المحافظة، والإشراف، والرقابة للاستقرار المالي.

عليه  لتعزيز الاستقرار المالي، والمحافظةدالدا: إجراءات بنك الجزائر وسياستا لتعزيز الاستقرار المالي: 
 زمات الخارجية قام البنك المركزي بما يلي:وجعله في منأى عن الصدمات، والأ

  إقامة هدف التضخم كهدف صريح للسياسة النقدية )سياسة استهداف التضخم( 2009تمت في سبتمبر ،
  ؛بأن يكون التوقع شهري لمعدلات التضخم 2010وتعزز دوره في أوت 

                                                           
 بالنقد والقرص. يتعلق ،2003غشت سنة  26الموافق  1424المؤرخ في جمادى الثانية عام  ،11-03الأمر رقم  ،35المادة  1
 المتعلق بالنقد والقرض. ،2010غشت  26الموافق  1431رمضان  16المؤرخ في  ،04-10 من الامر الثانية،المادة  2
 .93ص:  ،2011جويلية ،2010التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر ،بنك الجزائر 3
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 المؤرخ  04-10طر النظامي )الأمر خاصة من زاوية مراقبة الخ ،اسناد الاستقرار المالي كمهمة لبنك الجزائر
  ؛(2010أوت  26في 

  ؛، الذي رفع بصفة جوهرية الرأس المال الأدنى للبنوك2008المؤرخ في ديسمبر  04-08مرجعة النظام رقم  

  والمتضمن القواعد الخاصة بشروط البنوك، والمتعلقة بالمخاطر 2009المؤرخ في ماي  03-09النظام ،
 ؛على المنتجات المالية

  بمشروع وضع  2012في إطار مهامه القانونية الجديدة في مجال الاستقرار المالي، بادر بنك الجزائر في
، لتحسين قدرة التحليل واكتشاف 2007أدوات جديدة )لاختبار صلابة المصارف(، تعزيزا للعمليات القائمة منذ 
  ؛نقاط الضعف النظامية، كما تسمح بتحسين المراقبة الاحترازية الكلية

  تحيين الجهاز التنظيمي المتضمن أدوات السياسة النقدية، )استرجاعات السيولة، وتسهيلة الودائع المغلة
 ؛للفائدة، الاحتياطات الإجبارية(

 ؛إقامة ثم تكملة نظام التنقيط المصرفي ( وهي طريقة إشراف مستوحاة من طريقةCAMELES) لتقييم  ؛
 (2012وتم تطبيقها مبدئيا كمرحلة تجريبية على مستوى مصرفين ) ؛مؤشرات أداء، وملاءة المؤسسات المالية

  والثاني  ؛الأول يخص تسيير مخاطر السيولة ؛تطبيقا لجهازين متناغمين مع المعايير الدولية 2012شهدت
 ؛يخص المخاطر البينية للمصارف

  فظ، وهي تتكون من يترأسها المحا، 2009تنصيب لجنة الاستقرار المالي على مستوى بنك الجزائر سنة
نواب المحافظ الثلاثة، ومن أربعة مدراء عامين للمديريات المعنية بإشكالية استقرار، وصلابة النظام المصرفي 

 تقوم هذه اللجنة بب:

 المؤشببببرات الدنيا مراجعة مؤشببببرات الصببببلابة المالية للمصببببارف، أسبببباسببببا من خلال المؤشببببرات المسببببماة -
بنك الجزائر لهذه المؤسببسببة المالية متعددة  والتي يصببرح بها ،النقد الدوليالتي أقامها صببندوق  ،الإحدى عشببرة

 كما هو الشأن بالنسبة لكل الدول الأعضاء الأخرى؛ ،الأطراف

 ؛ 2009التي يعدها بنك الجزائر منذ سنة  ،دراسة تقارير تقييم استقرار القطاع المصرفي  -

، 2007خلال اختبارات الصلابة التي طّورت منذ سنة تقييم بصفة دورية صلابة القطاع المصرفي، لاسيما من 
موذج أكثر ن هشاشة القطاع المصرفي. وبغية تطوير والتي من شأن نتائجها السماح بالتكفل مسبقا بمخاطر

 .فعالية لاختبارات الصلابة
 اتخذ بنك الجزائررابعا: المحافظة علو قيمة العملة واستقرار سعر صرف الدينار وتحويل الأمواا: 

 الإجراءات التالية:
  عمليات الصرف، والتجارة الخارجية تخضع إلى التسجيل من طرف المديرية العامة للصرف وفقا للشروط

 ؛(2000لسنة  02-2000، نظام رقم 4)المادة  07-95التي ينص عليها النظام رقم 
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 جزائر كما طرف بنك ال تخضع التحويلات التي تقوم بها البنوك، والمؤسسات المالية إلى مراقبة بعدية من
هو الشأن بالنسبة للعمليات الأخرى الخاصة بالتجارة الخارجية، والصرف كما يجب أن تصرح لبنك الجزائر 

 ؛(2005لسنة  03-05، نظام 6بهذه التحويلات )المادة 

 لتي ا تتم فوترة، أو بيع السلع، والخدمات على مستوى المجال الجمركي بالدينار الجزائري إلا في الحالات
  ؛(2007سنة  01-07، النظام رقم 5ينص عليها التنظيم المعمول به )المادة 

  تعزيز جهاز الرقابة على أساس المستندات المتعلق بالعمليات مع الخارج لتسوية التجارة الخارجية، ومنع
 (.2012-2007متعامل خلال الفترة  277التوطين المصرفي، وتحويل الأموال نحو الخارج )منع 

 
 لمطلب الداني: مؤشرات الصلابة الائتمانية ا

ر الأسواق المالية، وما يترتب على ذلك من زيادة في المخاطر النظامية الناجمة عن ضعف في ظل تحري    
تعتبر وسلامة النظام المالي. و  ،ة المالية، أصبح هناك اهتمام كبير من قبل صناع القرار بأهمية استقرارالأنظم

أحد أهم الوسائل المتعارف عليها دوليا لفحص المراكز المالية للمصارف، وقدرتها  ،ماليةمؤشرات السلامة ال
على مواجهة المخاطر المختلفة، وتوفر السيولة لديها، ونتائج أعمالها من حيث الأرباح والخسائر. ومن الممكن 

ي كما ف المصارف بشكل إجمالي لكافة إعداد هذه المؤشرات بشكل فردي على مستوى المصرف الواحد أو
 الجدول التالي:

 2010-2005(: تطور نسب الصلابة المالية للبنوك العمومية في الجزائر للفترة 18الجدوا رقم)

 %الوحدة 

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 البيان

 24.9 24.4 28.5 38.7 37.5 38.2 القروض المصنفة /مجموع القروض

 16.8 16.5 17.6 23.8 19.2 20.4 (1القروض غير المنتجة/مجموع القروض)

 8.1 7.8 10.9 14.9 18.4 17.8 (2مصنفة/مجموع القروض) قروض أخرى

 67.8 68 57.4 55 54.2 49.2 المؤونات/القروض المصنفة

 (إجباريةمؤونة  %100)مسددة قروض غير  (1)
 (مؤونات %50أو  %30)مخطرة قروض منتجة لكنها  (2)

طروحة أ دراسة واقع البنوك التجارية العمومية الجزائرية، –المصرفية وفق اتفاقيات بازا  المخاطر إدارة المصدر: حياة نجار،
مقدمة لنيل شككككهادة دكتورا  علوم في العلوم الاقتصككككادية، كلية العلوم الاقتصككككادية والتجارية وعلوم التسككككيير، جامعة فرحات 

 .295، ص: 2014-2013، 1سطيف عباس،
 نم فن الضببببعيالتحسبببببلبنوك العمومية ل ت الصببببلابة الماليةميز أعلاه فقد تل الجدو  اتمعطي ن خلالم

(. والتي يظهره التنبباقص في نسبببببببببببببببببة القروض 2010-2005)ل الفترة الممتببدةلابببة المبباليببة خلاالصبببببببببببببب ثحيبب
 ى مسبببببببتو  النسببببببببية في زيادةال مما يبين في نهاية الفترة(، %38.2نهاية الفترة بعدما كان  %24.9المصبببببببنفة )

  ضقرو النسبة  ، نظرا أنالبنوك العمومية ضطرف بع نالمتبعة م الإقراضة سياسة عنجاو  العادية ضالقرو 
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 ىإل توناؤ نسببببببببببببة الم خلال الفترة تسبببببببببببجل كما، إلى إجمالي القروض تتناقص هي كذلكغير المنتجة 
لعمومية، ك ايدل على تزايد المخاطر التي قد تتعرض لها البنو و ما ها، و ظملحو  اعالمصبببببببببببببنفة ارتفا ضالقرو 

 .2010خلال  %67.8والتي بلغت نسبة 
ببتعت  بلاببر مؤشببرات السب بتخدمة في تحليببل السب بن أبببرز الأدوات المسب بة مب بةلامة الماليب  تقييببمو  ،مة الكليب

 بببنيوعتبببأوضبببببباع الاسببببببتقرار المببببببالي. وتتضمببببببن هببببببذه المؤشببببببرات وفقببببببا لمنهجيببببببة صنببببببدوق النقببببببد الببببببدولي مجم
ة مجموعببببببببة المؤشببببببببرات ن: المجموعببببببببة الأولى مجموعببببببببة المؤشببببببببرات الأساسببببببببية، والمجموعببببببببة الثانيببببببببيرئيسببببببببيت

مة الماليببببة بشببببكل عببببام إلى أربعببببة مجموعببببات فرعيببببة مببببن لام مؤشببببرات السببببالمشببببجعة أو المسبببباعدة، وتنقسبببب
بم: مؤشببرات كفايب بيولة، ومؤشببرات المؤشببرات، تضب بودة الأصببول، ومؤشببرات السب بال، ومؤشببرات جب بة رأس المب

 العائببد والربحيببة.
ب  بترة ل فلاومتانببة القطبباع المصببرفي خبب ،مةلاويعكببس تحليببل التطببورات في هببذه المؤشببرات مببدى سب ب

 .اذ التدابببر المناسبببةالتحليببل، والتنبببؤ ببعببض المخاطببر المحتملببة، واتخبب
 جزائري، الذي أصبح يعدهاأهميببببببة خاصببببببة لهببببببذه المؤشببببببرات، للقطبببببباع المصببببببرفي  بنك الجزائرببببببولي ي

بي تالب ،والمخاطببر المحتملببة ،مة الماليببةلاللوقببوف بشببكل دقيببق علببى مسببتوى السبب، 2009منذ  بشببكل دوري،
مة الماليببببببة للقطبببببباع لاببباز المصببببببرفي. وفي هببببببذا السببببببياق أظهببببببر تحليببببببل مؤشببببببرات السببببببقببببببد يتعببببببرض لهببببببا الجهببب

ائج إيجابيببة بشببكل عببام، في ضببوء السياسببات والتعليمببات الببتي يتبعهببا بنك الجزائر الذي بدأ في المصببرفي نتبب
 .يليكما  2009الإفصاح عن هذه المؤشرات والنسب ابتداء من سنة 

 2014-2009(: مؤشرات الصلابة المالية للمصارف خلاا الفترة 19الجدوا رقم )
 % الوحدة:

 السنة 2009 2010 2011 2012 2013 2014

 الإجماليةنسبة الملاءة  26.15 23.64 23.77 23.62 21.5 16.02
 نسبة الملاءة علو الغير 19.19 17.67 17 17.48 15.51 13.31

 1FPRالخاصة النظامية  الأمواا إلوالمستحقات غير المنتجة  33.88 21.06 17.89 16.11 17.12 21.31

 معدا المستحقات المصنفة 21.14 18.31 14.45 11.73 10.56 9.21

 معدا صافي   المستحقات المصنفة 7.31 4.86 4.02 3.54 3.36 3.2

 صنفةمعدا مؤونات   المستحقات الم 65.41 73.48 72.15 69.79 68.19 65.22

 الخاصة الأمواامردودية  26.01 26.7 24.58 22.67 18.97 23.9

 الأصوامردودية  1.75 2.16 2.1 1.93 1.67 2.01

 الإجماليالدخل  إلونسبة هامش الربح  58.37 63.76 54.89 64.23 68.17 68.58

 جماليالإالدخل  إلونسبة التكاليف خارج الفوائد  32.22 31.43 35.07 35.64 33.48 28.46

 الأصوا إجمالي إلوالسائلة  الأصوانسبة  51.82 52.98 50.16 45.87 40.46 37.69

 الأجلالخصوم قصيرة  إلوالسائلة  الأصوانسبة  114.52 114.29 103.73 107.51 93.52 82.06

 .2014و 2013علو التقارير السنوية لبنك الجزائر لسنتي الجدوا اعتمادا  إعدادتم  المصدر:

                                                           
  FPR=  خاصة نظامية أموال 1
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تعتبر هذه النسبة من أهم النسب في مؤشرات كفاية رأس المال، وفي الوقت الذي  مؤشرات رأس الماا: أولا:
المتوقعة، فإن رأس المال هو خط الدفاع الأول في  الدفاع الأول في مواجهة المخاطر تعتبر المخصصات خط

ببح مببدى لتالي فببهببذه النسبة تببوضوغير المتوقعة، التي قد تواجه المصرف. وبا ،المخاطر المتوقعةكافة مواجهة 
وأية عمليات أخرى. فهي أداة لقياس  ،والمخاطر المحيطة بموجوداته ،العلاقة بين مببصببادر رأسببمببال المصرف

 .ومواجهة أية خسائر قد تحدث في المستقبل ،وقدرته على تسديد التزاماته ،المصرف ملاءة
نسب الملاءة( % للبنوك الجزائرية للفترة )بالمخاطر ا المرجحة نسبة رأس الماا إلو الأصو(: 19الشكل )

2009-2014              

 
  .EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (17)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:       
، معامل جمعبنك الجزائر البنوك والمؤسسات المالية، احترام بصفة مستمرة، على أساس فردي، أو م ألزم     

بين مجموع أموالها الخاصة القانونية من جهة، ومجموع مخاطر القرض، والمخاطر  %9.5ادني للملاءة قدره 
العملياتية، ومخاطر السوق المرجحة من جهة أخرى، كما يجب أن تغطي الأموال الخاصة القاعدية كلا من 

لى الأقل، زيادة على ذلك يجب عليها ع %7مخاطر القرض، والمخاطر العملياتية، ومخاطر السوق بواقع 
 1من مخاطرها المرجحة %2.5أيضا أن تشكل وسادة تدعى وسادة أمان تتكون من أموال خاصة قاعدية تغطي 

ويلاحظ أن البنوك، والمؤسسات التزمت بهذه النسب، والتي لم تصل إلى الحد المسقف من طرف بنك      
نسبة  %13.31ونسبة ملاءة إجمالية،  %16.02ب  2014ة سنة الجزائر حيث بلغت أدنى قيمة لنسب الملاء

 %10الملاءة على الغير إلا أن هذه النسب تتناقص تدريجيا بعد الأزمة العالمية والصدمة الخارجية بما يقارب 
 ، مما يوحي إلى تناقص أهمية رفع رؤوس أموالها وبناء احتياطاتها لمواجهة المخاطر.2014و 2009بين سنتي 

 
 
 

                                                           
يتضبببببببمن نسبببببببب الملاءة المطبقة  ،2014براير سبببببببنة ف 16الموافق  1435ربيع الثاني عام  16مؤرخ في  01-14النظام رقم  ،4و 3و 2انظر المواد  1

 على البنوك والمؤسسات المالية.
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 نيا: مؤشرات جودة الأصوادا
تعكس جببودة القروض الممنوحة من قبل التي تعتبر هذه النسبة من النسب نسب التعدر الائتماني:  -1

المصارف، ومدى التزام المقترضين بخدمة القروض الممنوحة لهم. وهي من أهم النسب المعبرة عن جودة 
  مان المصرفي.تفي مواجهة المخاطر الناجمة عن الائ الأصول لدى المصارف

 2013-2009القروض المتعدرة إلو إجمالي مجموع القروض بالجزائر للفترة  ي(: إجمال20الجدوا رقم )
 السنة 2009 2010 2011 2012 2013
% القروض المصرفية المتعدرة إلو إجمالي مجموع القروض 21.14 18.31 14.44 11.45 10.56  

 .2015المصدر: بيانات البنك الدولي مارس 
ت اتجاه نسبة التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلا الجزائريتضح من بيانات المصارف العاملة في 

لكببافببة ، 2013في نهببايببة عببام  10.56لنسبببببببببببببببببة نحو ا ، لتبلا2013-2009خلال الفترة  ،للتراجع المسببببببببببببببتمر
ند عالسبببنوات السبببابقة ) عليه واضبببحا بالمقارنة مع ما كانت ً انخفاضبببامسبببجلة الجزائر، المصبببارف العاملة في 

 (. 2009سنة  %21.14نسبة 
 2013-2009لجزائر خلاا للبنوك با (: نسبة التعدر الائتماني20الشكل رقم )

 
 . EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (18)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادالمصدر: تم 
فاءة في تحصيل الك تزايدونه يعكس ك ،في أداء المصارف ايجابيافي هذه النسبة مؤشرا  الانخفاض يعتبر

، أوكلاهما معا. كما ترتبط هذه النسبة بالتطورات في قطاعات الاقتصاد الأخرى، منح، وتخصيص القروض
 .على الإيفاء بالتزاماتها تجاه المصارف هذه القطاعات ةوقدر 

ف، بإعادة شبببببببببراء وهي تطهير للذمة المالية، وا عادة هيكلة ميزانيات المصبببببببببار الديون المعاد شككككككراؤها:  -2
مسببببببتحقات المصببببببارف العمومية، ومسببببببتحقات يحوزها صببببببندوق الادخار على الدواوين، ومؤسببببببسببببببات الترقية 
والتسببببيير العقاري، ومؤخرا مسببببتحقات على الفلاحين، يضبببباف إلى ذلك، إعادة شببببراء المسببببتحقات المتمثلة في 

( كما يوضببببببحه 1985و1983ن السببببببحب على المكشببببببوف للشببببببركات الأم )المؤسببببببسببببببات التي أعيد هيكلتها بي
 الجدول التالي: 
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 2014-2000( تطور الديون المعاد شراؤها من طرف الحزينة العمومية للفترة 21الجدوا)
 الوحدة مليار دج

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

 616.5 663.6 523.2 554.5 629.748 686.4 720.3 735.1 الديون المعاد شراؤها

 27.95 34.82 29.41 36.13 45.65 54.21 66.83 73.97 القروض % إجمالييون المعاد شراؤها/الد

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

 365.3 482.5 611.1 546.1 471.5 179.3 321.4 االديون المعاد شراؤه

 5.61 9.35 14.25 14.65 14.42 5.80 12.28 الديون المعاد شراؤها/اجمالي القروض %

 (.13والجدوا ) 2014و 2013علو التقارير السنوية لبنك الجزائر لسنتي الجدوا اعتمادا  إعدادتم  المصدر:
 بالشكل التالي: 2014-2000وتمت عملية شراء الديون خلال الفترة 

 720.3فكانت  2001مليار دينار، أما سبببببببببنة  735.1بقائم  2000بلغت الديون المعاد شبببببببببراؤها بداية الفترة  
مليار، وتضمنت مختلف الاستحقاقات في حوزة المصارف العمومية، سواء على المؤسسات التي تم تصفيتها، 

( سببببنة 20مليار دينار يتم تسببببديدها على فترة عشببببرين ) 349.4أو على المؤسببببسببببات قيد النشبببباط، والتي منها 
فكانت بقائم  2007و 2005 مليار دينار، أما بين 117.036مبلا  2005، وبلغت سببببببببببببببنة %6بمعدل فائدة 

جمالا خلال العشرية  231.176  كانت كما في الجدول التالي: 2010-2001مليار دينار، وا 
 2010-2001( توزيع عمليات إعادة الشراء من طرف الخزينة العمومية للعشرية 22الجدوا رقم)

 الوحدة: مليار دج
 2012-2011 2010-2001 البيان

 17.151 240.048 مؤسسات عمومية تم تصفيتها
 102.493 591.831 استحقاقات علو المؤسسات قيد النشاط

 0.222 -  مؤسسات عمومية محلية
 0.326  املاك فلاحية
 3.674 69 ديون الفلاحي

 - 10 دين صندوق الضمان الفلاحي
 68.6 21.921 المؤسسات العمومية للترقية العقارية

 42.202  مؤسسات القطاع الخاص
 0.849 7.777 جيو( تجميد الحسابات علو المكشوفعلاوة)ا

 - 0.615 القرض الخارجي لصالح القطاع الخاص
 - 75.582 (OPGIالفوائد التي تمت رسملتها بموجب استحقاقات )

 - 10.958 فوائد لم تدفعها الخزينة بموجب اوراق مالية مصدرة 
  22.607 باقي خسائر الصرف وفوارق الفوائد

 0.141  ل لحسابعمليات تموي
 0.008  باقي الفوائد علو السندات

  63.227 عمليات قامت بها المصارف بطلب من الخزينة العمومية
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 235.666 1113.566 المجموع
 

 .2012علو التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة الجدوا اعتمادا  إعدادتم  المصدر:  
من إجمالي الناتج الداخلي، حيث  %1.2سبة ( ن2010-2001تمثل تكلفة التطهير خلال العشرية )

بتسديد مسبق لجزء من الدين العمومي الداخلي، المتمثل في أوراق  2010و 2006قامت الخزينة العمومية بين 
بلا قائم الأوراق المصدرة، التي تمثل مختلف العمليات  2010(، وفي نهاية BTAو OAYمالية مصدرة سابقا )

مليار دينار بموجب عمليات  364مليار دينار منها  471.5سدة بإصدار سندات بقيمة والفوائد المستحقة، والمج
 والشكل التالي يوضح سلوك نسبة الديون المعاد شراؤها حلال فترة الدراسة:1.فقط 2010-2009الشراء تمت في 

-2000فترة (: نسبة الديون المعاد شراؤها إلو إجمالي القروض المقدمة للاقتصاد بالجزائر لل12)الشكل
2014 

 
 EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (19)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادالمصدر: تم 

من الشبببببببببببكل يلاحظ التناقص المسبببببببببببتمر لنسببببببببببببة الديون المعاد شبببببببببببراؤها إلى إجمالي القروض المقدمة 
أدنى مستوى لكل  تمثل 2009للاقتصاد، والذي يرجع إلى نسق تزايد القروض المقدمة للاقتصاد، وتبقى سنة 

 .2009المتغيرات، مما يبين ارتباطها الكلي بالعائدات البترولية، وتأثرها بالصدمة البترولية سنة 
 تعكس هذه النسبببببببببة مدى تفعيل الدور الأسبببببببباسببببببببي :نسكككككبة إجمالي التسكككككهيلات إلو إجمالي الأصكككككوا -3

 والقطاعات ،طبببباعببببات الاقببببتببببصبببباديببببة ذات الفائضفببببي الببببوسبببباطببببة الببببمببببالببببيبببببة بببببيببببن الببببقبببب للمصارف، المتمثل
د إلى أن هذه النسبببببة تشببببه ،وتشببببير البيانات التاريخية حول أداء المصببببارف، الاقتصببببادية الأخرى ذات العجز

سببببببببببلطات اللجهود التي بذلتها ا بالنضببببببببببر الى بيانات الجدول الموالي تتضببببببببببحملحوظا من عام لآخر. و  ً تذبذبا
زايد بدأت هذه النسببببببببببة في الت ن المحلي بهدف حفز الاقتصببببببببباد على النموتمازيادة حجم الائمجال  فيالنقدية 

 إلى نهاية فترة الدراسة:

                                                           
 .163ص:  ،2013نوفمبر ،2012التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر ،بنك الجزائر 1
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 2014-2000بالجزائر للفترة  نسبة إجمالي التسهيلات إلو إجمالي الأصوا(: 23الجدوا رقم )
 الوحدة: %    

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

 33.87 36.43 42.25 39.41 39.02 38.11 38.58 40.69 /القروضموجودات

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

 54.13 49.96 44.41 41.39 40.90 42.12 35.89 موجودات/القروض

 علو:الجدوا اعتمادا  إعدادتم  المصدر:
   .2014 إلو 2002الجزائر من  تقارير بنك -
 .2015ي الموحد لصندوق النقد العربي التقرير الاقتصادي العرب -

بلغت نسبة القروض المقدمة للاقتصاد البنوك إلى موجوداتها، اعلي قيمة لها خلال السنة الأخيرة من  
متأثرة بالصدمة  2009-2007، وبلغت أدنى قيمة لها في فترات الأزمة المالية %54.13الدراسة بنسبة 

( يبين تأثير الصدمة الخارجية على نسبة القروض 23والشكل رقم ) الخارجية، وتهاوي الإيرادات البترولية،
 البنوك. تالمقدمة إلى موجودا

رة الجزائرية للفت(: تطور الإيرادات البترولية ونسبة إجمالي القروض إلو موجودات البنوك 24الجدوا رقم )
2000-2014 

 الوحدة مليار دج
 إجمالي إلىالقروض  إجمالي

 المحروقات إجمالي إيرادات %   موجودات البنوك

 إجمالي الإيراداتنسب تغير 
 السنوات %   البترولية

40.6987221 1213.2 - 2000 

38.5843328 1001.4 -17.457962 2001 

38.1142788 1007.9 0.64909127 2002 

39.0299344 1350 33.9418593 2003 

39.4140252 1570.7 16.3481481 2004 

42.2565443 2352.7 49.7867193 2005 

36.4397866 2799 18.9696944 2006 

33.870398 2796.8 -0.0785995 2007 

35.891208 4088.6 46.1885011 2008 

42.1244421 2412.7 -40.989581 2009 

40.9074978 2905 20.404526 2010 

41.3963564 3979.7 36.9948365 2011 

44.4126787 4184.3 5.14109104 2012 

49.9641473 3678.1 -12.097603 2013 

54.1323724 3388.3 -7.879068 2014 

 المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا علو:    
 (.2015الو 2011نشرة الإحصاءات الاقتصادية للدوا العربية )  -

 .2015التقرير الاقتصادي العربي الموحد لصندوق النقد العربي   -

 2014 إلو 2002الجزائر من  تقارير بنك  -

-  
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وبتمثيل هذه البيانات واسقاطها في الشكل التالي يتبن تطور الإيرادات البترولية خلال فترة الدراسة 
 وعلاقتها بالقروض المقدمة الى الاقتصاد:  

-2000(: تطور الإيرادات البترولية ونسبة إجمالي القروض إلو موجودات البنوك بالجزائر 22الشكل )
2014 

 
 EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (24)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:

، بلوغ نسبة نزايد الإيرادات البترولية إلى 2009يلاحظ من خلال الشكل السابق، أثر الصدمة الخارجية 
(، مما أثر على موجودات المصارف، وتناقص ودائعها خاصة المتأتية من الإيرادات %40-أكثر من )
 البترولية.
والربحية في القطاع المصرفي، الأثر المزدوج  ،توضح مؤشرات العائد: مؤشرات العائد والربحية: دالدا
بنك  ، والتي تظهر في بيانات، ونشريهوالإنتاجية على ربحية الأصول، والعائد على حقوق الملكية، للكفاءة

ل الدخ إلىمش الربح نسبة هاو  الأصولمردودية و الخاصة  الأموال ةالجزائر في نسب تتمثل في مردودي
 الإجمالي.الدخل  إلىالتكاليف خارج الفوائد  الإجمالي نسبة
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 2014-2009(: تطور مؤشرات العائد والربحية للمصارف التجارية الجزائرية خلاا الفترة 23الشكل)

 
 .EXCEL-2007برنامج ومخرجات  (19)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادتم  المصدر:
كاليف، أو اسببببتخدام أصببببول المصببببارف، أو كليهما الكفاءة في مراقبة الت مردودية أصببببول البنوك عكست

صول وخفضها، أو نتيجة لاستخدام أفضل لأ ،فمعا، فارتفاع نسبة مردودية الأصول يأتي، إما بمراقبة التكالي
أن نسبببببة  (،27ني رقم)الجزائر من خلال الشببببكل البياالمصببببرف. وتشببببير بيانات الأداء للمصببببارف العاملة في 

ولم تتغير إلا في مجال ضيق بلا  2014-2009مردودية الأصول بقيت تقريبا في حالة استقرار خلال الفترة 
 يرتبط ارتببباطبباً وثيقببا بببالعببائببد على ، بينمببا كببانببت نسببببببببببببببببب مردوديببة الأموال الخبباصببببببببببببببببة، والببذي %0.41مببداه 

غير العائد على حقوق الملكية. في حين يعود الأصببببببببببببول، حيث يؤدي التغير في العائد على الأصببببببببببببول إلى ت
 أو أقل  ،الفرق بينهما إلببببببببببببببببببببببببببببببى أثببببببببببببببببببببببببببببببر الرفع المالي، الذي قد يجعل العائد على رأس المال الأساسي أكثر

، أما نسببببببب هامش الربح فقد %( 30الى  20في حدود مجال ) ح، والذي بقي يتأرجمن العائد على الأصببببببول
لترجع بعد ذلك  2010رجية، وتداعيات الأزمة العالمية، إلى نهاية بدأت في التحسببببببببببببببن بعد الصبببببببببببببببدمة الخا
، أين بلغت أعلى 2014لترجع بعد ذلك للتزايد حتى سببببببببببببببنة  2011للتناقص، أين بلغت أدنى قيمة لها نهاية 

 .%68.58قيمة لها 
ا تزيد هتعتبر السبببيولة من العوامل الضبببرورية الواجب توفرها لدى المصبببرف كونرابعا: مؤشككرات السككيولة: 

والدائنين، وتجنب المصبببببببرف بيع أية أصبببببببول لا يرغب في بيعها. كما تجنب كذلك اللجوء  ،من ثقة المودعين
مخاطر د من الكاليف إضببافية بهدف تمويل النقص إذا ما حدث، إضببافة إلى العديإلى الأسببواق المالية ودفع ت

ف لتعرف على وضع السيولة لدى المصر ويمكن ا ،جراء نقص السيولة اللازمة ،التي قد يتعرض لها المصرف
من خلال عدة نسب، كنسبة الأصول السائلة إلى إجمالي الأصول، أو نسبة الأصول السائلة إلى المطلوبات 

وغير ذلك من النسبببب، فجميعها تعطي دلالة على وضبببع السبببيولة في  ،قصبببيرة الأجل، أو إلى إجمالي الودائع
التي قد تنجم عن نقص السببيولة لأي سبببب من الأسببباب.  ،متوقعةالمصببرف، وقدرته على مواجهة المخاطر ال

سببببة نالأصبببول، و  إجمالي إلىالسبببائلة  الأصبببولنسببببة الجزائر ومن نسبببب السبببيولة لدى المصبببارف العاملة في 
 الأجل.الخصوم قصيرة  إلىالسائلة  الأصول
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 2014-2009ائر للفترة (: تطور مؤشرات السيولة للمصارف العاملة للمصارف التجارية بالجز 24الشكل)

 

 .EXCEL-2007ومخرجات برنامج  (19)الشكل اعتمادا علو الجدوا رقم إعدادالمصدر: تم   
 خلال % 37.69 نحو ،نسببببببة الأصبببببول السبببببائلة إلى إجمالي الأصبببببول لكافة المصبببببارف العاملة بلغت

إشارة  فيلتناقص المستمر، وتشير نسب السيولة إلى افي العام السابق،  %40.46، مقارنة مع  ً 2014العام 
افة إلى تدخل بالإض الائتمانية وغيرها. كالتسهيلات ،إلى التغيرات في توظيف الأموال في عناصر أقل سيولة

الوسببببائل غير  بتعزيز 2002ظهور فائض السببببيولة في السببببوق النقدية اعتبارا من بداية سببببنة بنك الجزائر بعد 
لكون هذه  ،وهي أدوات تسمح بضخ السيولة ،أدوات إعادة التمويل ئماالمباشرة للسياسة النقدية، وهي تشمل دا

، إلى 2002 فريلامن شببببببببهر  ءابتدا، اضببببببببطر بنك الجزائر، 2001منذ أواخر سببببببببنة  الأخيرة عديمة النشبببببببباط
  .والذي أصبح هيكليا ،إلى استعمال أدوات جديدة للسياسة النقدية لامتصاص فائض السيولة اللجوء

أفريل مة منذ ئأيام، وهي أداة قا (7) ت الجديدة في: أداة اسبببببترجاع السبببببيولة لمدة سببببببعةتتمثل هذه الأدوا
أشبببببببببببهر  (3) الاسبببببببببببترجاعات لمدة ثلاثة وأداة، (2000أفريل 11في  المؤرخة 2002-02التعليمة رقم ) 2002

-04رقم  التعليمة2005 (، وتسببببببببببببهيلة الودائع المغلة للفائدة ابتداء من شببببببببببببهر جوان 2005المدخلة في أوت 

 (.  2005جوان 14المؤرخة في   2005
ر( تعديلات ولثلاثة أشه عرفت تدخلات بنك الجزائر في السوق النقدية )استرجاعات السيولة لسبعة أيام

وكذلك من زاوية معدلات الفائدة المطبقة في هذا المجال  ،حسببببببببببب نوع الوسببببببببببيلة ،والقوائم ،من زاوية التدفقات
سبببببترجاعات لثلاثة أشبببببهر بامتصببببباص الأموال القابلة للإقراض في السبببببوق تسبببببمح الا .على وجه الخصبببببوص
الجزائر  فيما يتعلق بالتسبببهيلة الدائمة )الودائع لدى بنك ، أمامسبببتقرة نسببببيا التي تعتبر ،النقدية بين المصبببارف

ئر. اوبمبادرة من المصببارف فيتم مكافأتها بمعدل ثابت يعلن عنه بنك الجز  ،وهي على بياض ،(سبباعة24لمدة 
 .وتدخلات بنك الجزائر، وتطور هيكل معدلات عمليات ،يتغير هذا المعدل حسب تقلّبات السوق 

معظم فائض السيولة،  التي تساهم معا في امتصاص ،فضلا عن هذه الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية 
لعملياتي في تي أعيد تحديد إطارها اوال، تتمثل الأداة الثالثة النشطة للسياسة النقدية في الاحتياطيات الإجبارية

التي لا تترجم  فهي ،تعتبر الاحتياطيات الدنيا الإجبارية وسيلة مؤسساتية خاصة للسياسة النقديةو  2004 سنة
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عدل على أساس م ،بوجوب تشكيل ودائع من طرف المصارف لدى بنك الجزائر لكن، بتدخلات بنك الجزائر
قصد تغطية مستوى الاحتياطيات  ،من الشهر الموالي( 14ر الجاري إلىالشه من15 الفترة الممتدة من)شهري 

  1الإجبارية التنظيمية.
 المطلب الدالث: الجهاز المصرفي وتوصيات لجنة بازا للرقابة المصرفية 

في الفترة التي كبانبت الجزائر بصبببببببببببببببدد تطبيق اتفباقيبة ببازل الأولى، كبان الاتجباه البدولي نحو تعبديلهبا، 
( و 2قية الثانية، حيث توافقت فترة الدراسبببببببببببببة، وتعديلات لجنة الرقابة المصبببببببببببببرفية الثانية )بازل وتطبيق الاتفا

وتفصببببببببيلا حول الإطار الجديد لمعدل ، تقدمت لجنة بازل بمقترحات أكثر تحديدا 2001جانفي 16فيفالثالثة، 
 ندوق الهيئات )ومنها صبببببو  ،والمختصبببببين ،الملاءة المصبببببرفية، و طلبت إرسبببببال التعليقات عليها من المعنيين

وكان من المتوقع أن تصدر اللجنة النسخة النهائية من هذا الاتفاق ،  2001النقد الدولي( قبل نهاية شهر ماي
وعقب  2005،2والملاحظبات ، تم تمبديبد مهلبة التطبيق حتى عبام  ،لكن لكثرة الردود 2001 قببل نهبايبة عبام 
والقواعببد الببدوليببة التي تنظم عمببل  ،دة النظر في القوانينكببان لا بببد من إعببا 2008-2007الأزمببة العببالميببة 

وا عادة تنظيمها لتغطية العوامل  ،وذلك بهدف تعديلها، IIالبنوك، فقامت لجنة بازل بدراسببببببببة مقررات لجنة بازل
 .IIIبازل التي أدت إلى هذه الأزمببة المالية، فخرجت لجنة بازل بمقررات جديدة أطلق عليها

بدأت ملامح تطبيق توصيات علو القطاع المصرفي الجزائري: II توصيات اتفاقية بازاأولا: ملامح تطبيق 
 لجنة بازل مع:

تحديد مضبببببببببمون المراقبة الداخلية التي يجب على البنوك، والمؤسبببببببببسبببببببببات المالية إقامتها، بالإضبببببببببافة إلى  -
طر كما تم حصببببببببببر المخا الأنظمة المتعلقة بتقدير، وتحليل المخاطر، والأنظمة الخاصببببببببببة بمراقبتها، والتحكم،

 التي يمكن أن يتعرض لها النظام البنكي في:

 ؛خطر الاعتماد 

 ؛خطر معدل الفائدة 

 ؛خطر السيولة والتسوية 

  ؛خطر السوق 

 ؛خطر عملياتي 

 خطر قانوني. 

                                                           
لى المبادت العامة والمتمثلة في الهيئات المحدد لشبببببببروط تكوين الاحتياطيات الإجبارية الدنيا ع  2004مارس 4في  المؤرخ04- 02ينص النظام رقم  1

ر وفترة تكوين االملزمة بتشكيل الاحتياطيات الإجبارية وهي المصارف، والمعدل الأقصى لهذه الاحتياطيات والقاعدة التي تحسب عليها أي، الودائع بالدين
 .الاحتياطيات والمكافأة المتعلقة بها

2 lhttp://baselstandards.blogspot.com/2013/08/ii_15.htm، 3/04/2016الاطلاع  تاريخ. 

http://baselstandards.blogspot.com/2013/08/ii_15.html
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ألزم بنك الجزائر البنوك، والمؤسببببببببببببسببببببببببببات المالية تبني أنظمة خاصببببببببببببة، باختبار بتقدير، وتحليل المخاطر  -
ن تعد مرة واحدة في السببببببببببنة على الأقل تقريرا خاص بتقدير، ومراقبة المخاطر التي تتعرض السببببببببببابقة، على أ

 ؛وتخصيص وسائل متوافقة مع التحكم فيها، خاصة المخاطر العملياتية، والمخاطر القانونية 1لها،
 يةؤسببببسببببات المالوالم ،س مال البنوكألر  ىالمتعلق بالحد الأدن 2004مارس 14الصببببادر  01-04 مرقنظام  -
مليون  100نالمالية م اتسسؤ ، والمجمليار د 2.5إل  جد ن مليو  500 نس مال البنوك مألر  ىع الحد الأدنفر 

 2 ج.د مليون  500إلى 

 علو القطاع المصرفي الجزائري:  III دانيا: ملامح تطبيق توصيات اتفاقية بازا
س مال ألر  ىع الحد الأدنفبر  يالقاضبببببفي المادة الثانية،  2008ديسبببببمبر 23الصبببببادر  04-08 مرق ظامالن  -

دج وكذا إلزام البنوك والمؤسبببسبببات المالية والتي مليار  3.5 ىالمالية إل اتسبببسبببؤ والم دج،مليار 10 ىالبنوك إل
مقرها بالخارج ولها ترخيص بالنشبببببببباط في الجزائر، تخصببببببببيصببببببببا يسبببببببباوي على الأقل الحد الأدنى لرأس المال 

لغاء احكام الن)الخاضبببعة للقانون الجزائري  المطلوب لتأسبببيس البنوك والمؤسبببسبببات المالية ظام المادة الثالثة( وا 
مليار دينار وهذا للتصبببببببببببدي، لما قد ينتج  2.5المحددة للحد الأدنى لراس المال ان يكون على الأقل  04-01

 ؛من أثار الأزمة المالية العالمية

، والبذي يكرس مببدأ الحق 1رمكر  119مكرر و119المعبدل والمتمم وفي أحكبام المواد  11-03الأمر رقم  -
للجميع في فتح حساب، وحماية المستهلك من خلال إلزام المصارف، والمؤسسات المالية بتزويده بالمعلومات 
الخاصة بالتسعيرات، والشروط المطبقة على المنتجات المالية التي تعرضها على الجمهور حسب خطة العمل 

والمؤسببسببات الصببغيرة، والمتوسببطة على الخدمات المالية  التي تهدف إلى تسببهيل حصببول الأسببر المتواضببعة،
 3؛(2010نوفمبر  12و 11يومي  G20)توصيات رؤساء دول وحكومات مجموعة العشرين 

 ،ورقابة خطر السبببببيولة ،وتسبببببيير ،وقياس ،تعريف منوالمتضببببب 2011ماي  24رخ ؤ الم 04-11 مرق ظامالن -
 ليها أن: خطر عدم القدرة على مواجهة الالتزامات حيث أصبح ع

  تحوز فعليا على السيولة الكافية لمواجهة التزاماتها في قدر استحقاق أدائها بواسطة مخزون
  ؛من الأصول السائلة

 ؛تنويع كاف من التمويل حسب آجال الاستحقاق والطرف المقابل  

   أن تختبر دوريا إمكانيات الاقتراض المتاحة لهم لدى الأطراف المقابلة إن كان ذلك في
 ؛ف عادية أو في حالة أزمةظرو 

                                                           
يتضببببببببببببببمن المراقبة  ،2002نوفمبر  14الموافق  1323مؤرخ في رمضببببببببببببببان عام  ،03-02من النظام  ،33 ،32 ،30 ،29 ،25 ،24انظر المواد  1

، يتعلق بالرقابة الداخلية للبنوك 2011نوفمبر  28، المؤرخ في 08-11، النظام 74والذي الغي بناء على المادة  ماليةالداخلية للبنوك والمؤسببببببببببسببببببببببات ال
 . والمؤسسات المالية

لة في ،  تعلق بالحد الأدنى لرأسمال البنوك والمؤسسات المال ة العام2008د سمبر  23، المؤرخ في 04-08، النظا  5ت  الغاؤه بناء على المادة  2

 الجزائر
 .131ص:  ،2014نوفمبر ،2013التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر ،بنك الجزائر 3
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  احترام نسبة بين مجموع الأصول المتوفرة والممكن تحقيقها على المدى القصير وبين
  ؛الاستحقاقات تحت الطلب، والالتزامات المقدمة، وتسمى هذه النسبة بالمعامل الأدنى للسيولة

 ة الجيدة لنوعيتحدد البنوك والمؤسسات المالية مؤشرات تسمح بتعريف، وقياس الأصول ذات ا
    ؛والمتوفرة في كل وقت في حالة الأزمة

والذي يلزم البنوك، والمؤسبببببببببسبببببببببات المالية باحترام بصبببببببببفة  2014فبراير  16مؤرخ في  01-14النظام رقم  -
بين مجموع أموالها الخاصببببة القانونية  %9.5مسببببتمرة على أسبببباس فردي، أو مجمع معامل ادني للملاءة قدره 

والمخاطر العملياتية، ومخاطر السوق المرجحة، كما ألزمتهم اللجنة المصرفية حيازة  ومجموع مخاطر القرض،
أموال خاصببببببة، تفوق المتطلبات الدنيا لتغطية كافة المخاطر فعليا في إطار المراقبة الاحترازية لملاءة الأموال 

أزمة هشبببباشببببة محفظة  الخاصببببة، والإبلاغ عنها بوضببببع نظام تقييم داخلي لملاءة الأموال الخاصببببة، ولمحاكاة
قروضببها، كما نصببت المادة الخامسببة من نفس النظام، ألا يتجاوز مجموع المخاطر الكبرى، التي يتعرض لها 

 ؛البنك، أو المؤسسة المالية ثمانية أضعاف مبلا أمواله الخاصة

لبنوك ل، والذي يتعلق بتصبببببببنيف المسبببببببتحقات، والالتزامات بالتوقيع 2014فبراير  16مؤرخ  03-14النظام  -
 والمؤسسات المالية، وتكوين المؤونات عليها حيث صنفها إلى ثلاث فئات:

  ؛(%20الفئة الأولى: مستحقات ذات مخاطر ممكنة )مؤونة بب 

  ؛(%50مؤونة بب )الفئة الثانية: مستحقات ذات مخاطر عالية 

  (.%100مؤونة بب )الفئة الثالثة: مستحقات متعثرة 

: أما من الناحية العملية، فاقية بازا علو الجهاز المصرفي الجزائري ات دالدا: واقع تطبيق توصيات
والتطبيقية، وقصد ضمان التقارب بين أعمال الإشراف، والمبادت الأساسية للرقابة المصرفية المنصوص عليها 
 من طرف لجنة بازل، أقام بنك الجزائر في مشروع عصرنه مهمة الإشراف، القائمة على المخاطر، والذي بدأ
تطبيقه الفعلي على مستوى البنوك كمرحلة قيادية، الذي يوصي بإعادة صياغة كل السيرورات المتعلقة بنشاطات 
الرقابة الممارسة من طرف المديرية العامة للمفتشة العامة لبنك الجزائر، بالإضافة إلى تطوير نظام التنقيط 

 1المصرفي وفق المعايير الدولية يهدف هذا النظام إلى: 
  ؛زيز القدرة على الكشف والإنذار المبكر )الجانب التنبئي للرقابة(تع 

   يسمح هذا النظام برد فعل سريع من طرف سلطة الإشراف، واتخاذ الإجراءات التصحيحية الملائمة
 ؛للتكفل بالصعوبات التي قد تواجهها هيئة مالية

  ؛صة لكل هيئة ماليةأفضل لطبيعة المخاطر الخا بتقليص تكلفة الإشراف من خلال استيعا  

  .التمييز السريع بين الهيئات المالية السليمة من تلك التي تواجه الصعوبات 

لتحقيق هذه الأهداف، وبالمسببببببببببببباعدة التقنية للبنك الدولي، تمحورت أعمال تطوير أدوات الرقابة سبببببببببببببنة 
 ا طبقت اختباراتعلى تطوير نظام متكامل وديناميكي، لاختبار القدرة على تحمل الضببببببببببببببغوط، بعدم 2013

                                                           
 . 9: ص ،2010عرض التقرير السنوي  ،2011وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة  2010التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة  ،بنك الجزائر 1
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، بمنهجية طورها صبببببببببندوق النقد الدولي، لتحديد، وقياس هشببببببببباشبببببببببة، وقدرة 2012من سبببببببببنة  ءالضبببببببببغط ابتدا
 المصارف والمؤسسات على المقاومة.

(، في إطار نظام التنقيط المصرفي، والذي شرع فيه في SYNOBAمواصلة العمل بالمشروع المسمى)
التقارير المحاسبية، والاحترازية، وجعل رقابتها آلية من تناسق  ، والذي يهدف في إعلامية مجمل2011سنة 

 بين مختلف التقارير، والسماح باستخراج البيانات حسب الاحتياج.
 1ث:المتابعة، والإشراف والرقابة من حي ةيتضمن جهاز الرقابة المصرفية نوعين من الرقابة، تقوم بمهم

  ؛انوعية تسيير مخاطره     ؛موثوقية حساباتها 

 ؛نوعية تصريحاتها الدورية المرسلة إلى بنك الجزائر 

 ؛تطبيق القوانين والتنظيمات 

 .نوعية الرقابة الداخلية وكذا الإجراءات المتخذة لضمان امن أنظمة الدفع 

 : وتتعلق هذه الرقابة في الجوانب التالية:الرقابة علو أساس المستندات

  ؛ترازيةمعالجة، وتحليل المعلومات المحاسبية والاح  

  ؛معالجة تقارير الرقابة الداخلية 

  معالجة تقارير المكافحة ضد تبييض الأموال. 

 والتي تهدف إلى تحديد نقاط الضعف، والمخاطر الخاصة بكل مصرف، ومؤسسة مالية
دورية، أو حسب النشاط طبقا للبرنامج المسطر من طرف سلطة  آنية، أو توتتعلق بمهماالرقابة بعين المكان: 

 شراف، وتكون بب:الإ
  ؛التأكد من موثوقية المعلومات المرسلة الى بنك الجزائر 

   فحص جوانب النشاط، وتسيير المؤسسات الخاضعة للرقابة، التي لا يمكن تقييمها عن طريق الرقابة
 على أساس المستندات. 

نصوص تنظيمية في أشغال تصميم  2013من جهة أخرى انطلق بنك الجزائر في الثلاثي الرابع من سنة 
، III ، وبازلII تتلاءم مع المتطلبات الاحترازية المطبقة، بموجب المقاييس المنصوص عليها في لجنة بازل

 III ، وبعض قواعد بازلII إلى تطبيق قواعد بازل 2014ترقبا للانتقال المبرمج خلال الثلاثي الرابع من سنة 
 والتي ترتكز على:

 ؛دة توزيع المخاطر تتطابق مع أحسن الممارسات في هذا المجالتعديل نسب الأموال الخاصة وقاع 

  .يتعلق الأمر بكل قواعد التصنيف وتكوين المؤونات والتسجيل المحاسبي 

وتهدف هذه العملية إلى مقاربة أفضل لمستوى تطابق نظام الإشراف في الجزائر، مع المعايير المحددة وفقا 
 صرفية فعالة.للجنة بازل من اجل رقابة م 29للمبادت 

                                                           
 . 137-135، ص، ص: 2014، نوفمبر2013قتصادي والنقدي للجزائر، التقر ر السنوي بنك الجزائر، التطور الا 1
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  .(2014-2000)المبحث الدالث: تحليل قياسي لأهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر خلاا الفترة 
ل و وصولل ارتباطهاودرجة  أهم محددات الاستقرار المالي في الجزائرإن الهدف من هذه الدراسة هو معرفة     

)عدم الاستقرار المالي( في الجزائر ضمن إطار مفهوم التكامل  الائتمانيلهذا الهدف تم تقدير محددات التعثر 
لى الاستقرار ع المشترك وتصحيح الخطأ وتقدير درجة تأثير المتغيرات التفسيرية في المدى القصير والطويل

 .رالمالي في الجزائ
  الدراسة لنموذج القياسي والتقدير التحليل: المطلب الأوا

زائري يهيمن عليه النظام البنكي من حيث الحجم والأداء فقد تم اختيار التعثر لكون أن النظام المالي الج      
يظهر  والذي الماليلنمذجة الاستقرار  هالائتماني للبنوك كمؤشر للاستقرار المالي لاعتماد أكثر الدراسات علي

 ،متغير تابعيا كفي تدخل الخزينة سنويا لتطهيرها ورسملة رأس مالها بشراء ديونها وقروضها المتعثرة سنو 
 كما تم تصنيف المتغيرات التفسيرية إلى صنفين هما:: والتعريف بالمتغيراتنموذج الدراسة : أولا

تقوم الفكرة الأساسية لهذه الدراسة على أن البنوك تواجه مشاكل وأزمات  متغيرات تفسيرية اقتصادية: -1
مرتبطة بأسبببببباسببببببيات الاقتصبببببباد الكلي لذلك لابد من تحديد حجم الانكشبببببباف لمخاطر السببببببوق ومخاطر سببببببعر 

لمؤشرات ومن بين أهم ا مات البترولية وضع الخطط الكفيلة للمحافظة على الاستقرار المالي.والصد الصرف،
الاقتصبببببادية التي تم اختيارها لتأثيرها على الاقتصببببباد الجزائري عموما وعلى النظام المالي خصبببببوصبببببا تمثلت 

 في:
  :المناخ رار المالي و إن التقلبات المفاجئة لأسببببعار الصببببرف، ذات تأثير سببببلبي على الاسببببتق سككعر الصككرف

قد تعرض  نهاأالاسببتثماري، حيث أن مثل هذه التقلبات تجعل من العسببير التيقن بنتائج دراسببات الجدوى، كما 
المسببتثمرين والمؤسببسببات لخسببائر باهظة غير متوقعة كما تؤدى تغييرات سببعر الصببرف إلى تعديلات أسبباسببية 

 .سعر الصرف ومخاطر السوق والمخاطر التشغيليةنكشاف المصارف إلى ا في مركز النقد الأجنبي واحتمال
   اسبببببببببتقرار معدل نمو الناتج المحلي وارتفاعه من عام لأخر يعتبر  : إنالإجماليمعدا نمو الناتج المحلي

من المؤشبببرات الايجابية لاقتصببباد الدولة أما انخفاضبببه المسبببتمر فيعتبر مؤشبببراً سبببلبياً. قد شبببهدت معظم الدول 
لناتج المحلي الإجمالي وانخفاضبببببه، بل أن بعض الدول سبببببجلت معدلات نمو سبببببالبة في تذبذبا لمعدلات نمو ا

 بعض السنوات، متأثرة بتداعيات الأزمة المالية العالمية.
( انه عندما ينمو اقتصبباد ما، تظهر مؤسببسببات Robinson،1952لببببببببببببببببب ) "تابع الطلب "تشببير فرضببية 

رتفاع الطلب غير المسببببتغل على هذه الخدمات المالية في السببببوق لا أكبر، منتجات وخدمات مالية أكثرمالية 
القطاع الحقيقي في الاقتصبببببببببباد ينمو فذلك يحفز توسببببببببببيع في القطاع المالي وبالتالي زيادة  أنوبالتالي، طالما 

قار البلدان هذه الفرضببية، افت لأنصببارفرص الحصببول على السببيولة لتمويل الاسببتثمار وتقليل المخاطر، ووفقا 
 1مالية متطورة هو مؤشر على افتقار الطلب على خدماتها. واقلأسالنامية 

                                                           
دولي ورقة بحثية مقدمة في الملتقى ال ،أمين حواس وفاطمة الزهراء زرواط وحفيظة عزازن، الانفتاح التجاري تطوير القطاع المالي والنمو الاقتصببببببببببببببادي 1

 . 5ص:  ،2014ماي  7 ،6 يومي ،للتجارةدرسة العليا الم ،المالي والنمو الاقتصادي حول: النظامالأول 
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 :لية كل من السببببببياسببببببة الما أهميةالتحديات التي تواجه الاسببببببتقرار المالي حيث يبين  أهموهو من  التضككككخم
نخفاض ا إلىالمالي فارتفاع معدل التضببببببخم يؤدي  لدعم الاسببببببتقراروالنقدية في محاربة واسببببببتهداف التضببببببخم 

ة للعوائد طويلة الأجل، حيث يفرض ارتفاع معدل التضببببببببببخم ضببببببببببريبة تتمثل في الخسببببببببببارة التي القيمة الحقيقي
تصبببببيب القيمة الحقيقية للأرصبببببدة النقدية. كما يظهر في انخفاض القيمة الحقيقية لكل من الودائع المصبببببرفية 

كما يؤدي  ق الماليتخفيض العم إلىللأفراد والمشروعات والاحتياطيات النقدية للجهاز المصرفي. ويؤدي هذا 
الحد من توقيع عقود مالية طويلة الأجل، وتثبيط حماس المؤسبببببببببببببسبببببببببببببات المالية  إلىارتفاع معدل التضبببببببببببببخم 

الوسبببببببببببببيطة لتقديم تمويل طويل الأجل من أجل تكوين رأس المببببببببببببببببببببببببببببال المادي، والحد من رغبة المقرضبببببببببببببين 
تضخم وكذلك يؤدي الارتفاع في معدل ال والمقترضين في القيام توقيع عقود طويلة الأجل تشمل أرصدة نقدية.

سلع  قيام الأفراد والمشروعات بتحويل النقود إلي إلىإلي زيادة تكلفة الاحتفاظ بأرصدة نقدية سائلة، مما يؤدي 
ر الناتج المحلي الإجمالي، الأمر الذي يضببب إلىانخفاض نسببببة عرض النقود  حقيقية، الأمر الذي يترتب عليه

 .بأداء القطاع المصرفي
يصاحب معدل التضخم المرتفع أساليب مختلفة من الكببببببح المالي تستخدمها الحكومات من أجل فرض 
قيود على القطاع المالي، بهدف حماية قطاعات معينة داخل الاقتصبببباد القومي. ومن أمثلة هذه الأسبببباليب ما 

 لتنظيم الائتمانلأسببببببعار الفائدة على الودائع والقروض، ووضببببببع معايير خاصببببببة  قصببببببوى يلي: وضببببببع حدود 
خلال  %( 10-8فلم تتجاوز الفائدة على الاقراض في الجزائر المجال ) 1الاقتصادية الأنشطةالممنوح لبعض 

 فترة الدراسة والجدول التالي يوضح ذلك:
 

 .2014-2000خلاا الفترة بالجزائر (: معدلات الفائدة علو الإقراض والودائع 25الجدوا رقم)
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

 8 8 8 8 8.12 8.58 9.5 10 معدا الفائدة علو الاقراض

 1.93 3.64 5.25 5.33 6.25 7.5 عئمعدا الفائدة علو الودا
1.75 

1.75 

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

 8 8 8 8 8 8 8 معدا الفائدة علو الاقراض

 1.75 1.75 1.75 1.75 عئمعدا الفائدة علو الودا
1.75 

1.75 1.75 

 .المصدر: بيانات البنك الدولي
 يعتمد الجهاز المصرفي الجزائري على تدخلات الخزينة المتكررة  :الإيرادات إجمالي إلوالبترولية  الإيرادات

لية البترو  راداتوالإيالجهاز المصبببرفي  أداءتظهر العلاقة القوية بين  أينلتطهير قروضبببها المتعثرة ورسبببملتها، 
 كبرأكلما كانت قدرة الخزينة العمومية  أهميةفكلما كانت ذات  الإيرادات إجماليمن  الأكبرالتي تمثل الشبببببببببق 

 المصارف التجارية.  تأهيل لإعادة
                                                           

 ،ديةمجلة التنمية والسببياسببات الاقتصببا ،ورقة بحثية ،التضببخم على أداء القطاع المالي في دول حوض البحر الأبيض المتوسببط أثر ،مجدي الشببوربجي 1
 .10ص: ،2006 ،الكويت ،المعهد العربي للتخطيط ،العدد الثاني ،المجلد الثامن
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شبببببرافوهي المتغيرات التي تخضبببببع لمراقبة  متغيرات تفسكككيرية نقدية:  -2 التي لها السبببببلطات النقدية و  وا 
م ت النظام المالي ومن بين هذه المؤشبببببببببببرات تم اختيار منها ما أداءبذب تذ أوالمباشبببببببببببر على اسبببببببببببتقرار  الأثر

 الحرص علية في توصيات لجنة بازل ومنها: 
 لمصببببببببارف توظيف مصببببببببادر الأموال قصببببببببيرة الأجل في ا من بين الأدوار التي تقوم بها: معدا السكككككيولة

لإدارة ذات الكفاءة لمخاطر توظيفات طويلة الأجل يجعلها أكثر عرضبببببببببببببببة لمخاطر السببببببببببببببيولة وبالتالي فإن ا
السببيولة تسبباعد في ضببمان قيام المصببرف بالوفاء بالالتزامات النقدية والتي قد تتصببف بأنها غير مؤكدة أحيانا 

بعوامل خارجة عن سبببببببببيطرة المصبببببببببرف. وتظهر مخاطر السبببببببببيولة عند اسبببببببببتخدام أداة منح  تتأثركما أنها قد 
ذه أهم المخاطر التي قد تنشأ عن استخدام ه جيدة ومنلاءة تسهيلات لبعض المقترضين الذين لا يتمتعون بم

الأداة إضببببببببعاف معايير الإقراض، وبالتالي إمكانية حدوث آثار سببببببببلبية على نوعية أصببببببببول البنوك في الأجل 
هذه الحالة أخذ مخصبببببببصبببببببات ذات بعد مسبببببببتقبلي للحماية من  زيادة نسبببببببب التعثر وعلى البنوك في، الطويل

 حفيز الائتماني غير المباشر.المخاطر المحتملة للت
 :نسبة رأس مال البنك إلى الأصول هي نسبة رأس مال البنك  رأس ماا البنوك وأهميتا بالنسبة إلو أصولا

إلى إجمالي الأصول، ويشمل رأس المال والاحتياطيات الأموال التي يساهم بها المالكون، والأرباح  واحتياطاته
خاصة، والمخصصات، وتعديلات التقييم. ويشمل رأس المال: رأس مال المحتجزة، والاحتياطيات العامة وال

 سمة مشتركة في الأجهزة المصرفية بجميع البلدان وهي-الطبقة الأولى )الحصص المدفوعة والأسهم العادية( 
جمالي رأس المال القانوني، والذي يشمل عدة أنواع محددة من أدوات الديون الثانوية التي لا يلزم سداده-  اوا 

إذا كانت الأموال مطلوبة للمحافظة على المستويات الدنيا من رأس المال )وهي تؤلف رأس مال الطبقتين الثانية 
 1ة.والثالثة(. ويشمل إجمالي الأصول جميع الأصول المالية وغير المالي

  :اتها العادية موالتي تعبر عن قدرة البنوك لأداء التزا نسبة الاحتياطيات السائلة للبنك إلو مجموع أصولا
يداعات وهي نسبببة الحيازات والإ بالإضببافة إلى التزاماتها الظرفية الطارئة وتحملها للضببغوط المالية والصببدمات

بالعملة المحلية في السبلطات النقدية إلى المطالبات لدى الحكومات الأخرى، والمؤسبسبات العامة غير المالية، 
 .الأخرى ومؤسسات القطاع الخاص، والمؤسسات المصرفية 

 :يعني معدل إقراض الودائع والذي يقيس مدى نجاح الإدارة في تشببببغيل ودائع  نسكككبة القروض إلو الودائع
لمصرف ا وهنا يعني بها أيضا مدى مساهمة ودائع (،المصرف في العمليات التي تدر أعلى الأرباح )الإقراض

 قروض  لبببببببذلبببببببك يتم اسبببببببببببببببتخراجبببببببه من قسبببببببببببببببمبببببببة كبببببببل زببببببببائنبببببببه،في قروضبببببببببببببببببببببه التي يقبببببببدمهبببببببا إلى 
 2المصرف وتسهيلاته الائتمانية على مجموع ودائعه.

                                                           
 .12/04/2016تاريخ الاطلاع  ، http://data.albankaldawli.org/indicator/FB.BNK.CAPA.ZS ،ك الدوليالبن1
 ،9ص:  ،2006 ،11 العدد ،وم الاقتصببببببببببباديةمجلة كلية بغداد للعل ،ورقة بحثية ،تحليل الودائع المصبببببببببببرفية نموذج مقترح ،عبد السبببببببببببلام لفته سبببببببببببعيد 2

http://www.iasj.net/iasj?func=fulltext&aId=48679،  20/04/2016تاريخ الاطلاع. 

http://data.albankaldawli.org/indicator/FB.BNK.CAPA.ZS


          2014-2000دراسة اقتصادية قياسية لأهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر للفترة  الدالث  الفصل 

145 
 

إحدى السببياسببات النقدية التي يتبعها البنك المركزي لأي دولة لعملية زيادة حجم السببيولة  هذه النسبببةن إ
النقدية لدى الأفراد أو لتقليلها، أو كأداة تحكم لحجم التضببببببببببببببخم المالي في حال زيادته، أو لزيادة حجم دوران 

في السببوق المحلي، وهي سببياسببات متبعة في جميع دول العالم، ومن هنا نؤكد أن هذا يدخل بشببكل عام  النقد
 .1ضمن السياسات النقدية المتبعة التي تتخذها الدول، بهدف التأثير الايجابي على الاقتصاد والسوق المحلي

قيم ة تطور مختلف فكرة عن كيفي للمتغيرات تكوين الوصفييسمح التحليل : للمتغيرات الوصفيدانيا: التحليل 
أثناء الفترة المدروسة، وكذا درجة تجانس مستوياتها بحساب مختلف الإحصائيات الوصفية للبيانات،  البيانات

القيمببة الوسببببببببببببببطيببة، القيمببة المتوسببببببببببببببطببة، الانحراف المعيبباري(، والمعبباملين ، )القيمببة العظمى، القيمببة الببدنيببا
Skewers"و""Kurtosis"لى إحصائية ، بالإضافة إ"Jarque-Bera"التي تسمح باختبار فرضية ، 

 .لسلاسل المدروسةلالتوزيع الطبيعي 
 نتائج التحليل الإحصائي للمتغيرات :(26) رقم جدوا

 CR TCR INFL PIB RH CRP CAPT RL M2 

Mean 29.69462 104.122 3.712121 3.654179 68.47072 58.92377 5.272119 67.31906 64.31081 

Median 27.95665 101.835 3.913043 3.4 68.3752 59.23736 4.839927 60.21335 64.09358 

Maximum 73.97605 121.8367 8.894585 7.2 78.77083 71.34192 7.015504 115.7186 79.4177 

Minimum 5.616026 96.38833 0.339163 1.59998 53.15201 48.81677 3.048827 33.2548 49.04814 

Std. Dev. 22.09056 7.613099 2.043597 1.632291 7.484153 6.186688 1.389687 23.78764 7.556289 

Skewness 0.722607 1.273702 0.722753 0.669625 -0.304963 0.472189 0.083766 0.361561 -0.058493 

Kurtosis 2.334363 3.412548 4.086256 2.633735 2.282846 2.740003 1.515256 2.367213 2.913967 

Jarque-Bera 1.582324 4.162166 2.0434 1.204839 0.553949 0.599655 1.395332 0.577078 0.01318 

Probability 0.453318 0.124795 0.359982 0.547485 0.758074 0.740946 0.497746 0.749358 0.993432 

Sum 445.4193 1561.83 55.68181 54.81268 1027.061 883.8565 79.08179 1009.786 964.6622 

Sum Sq. Dev. 6831.9 811.43 58.46804 37.30123 784.1757 535.8514 27.03721 7921.928 799.3649 

Observations 15 15 15 15 15 15 15 15 15 

 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج تم إعداد الجدوا: المصدر

 ."Cr"التعدر الائتماني() من إجمالي القروض ؤهاالديون المعاد شراة لسلس تحليل. 1
من  الديون المعاد شبببببراؤهاها توجد أن أدنى قيمة شبببببهد " Cr "مشببببباهدة مكونة للسبببببلسبببببلة  15من بين  

جلت 2014سبببببببنة  %5.616026خلال الفترة المعنية سبببببببجلت  التعثر الائتماني() إجمالي القروض ، بينما سبببببببا
 .%29.69متوسط للفترة ما قيمته البلا و ، %73.97 بنسبة 2000أعلى قيمة لها سنة 

                                                           
 ،.alriyadh.com/1130046http://www ،مختصون: رفع نسبة القروض إلى الودائع يضخ سيولة إضافية في الاقتصاد المحلي، سع د مع ض1

 .2016فبراير ، 17406 العدد، صحيفة الرياض اليومية الصادرة من مؤسسة اليمامة الصحفية، 20/04/2016تاريخ الاطلاع 
 

http://www.alriyadh.com/1130046
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ر عن تباعد هذه المشاهدات ب، في حين ياع%27.95ينصف مشاهدات السلسلة قيمة وسطية ماقدرة ببببببببببب 
أن السببببببلسببببببة تتوزع توزيعا طبيعيا كما يبدو من  وتبين ،22.09بالنسبببببببة إلى متوسببببببطها بانحراف معياري قدره 

 . 0،05( الذي يفوق Prob(J-B) =0.45، )للاختبارخلال المعنوية الإحصائية 
 " Cr "التمديل البياني لسلسلة (25)الشكل رقم
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       . (Eviews-9)علو مخرجات  اعتمادا الشكل تم إعداد المصدر:  
 " Tcr " الحقيقي سعر الصرفسلسة  تحليل. 2

جلت، 104.122ما قيمته  سببببعر الصببببرف الحقيقي متغيرة وسببببة بلا متوسببببطخلال الفترة المدر   حيث سببببا
جّلت أعلى قيمة مشبببببببباهدة عند نهاية الفترة ،96.38 ما قيمته 2007سببببببببنة  يف لهأدنى قيمة   2001 بينما سببببببببا
جلت قيمة وسطية 121.83والمقدرة ببببببببب  بالإضافة  7.61، أما تشتت بياناتها فبلا 101.835قدرها، في حين سا

ب والماقدرة  "J-B"الاختبارلى توزع قيمها توزيعا طبيعيا، كما تاظهره المعنوية الإحصببببائية العالية لإحصببببائية إ
0.12      . 

 "Tcr " البياني للسلسلة (: التمديل26)الشكل رقم
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  . (Eviews-9)رجات علو مخ اعتماداتم إعداد الشكل  المصدر:
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  "  Infl " التضخم المحليبالنسبة لسلسة . 3
جل أدنى قيمة %3.71مقدار  2014-2000للفترة  التضببببببخم المحليمتغيرة بلا متوسببببببط  له ، حيث سببببببا

، مع تسجيل % 8.8والمقدرة ببببببببببب  2012في حين سجلت أعلى قيمة له سنة  %0.33والمقدرة ببببببببببب  2000 سنة
المعياري لمختلف مشببببباهدات العينة عن متوسبببببطها بب  الانحرافياقدر ، %3.91 قيمة وسبببببطيّة في حدود البببببببببببببببببببب

، في المقابل نجد أن السبببلسبببلة تتوزع توزيعا طبيعيا كما يبدو من خلال المعنويّة الإحصبببائيّة لإحصبببائيّة 2.04
 . J-B" (Prob=0.35)" الاختبار

 "Infl " التمديل البياني للسلسلة(: 27)الشكل رقم
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 . (Eviews-9)علو مخرجات  اعتماداتم إعداد الشكل  المصدر:  
 "pib" معدا نمو الناتج المحلي الاجماليبالنسبة لسلسة . 4

حيث ، %3.65ما قيمته  معدل نمو الناتج المحلي الإجماليمتغيرة خلال الفترة المدروسببببة بلا متوسببببط 
جلت جّلت أعلى قيمة مشاهدة سنة %1.59والمقدرة بببببب  2009سنة  لهدنى قيمة أ سا والمقدرة بب  2003، بينما سا

جلت قيمة وسببببببببطية قدرها 7.2% بالإضببببببببافة إلى توزع قيمها توزيعا طبيعيا، كما تاظهره  ،%3.4، في حين سببببببببا
 (. Prob=0.54)بب والماقدرة  "J-B"الإختبار المعنوية الإحصائية العالية لإحصائية
 "pib " التمديل البياني للسلسلة(: 28)الشكل رقم

0

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5 6 7 8

Series: PIB

Sample 2000 2014

Observations 15

Mean       3.654179

Median   3.400000

Maximum  7.200000

Minimum  1.599980

Std. Dev.   1.632291

Skewness   0.669625

Kurtosis   2.633735

Jarque-Bera  1.204839

Probability  0.547485

1

2

3

4

5

6

7

8

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

PIB

 
 .(Eviews-9)تم إعداد الشكل بالاعتماد علو مخرجات  المصدر: 
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 "Rh" نسبة الإيرادات البترولية إلو إجمالي الإيراداتبالنسبة لسلسة . 5
أعلى قيمة  2014-2000البترولية إلى إجمالي الإيرادات المحققة خلال الفترة شبببببهدت نسببببببة الإيرادات 

ولم يكن تشببببتت بيانات  %53.15بنسبببببة  2001بينما أدنى قيمة كانت سببببنة %78.77بقيمة  2008لها سببببنة 
ومن خلال  %7.48كبيرا والذي يعبر عنه بقيمة الانحراف المعياري  %68.47السببببببببببببلسببببببببببببلة عن متوسببببببببببببطها 

 .   فإن بيانات السلسلة تتبع توزيعا طبيعيا (Prob=0.75) والماقدرة بب "J-B"اختبار

 "Rh " التمديل البياني للسلسلة(: 29)الشكل رقم
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  . (Eviews-9)تم إعداد الشكل بالاعتماد علو مخرجات  المصدر:                      

  "Crg" نسبة القروض إلو الودائعالنسبة لسلسة ب. 6
، %58.92ما قيمته  إجمالي القروض إلى إجمالي الودائعمتغيرة خلال الفترة المدروسبببببببببة بلا متوسبببببببببط 

جلت أدنى قيمة  جلت أعلى قيمة سنة%48.81 والمقدرة بببببببببب 2007 له سنةحيث سا والمقدرة بب  2008 ، بينما سا
جلت قيمة وسط71.34% يبدو من خلال قيمة انحرافها  كانت تشتت السلسلة، %59.23ية قدرها ، في حين سا

، بالإضبببببببببافة إلى توزع قيمها توزيعا طبيعيا، كما تاظهره المعنوية الإحصبببببببببائية 6.18المعياري عن متوسبببببببببطها 
 (.Prob=0.74)بب والماقدرة  "J-B"الاختبارالعالية لإحصائية 

 " Crp " التمديل البياني للسلسلة(: 30)الشكل رقم
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 . (Eviews-9)تم إعداد الشكل بالاعتماد علو مخرجات  المصدر:

 "Capt"رأس ماا البنوك إلو وموجوداتها نسبةبالنسبة لسلسة . 7
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جل فترة الفإن أدنى مستوى لها خلال ال نسبة رأس مال البنوك إلى وموجوداتهالمتغيرة بالنسبة  مدروسة سا
جل أعلى قيمة لها مع نهاية الفترة %3.04والمقدر بب  2007في  الأزمة الماليةمع بداية   2013، بينما سا

جل مستوى متوسط للفترة ككل، مقدر بب %7.01والمقدرة بب  2014و ، ومستوى وسطي مقدر 5.27، في حين سا
 .%4.83بب

التجانس السائد من ، يعكس قدرا كبيرا 1.38معياري قدره  بانحراف "Capt"ياعبر عن تشتت قيم السلسلة 
المعنوية الكبير  ، من خلال مستوى بالمقابل نجد أن السلسلة تتوزع توزيعا طبيعيابين مختلف مستويات السلسلة. 

 .  0.05(، والذي يفوق Prob(J-B) =0.49للسّلسلة ) "J-B"لإحصائيّة 
 " Capt " البياني للسلسلة التمديل (:31)الشكل رقم
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  . (Eviews-9)تم إعداد الشكل بالاعتماد علو مخرجات  المصدر: 
 "RL" اك إلو أصولهو بالنسبة لسلسة نسبة الاحتياطيات السائلة للبن. 8

فترة أدنى مسببببببببتوى لها خلال ال فإن اك إلى أصببببببببولهو لمتغيرة نسبببببببببة الاحتياطيات السببببببببائلة للبنبالنسبببببببببة 
جلت مع بداية هذه الفترة  جلت أعلى قيمة لها مع نهاية الفترة %33.25والمقدر بب  2000المدروسة سا ، بينما سا

جل مستوى متوسط للفترة ككل، مقدر ببببببببببببببببب %115.71والمقدرة ببببببببببببببببب  2008 ، ومستوى %67.31، في حين سا
 .%60.21وسطي مقدر بب 

وعدم  الاختلافيعكس قدرا كبيرا من  23.78معياري قدره  سببببببببببلة بانحرافالسببببببببببلياعبر عن تشببببببببببتت قيم 
من خلال  ،بالمقابل نجد أن السبببببلسبببببلة تتوزع توزيعا طبيعياالتجانس السبببببائد بين مختلف مسبببببتويات السبببببلسبببببلة 

 . 0.05(، والذي يفوق Prob(J-B) =0.74)"RL"للسّلسلة  "J-B"مستوى المعنوية الكبير لإحصائيّة 
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 "RL " التمديل البياني للسلسلة(: 32)رقمالشكل 
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  . (Eviews-9)تم إعداد الشكل بالاعتماد علو مخرجات  المصدر:       
 "M2" اك إلو أصولهو بالنسبة لسلسة نسبة الاحتياطيات السائلة للبن. 9    

( %64.31وتجانسها كما تبينه قيمة انحراف بيانات السلسلة عن متوسطها ) كان اختلاف بيانات السلسة
بنسبة  2000أما اقلها فكان سنة  %79.41بنسبة  2014، أما أكبر قيمة لهذه السلسلة كان سنة 7.55يقدر بب 
 أن السلسلة تتوزع توزيعا طبيعيا. "J-B"كما اظهرت عدم معنوية إحصائية اختبار 49.04

 " M2 " التمديل البياني للسلسلة: (33)الشكل رقم
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  . (Eviews-9)تم إعداد الشكل بالاعتماد علو مخرجات  المصدر: 
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 ،الجزائرفي  لأهم محددات الاسببتقرار الماليقياسببي  اقتصببادي نموذج بناء سببيتم: القياسي بناء النموذجدالدا: 
  .الاقتصادي القياس تقنيات على وهذا بالاعتماد

 إلى الاقتصادية العلاقات تحويل طريق عن القياسي النموذج صياغة يتم: معلماتا وتقدير تصميم النموذج .1

 معلماته من تقدير ومرحلة النموذج تصميم مرحلة تعد هذا ولأجل الاقتصادي، الواقع مع قياسية تتناسب صيغة

 لاقتصادي.ا القياس مراحل أهم
 :التالي بالشكل المستقلة المتغيرات بدلالة المتغير التابع التعبير على يمكن: تصميم النموذج. 1.1

),,,,,,,,( 2 uRlCaptCrpRhpibMInflTcrfCr 
 

 (الديون المعاد شراؤها)المالي التعثر التابع  المتغير بين العام الشكل يحدد: للنموذج الرياضي الشكل تحديد. 2.1
 : كما يلي، المستقلة المتغيرات وبين

iiiiiiiiii uRlCaptCrpRhPipMInflTcrCr  887766554432322110 

 حيث:
i ؛2014-2000: يمثل رقم المشاهدات وهو يعبر عن سنوات الفترة  

: Cr ؛ )التعثر الائتماني(من إجمالي القروض  الديون المعاد شراؤها  

: Tcr ؛سعر الصرف الحقيقي 
  : Infl؛معدل التضخم 

: Rh ؛داتنسبة الإيرادات البترولية إلى إجمالي الإيرا 
: pib ؛معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي 
: Crp ؛نسبة القروض إلى الودائع 

 : Capt؛نسبة رأس مال البنوك إلى موجوداتها 
: Rl  ؛إلى إجمالي الأصولنسبة الاحتياطات السائلة 
M2 ؛: نسبة الكتلة النقدية بمفهومها الواسع إلى إجمالي الناتج المحلي 

uحد الخطأ العشوائي :. 
لتغلب على افتراض علماء الاقتصبباد القياسببي الذي ينص على أن حجم المشبباهدات المناسبببة لإجراء ول

التحليل القياسببببي لابد أن يكون على الأقل عشببببرة أضببببعاف عدد المتغيرات المسببببتقلة في النموذج، والذي أكده 
Studenmund لمشببببباهدات أكبر كلما بان القاعدة العامة في اختيار حجم العينة تنصبببببب انه كلما كان عدد ا

كان أفضبببببل، تم الاعتماد على تحويل البيانات السبببببنوية إلى بيانات ربيعية باسبببببتخدام برنامج التحليل القياسبببببي 
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(EVIEWS 9،)1 ( باسبببتخدام طريقةmath average-Quadratic لتصببببح عدد المشببباهدات )مشببباهدة  60
 2مشاهدة. 15بعدما كانت 

ا عدم معنوية بعض معلمات الدراسبببببببببة ولانتقاء المعلمات الأكثر تأثيرا وجدن 3بعد التقدير الأولي للنموذج
، في برنامج الحزم الإحصبببائية Backwardبطريقة الاختبار الراجع على المتغير التابع تم اعتماد والاسبببتعانة 

SPSS.22 ،وتم إقصببببببببباء ثلاثة متغيرات والاحتفاظ بالباقي، وأصببببببببببح التعثر 4لحذف المتغيرات غير المعنوية 
الائتماني دالة في )سببببببببعر الصببببببببرف الحقيقي، الإيرادات البترولية إلى إجمالي الإيرادات، نسبببببببببة القروض إلى 
الودائع، نسبة رأس مال البنوك إلى موجوداتها، نسبة الاحتياطات السائلة إلى إجمالي الأصول( وكان النموذج 

 بالشكل التالي:
),,,,,,( uRlCaptCrpRhTcrfCr  

 النموذجالمطلب الداني: تقدير 
نموذج، لابد من دراسببببة ما إذا كانت السببببلاسببببل المذكورة سببببابقا مسببببتقرة أم لا، القبل الشببببروع في تقدير 

حيث يشبببببببببببير هذا المصبببببببببببطلح إلى ،  5(Spurious Regressions)تجنبا لظهور مشبببببببببببكلة الانحدار الزائف 
، لكنها لا تعطي معنى حقيقي للنتائج، ولا تقدم 2Rوقيمة (،t،Fالانحدار ذي النتائج الجيدة من حيث اختبار )

 .تعطي نتائج زائفة في حالة عدم استقرار السلاسلوتفسيرا اقتصاديا ذا معنى، 
 الزمنية لمتغيرات السببببلاسببببل (stationarity) اسببببتقرارية لاختبارأولا: دراسكككة اسكككتقرارية السكككلاسكككل الزمنية: 

 ADF(  and Dickey(6كي فولر لدي، )test root unit( لوحدةا جذر اختبار يتطلب والذي الدراسبببببة نموذج
Fuller: 1979)). حيث تثبت هذه الاختبارات طبيعة وخصببائص السببلاسببل الزمنية للمتغيرات محل الدراسببة. 

 الببدراسببببببببببببببببة، وذلببك بتطبيق اختبببار ديكي فوللر لمتغيرات السببببببببببببببكون  اختبببار نتببائج التببالي الجببدول ويوضببببببببببببببح
ل الزمنية محل الدراسببببة ولتأكيد نتائج هذا الاختبار اعتمدنا على اختبار فليبس على السببببلاسبببب (ADF)الموسببببع
  بيرون.

 
 
 

                                                           
1http://forums.eviews.com/viewtopic.php?f=7&t=3799    20/04/2016الاطلاع تار خ .  
مقدمة لنيل شببهادة  مذكرة ،-( 2012-1995دراسببة قياسببية ) –المحددات الاقتصببادية للبطالة في الأراضببي الفلسببطينية  ،مها محند نافذ مشببهور بهلول 2

 .153ص:  ،2015 ،فلسطين ،غزة ،الجامعة الإسلامية ،عمادة الدراسات العليا ،كلية التجارة ،قسم اقتصاديات التنمية ،الماجستير
 2ر الملحق رقمظان 3
 3انظر الملحق رقم 4

5 Isabelle Cadoret, Catherine Benjamin, Franck Martin, Nadine Herrard, Steven Tanyuy :" Econométrie appliquée" 

Edition De Boeck, Bruxelles, Belgique, 2004, p319.   
6 R.Borbonais, M.Terraza, L’analyse des séries temporelles en économies, 1ère édition, Paris, PUF, 2004, P.P150-152.  

http://forums.eviews.com/viewtopic.php?f=7&t=3799
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 (ADF) الدراسة لمتغيرات (Unit Root Test) الوحدة جذر اختبار نتائج( 27الجدوا رقم)

 المتغيرات المستوى الفرق الأول

ADF ADF 

بوجود ثابت  النتيجة
 واتجاه عام

 بوجود ثابت
 النتيجة

جود ثابت بو
 واتجاه عام

 بوجود ثابت

 Cr 1.847- 1.802- غير مستقرة 8.476- 8.476- مستقرة

 Tcr 1.94- 1.281- غير مستقرة 7.552- 7.844- مستقرة

 Rh 2.148- 2.165- غير مستقرة 7.525- 7.458- مستقرة

 Crp 1.371- 1.530- غير مستقرة 7.485- 8.074- مستقرة

 Capt 0.712- 1.605- ير مستقرةغ 7.621- 7.580- مستقرة

 Rl 2.148- 2.165- غير مستقرة 7.525- 7.485- مستقرة 

 5و 4. الملحق (Eviews-9)المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا علو مخرجات برنامج 
t-Statistic   2.593-، 2.911-،  3.546-بوجود ثابت هي على التولي: %10) ،5%،%1 (المجدولة عند مستوى 

t-Statistic 3.172-، 3.487-، 4.121-بوجود ثابت واتجاه عام هي على التولي: %10) ،5%،%1 (المجدولة عند مستوى ، 

t-Statistic    2.594-،      2.912-،2.911-، 3.584-بوجود ثابت هي على التولي: %10) ،5%،%1 (الأولالمجدولة عند الفرق 

t-Statistic    3.173-،      3.489-، 4.124-بوجود ثابت واتجاه عام هي على التولي: %10) ،5%،%1 (الأولالمجدولة عند الفرق 

 .فترات 10بحد أقصى  (Criterion Info Schwartz) معياروفق  آلياطول فترة الإبطاء المناسبة 
في المجكدولكة    t-Statisticلجببذر الوحببدة مع قيمببه t critique وبعببد مقببارنببة قيمببه)25 (الجببدول رقم من
 Non stationary inالمسبببتوى  في سببباكنة غير الدراسبببة متغيرات أن يتضبببح وعند اخذ الفرق الأولالمسبببتوى 

the level ،10و 5%و1% معنوية مسبببتوى  عند والاسبببتقرار السبببكون  لمرحلة وصبببلوا المتغيرات أن حين في%، 
 stationary in the 1stلهااا الأول الفرق  اخبببببذ بعبببببدنرفض الفرض العبببببدم بوجود جبببببذر وحبببببدة  وببببببالتبببببالي

difference، الأولى الدرجة من متكاملة الزمنية السبببلاسبببل أن ذلك من ونسبببتنتج CI~(1).  هذا ما يشبببير إلى و
بس ولتعزيز هذه النتائج نختبر السببلاسببل بالاعتماد على اختبار فلي المتغيراتإمكانية وجود تكامل مشببترك بين 

 وحدة.لاختبار وجود أو عدم وجود جذر  Phillips-Perron( PP)بيرون 
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 (pp) الدراسة لمتغيرات (Unit Root Test) الوحدة جذر اختبار (: نتائج28الجدوا رقم )
 المتغيرات المستوى الفرق الأول

Pp PP 

بوجود ثابت  النتيجة
 واتجاه عام

 بوجود ثابت
 النتيجة

بوجود ثابت 
 واتجاه عام

 بوجود ثابت

 Cr 2.682- 1.684- غير مستقرة 8.253- 8.798- مستقرة

 Tcr 1.939- 2.284- غير مستقرة 7.552- 7.887- مستقرة

 Rh 2.260- 2.165- غير مستقرة 7.525- 7.458- مستقرة

 Crp 1.440- 1.428- غير مستقرة 7.485- 8.160- مستقرة

 Capt 0.712- 1.614- غير مستقرة 7.621- 7.580- مستقرة

 Rl 2.260- 2.284- غير مستقرة 7.525- 7.485- مستقرة

 .(Eviews-9)المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا علو مخرجات برنامج 
للتأكد من وجود تكامل مشبببترك بين التعثر المالي ومحدداته نسبببتخدم كل من اختبار التكامل المشككترك: دانيا: 

 جرانجر الكلاسيكية وطرقة جوهانسن للتكامل المشترك المتعدد.-طريقة انجل
يقوم مفهوم نموذج تصببببببببحيح الخطأ على فرضببببببببية مؤداها أن  للتكامل المشكككككترك: جرانجر–طريقة انجل  .1

ظلها القيمة التوازنية للتعثر الائتماني في إطار محدد، وبالرغم  هناك علاقة توازنيه طويلة المدى، تتحبببببببببببدد في
د تأخذ قيما الطويل، إلا انه من النادر أن تتحقق، ومن ثم فق من وجود هذه العلاقة التوازنية على المببببببببببببببببببببببببببببدى

الفرق بين القيمتين عنبببد كبببل فترة زمنيبببة خطبببأ التوازن ويتم تعبببديبببل أو  مختلفبببة عن قيمتهبببا التوازنيبببة، ويمثبببل
 هذا الخطأ أو جزء منه على الأقل في المدى الطويل، ولذلك جاءت تسمية هذا النمببببببوذج، بنمببببببوذج تصببببببحيح

نوعين من العلاقات بين المتغير التابع وجود  وعلى ذلك يفترض نموذج تصبببحيح الخطبببببببببببببببببباء1تصبببحيح الخطأ.
 ومحدداتها كمتغيرات تفسيرية، وهي:

 .هتأي علاقة توازنيه على المدى البعيبد ببين التعثر الائتماني كمتغير تابع ومحددا علاقة طويلة المدى -

في كل فترة  هعلاقة قصيرة المدى، وهي العلاقة الآنية أو المباشرة التي تظهببببببر بين التعثر الائتماني ومحددات
 .زمنية

(، لا يحتاج إلى تشبببببببببخيص ليتم تقدير هيكل تصبببببببببحيح الخطأ وتظهر Dynamicsوهو نموذج ديناميكي)
نتائجه متسقة، بحيث تقوم هذه الطريقة بتصحيح المتغير التابع الذي لا يعتمد فقط على مستوى المتغيرات 

نما على انحراف المتغير التفسببببببيري عن نطاق العلا ابع تتميز قة التوازنية بالنسبببببببة للمتغير التالتفسببببببيرية وا 
 :هذه الطريقة بمرحلتين أساسيتين هما

                                                           
اد مجلة مركز صالح كامل للاقتص ،محددات الطلب على واردات المملكة العربية السعودية في إطار التكامل المشترك وتصحيح الخطأ ،محمد العبدلي 1

 .18ص:  ،2008 ،32العدد  ،جامعة الأزهر ،الإسلامي
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تقدير العلاقة بين التعثر المالي ومحدداته باسببببببببببتخدام المربعات الصببببببببببغرى العادية المرحلة الأولو:  -
(OLS.والحصول على البواقي من هذا التقدير ) 

 مالي في المدى الطويل( نتائج تقدير محددات الاستقرار ال29الجدوا رقم )
Dependent Variable: CR 

Method: Least Squares 

Date: 23/04/16   Time: 16:10 

Sample: 2000Q1 2014Q4 

Included observations: 60 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CRP -1.824240 0.233498 -7.812668 0.0000* 

RH 0.872302 0.151766 5.747686 0.0000* 

RL -0.644582 0.067678 -9.524272 0.0000* 

TCR 1.811180 0.123183 14.70314 0.0000* 

CAPT -2.798474 0.96153 -2.91044 0.0052* 

C -52.97857 21.53412 -2.460215 0.0171* 

R-squared 0.95956 Mean dependent var 29.69462 

Adjusted R-squared 0.955816 S.D. dependent var 21.52161 

S.E. of regression 4.523851 Akaike info criterion 5.951244 

Sum squared resid 1105.122 Schwarz criterion 6.160678 

Log likelihood -172.5373 Hannan-Quinn criter. 6.033165 

F-statistic 256.2637 Durbin-Watson stat 0.559562 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 .(Eviews-9)إعداد الجدوا اعتمادا علو مخرجات برنامج  المصدر: تم 
اختبار مدى سببكون البواقي المتحصببل عليها من تقدير العلاقة السببابقة في المرحلة المرحلة الدانية:  -

العلاقة  تغيرات، وانالأولى، فإذا كانت البواقي ساكنة عند المستوى دل ذلك على وجود تكامل مشترك بين الم
 المقدرة سلفا هي علاقة صحيحة غير مضللة.

أما إذا كانت بواقي الانحدار غير سبببببببببباكنة في المسببببببببببتوى فانه لا توجد علاقة توازنية طويلة الأجل بين 
 المتغيرات وان العلاقة المقدرة السابقة مضللة ولا يمكن الاعتماد عليها.

مدى سببببببببكون بواقي الانحدار ( للتأكد من ppلبس بيرون)( وفADF)فولر-نطبق كل من اختباري ديكي
 والجدول التالي يوضح نتائج الاختبارين:

 لبواقي الانحدار (Unit Root Test) الوحدة جذر اختبار نتائج(: 30الجدوا رقم )

 المتغيرات المستوى المستوى

PP ADF 

بوجود ثابت  النتيجة
 واتجاه عام

 بوجود ثابت
 النتيجة

بوجود ثابت 
 واتجاه عام

  بوجود ثابت

 eالبواقي 3.183- 3.368- مستقرة 3.376- -3.368 مستقرة
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 .(Eviews-9)المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا علو مخرجات برنامج 
t-Statistic   2.59-، 2.91-،  3.55-بوجود ثابت هي على التولي: %10) ،5%،%1 (المجدولة عند مستوى. 

t-Statistic  3.17-، 3.49-، 4.12-بوجود ثابت واتجاه عام هي على التولي: %10) ،5%،%1 (مستوىالمجدولة عند. 

( نلاحظ أن البواقي سببببباكنة في المسبببببتوى وهذا دليل على وجود تكامل مشبببببترك بين 28)من الجدول رقم
وبالتالي يمكن تقدير العلاقة في المدى القصببببببببببببببير،  جرانجر،-التعثر المالي ومحدداته حسبببببببببببببببب طريقة انجل

 لجدول التالي يوضح نتائج التقدير:وا
 (: نتائج تقدير محددات الاستقرار المالي في الأجل القصير31الجدوا رقم)

Dependent Variable: DCR 

Method: Least Squares 

Date: 24/04/16   Time: 15:10 

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4 

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

DCRP -1.511301 0.301198 -5.017627 0.0000* 

DRH 0.537015 0.145438 3.692393 0.0005* 

DRL -0.545984 0.099747 -5.473684 0.0000* 

DTCR 0.891095 0.178843 4.982545 0.0000* 

DCAPT -3.05801 1.281804 -2.385708 0.0207* 

E(-1) -0.189706 0.081939 -2.315218 0.0246* 

C -0.44761 0.346985 -1.29 0.2028 

R-squared 0.577885 Mean dependent var -1.158644 

Adjusted R-squared 0.52918 S.D. dependent var 3.752285 

S.E. of regression 2.574681 Akaike info criterion 4.840323 

Sum squared resid 344.7071 Schwarz criterion 5.08681 

Log likelihood -135.7895 Hannan-Quinn criter. 4.936541 

F-statistic 11.86487 Durbin-Watson stat 1.914895 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 .(Eviews-9)إعداد الجدوا اعتمادا علو مخرجات برنامج  المصدر: تم  
( تحقق شببببببرط اسببببببتخدام نموذج الأجل القصببببببير والمتمثل في أن تكون قيمة 29ل رقم)نلاحظ من الجدو 

ظهر علاقة وت )لأنها تشبببير للمعدل الذي تتجه به العلاقة القصبببيرة نحو العلاقة الطويلة( سبببالبة E(-1)معلمة 
ريقة لذا نقبل تعديل النموذج طويل الأجل بط 0.0246والتي كانت  %5عكسببببببببية بمعنوية إحصببببببببائية اقل من 

 جرانجر.-انجل
يشببببببير حد تصببببببحيح الخطأ إلى سببببببرعة التعديل من الأجل القصببببببير إلى الأجل الطويل، أي يشببببببير إلى 
مقدار التغير في التعثر الائتماني نتيجة لانحراف قيمة المتغيرات المسببببببببببببببتقلة في الأجل القصببببببببببببببير عن قيمته 

فترات أي انببه حتى يرجع التعثر  5( أي مببا يقببارب 1/0.19التوازنيببة في الأجببل الطويببل والببذي يسبببببببببببببببباوي )
الائتماني إلى الوضبببببع التوازني في الأجل الطويل نتيجة )صبببببدمات( اختلالات المتغيرات المسبببببتقلة في الأجل 

 فترات. 5القصير يلزمه 
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( قيمة معامل التحديد 29من الجدول رقم) المقدر: للنموذج والقياسكككككككية الإحصكككككككائية الجودة تقييم.  1.1
، معبرا عن قدرة %57.46تعثر الائتماني مشببببببببببببببروح عن طريق المتغيرات المسببببببببببببببتقلة ب ، أي ان ال57.46

النموذج التفسبببببببببيرية، ومدى مسببببببببباهمة المتغيرات الداخلة في النموذج في تفسبببببببببير التغيرات التي حصبببببببببلت في 
وق، لأن ر المتغير التابع )التعثر الائتماني(، ويلاحظ انخفاض معامل التحديد، وهذا لأنه تم التقدير بأخذ الف

 1استخدام الفروق في نموذج تصحيح الخطأ معلوم انه يؤثر سلبا في قيمته.
وهي دليل أن المتغيرات  %1عند مسببببببببببببببتوى معنوية  Fيبين الجدول أيضبببببببببببببببا معنوية النموذج باختبار 

للمتغيرات المفسببببببببببببببرة فهي ذات  tالمفسببببببببببببببرة في النموذج ككل ذات تأثير في التعثر الائتماني، أما عن اختبار 
 مما يثبت حقيقة معلمات هذه المتغيرات. %5معنوية إحصائية عند المستوى 

 ،Rl)يلاحظ أيضببببببببا أن لثلاثة متغيرات علاقة عكسببببببببية بالمتغير التابع مرتبة حسببببببببب الأهمية كالتالي 
Crp، Capt 30.5يتناقص التعثر الائتماني على التوالي ب ) %10( أي كلما زادت هذه المتغيرات ب% ،

( فكانت موجبة تظهر العلاقة الطردية بين التعثر Rh، Tcr( أما معلمات المتغيرين )5.45%، 15.11%
الائتماني، ونسببببببببة الإيرادات البترولية إلى إجمالي الإيرادات، وسبببببببعر الصبببببببرف الحقيقي، حيث كلما زادت ب 

 (.%8.91، %5.37)كلما تزايد التعثر الائتماني على التوالي ب  10%
قة بين المتغيرات الاقتصبببببببببببببادية والمتغير التابع علاقة طردية وبين المتغيرات عموما نسبببببببببببببتنتج أن العلا

 النقدية والتعثر الائتماني علاقة عكسية.
 Auto) الذاتي الارتباط مشبببببببببببببكلة من يعاني لا القياسبببببببببببببي النموذج أن إلى التقدير نتائج تشبببببببببببببير

Corrélation)، باسببتخدام اختبار داربن واتسببن  وذلك(Durbin Watson). قيمة  بما أن(D.W)  للنموذج
   ( واقل من القيمة dl=1.374 ،du=1.768) duوالقصوى  dlوهي أكبر من القيم الجدولية الدنيا ( 1.91)

4 – du أي ان قيمة  2.232والتي تسبببببببببببببباويDW لى عدم وجود ارتباط ذاتي داخل مجال الثقة فهذا دليل ع
 للأخطاء.

 (DWون)( تمديل اختبار دابن واتس34الشكل رقم)
 
 
 
 
 

dl                4        -du     4-2          4 1.91Dl          du                    0       

                                                           
لعلوم مجلة دراسببات ا ،الطلب على النقود في الأردن باسببتخدام نموذج التكامل المشببترك ونموذج تصببحيح الخطأ ،عيد علي الزيود وخالد محمد السببواعي 1

 .416ص:  ،2010 ،العدد الثاني ،37المجلد  ،الجامعة الأردنية ،عمادة البحث العلمي ،الإدارية
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 المربعات طريقة على الاعتماد ظل في (OLS): الصكككككغرى  المربعات طريقة شكككككروط من التحقق. 2.1
 من للتحقق الهامة الاختبارات إجراء يشترط ذلك فإن ،الدراسة نموذج تقدير في واستخدامها العادية، الصغرى 
 الاعتماد يتم لكي المقدر النموذج وجودة صلاحية من التحقق بهدف وذلك المستخدمة، التقدير طريقة شروط
 النحو على اللازمة الاختبارات إجراء تم الصبببببغرى  المربعات طريقة شبببببروط من وللتحقق التقدير، نتائج على
 :الآتي

 المقدر النموذج بواقي إتباع شرط من للتحقق المقدر: النموذج لبواقي الطبيعي التوزيع طشر  اختبار.1.2.1
) = Jتساوي  الاختبار قيمة أن تشير النتيجة فكانت  )Bera -Jurque(اختبار استخدام تم الطبيعي للتوزيع

 =5.99من  كبرأوقيمة الاختبار  معنوية غير نتيجة وهي ،)Value= 0.000-P (بلا باحتمال ،69.85(
(2) 0.95

2X، التوزيع تتبع لا المقدر النموذج بواقي أن على ينص الذي البديل الفرض قبول ذلك من ويتضح 
 ، والشكل التالي يوضح ذلك: الطبيعي

 المقدر النموذج لبواقي الطبيعي التوزيع شرطنتائج اختبار  :(35)رقم  شكل

0
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Series: Residuals
Sample 2000Q2 2014Q4
Observations 59

Mean       1.13e-16
Median   0.230158
Maximum  5.426162
Minimum -9.102866
Std. Dev.   2.437873
Skewness  -1.577147
Kurtosis   7.297238

Jarque-Bera  69.85557
Probability  0.000000

 
 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج عداد الجدواتم إ: المصدر      

مشبببباهدة مما يقلل من هذه النتيجة بناء على نظرية النهاية المركزية التي  60وبما أن حجم العينة كبير 
تنص على أن توزيع المعاينة للمتوسبببببببببط الحسبببببببببابي يقترب من التوزيع الطبيعي كلما كبر حجم العينة وبالتالي 

 1يع الطبيعي تصبح أقل أهمية ومن ثم لا توجد مشكلة في التوزيع الطبيعي.فإن فرضية التوز 

 (Test ARCH) تم اسبببببببتخدام اختبار :) التباين تجانس (الخطأ حدود تباين دبات شككككرط اختبار .2.2.1
-N*R)للتحقق من شببببببببببببببرط تجبببانس حبببدود الخطبببأ، فكبببانبببت النتبببائج تشببببببببببببببير إلى أن قيمبببة الاختببببار بلغبببت 

squared=0.609) تمال باح(P-value=0.435) على تنص التي، وهذا يدعم قبول الفرضببببببببية الصببببببببفرية 
 :) التباين تجانس (الخطأ حدود تباين ثبات شرط، والجدول التالي يوضح نتائج الخطأ حدود تباين تجانس

 
 
 

                                                           
 .161سابق، ص:  مها محند نافذ مشهور بهلول، مرجع 1
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 ) التباين تجانس (الخطأ حدود تباين دبات شرطنتائج  :(32) جدوا رقم
Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.594304     Prob. F(1،56) 0.444 

Obs*R-squared 0.609065     Prob. Chi-Square(1) 0.4351 

 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج تم إعداد الجدوا: المصدر    
 من أجل دراسببببة: ) تسكككلسكككلي ذاتي ارتباط وجود عدم بمعنو (الخطأ حدود اسكككتقلاا شكككرط اختبار. 3.2.1

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM إلى اختبار، لذلك نلجأ الأخطاءفرضببببببببببية عدم ارتباط 

Test  للارتباط الذاتي، حيث بلغت قيمة الاختبار(N*R-squared=0.16)  باحتمال(P-value =0.92) ،
المقدر، والجدول  النموذج لبواقي ذاتي ارتباط وجود عدم التي تفترض الصببفرية الفرضببية قبولإلى  يشببير وهذا

   للارتباط الذاتي: Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test التالي يوضح نتائج اختبار
 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test نتائج اختبار :(33) جدوا رقم

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

F-statistic 0.068367     Prob. F(2،50) 0.934 

Obs*R-squared 0.160905     Prob. Chi-Square(2) 0.9227 

 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج تم إعداد الجدوا: المصدر 
 عدم من للتحقق :) متعدد خطي تداخل وجود عدم (المسكككتقلة المتغيرات اسكككتقلاا شكككرط اختبار. 4.2.1
 تضبخم معامل قيمة على الاعتماد تم المقدر النموذج في تقلةالمسب المتغيرات بين خطي ازدواج مشبكلة وجود
 متغير لكل التالية المعادلة خلال من التباين تضخم معامل حساب، ويتم )VIF(1التباين

))ij
2R-(1 VIF=1/( ،كما يجب الإشارة هنا  المشكلة، ةحد دتاز  التضخم معامل قيمة دتاز  كلما أنه حيث

لة عن بعضها البعض لكيلا تحدث مشكلة الازدواج الخطي، والتي لها تأثير لشرط استقلال المتغيرات المستق
 (VIF)سلبي على نتائج التقدير، وللتحقق من عدم وجود هذه المشكلة تم استخراج قيمة معامل تضخم التباين

لهذا المعامل على ضعف التأثير السلبي لهذه المشكلة على  10والذي عادة ما يشير للقمة التي تقل عن 
 لجميع المتغيرات. (VIF)عن النموذج خالي من المشكل، والجدول التالي يوضح قيمة النموذج بمعنى تقريبي

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 Variance Inflation Factors.  
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 الخطي الازدواج مشكلة وجود عدم من التحقق نتائج :(34) رقم جدوا
Variance Inflation Factors 

Date: 25/04/16   Time: 08:19 

Sample: 2000Q1 2014Q4 

Included observations: 59 

 Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

DCRP 0.09072 4.871563 4.870201 

DRH 0.021152 3.025657 3.008846 

DRL 0.009949 4.736197 4.729655 

DTCR 0.031985 1.423853 1.411069 

DCAPT 1.643021 1.813194 1.781132 

E(-1) 0.006714 1.112945 1.112838 

C 0.120398 1.071582 NA 

 .(Eviews-9) علو مخرجات برنامج اعتمادا تم إعداد الجدوا: المصدر      

وبالتالي يعبر عن  10لجميع المتغيرات اقل من القيمة  (VIF)قيمة أننلاحظ  (32رقم ) من خلال الجدول
  .قدرالم النموذج جودة على يدل مام ،السلبي للمشكلة التأثيرغياب 

 العادية، الصبببغرى  المربعات طريقة شبببروط لجميع المقدر النموذج تحقيق نلاحظ سببببق ما خلال ومن
 على الاعتماد يمكن وبالتالي قياسببببي، خلل أي من وسببببلامته المقدر النموذج جودة على واضببببح دليل وهذا

 .الاقتصادي الواقع مع يتناسب بما وتفسيرها نتائجه
يتفوق هذا الاختبار على اختبار انجل وجرانجر للتكامل المشببببببترك لس: وجسكككك -نتائج اختبار جوهانسككككن  .2

السببببابق، نظرا لأنه يتناسببببب مع العينات صببببغيرة الحجم، وكذلك في حالة وجود أكثر من متغيرين، والاهم من 
ما إذا كان هناك تكاملا مشببتركا فريدا، أي يتحقق التكامل المشببترك فقط في  ذلك أن هذا الاختبار يكشببف عن

على المتغيرات المستقلة، وهذا له أهميته في نظرية التكامل المشترك، حيث تشير  الة انحدار المتغير التببببابعح
وجود تكامل مشبببترك فريد، فان العلاقة التوازنية بين المتغيرات تظل مثارا للشبببك  إلى انه في حالببببببببببببببببببة عببببببببببببببببببدم

فرضية العدم  إحصائية الاثر، حيببببث يختبببببر والتساؤل ولتحديد عدد متجهات التكامل المشببببترك، نقوم  باختبار
 5القائلة بان عدد متجهات التكامل المشترك الفريدة يقل عن أو يساوي العدد

، AICلتحديد فترة الإبطاء المناسبة للحصول على أجود تقدير للنموذج تم توظيف لمعايير الاختبارات 
SC، HQ ( فترات.5)وكانت النتائج تبن أن فترة الإبطاء المثلى هي خمس 
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 ( قيم معايير اختبارات الإبطاء عند فترات مختلفة35الجدوا رقم)
VAR Lag Order Selection Criteria 

Endogenous variables: CR CAPT RH RL TCR CRP  

Exogenous variables: C  

Date: 04/25/16   Time: 08:24 

Sample: 2000Q1 2014Q4 

Included observations: 55 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -878.2381 NA 3711234 32.15411 32.3731 32.2388 

1 -587.4543 507.5499 354.36 22.88925 24.42212 23.48202 

2 -578.4627 13.73268 991.0581 23.87137 26.71813 24.97224 

3 -559.0133 25.46104 2046.263 24.47321 28.63386 26.08217 

4 -347.0965 231.182 4.390323 18.07624 23.55078 20.19329 

5 -241.7044 91.97852* 0.559758* 15.55289* 22.34132* 18.17803* 

 * indicates lag order selected by the criterion 

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

 FPE: Final prediction error 

 AIC: Akaike information criterion 

 SC: Schwarz information criterion 

 HQ: Hannan-Quinn information criterion 

 .(Eviews-9) علو مخرجات برنامج اعتمادا تم إعداد الجدوا: المصدر

ى وان لم حتالتكامل المشببببببترك يركز في جوهره على العلاقات التوازنية للسببببببلاسببببببل على المدى الطويل 
تكن سبباكنة في المسببتوى إلا أنها تتحرك متقاربة عبر الزمن ويكون الفرق بينهما سبباكنا لدلك فان فكرة التكامل 
المشبببببترك تحاكي وجود التوازن الاقتصبببببادي الذي يتحقق في الأجل الطويل، بالرغم من عدم وجود التوازن في 

 1الاقتصاديين على التكيف مع المعلومات لحظيا. الأجل القصير الذي يرجع إلى عدم قدرة مقدرة الوكلاء
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
، 68-67، مجلة بحوث اقتصاد ة عرب ة، العددان 2011-1981احمد الس د عبد اللط ف حسن، تقد ر دالة الطلب على النقود في مصر خلال الفترة  1

 .26، ص: 2014
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 ( جدوا جوهانسن للتكامل المشترك متعدد المتغيرات36)الجدوا رقم 

Date: 25/04/16   Time: 08:33 

Sample (adjusted): 2001Q3 2014Q4 

Included observations: 54 after adjustments 

Trend assumption: Linear deterministic trend 

Series: CR CAPT RH RL TCR CRP  

Lags interval (in first differences): 1 to 5 

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 

Hypothesized Trace 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  

None * 0.333333 108.9233 95.75366 0.0046  

At most 1 * 0.333333 87.02815 69.81889 0.0012  

At most 2 * 0.333333 65.13303 47.85613 0.0006  

At most 3 * 0.333333 43.23792 29.79707 0.0008  

At most 4 * 0.30709 21.3428 15.49471 0.0058  

At most 5 0.027983 1.532636 3.841466 0.2157  

 Trace test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

 .(Eviews-9) علو مخرجات برنامج اعتمادا تم إعداد الجدوا: المصدر   

  Unrestricted Cointegration Rank Test)ئية الأثر يتضح من الجدول وبالاعتماد على اختبار إحصا

Trace)  قبول الفرضبببية العدم المتمثلةr ≤5 وهو ما يشبببير إلى متجهات للتكامل المشبببترك 5وأن هناك ،
 وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة وان سلوكها متشابه.   

 مشببترك تكامل علاقات ووجود الزمنية السببلاسببل سببكون  ققتح من التأكد بعدالقياسي:  النموذج تقدير. 1.2
 تقدير إجراء تم حيث القياسبببي، النموذج بتقدير الآن نقوم سبببوف ،الدراسبببة نموذج متغيرات بين الأجل طويلة
ولحل مشببببببكلة  1التابع المتغير على وتأثيرها النموذج في المسببببببتقلة المتغيرات بإدخال القياسببببببي للنموذج أولي

 :فكانت نتائج التقدير مبينة في الجدول التالي AR( 1تي تم استخدام طريقة )الارتباط الذا
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 6انظر الملحق  1
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 2014-2000من للفترة  الجزائرب محددات الاستقرار المالي نتائج تقدير(: 37الجدوا رقم)

Dependent Variable: CR 

Method: Least Squares 

Date: 25/04/16   Time: 08:39 

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4 

Included observations: 59 after adjustments 

Convergence achieved after 8 iterations 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CAPT -3.267624 1.281091 -2.550656 0.0137* 

RH 0.47026 0.147127 3.196276 0.0024* 

RL -0.531279 0.100534 -5.28457 0.0000* 

TCR 0.768639 0.184016 4.177018 0.0001* 

CRP -1.467933 0.300196 -4.88992 0.0000* 

C 52.01206 27.58294 1.885661 0.0649* 

AR(1) 0.901454 0.042182 21.37075 0.0000* 

R-squared 0.986596 Mean dependent var 28.94409 

Adjusted R-squared 0.985049 S.D. dependent var 20.8994 

S.E. of regression 2.555438 Akaike info criterion 4.825319 

Sum squared resid 339.5738 Schwarz criterion 5.071807 

Log likelihood -135.3469 Hannan-Quinn criter. 4.921538 

F-statistic 637.9002 Durbin-Watson stat 2.121101 

Prob(F-statistic)    0.000000 

Inverted AR Roots    .90 

 .(Eviews-9) علو مخرجات برنامج اعتمادا تم إعداد الجدوا: لمصدرا

 :يلي ما المقدرة المعلمات لقيم التقدير نتائج من ويستخلص
 فإن التعثر المسببببببببتقلة منعدمة المتغيرات قيم تكون  عندما أنه إلى تشببببببببير الثابت للحد المقدرة المعلمة قيمة 

 .(P > 0.05وذلك لأن ) (5 %مستوى  عند (، وهي غير معنوية52.01حدود  عند الائتماني يكون 

  إشبببارة معامل نسببببة إجمالي القروض إلى الودائع سبببالبة، وتدل على وجود علاقة عكسبببية بين معدل نسببببة
 لك لأن وذ (5%مستوى  عند (إجمالي القروض إلى الودائع والتعثر الائتماني، وهي ذات دلالة إحصائية

(P < 0.05)نسبة إجمالي القروض  زيادة أن إلى القيمة هذه ، وتشير(1.468-)المعامل  هذا قيمة بلغت ، حيث
دور  تبين هذه النسببببببببببببببة .%14.68بمقدارالتعثر الائتماني  انخفاض إلى سبببببببببببببيؤدي %10 بمقدارإلى الودائع 

همية النسببببية للودائع في اسبببتخدامات إلى الأ فيمكن من خلاله الوصبببول ،المصبببرف أموالالودائع في توظيف 
ة الاسببتثمارات والقروض والتسببهيلات المصببرفية الأخرى، بصببورة منفرد المصببرف التي تتوزع بصببورة رئيسببة في

ان و أمواله.  في إدارة إدارتهذلك يقدم مؤشرات مهمة عن نشاط المصرف ومدى نجاح  لأن بصورة مجتمعة أو
ي انخفاضاً وتسهيلات مصرفية، كما يعن جم المبالا التي يقدمها كقروضارتفاع هذه النسبة يعني ارتفاع في ح

في  ونجاعة إدارته المصرف في عملياته الرئيسة التي تدر عائدا مرتفعاً  دور ودائعأي زيادة في حجم ودائعه، 
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التي كانت  ةتسببيير أمواله مما يقلل في تعثره الائتماني وزيادة الاسببتقرار المالي وهو ما تعكسببه العلاقة العكسببي
 .%14.68تؤدي إلى زيادة استقرار مالي ب  %10بأهمية كبيرة فزيادة النسبة ب 

  إشبببببارة معامل نسببببببة الإيرادات البترولية إلى إجمالي الإيرادات موجبة، وتدل على وجود علاقة طردية  بين
عند (دلالة إحصبببببببببببببببائية معدل نسبببببببببببببببة الإيرادات البترولية إلى إجمالي الإيرادات والتعثر الائتماني، وهي ذات

 أن إلى القيمة هذه ، وتشبببير(0.4702)المعامل  هذا قيمة بلغت (، حيث P < 0.05وذلك لأن ) (5%مسبببتوى 

التعثر الائتمبباني  زيببادة إلى سببببببببببببببيؤدي %10بمقببدار نسبببببببببببببببببة الإيرادات البتروليببة إلى إجمببالي الإيرادات زيببادة
هذا إلى تزايد القروض في فترات تزايد أسببببببببببببببعار مما يقلل في الاسببببببببببببببتقرار المالي وقد يرجع   %4.70بمقدار

البترول والببذي يعكس تزايببد إجمببالي الإيرادات البتروليببة وتوجيههببا إلى الاسببببببببببببببتثمببار خببارج قطبباع المحروقببات 
لتشبببببجيع القطاعات ذات القيمة المضبببببافة خاصبببببة تلك المتعلقة بالقروض المصبببببغرة في الوكالات مثل الوكالة 

( دون المراعاة لجدارة ANGEM( والوكالة الوطنية للقرض المصغر)ANSEJ)الوطنية لدعم تشغيل الشباب 
الائتمانية لهذه الفئة من المسببببببببببببببتفيدين واخذ جميع ضببببببببببببببمانات القدرة على السببببببببببببببداد دون المراعاة لمبدأ العائد 

 والمخاطر مما يزيد احتمال تعثرها.

 30/06/2015رض المصغر إلو غاية (: القروض الممنوحة منذ إنشاء الوكالة الوطنية للق38الجدوا رقم)

القققق ققققرو  

 الممنوحة

 توزيع ال رو  الممنوحة حسب النشاط

الصقققناعة  الزراعة 

 الصغيرة

الققققققق قققققققنقققققققا  

والأشقققققققغققققال 

 العمومية

الصقققناعة  الخدمات  

 الصغيرة

الصققققققيد  تجارة

 ال حري

 المجموع

عققققققققققققققققققققدد 

 ال رو 

106066 277145 61226 152062 127215 2012 633 726359 

 100 0.09 0.28 17.55 20.94 8.43 38.11 14.6 النس ة%

تاريخ الاطلاع ، /http://www.angem.dz/portail/index.php/ar موقع الوكالة الوطنية للقرض المصغر، :المصدر
24/04/2016. 

لي الإيرادات( يرجع إما إلى تزايد الإيرادات البترولية أو إن تزايد النسبببببببببببببببة )الإيرادات البترولية إلى إجما
انخفاض الإيرادات خارج قطاع المحروقات بقيم اقل من تزايد الإيرادات البترولية وبما أن العلاقة عكسبببببية بين 

لإيرادات اهذه النسبة والتعثر الائتماني فانه لدعم أو زيادة في الاستقرار المالي لا بد أن تتزايد الإيرادات خارج 
البترولية. مما يبين انه كلما كان الاعتماد أكثر على الإيرادات البترولية كلما أثر سببببلبا على الاسببببتقرار المالي 

 مما يؤكد أهمية البدائل خارج قطاع المحروقات في زيادة القيمة المضافة والاستقرار المالي. 

 ا سبببالبة، وتدل على وجود علاقة عكسبببية بين إشبببارة معامل نسببببة الاحتياطيات السبببائلة للبنوك إلى أصبببوله
 (5%مستوى  عند (وهي ذات دلالة إحصائية نسبة الاحتياطات السائلة للبنوك إلى أصولها والتعثر الائتماني،

نسبببببببببة  زيادة أن إلى القيمة هذه ، وتشببببببببير(0.5312-)المعامل هذا قيمة بلغت ، حيث(P < 0.05وذلك لأن )
 . % 5.31 بمقدارالتعثر الائتماني  انخفاض إلى سيؤدي %10بب ى أصولها الاحتياطات السائلة للبنوك إل

رورة ضببببإدارة مخاطر السببببيولة و  إطار في تماشببببيها مع توصببببيات لجنة بازل للرقابةويمكن تفسببببير ذلك 
لهدف، ا اولتحقيق هذ امتلاك البنوك حد أدنى من الأصببببول السببببائلة لضببببمان قدرتها على تحمل شببببح السببببيولة

http://www.angem.dz/portail/index.php/ar/
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الأموال النقدية وشبببببه النقدية وفقا للسببببياسببببة النقدية التي يحددها البنك من  الاحتفاظ بمجموع نوكيطلب من الب
 ،ق شببكل نقد في الصببندو  الأولية الذي يأخذ الاحتياطاتالمركزي، فالجزء النقدي من هذه الأموال يكون ضببمن 

ت ية، الذي يأخذ صبببببور حوالاالثانو  الاحتياطاتوودائع لدى البنك المركزي والجزء شببببببه النقدي يكون ضبببببمن 
تاعد عاملا واقيا لسببببيولة المصببببرف والمحافظة على  أهمها إنها فوائد، . وللاحتياطاتالخزينة وسببببندات الحكومة

متفق عليها، ال الاسببببتحقاقالمترتبة عليه في مواعيد  الالتزاماتوذلك من خلال تأدية  التنافسببببي،سببببلامة مركزه 
طات الرقابية وثقة الزبائن بقدرة المصببببببببببببببرف في المحافظة على أموال نها تعمل على تعزيز ثقة السببببببببببببببلأ كما

المودعين وعدم المغالاة في توظيف أموال الغير في أنشبببببببطة ما قد ينجم عنها مخاطر معينة، ويسبببببببهل عليها 
 1للاقتراض.أن تكون الملجأ الأخير 

 عر الصببببرف الحقيقي إشببببارة معامل سببببعر الصببببرف الحقيقي موجبة، وتدل على وجود علاقة طردية بين سبببب
 قيمة بلغت ، حيث(P < 0.05وذلك لأن ) (5%مسببببببتوى  عند (والتعثر الائتماني، وهي ذات دلالة إحصببببببائية

 إلى سببيؤدي %10سببعر الصببرف الحقيقي ب مقدار زيادة أن إلى القيمة هذه ، وتشببير(0.7686)المعامل  هذا

وأصبببببببببول البنوك المقومة بالدينار تتناقص كلما ، وهذا لان قيمة ودائع %7.68 بمقدارالتعثر الائتماني  ارتفاع
زاد سعر صرف الدينار بسبب تدهور قيمة العملة مقارنة بالعملات الأخرى خاصة في ظل تناقص موجوداتها 

 الخارجية.

 2014-2000خلاا الفترة بالجزائر (: صافي الموجودات الخارجية للبنوك التجارية 39الجدوا رقم )
 الوحدة: مليار دج

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

صافي الموجودات الخارجية 
 للبنوك التجارية

1 -2.8 13 16.7 10.1 27.9 -11.3 32.6 

 176.23 39.52- 28.46 564.28- 380- - %نسبة الزيادة
-140.50 

-388.49 

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة

صافي الموجودات الخارجية 
 التجارية للبنوك

19.4 20.1 -9.1 41.8 7.3 -42 -90 

 114.28 675.34- 82.53- 559.34- 145.27- 3.60 40.49- %نسبة الزيادة

 .(Eviews-9)المصدر: تم إعداد الجدوا اعتمادا علو مخرجات برنامج 
عر الصرف ناة سإلا أن أهمها تلك التي تنتقل عبر ق تتنببببوع المخاطببببر المرتبطببببة بالتوظيفببببات الخارجيببببة

أثرها على و  ببي قببببد تتعببببرض لهببببا البورصببببات والأسببببواق الماليببببة العالميببببةتتعكببببس المخاطببببر والتقلبببببات الببفهي 
 .الجهاز المصرفي الجزائري 

  إشببببارة معامل رأس مال البنوك إلى موجوداتها سببببالبة بين علاقة عكسببببية بينها وبين التعثر الائتماني، وهي
( أي أن كلما زادت قيمتها 3.267-( بقيمة ) P < 0.05وذلك لأن ) (5%مسبببببتوى  ة إحصبببببائية( عندذات دلال

، أي انه كلما تزايدت أهمية رأس مال البنوك  مقارنة %32.67تنخفض قيمة التعثر الائتماني بببببببببببببببببب  %10ب 
                                                           

 دراسببة-رفيالمصببام كشببف التدفق النقدي مع بيان أثرها على كفاية رأس المال في القطاع دراسببة تحليلية لمخاطر السببيولة باسببتخد ،نضببال رؤوف احمد 1
 . 305 ،304ص ص:  ،2013 ،36 العدد ،جامعة بغداد ،مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية ،-تطبيقية في مصرف الرافدين
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وهي  ت الماليةإلى إجمالي أصولها كلما كانت في منأى عن الأزمات المصرفية لقدرتها على تحمل الضغوطا
 من بين أهم التوصيات التي أكدتها لجنة بازل للرفع من كفاية رأس مال البنوك لمواجهة الأزمات المالية.

 أن: هو النتائج هذه في يعزز الثقة ما إن
 2 = 98500.: بلغت قيمته المصككككحح التحديد معاملRAdj. حيث تعكس هذه النسببببببببة القدرة التفسبببببببيرية ،

، لتعثر الائتمانياالمتغيرات المستقلة ومساهمتها في تحديد وتفسير التغيرات الحاصلة في للنموذج، وتبين أثر 
 % 1.5يعود سببببببها إلى المتغيرات المسببببتقلة، والباقي  % 98.5تفسببببير  على القدرة يمتلك النموذج أن هذاأي 
  .i(u(العشوائي أو إلى متغيرات أخرى لم تدخل في النموذج وترجع إلى المتغير أخرى  عوامل إلى يعود

 اختبكارF:  بلغببت قيمببة(F) ( 637.9المحسببببببببببببببوبببةF=بقيمببة احتمبباليببة )(Prob.=0.000) وهي اقببل من ،
، لذا ترفض فرضببببية العدم وتقبل الفرضببببية البديلة، التي تدل على معنوية معادلة الانحدار ووجود تأثير 0.05

 (.التعثر الائتمانيالمتغيرات المستقلة على المتغير التابع )
 ان ( احصبببببائية داربن واتسبببببونDW تشبببببير الى خلو النموذج من الارتباط الذاتي التي بلغت )والتي  2.12

 du(1.768.)( وأكبر من 2.232الجدولية ) du-4كانت اقل من 
حتى يتم اعتماد وقبول النموذج لابد من تحقيقه  (OLS):الصغرى  المربعات طريقة شروط من التحقق .2.2

 حيث تم اختبار هذه الشروط وكانت بالشكل التالي:لجميع شروط المربعات الصغرى 
-Jurque) اختبار اسببببببببتخدامعند  المقدر: النموذج لبواقي الطبيعي التوزيع شكككككرط اختبار .1.2.2

)Bera تسبببببببباوي  الاختبار قيمة أن تشببببببببير النتيجة كانت)J = 80.39( ، بلا باحتمالValue= -P( 
0.95 (2)=5.99 من كبرأوقيمة الاختبار  معنوية غير نتيجة وهي ،0.000(

2X ، ذلك من ويتضببببببببببح 
، والشببكل التالي الطبيعي التوزيع تتبع لا المقدر النموذج بواقي أن على ينص الذي البديل الفرض قبول

 يوضح ذلك: 
 المقدر النموذج لبواقي الطبيعي التوزيع شرطنتائج اختبار  :(36)رقم  شكل

0
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16

20

24

-10 -9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6

Series: Residuals
Sample 2000Q2 2014Q4
Observations 59

Mean      -5.73e-12
Median   0.088811
Maximum  5.652248
Minimum -9.863516
Std. Dev.   2.419653
Skewness  -1.576794
Kurtosis   7.770614

Jarque-Bera  80.39704
Probability  0.000000

 
 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج اد الجدواتم إعد: المصدر      
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مشبببباهدة مما يقلل من هذه النتيجة بناء على نظرية النهاية المركزية التي  60وبما أن حجم العينة كبير 
تنص على أن توزيع المعاينة للمتوسبببببببببط الحسبببببببببابي يقترب من التوزيع الطبيعي كلما كبر حجم العينة وبالتالي 

 الطبيعي تصبح أقل أهمية ومن ثم لا توجد مشكلة في التوزيع الطبيعي. فإن فرضية التوزيع

 (Test ARCH) تم اسبببببببتخدام اختبار :) التباين تجانس (الخطأ حدود تباين دبات شككككرط اختبار. 2.2.2
-N*R)للتحقق من شببببببببببببببرط تجبببانس حبببدود الخطبببأ، فكبببانبببت النتبببائج تشببببببببببببببير إلى أن قيمبببة الاختببببار بلغبببت 

squared=0.3429) ال باحتم(P-value=0.5582) على تنص التي، وهذا يدعم قبول الفرضببية الصببفرية 
 :) التباين تجانس (الخطأ حدود تباين ثبات شرط، والجدول التالي يوضح نتائج الخطأ حدود تباين تجانس

 ) التباين تجانس (الخطأ حدود تباين دبات شرطنتائج  :(40) جدوا رقم
Heteroskedasticity Test: ARCH   

F-statistic 0.333053     Prob. F(1،56) 0.5662 

Obs*R-squared 0.342908     Prob. Chi-Square(1) 0.5582 

 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج تم إعداد الجدوا: المصدر   
 :) تسلسلي ذاتي ارتباط وجود عدم بمعنو (الخطأ حدود استقلاا شرط اختبار. 3.2.2

 Breusch-Godfrey Serial إلى اختبار، لذلك نلجأ الأخطاءرضببببببية عدم ارتباط من أجل دراسببببببة ف

Correlation LM Test حيث بلغت قيمة الاختبار ذاتيال للارتباط ،(N*R-squared=1.010)  باحتمال
(P-value =0.603)لبواقي ذاتي ارتباط وجود عدم التي تفترض الصببفرية الفرضببية قبولإلى  يشببير ، وهذا 

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM المقدر، والجدول التالي يوضبببببببح نتائج اختبار النموذج

Test ذاتيال للارتباط:   
 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test نتائج اختبار :(41) جدوا رقم

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

F-statistic 0.435758     Prob. F(2،50) 0.6492 

Obs*R-squared 1.010771     Prob. Chi-Square(2) 0.6033 

 .(Eviews-9) اعتمادا علو مخرجات برنامج تم إعداد الجدوا: المصدر           
 عدم من للتحقق :) متعدد خطي تداخل وجود عدم (المسكككتقلة المتغيرات اسكككتقلاا شكككرط اختبار. 4.2.2
 تضبخم معامل قيمة على الاعتماد تم المقدر النموذج في المسبتقلة تغيراتالم بين خطي ازدواج مشبكلة وجود
 متغير لكل التالية المعادلة خلال من التباين تضخم معامل حساب، ويتم )VIF(1التباين

))ij
2R-(1VIF=1/( ،كما يجب الإشبببارة هنا  المشبببكلة، ةحد دتاز  التضبببخم معامل قيمة دتاز  كلما أنه حيث

رات المسبببببتقلة عن بعضبببببها البعض لكي لا تحدث مشبببببكلة الازدواج الخطي، والتي لها لشبببببرط اسبببببتقلال المتغي
تأثير سبببببببببببلبي على نتائج التقدير، وللتحقق من عدم وجود هذه المشبببببببببببكلة تم اسبببببببببببتخراج قيمة معامل تضبببببببببببخم 

لهذا المعامل على ضبببببببعف التأثير السبببببببلبي لهذه  10والذي عادة ما يشبببببببير للقمة التي تقل عن  (VIF)التباين

                                                           
Variance Inflation Factors. 1
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 (VIF)عن النموذج خالي من المشببببببببكل، والجدول التالي يوضببببببببح قيمة لمشببببببببكلة على النموذج بمعنى تقريبيا
 لجميع المتغيرات.

 الخطي الازدواج مشكلة وجود عدم من التحقق نتائج :(42) رقم جدوا
Variance Inflation Factors 

Date: 25/04/16   Time: 12:24 

Sample: 2000Q1 2014Q4 

Included observations: 59 

 Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

CAPT 1.641195 6.642347 1.93466 

RH 0.021646 11.09252 2.92064 

RL 0.010107 9.131279 4.738323 

TCR 0.033862 32.31211 1.432072 

CRP 0.090117 32.41386 4.768364 

C 760.8186 66.75423 NA 

AR(1) 0.001779 1.621412 1.21167 

 .(Eviews-9) علو مخرجات برنامج اعتمادا تم إعداد الجدوا: المصدر      
وببالتبالي يعبر عن  10لجميع المتغيرات اقبل من القيمبة  (VIF)قيمبة أننلاحظ  (42رقم ) من خلال الجبدول

  .المقدر النموذج جودة على يدل مام ،السلبي للمشكلة التأثيرغياب 
وباعتبار وجود  العادية الصبببببببغرى  المربعات طريقة اسبببببببتخدام شبببببببروطل ي التقديرنموذج اسبببببببتوفى بعدما

ي جسببببببببببببببلس نقوم بمقارنة معادلت–جرنجر وطريقة جوهانس -علاقة تكامل تزامنية طويلة الأجل بطريقتي انجل
 انحدار العلاقتين في الأجلين القصير والطويل.

 في الاجلين القصير والطويلبالجزائر ات الاستقرار المالي (: مقارنة أدر محدد43الجدوا رقم)
 الأجل القصير الأجل الطويل البيان

Variable Coefficient Prob. Coefficient Prob. 

CAPT -3.267624 0.0137* -3.05801 0.0207* 

RH 0.47026 0.0024* 0.537015 0.0005* 

RL -0.531279 0.0000* -0.545984 0.0000* 

TCR 0.768639 0.0001* 0.891095 0.0000* 

CRP -1.467933 0.0000* -1.511301 0.0000* 

C 52.01206 0.0649* -0.44761 0.2028 

AR(1)، e(-1) 0.901454 0.0000* -0.189706 0.0246* 

R-squared 0.986596 0.577885 

Adjusted R-squared 0.985049 0.52918 

F-statistic 637.9002 11.86487 

Prob(F-statistic) 0.000000 0.000000 

Durbin-Watson stat 2.121101 1.914895 

 .37، 31علو بيانات الجدولين  اعتمادا تم إعداد الجدوا: المصدر



          2014-2000دراسة اقتصادية قياسية لأهم محددات الاستقرار المالي في الجزائر للفترة  الدالث  الفصل 

169 
 

( نلاحظ انه لا يوجد اختلاف كبير بين المديين الطويل والقصبببببببببببير وان سبببببببببببلوك 43من خلال الجدول)
 المعلمات أي أن اختلالات وتغير المتغيرات الاقتصبببببببادية والنقدية تؤثر بنفسالمتغيرات لا يتغير كثيرا بمقارنة 

 الأهمية والاتجاه سواء كان في المدى القصير أو الطويل
 وكانت صيغة التقدير في الأجل القصير كما يلي:

DCR = -1.511*DCRP + 0.537*DRH - 0.545*DRL + 0.891*DTCR - 

3.058*DCAPT - 0.189*E (-1) - 0.447 

 

 اما في الاجل الطويل فكانت:

CR = -3.267*CAPT - 1.467*CRP + 0.470*RH - 0.531*RL + 

0.768*TCR + 52.012 + [AR (1) =0.901 
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 خلاصة الفصل الدالث
إن استقرار القطاع المصرفي له كثير من الجوانب الايجابية الداخلية والخارجية، فالبنوك تعد المؤسسات 

ئيسية التي تحافظ على نظام المدفوعات لأي اقتصاد والذي يعد ضروريا لاستقرار القطاع المالي والذي بدوره الر 
 له آثار عميقة على الاقتصاد ككل.

كما أن فشل البنوك قد يؤدي إلى اهتزاز الثقة العامة بالنظام المصرفي ويمتد إلى البنوك التي لديها 
ن استقرارها يؤثر سلبا ليس فقط على الاستقرار المالي ملاءة جيدة، مما يؤدي إلى تأثير  كبير على الاقتصاد وا 

. 2008في الدولة بل ربما في الدول التي لها نشاطات لهذه البنوك، وهذا ما كان واضحا خلال الأزمة في العام 
 لذا تبدي الحكومات اهتمام خاص باستقرار القطاع المصرفي وحل المشكلات التي يعاني منها 

اهمت الطفرة البترولية في زيادة الاستقرار المالي في الجزائر خاصة بعدما أوكلت مهمة المحافظة س
عليه من طرف بنك الجزائر إلا أن النظام المالي بقي يعاني من زيادة السيولة والتي أصبحت هيكلية منذ 

 بالرغم من وسائل وأدوات السياسة النقدية التي استحدثها  2002
طاع المصرفي بإتباع سياسات الكبح المالي ويتمثل ذلك في إخضاع القطاع المصرفي كما اتسم الق

والمالي إلى قيود متعددة في مجال الودائع والإقراض )تثبيت سعر الفائدة عند معدل معين( وعدم وجود منافسة 
يطرته على ف وسحقيقية بين المصارف في السوق المحلية والمساهمة الكبيرة للقطاع العام في ملكية المصار 

توجيه الائتمان(. لذا برزت الحاجة إلى الإصلاح والتي جاءت تدريجية في )إدارة وعمليات هذه المصارف 
سياق تنفيذها للإصلاحات الهيكلية الأخرى لتحسين كفاءة الاقتصاد ويرتكز إصلاح القطاع المصرفي على 

ي اسة النقدية ودعم سلامة القطاع المصرفي والتعدد من العناصر أهمها تحريره من الكبح المالي وتطوير السي
 تهدف إلى تحقيق الاستقرار المالي. 

سجل القطاع المصرفي أداء متميزا بعدما تعزز مستوى مناعته وسلامته من خلال تبني بعض الأسس والمعايير 
رأس المال  ومن أبرزها كفاية 2009مؤشرا بداية  11الدولية وتحسين جودة الأصول من خلال تحليل تطور 

 المرجح بمخاطر الأصول ونسبة الديون المتعثرة إلى إجمالي القروض.
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 خاتمة
المختلفة  الاستقرار المالي هو الوضع الذي يكون فيه القطاع المالي قادراً على التصدي للاضطرابات إن

توزيع  ةالمدفوعات، وا عاد سويةفي الاقتصاد، بحيث يكون هذا القطاع قادراً على القيام بعمليات الوساطة، وت
وتنبع أهمية الاستقرار المالي من كونه يخلق حالة تمكن من تقديم الخدمات المالية  ،المخاطر بأسلوب سليم

بصورة سليمة حتى في حالات الصدمات السلبية. لذلك يشكل الاستقرار المالي عاملًا أساسيًا للمحافظة على 
 .قطاع المالي في الاقتصاد سواء من حيث حجمه أو الخدمات التي يقدمهاالنمو الاقتصادي بالنظر لمكانة ال

عن بعد آخر لقضية الاستقرار المالي، هو ما يمكن تسميته  2008لقد كشفت الأزمة العالمية عام  
بب"عولمة الاستقرار المالي"، أي أن تأمين الاستقرار المالي، سواء على مستوى كل بلد أم على مستوى الإقليم 

 لجهودالعالم، ونظرا لانفتاح الأسواق وتكاملها، لم يعد مسؤولية بلد ما أو جهة ما، بل لا بد من تعاون وتكاتف وا
لذا احتلت دراسات تحقيق الاستقرار المالي مركز الصدارة ضمن الاهتمامات الرئيسية  .لتأمين ذلك الاستقرار

و مؤسسات على المستوين المحلي والدولي وأصبحت لكل الجهات الحكومية والمالية والاقتصادية سواء أفراد أ
والبنك  ،محط أنظار البنوك المركزية للدول والمؤسسات المالية والاقتصادية الدولية مثل صندوق النقد الدولي

اعتادت جميعها على إصدار تقارير دورية عن الاستقرار المالي بل  يالت وبنك التسويات الدولي ،الدولي
 ه.لتحقيقسعيا اطها وخصصت جوانب من نش

على الرغم من أن تعريف الاستقرار المالي لا يقصره على الاستقرار في الجهاز المصرفي، فإن ذلك لا 
الدور الكبير الذي تلعبه البنوك في القطاع المالي، حيث إنها تلعب دوراً محورياً في توفير الائتمان وسبل  ينفى
الجهاز المصرفي يعتبر من المحددات ذات الأهمية في تحقيق المدفوعات. ويترتب على ذلك أن أداء  تسوية

فإن الاستقرار المالي يرتبط، بدرجة كبيرة، بأعمال البنوك المركزية، ويصح ذلك  المالي. ومن ثم الاستقرار
 .بصورة أكبر في حالة الدول النامية التي يسيطر فيها الجهاز المصرفي على نشاط القطاع المالي

م المصرفي في أي بلد من البلدان انعكاسا حيا لمستوى الانتعاش الاقتصادي، ووجود يمثل نجاح النظا
 نظام مالي متطور قادرا على ضمان الاستقرار النقدي والمالي وتعزيز مسار النمو الاقتصادي. لذا يعتبر

 لبقاء كبيراً  اً اهتمام تولي التي النقد، لسلطة الرئيسة المهام استقرار النظام المصرفي إحدى على المحافظة
 والمخاطر المتتالية، الأزمات ضوء في واتجاهاته تطوراته ومتابعة وفعالًا، وسليماً  آمناً  الجهاز المصرفي

فعالة  إجراءات النقد سلطة الغاية، تتخذ ولهذه .عام بشكل   وبالاقتصاد خاص، بشكل   بالنظام المالي المحيطة
أفضل  وفق المصرفية للأنظمة المستمر والتطوير الرقابية، التعليمات من العديد بإصدار تمثل ومتواصلة،
دارة العمل استمرارية بخطط الاهتمام جانب إلى العلاقة، ذات الدولية والممارسات المعايير  .الأزمات وا 

 
من خلال هذه الدراسة تم تسليط الضوء على واقع الاستقرار المالي بالتركيز على القطاع المصرفي في 

موضببببببببببببببحا في ذلك تطورات أداءه وأدواته في  (2000-2014)ث عن أهم محدداته خلال الفترة الجزائر والبح
 وخلصت الدراسة إلى مجموعة من النتائج نوجزها فيما يلي:إدارة السيولة لتحقيق الاستقرار النقدي والمالي، 
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 أولا: النتائج واختبار الفرضيات
 غيرات الدراسة على جذر الوحدة، أي أنها غير أظبببببببببببهرت جميع نتائج اختبارات جذر الوحدة احتواء مت

 stationary in the ومستقرة عنبببببد الفبببببرق الأول ،Non stationary in the levelمستقرة عنبببببد المستبببببوى 

1st difference ،الدرجة الأولى  من متكاملة أنهما يعني مماCI~(1)؛ 

  ن قيمته ات المسبببتقلة في الأجل القصبببير عإن التغير في التعثر الائتماني نتيجة لانحراف قيمة المتغير
فترات أي انببه حتى يرجع التعثر  5( أي مببا يقببارب 1/0.19التوازنيببة في الأجببل الطويببل والببذي يسبببببببببببببببباوي )

الائتماني إلى الوضبببببع التوازني في الأجل الطويل نتيجة )صبببببدمات( اختلالات المتغيرات المسبببببتقلة في الأجل 
 ؛فترات 5القصير يلزمه 

 توجد )البديلة إلى رفض الفرضبببية الصبببفرية وقبول الفرضبببية  المشبببترك التكامل اختبارات نتائج أشبببارت
( وذلك لأن القيمة المحسببببببوبة لإحصببببببائية متجهات للتكامل المشببببببترك 5وان هناك r+1 علاقة تكامل مشببببببترك

ة ، ما يعني رفض الفرضبببببببببببي%5أكبر من القيمة المجدولة لها عند مسبببببببببببتوى معنوية Statistic Traceالأثر 
 5وان عدد متجهات التكامل المشببببببببترك هو r+1 البديلة وقبول الفرضببببببببية البديلة )توجد علاقة تكامل مشببببببببترك

وهبذه النتيجبة تؤكبد وجود علاقبة توازنيبة طويلبة الأجبل بين هبذه المتغيرات ممبا يعني أنهبا لا تبتعد (. متجهبات
 ؛عن بعضها كثيرا بحيث تظهر سلوكا متشابها

 لاختبار)لأن القيمة الاحتمالية  إحصببببببببببببائيةدلالة  وذاتقة أوضببببببببببببحت الدراسببببببببببببة وجود علا t من  اقل
ر المالي وبين التعثر الائتماني كمؤشبببر للاسبببتقرا المتغيرات الاقتصبببادية والمالية كمتغيرات مسبببتقلةبين  (0.05

 ؛ق الفرضية مما يوضح صدق الفرضية الأولىمما يدل على صدكمتغير تابع 
 الإيرادات البترولية، سببببببببببببببعر الصببببببببببببببرف ) ماني والمتغيرات الاقتصبببببببببببببباديةكانت العلاقة بن التعثر الائت

 ؛مما يوضح صدق الفرضية الثانية )طردية(موجبة  الحقيقي(
   نسببببة  نسببببة الودائع إلى القروض،)وجود علاقة ارتباطيه سبببالبة )عكسبببية( بالنسببببة للمتغيرات المالية

ما يوضبببببح م (لبنوك وأهميته بالنسببببببة إلى أصبببببولهرأس مال ا، الاحتياطيات السبببببائلة للبنك إلى مجموع أصبببببوله
 ؛صدق الفرضية الثالثة

   تبين هيمنة القطاع العمومي وسبببيطرته على الوسببباطة المالية والتي تظهر في نسببببة موجوداته مقارنة
مع القطاع الخاص وتدخل الخزينة العمومية لإعادة رسبببببببببملة رأس مال البنوك العمومية مما يجعل الاسبببببببببتقرار 

  ؛ستقرار ضمني لا يعكس واقع النظام المالي بشكل حقيقيالمالي ا
  كان النظام المالي الجزائري في منأى عن الأزمة العالمية الأخيرة وهذا بسب سياسة الكبح المفروضة

وخاصببببة قناة حسبببباب رؤوس الأموال وعدم انكشبببباف بنوكها التجارية على الأسببببواق العالمية واعتماد قيود على 
تباع    ؛سياسة سعر الصرف المقيد نسبياسعر الصرف وا 
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  إن تدخل الخزينة العمومية سنويا لا يسمح للبنوك اتخاذ القرار السليم في إطار الحوكمة التي أوصت
بها اللجنة العالمية للرقابة المصببرفية كما أن البيانات المالية للبنوك تكون غير حقيقية لمحاولة البنوك تضببخيم 

 ؛دة من تدخل الخزينة أو تقليصها لتتوافق مع هيئة إشراف بنك الجزائرقيمة القروض المتعثرة للاستفا
   على كل المتغيرات الاقتصادية والمالية وبالتالي على الاستقرار  2009آثرت الصدمة البترولية لسنة

رها االمالي مما يبين هشاشة النظام المالي تجاه الصدمات الخارجية خاصة المتعلقة بالإيرادات البترولية باعتب
 ؛تمثل أكبر نسبة من لصادرات الكلية

  إن اعتماد سياسة استهداف التضخم وتحديد قيمته قبليا جعلت منه متغير لا يؤثر على دالة الاستقرار
  ؛المالي ولم يظهر كأحد المحددات الأساسية الكلية له

  يولة من ئض السبببببببببسببببببببباهم التأثير المزدوج للتعقيم من قبل الخزينة العمومية والامتصببببببببباص الفعلي لفا
 (. M2طرف بنك الجزائر في إرساء المزيد من الاستقرار النقدي والمالي وتراجع التوسع النقدي )

 دانيا: التوصيات
  من بين أهم النتائج المتوصبببببببل إليها ضبببببببرورة تشبببببببييد اقتصببببببباد صبببببببناعي وزراعي وخدماتي من خلال

 ؛ومولد قوي لفرص العمل امتصاص فعال للادخارات المالية المتراكمة لإرساء نمو مستدام
  اسببببببببببتحداث وتفعيل الأدوات الإشببببببببببرافية المصببببببببببرفية، وتوجيهه إلى زاوية المخاطر على أسبببببببببباس تقييم

 ؛المخاطر، وتحسين مؤشرات الصلابة الائتمانية للمصارف
  تمكن  ،وتكوين أسببببواق مالية متطورة وذات فعالية كبيرة ،إصببببلاح الأجهزة المالية والمصببببرفيةضببببرورة

 ؛والوسائل النقدية الملائمة للظروف والأوضاع الاقتصادية الأدواتمن استخدام  ،السلطات النقدية من خلالها
  ضببببببببرورة الاهتمام والتركيز على وضببببببببع قوانين ولوائح تعمل على دعم الاسببببببببتقرار المالي، والمحافظة

 ؛عليه كي يؤدي النظام المالي دوره بفاعلية
  صببلاح الجهاز المصببرفي، العمل بتوصببيات اللجنة الدولية للرقابة المصببرفية، وتطوير النظام المالي وا 

 ؛وبازل بما يتوافق ودعائم بازل
  ترك الفرصببة للاسببتثمار في القطاع المالي، بتعزيز دور القطاع الخاص في الوسبباطة المالية، بإشببراك

 ؛المتابعةالمتعاملين الاقتصاديين في تنشيط السوق المالي، مع إرساء نظام للرقابة والتنبؤ و 
  تطوير البنية الأسبباسببية وشببفافية القطاع المصببرفي، من خلال العمل على تطوير نظم الدفع والتسببوية

ومكاتب للاسببببتعلام عن الائتمان المصببببرفي بكفاءة، وتحسببببين شببببفافية إدارة المصببببارف بما يحافظ على حقوق 
 ؛المودعين
 فع والتسببببوية داخل الدولة الواحدة وعبرالتوسببببع في اسببببتخدام الوسببببائل الالكترونية، في مجال نظام الد 

دماج خدمات البنوك الشاملة للاستفادة منها وفق نموذج الصيرفة الشاملة  ؛الدول، وا 
  اعتماد أساليب الحوكمة في القطاع المصرفي فهي تمكن من تقوية الإدارة السليمة للمخاطر، وتحسين

 ؛قلالية في اتخاذ القرارفعالية توزيع الموارد على أن يحظى مجلس الإدارة بالاست
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  على الرغم من المجهودات المبذولة من طرف المصببببببببارف والمؤسببببببببسببببببببات المالية منذ إصببببببببدار نظام
، تبقى التدابير الموضبببوعة من طرف بعض المؤسبببسبببات تتميز بالنقائص، 2002يقتضبببي الرقابة الداخلية في 

م أنظمة المعلومات، وأحيانا في تقييمرتبطة خصببوصببا بنقص مسبباهمة هيئة المداولة في مراقبة المخاطر وفي 
وقياس المخاطر المتعرض لها لذا من ضببرورة التوظيف الأمثل لجهاز الرقابة الداخلية، لإرسبباء أحسببن تسببيير 
لمخاطر الإقراض، وتعميق إصلاحات النظام المصرفي على ضوء تقييم صندوق النقد الدولي، والبنك الدولي 

 :2014وتوصياته المقترحة خلال سنة 
 الاستفادة من عائدات النفط والغاز لتنمية القطاع المالي؛ 
 الرقابة على الصرف: التخفيض التدريجي للتدابير التقييدية على معاملات صرف العملات الأجنبية؛ 
  ق مباشببببببببرة في سببببببببو  التعاملغير البترولية للمنتجات سببببببببوق العملات الأجنبية: السببببببببماح للمصببببببببدرين

 ز تنميتها؛حفلتشجيع و العملات الأجنبية، 
 هيكلية؛الالسياسة النقدية للتقليل من السيولة  فعيل ادواتإدارة السيولة: ت 
 برامج الدعم الحكومي للمؤسسات  إعادة النظر في قائمةب :إقراض المشاريع الصغيرة والمتوسطة الحجم

 ؛صناديق ضمان الائتمانذلك بما في  والمتوسطة،والشركات الصغيرة 
 مواصلة و تحسين الإطار التشغيلي للإشراف و  ر شطب القروض المتعثرةالإشراف المصرفي: تيسي

 ؛الخبرة في مجال اختبار الإجهاد الثالث بالإضافة الى تطوير"بازل" الثاني/ الإصلاحات نحو
  تحديث نظام الإعسار لتخفيف المخاطر وتعزيز البيئة الائتمانية؛الإعسار: نظام 
 ية لضمان الديون؛نظام الضمان: تحسين الإجراءات القانون 
 عقوبات على سوء إدارة الأموال في الشركات المملوكة والالجنائية: توضيح "القانون الجنائي"  لعقوباتا

 للدولة، مع التدريب القضائي في التنفيذ؛
  ضفاء الطابع   ؛الرسمي عليهانظم الدفع: إنشاء مجلس نظام دفع لرصد وتحديث أنظمة الدفع وا 
 :تمويل عجز الموازنة من خلال إصدار سندات الخزانة وا عادة النظر في سياسة  تطوير سوق رأس المال
 صدار في وزارة المالية لتعزز السيولة؛الإ

 الادوات المالية المتداولة في البورصة: تنفيذ وتحديث برنامج اللجنة المنظمة والمشرفة على عمليات 

  ؛البورصات
 التالية:ت باتخاذ الإجراءات دارة الأزماانشاء نظام لإ  

        المالية؛فشل المؤسسات  خاص لتفادينظام  إنشاء-1         
 تفاهم تحدد مبادت المخطط التفصيلي لإدارة الأزمات المالية؛  مذكرة-2         
  .القرار وعمليات صنعمشاركين على عمليات الصرف للتفاهم بين شبكة أمان  مذكرة-3         
  تنفيذ خطة عمل وضعت مع مجموعة العمل المالي  تمويل الإرهاب: حةالأموال ومكافمكافحة غسل
 .الدولية
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 دالدا: أفاق الدراسة
تبقى كل الدراسبببببات دائما بحاجة إلى إضبببببافات ومجهودات حسبببببب ما تفتضبببببيه حتمية التطور والتغيير  

ان هناك الكثير لذا كخاصببببببة البيئة الاقتصببببببادية، التي تتميز بعدم الثبات في ظل العولمة والتقدم التكنولوجي، 
 من بينها:واثراء من الأسئلة التي تبقى محل تقصي ودراسة 

 ؛يق الاستقرار المالي في الجزائرفي تحق تهاساهمممدى و الصيرفة الإسلامية  -
 ؛لو إرساء ودعم الاستقرار الماليأدر تفعيل بورصة الجزائر ع -

 ؛استقلالية البنك المركزي علو تحقيق والحفال علو الاستقرار النقدي والمالي أدر -

 .-حالة الجزائر دراسة-والعالميالمحلي  علو القطاع المالي مقررات بازاتأدير  -
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 يةأولا: المراجع باللغة العرب
 الكتب  

أحمد شبببعبان محمد علي، انعكاسبببات المتغيرات المعاصبببرة على القطاع المصبببرفي ودور البنوك المركزية،   .1
 .2006، مصر، الإسكندرية، الأولىالطبعة  للنشر والطبع والتوزيع، الدار الجامعية

 .2007أمين أمين عبد العزيز، الأسواق المالية، دار قباء الحديثة، القاهرة، مصر،   .2
، دار وائل للطباعة -المنظور العملي -جميل سبببببببالم الزايدانين/السبببببببعودي، أسببببببباسبببببببيات في الجهاز المالي  .3

 .1999والنشر، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 
الائتمان المصببرفي والتحليل الائتماني، مؤسببسببة الوراق للنشببر والتوزيع، الطبعة  إدارةحمزة محمود الزبيدي،  .4

 .2002، الأولى
الشبببببمري، إدارة المصبببببارف الواقع والتطبيقات العملية، دار صبببببفاء للنشبببببر والتوزيع، الطبعة  صبببببادق راشبببببد  .5

 .2009الأولى، عمان، الأردن، 
 .2011ضياء مجيد الموسوي، أسس علم الاقتصاد، الجزء الثاني، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،   .6
ات الاقتصببببادية المعاصببببرة، دار وائل للنشببببر، طاهر فاضببببل وميرال روحي سببببمارة، النقود والبنوك والمتغير   .7

 .2013 ،الطبعة الأولى، الأردن
دار  ،-مقارنة  دراسة-الإسلاميةعادل عبد الفضيل عيد، الاحتياط ضد مخاطر الاستثمار في المصارف  .8

 .2011الفكر الجامعي، الطبعة الأولى، الإسكندرية، مصر، 
 .1996ار حنين، الطبعة الأولى، الأردن، عبد الإله نعمة جعفر، محاسبة منشات المالية، د .9

-لماليةاأسببواق الأوراق -عبد الغفار حنفي ورسببمية قرياقص، الأسببواق والمؤسببسببات المالية بنوك تجارية .10
كندرية، ، رمل الإسببببالإبراهيمية، للنشببببر والطبع والتوزيع الاسببببتثمار، الدار الجامعية شببببركات-التأمين  شببببركات
2001. 

الإسبببببببببببكندرية، ، الطبعة الأولى، مؤسبببببببببببسبببببببببببة شبببببببببببباب الجامعةاد المصبببببببببببرفي، الاقتصببببببببببب خبابة،عبد الله  .11
 .2008مصر،
دارتها، الدار الجامعية .12  يع،للنشبببببببببببر والطبع والتوز  عبد المطلب عبد الحميد، البنوك الشببببببببببباملة عملياتها وا 

  .2000الإسكندرية، 
لنشببببببببر ل ار الجامعية، الدتداعياتها-شببببببببركاتها-منظماتهاعبد المطلب عبد الحميد، العولمة الاقتصببببببببادية  .13

 .2006الإسكندرية،  والطبع والتوزيع،
 ،للنشببببببببببببببر والطبع والتوزيع عبببد المطلببب عبببد الحميببد، العولمببة واقتصببببببببببببببباديببات البنوك، الببدار الجببامعيببة .14

 .2005، الإسكندرية
لقاهرة، ا الجامعية للنشبببر والطبع والتوزيع،المطلب عبد الحميد، العولمة واقتصببباديات البنوك، الدار عبد  .15

2005. 
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-2000 للنشببببببر والطبع والتوزيع، عمر صببببببقر، العولمة وقضببببببايا اقتصببببببادية معاصببببببرة، الدار الجامعية .16
2001. 

محمد أحمد عبد النبي، الأسبببواق المالية الأصبببول العلمية والتحليل الأسببباسبببي، زمزم ناشبببرون وموزعون،  .17
 .2009الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 

اح عبد السبببلام، المؤسبببسبببات المالية البورصبببة والبنوك التجارية، محمد صبببالح الحناوي والسبببيدة عبد الفت .18
 .1998الإسكندرية،  للنشر والطبع والتوزيع، الدار الجامعية

 .2005منير ظاهر بطرس، النقود والبنوك، مركز جامعة القاهرة، مصر،  .19
مان، ولى، عهوشببببيار معروف، الاسببببتثمارات والأسببببواق المالية، دار صببببفاء للنشببببر والتوزيع، الطبعة الأ .20

 .2003الأردن، 
، دار وائل 2008يوسبببببف أبو فارة، الأزمات المالية والاقتصبببببادية بالتركيز على الأزمة المالية العالمية   .21

 .2015للنشر، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 
 الأطروحات والمذكرات  
  الأطروحات 

جيات اللازمة لمواجهتها، أطروحة مقدمة ايمان محمود عبد اللطيف، الازمة الاقتصادية والمالية والاستراتي .1
لنيل شهادة الدكتوراه، تخصص الاقتصاد العام، قسم الاقتصاد العام، جامعة سانت كليمنتس العالمية، العراق، 

2011. 
بو عبد الله علي، أثر الأسواق المالية على استقرار أسعار الصرف في الدول النامية، أطروحة مقدمة لنيل  .2

 .2014-2013في العلوم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، شهادة الدكتوراه 
جمال حود مويسة، التحولات المصرفية في الجزائر في ظل الإصلاحات الاقتصادية والمتغيرات الدولية،  .3

كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،  أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم،
2006. 

 دراسة واقع البنوك التجارية العمومية الجزائرية –حياة نجار، إدارة المخاطر المصرفية وفق اتفاقيات بازل  .4
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه، علوم اقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، -

 .2014-2013، الجزائر، 1جامعة فرحات عباس، سطيف
، 2012-2003ريمه، الاستقرار المالي النظامي بناء مؤشر تجميعي للنظام المالي الجزائري للفترة  ذهبي .5

أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، 
 .2012-2012، الجزائر، 2جامعة قسنطينة 

 الدكتوراه ادةشه لنيل مقدمة أطروحة تفعيلها، وسبل العربية المالية الأوراق قأسوا معوقات بوكساني، رشيد .6
 .2006-2005 الجزائر، جامعة التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم كلية الاقتصادية، العلوم في
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 سعاد حوحو، خوصصة البنوك العمومية واندماجها وأثرهما على الاقتصاد دراسة استشرافية لحالة الجزائر، .7
طروحة مقدمة لنيل شبببببهادة دكتوراه، فرع اقتصببببباد، كلية العلوم الاقتصبببببادية والتجارية وعلوم التسبببببيير، جامعة أ

 .-2013 2012محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
علي بوعبد الله، اثر الأسببببببواق المالية الناشببببببئة على اسببببببتقرار أسببببببعار الصببببببرف في الدول العربية، أطروحة  .8

ي العلوم الاقتصبببببادية، كلية العلوم الاقتصبببببادية والتجارية وعلوم التسبببببيير، جامعة مقدمة لنيل شبببببهادة دكتوراه ف
 محمد خيضر، بسكرة، الجزائر. 

، - حالة النظام المصببرفي الجزائري  –مصببطفى بوبكر، الاسببتقرار المالي في إطار مقاربة الاحتراز الكلي   .9
 العلوم الاقتصببببببادية والعلوم التجارية وعلوممقدمة لنيل شببببببهادة الدكتوراه، تخصببببببص نقود ومالية، كلية  أطروحة

 .2015-2014، 3 الجزائر التسيير، جامعة
 حالة ةدراس الدولية المالية الأزمات ومواجهة التوقي في النقدية المؤسسات آليات الله، بوعبد ودان .10

 لتحلي تخصص الاقتصادية، العلوم في الدكتوراه شهادة لنيل مقدمة أطروحة العالمية، المالية الازمة
 لجزائر،ا تلمسان، بلقايد، بكر أبو جامعة التسيير، وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم كلية اقتصادي،
2014-2015. 
 طرف من تطبيقها ومدى بازل لجنة ظل في للبنوك الاحترازية القواعد تطورات سمير، عكاش يتأ .11

 قتصاديةالا العلوم الاقتصادية، كلية العلوم في علوم دكتوراه شهادة لنيل مقدمة أطروحة الجزائرية، البنوك
 .2013-2012 ،3 الجزائر جامعة التسيير، وعلوم التجارية والعلوم
 تالمذكرا 

 مذكرة ازل،ب لجنة لتوصيات وفقا المال رأس كفاية بتطبيق الجزائرية البنوك التزام مدى قارون، احمد -1
 تجاريةوال الاقتصادية العلوم كلية معمقة، ةومحاسبي مالية دراسات تخصص الماجستير، شهادة لنيل مقدمة
 .2013-2012 ،1سطيف عباس، فرحات جامعة التسيير، وعلوم

 ربيالع المغرب دول مدفوعات موازين على وانعكاساتها الأوربية السيادية الديون  أزمة خالد، احميمة -2
 العلوم في ستيرالماج شهادة لنيل مقدمة مذكرة ،2011-2005 الفترة خلال الجزائر حالة دراسة–

 خيضر، حمدم جامعة التسيير، وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم كلية دولي، اقتصاد تخصص الاقتصادية،
 .2013-2012 الجزائر، بسكرة،

 مذكرة بي،العر  الاقتصادي التكامل في العربية البورصات تكامل تفعيل دور الازهر، الياس دخان بن -3
 لتسيير،ا وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم كلية الاقتصادية، العلوم في الماجستير شهادة لنيل مقدمة

 .2013-2012 الجزائر، بسكرة، خيضر، محمد جامعة دولي، اقتصاد: تخصص
جمال عبد المنعم البستنجي، دور البنك المركزي الأردني في الحد من تداعيات الأزمة المالية العالمية  -4

مقدمة لنيل شببببببهادة الماجسببببببتير، تخصببببببص محاسبببببببة، جامعة الشببببببرق  مذكرةعلى البنوك العاملة في الأردن، 
 .2012الأوسط، الأردن، 
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 مةمقد مذكرة-الجزائر حالة دراسة– المالية الأوراق البورصة طريق عن الخوصصة سعيداني، رابح -5
 .2013 الجزائر، للتجارة، العليا المدرسة الماجستير، شهادة لنيل
 ذكرةمبين الأسواق المالية العربية في ظل التكامل الاقتصادية العربي،  رشام كهينة، واقع وآفاق الربط -6

مقدمة لنيل شبببببهادة الماجسبببببتير في العلوم الاقتصبببببادية، تخصبببببص: اقتصببببباديات المالية والبنوك، جامعة بوقرة 
 .2009-2008امحمد، بومرداس، 

شهادة لنيل  مقدمة مذكرةتصاد، ساعد ابتسام، تقييم كفاءة النظام المالي الجزائري ودوره في تمويل الاق -7
 .2009-2008علوم اقتصادية، فرع نقود وتمويل، جامعة بسكرة، الماجستير 

راسبببببببة د –عبد الرحمان بن شبببببببيخ، اتجاهات تقييم اسبببببببتقرار النظام المالي في الإطار العولمي الجديد  -8
-2008امعة الجزائر، ج اقتصببادي،مقدمة لنيل شببهادة الماجسببتير، تخصببص: تحليل  مذكرة، -حالة الجزائر 

2009. 
فاطمة بوسالم، أثر تحرير التجارة الدولية في الخدمات على كفاءة النشاط المصرفي في الدول النامية  -9
التخصببص: إدارة أعمال، جامعة منتوري، قسببنطينة،  مقدمة لنيل شببهادة الماجسببتير، مذكرة، –حالة الجزائر  –

 .2011-2010الجزائر، 
نقدية ودورها في تمويل الاقتصببببباد، أطروحة مقدمة لنيل شبببببهادة دكتوراه علوم فريد بن عبيد، السبببببوق ال -10

الاقتصبببببببادية، كلية العلوم الاقتصبببببببادية والتجارية وعلوم التسبببببببيير، جامعة محمد خيضبببببببر، بسبببببببكرة،  في العلوم
 .2014-2013الجزائر، 

صببببببببلاح أدوات السببببببببياسببببببببة النقدية -11  كرةمذ، -الجزائرحالة تطبيقية على -فؤاد مطاطلة، النظام المالي وا 
 .1997-1996مقدمة لنيل شهادة الماجستير، معهد العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر، 

مقدمة  مذكرةمحمد الهاشبببببمي حجاج، أثر الأزمة المالية العالمية على أداء الأسبببببواق المالية العربية،   -12
امعة تجارية وعلوم التسببببيير، جلنيل شببببهادة الماجسببببتير، تخصببببص مالية الأسببببواق، كلية العلوم الاقتصببببادية وال

 .2012-2011قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر، 
 البنوكب المصبببببرفية الصبببببناعة على والمصبببببرفية المالية الخدمات تجارة تحرير اتفاقية أثر حمو، محمد -13

 العلوم ةكلي ومالية، نقود تخصبببببببص الاقتصبببببببادية، العلوم في الماجسبببببببتير شبببببببهادة لنيل مقدمة مذكرة الجزائرية،
 .2009 الجزائر، الشلف، علي، بو بن حسيبة جامعة التسيير، وعلوم والتجارية قتصاديةالا
راسة قياسية د –مها محند نافذ مشهور بهلول، المحددات الاقتصادية للبطالة في الأراضي الفلسطينية  -14
ادة عممقدمة لنيل شببببببهادة الماجسببببببتير، قسببببببم اقتصبببببباديات التنمية، كلية التجارة،  مذكرة، -( 1995-2012)

 .2015الدراسات العليا، الجامعة الإسلامية، غزة، فلسطين، 
دراسبببببة تطبيقية على المصبببببارف  –وتحدياتها  ميسببببباء محي الدين كلاب، دوافع تطبيق دعائم بازل  -15

مقدمة لنيل شهادة الماجستير، إدارة أعمال، عمادة الدراسات العليا، كلية التجارة،  مذكرة، -العاملة في فلسطين
 .2007عة الإسلامية، غزة، فلسطين،الجام
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روحة ، أط-دراسببببببببة قياسببببببببية–هودة عبو، انعكاسببببببببات العولمة المالية على الاسببببببببتثمارات العربية البينية  -16
دكتوراه في علوم التسببيير، تخصببص مالية ومحاسبببة، كلية العلوم الاقتصببادية والتجارية وعلوم التسببيير، جامعة 

 .2016-2015حسيبة بن بوعلي، الشلف، الجزائر، 
 المجلات  

، معهد الدراسببببببات المصببببببرفية، 5 ، اضبببببباءات، نشببببببرة نوعية، السببببببلسببببببلة الخامسببببببة، العددبازلاتفاقية  -1
 .2012 ديسمبرالكويت، 

 بازل اقيةاتف إسهامات فيظل المصرفية السيولة مخاطر تسيير دعم سعيد، عمي وحمزة عبدلي بو احلام -2
 .2014 الجزائر، غرداية، جامعة ،2 العدد ،7 لمجلدا والدراسات، للبحوث الواحات مجلة الثالثة،

، 2011-1981احمد السببيد عبد اللطيف حسببن، تقدير دالة الطلب على النقود في مصببر خلال الفترة  -3
 .2014، 68-67مجلة بحوث اقتصادية عربية، العددان 

، جامعة 17العدد  احمد بوراس، العولمة والأسببببببببببواق المالية في الدول النامية، مجلة العلوم الإنسببببببببببانية، -4
 .2002منتوري، قسنطينة، الجزائر، جوان 

 .2005 الكويت، للتخطيط، العربي المعهد المالية، الازمات طلفاح، احمد -5
 بدع الملك جامعة مجلة تجريبي، تحليل: المالي والاسببببببببببببببتقرار الإسببببببببببببببلامية البنوك بلوافي، مهدي احمد -6

 عبد الملك جامعة الإسببببببلامي، الاقتصبببببباد أبحاث مركز ،2 العدد ،21 المجلد الإسببببببلامي، الاقتصبببببباد العزيز،
 .السعودية العربية المملكة جدة، العزيز،

 الاقتصببببببادية، العلوم مجلة العربية، المصببببببارف على وانعكاسبببببباتها 2 بازل اتفاقية النجار، بافر اخلاص -7
 .2008 العراق، البصرة، جامعة والاقتصاد، الإدارة كلية ،20 العدد
 يقيةوتدق معمقة محاسبية معايير ازمة هي هل المالية الازمة المشهداني، اقبال عمرو  المنعم عبد أسامة -8
دارية، اقتصادية أبحاث مجلة أخلاقية، أم  .2010 ديسمبر الثامن، العدد وا 
، معهد الدراسبببببببات 4 بازل الأولى وبازل الثانية، اضببببببباءات، نشبببببببرة نوعية، السبببببببلسبببببببلة الخامسبببببببة، العدد -9

 .2012 المصرفية، الكويت، نوفمبر
بركان زهية، الاندماج المصببببرفي بين العولمة ومسببببؤولية اتخاذ القرار، مجلة اقتصبببباديات شببببمال إفريقيا،  -10

 .2005العدد الثاني، 
في تحقيق مبادت الحوكمة وتعزيز الاسبببببببببببتقرار المالي  3ريش عبد القادر، زهير لعرابة، مقررات بازل ب -11

 .2015، جامعة حسيبة بن بو علي، الشلف،00دد والمصرفي العالمي، مجلة الاقتصاد والمالية، الع
دور القطاع المالي في نجاح سياسة التحرير المالي المطبقة في الدول النامية، مجلة  علال،بلقاسم بن  -12

 .2014البحوث الاقتصادية والمالية، العدد الثاني، 
 اداتح جلةم العرب، للمصببببببببببببببرفيين الدولي الاتحاد منتدى في الظل صببببببببببببببيرفة مخاطر طربية، جوزيف -13

 .لبنان ،112 العدد العربية، المصارف
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 مجلة وءا،سبب سببيزيدها ام الازمات منع في الثاني بازل سببيسبباعد هل بيرسببود، وأفيناش سببورينا، جيزوس -14
 .2008 يونيو واشنطن، الدولي، النقد صندوق  الدولي، النقد صندوق  ،2 العدد ،45 المجلد والتنمية، التمويل

 كي، إدارة مخاطر السبببيولة، مجلة المصبببرفي، البنك المركزي السبببوداني، العددحسبببام الدين نبيل أبو التر  -15
61 ،2011. 
، 45حسبببببان خضبببببر، الدمج المصبببببرفي، مجلة جسبببببر التنمية، المعهد العربي للتخطيط، الكويت، العدد  -16
 .2010سنة 
لعدد االحسين إسماعيل حسين بدري، نظام الظل المصرفي، مجلة المصرفي، البنك المركزي السوداني،  -17
69. 
 البنوك من ةلعين حالة دراسبببة التجارية البنوك في التشبببغيلية المخاطر إدارة سبببعيد، وثريا عبدلي بو حلام -18

 الجزائر ورقلة، مرباح، قاصبببببببببببدي بجامعة ،3 العدد الاقتصبببببببببببادية، للتنمية الجزائرية المجلة الجزائرية، التجارية
2015. 

 مية،والتن التمويل مجلة المصببببببببببببرفي، العمل في الأموال من مزيد اسببببببببببببتخدام ناراين، واديتيا كاروتا خايم -19
 .2008 يونيو واشنطن، الدولي، النقد صندوق  الدولي، النقد صندوق  ،2 العدد ،45 المجلد
رشبببببببيد بوكسببببببباني أمينه ومزيان، الاسبببببببتقرار المالي رهينة قطاع المحروقات في الجزائر، مجلة أبحاث    -20

دارية، جامعة محمد خيضر، ب  .2011العدد العاشر، ديسمبر  ،سكرةاقتصادية وا 
، مجلة الملك عبد لمتطلبات اتفاقية بازل الإسبببلاميةرقية بوحيضبببر ومولود لعرابة، واقع تطبيق البنوك  -21

 .2010، العدد الثاني، 23 العزيز، المجلد
ورقة  ،ريمة مناع ومولود لعرابة، أثر جودة المعلومات المالية والاقتصببببببادية على اسببببببتقرار النظام المالي -22

 .2014 ،01 بحثية، مجلة دراسات اقتصادية، العدد
كاسببببببببببببببتجابة لمتطلبات القطاع البنكي العالمي، مجلة العلوم الإنسببببببببببببببانية،  لزبير عياش، اتفاقية باز  -23

 2013.، ماي31 /30 جامعة محمد خيضر، بسكرة، العدد
 الإسبببببببببلامي الاقتصببببببببباد مجلة الازمات، إحداث في الفائدة معدل دور اميرة، ونصبببببببببيرة محمود سبببببببببحنون  -24

 .البحرين الإسلامية، للبنوك العام المجلس ،34 العدد العالمية،
 يةالمصببببببببببرف المنظومة في تطبيقها ومدى المصببببببببببرفي العمل في الاحترازية المعايير ناصببببببببببر، سببببببببببليمان -25

 .2014 الجزائر، ،1 سطيف جامعة ،14 العدد التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم مجلة الجزائرية،
 ادياتوالاقتصببب الناشبببئة الأسبببواق في الصبببرف أسبببعار وترتيبات الأموال رؤوس تدفقات فوزي، سبببماعلي -26

دارية، اقتصبادية أبحاث مجلة ،-الجزائري  الاقتصباد لنشبوء الممكنة البدائل-الانتقالية  محمد جامعة ،5 العدد وا 
 .2009 الجزائر، بسكرة، خيضر،

انية، العدد الثاني، جامعة محمد خيضبببببببر، بسبببببببكرة، صبببببببالح مفتاح، العولمة المالية، مجلة العلوم الإنسببببببب -27
 .2002الجزائر، جوان 
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 ازل،ب معايير ظل في الإسبببببلامية الصبببببيرفة في المخاطر إدارة الرزاق، عبد حبيب وبن أسبببببماء طهراوي  -28
 العربية المملكة والتدريب، للبحوث الإسببلامي المعهد ،1 العدد ،19 المجلد إسببلامية، اقتصببادية دراسببات مجلة
 .2013 دية،السعو 
عبد السبببببببلام لفته سبببببببعيد، تحليل الودائع المصبببببببرفية نموذج مقترح، ورقة بحثية، مجلة كلية بغداد للعلوم  -29

 2006 ،11 الاقتصادية، العدد
، -نظرة شببببببببمولية-عبد المنعم محمد الطيب حمد النيل، العولمة وأثارها الاقتصببببببببادية على المصببببببببارف  -30

 .2005جامعة حسيبة بن بو علي، الشلف، ، 3 العدد إفريقيا،مجلة اقتصاديات شمال 
 مجلة ،المصرية البورصة تنشيط في المباشر غير الأجنبي الاستثمار دور العال، عبد علي عادل علا -31

 63 ددانالع العربية، الوحدة دراسبببببببات مركز الاقتصبببببببادية، للبحوث العربية الجمعية عربية، اقتصبببببببادية بحوث
 .2013 لبنان، ،64و

لد محمد السواعي، الطلب على النقود في الأردن باستخدام نموذج التكامل المشترك عيد علي الزيود وخا -32
، 37ونموذج تصبببحيح الخطأ، مجلة دراسبببات العلوم الإدارية، عمادة البحث العلمي، الجامعة الأردنية، المجلد 

 .2010العدد الثاني، 
، صببببندوق النقد 36العدد  غاري سببببيناسببببي، الحفاظ على الاسببببتقرار المالي، سببببلسببببلة قضببببايا اقتصببببادية، -33

 .2005، الدولي
 كلية مجلة ة،العربي البلدان على وانعكاساتها أسبابها مفهومها،: المالية الأزمة رزيق، وكمال كورتل فريد -34
 .2009 العراق، أ،20 العدد الاقتصادية، للعلوم بغداد
 النقد صببندوق  ،2 العدد ،48 المجلد والتنمية، التمويل مجلة من، المالي الكبح وآخرون، راينهات كارمن -35

 .2011جويلية واشنطن، الدولي،
 صبببببببببببندوق  ،2 العدد ،50 المجلد والتنمية، التمويل مجلة المصبببببببببببرفي، الظل نظام هو ما كودريس، لورا -36
 .2013يونيو واشنطن، الدولي، النقد
 اءالق لعبة وراء فيما المالية العولمة وي، جن شببببببببانج روجوف، كنيث براسبببببببباد، اسببببببببوار كوزي، ايهان. م -37

 .2007 مارس واشنطن، الدولي، النقد صندوق  ،1العدد  ،44المجلد  والتنمية، التمويل مجلة اللوم،
ة دراسببة في أقطار عربي –هدهود، القطاع المصببرفي بين إشببكاليات الواقع وآفاق الإصببلاح  شبببيب مايح -38

الكوفة، العراق، العدد  ، جامعةوالاقتصببببببباد الإدارة والإدارية، كلية الاقتصبببببببادية للعلوم مجلة الغري  ،-مختارة 
 .مجهول

التضببببببببخم على أداء القطاع المالي في دول حوض البحر الأبيض المتوسببببببببط،  أثرمجدي الشببببببببوربجي،  -39
ورقة بحثية، مجلة التنمية والسبببببببببياسبببببببببات الاقتصبببببببببادية، المجلد الثامن، العدد الثاني، المعهد العربي للتخطيط، 

 .2006الكويت، 
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ر البنوك المركزية في تحقيق الاسبببببتقرار المالي، مجلة المصبببببرفي، البنك محمد الحسبببببن محمد احمد، دو  -40
 .2010، 58 المركزي السوداني، العدد

محمد العبدلي، محددات الطلب على واردات المملكة العربية السبببببببببببببعودية في إطار التكامل المشبببببببببببببترك  -41
 .2008، 32دد وتصحيح الخطأ، مجلة مركز صالح كامل للاقتصاد الإسلامي، جامعة الأزهر، الع

دارية، العدد  -42 محمد بن بوزيان وسبببببمية زيرار، انتشبببببار عدوى الازمات المالية، مجلة أبحاث اقتصبببببادية وا 
 .2010الثامن، جامعة محمد خيضر، بسكرة، ديسمبر 

جلة م ،الإسببلاميالاسببتقرار المالي في ظل النظام المالي والمصببرفي  مشببتاق محمد السبببعاوي وآخرون، -43
 .2012، 2العدد  ،2المجلد  ،والاقتصادية الإداريةم جامعة كركوك للعلو 

معروف جيلالي، مفهوم العدوى المالية: نماذج وقنوات الانتقال، مجلة الاقتصبببببباد الإسببببببلامي العالمية،   -44
 .2014المجلس العام للبنوك والمؤسسات المالية الإسلامية، البحرين، ديسمبر 

، المعهد العربي للتخطيط، الكويت، 29 نمية، العددناجي التوني، الأزمات المالية، مجلة جسببببببببببببببر الت  -45
2004. 

وأثرها المحتملة على النظام المصببببببرفي الجزائري، مجلة العلوم الاقتصببببببادية  نجار حياة، اتفاقية بازل -46
 .2013، جامعة فرحات عباس، سطيف، 13وعلوم التسيير، العدد 

 العربي، مجلة تشبببرين للبحوث والدراسبببات نزار قنوع وآخرون، الاندماج المصبببرفي وضبببروراته في العالم -47
 .2009، جامعة تشرين، سوريا، 1، العدد 31العلمية، المجلد 

نضال رؤوف احمد، دراسة تحليلية لمخاطر السيولة باستخدام كشف التدفق النقدي مع بيان أثرها على  -48
لوم ية بغداد للع، مجلة كل-تطبيقية في مصبببببببببببببرف الرافدين دراسبببببببببببببة-المصبببببببببببببرفيكفاية رأس المال في القطاع 

  .2013، 36 الاقتصادية، جامعة بغداد، العدد
 تقارير، دراسات، وبحوث متخصصة 

احمد شببببببببببببفيق الشبببببببببببباذلي، الإطار العام للاسببببببببببببتقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه، ورقة بحثية،  .1
 .2014صندوق النقد العربي، 

 .2014، نوفمبر2013قرير السنوي بنك الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، الت .2
 .2013، نوفمبر2012بنك الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، التقرير السنوي  .3
 .2011، جويلية2010بنك الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، التقرير السنوي  .4
للسبببببببداسبببببببي الأول من سبببببببنة وعناصبببببببر التوجه  2010بنك الجزائر، التطورات الاقتصبببببببادية والنقدية لسبببببببنة  .5

 .2010، عرض التقرير السنوي 2011
بنك الجزائر، تطورات الوضببببببعية المالية والنقدية في الجزائر، تدخل محافظ بنك الجزائر محمد لكصبببببباسببببببي  .6

 .2013أمام مجلس الآمة، ديسمبر 
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 ملخص لنمو،ا وتشببجيع التجاوزات كبح الظل وصببيرفة والسببيولة المخاطر العالمي، المالي الاسببتقرار تقرير .7
 .2004 أكتوبر واف،

 .2015التقرير الاقتصادي الموحد، صندوق النقد العربي،  .8
 البند لي،الك الاقتصببببببباد بسبببببببياسبببببببات المتعلقة المسبببببببائل والتنمية، الدولي المالي النظام المتحدة، الأمم تقرير .9

 .2014 جويلية 25 والستون، التاسعة الدورة ،(ب)17
 4 الدولي، البنك النمو، اجل من الجديدة العالمية الشبببببببببراكة في دةالصببببببببباع الأسبببببببببواق دور اور، روبرت .10

 .2016 فبراير
س.ب.تشبببببببباندراسببببببببكهار، السببببببببياسببببببببات المالية، الاسببببببببتراتيجيات الإنمائية الوطنية، مذكرات توجيهية في  .11

 الشبببببببببببؤون الاقتصبببببببببببادية والاجتماعية، برنامج الأمم المتحدة، نيو يورك، الولايات المتحدة السبببببببببببياسبببببببببببات، إدارة
 .2007الأمريكية، 

 .2004أبو ضبي،  والدول النامية، صندوق النقد العربي، الملامح الأساسية لاتفاقية بازل  .12
 المالي تقرارالاسببببب بين المتداخلة العلاقة العربية، الدول في المالي الشبببببمول لتعزيز الإقليمي العمل فريق .13

 ربي،الع النقد صبببندوق  العربية، النقد سببباتومؤسببب المركزية المصبببارف محافظي مجلس امانة المالي، والشبببمول
2015. 

 لدولي،ا النقد صببندوق  واشببنطن، جامعة العالمي، الاقتصبباد في الجديدة التحولات إدارة لاغارد، كرسببتين .14
 .8: ص. 2013 أكتوبر واشنطن،

 مجلس امانة ،-السبببببببببببوق  انضبببببببببببباط– 2 بازل لاتفاق الثالثة الدعامة المصبببببببببببرفية، للرقابة العربية اللجنة .15
 .2006 ضبي، أبو العربي، النقد صندوق  العربية، النقد ومؤسسات المركزية المصارف حافظيم

اللجنة العربية للرقابة المصرفية، الرقابة على صيرفة الظل، أمانة مجلس محافظي المصارف المركزية   .16
 .2014ومؤسسات النقد العربية، صندوق النقد العربي 

 يويوركن المتحبببدة، الأمم والتنميبببة، التجبببارة تقرير ،-الاونكتببباد- يبببةوالتنم للتجبببارة المتحبببدة الأمم مؤتمر .17
 .2013 وجنيف،

 .2015-2011نشرة الإحصاءات الاقتصادية للدول العربية، صندوق النقد العربي،  .18
 علمية ملتقيات  

مة في دزاوي، الأزمة المالية الحالية ومستقبل العولمة المالية، ورقة بحثية مق ونسرين بنأسماء دردور   -1
الملتقى الدولي حول: الأزمة المالية والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم 

 .2009اكتوبر 21و 20التسيير، جامعة سطيف،
أمين حواس وفاطمة الزهراء زرواط وحفيظة عزازن، الانفتاح التجاري تطوير القطاع المالي والنمو  -2

ليا المالي والنمو الاقتصادي، المدرسة الع حول: النظامثية مقدمة في الملتقى الدولي الأول الاقتصادي، ورقة بح
 .2014ماي  7، 6 للتجارة، يومي
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برودي نعيمة وبلعربي عبد القادر، تيار عولمة الأسواق الى اين ...؟، ورقة بحثية مقدمة في الملتقى  -3
-يةدراسة حالة الجزائر والدول النام –يات والمؤسسات الدولي حول: سياسات التمويل وتأثيرها على الاقتصاد

 .2006نوفمبر، 22و 21، جامعة بسكرة، يومي 
رقة و ، -ازمة الرهن العقاري –بريش عبد القادر وطرشي محمد، التحرير المالي وعدوى الازمات المالية  -4

ي جامعالية والمصرفية، المركز الالراهنة والبدائل المالمالية  حول: الأزمة الثاني لملتقى الدوليمقدمة لبحثية 
 .2009ماي  6و 5الجزائر، يومي ،بخميس مليانة، عين الدفلة

بن طلحة صليحة ومعوشي بوعلام، دور التحرير المصرفي في الإصلاح المنظومة المصرفية، ورقة  -5
ية، فبحثية مقدمة في المؤتمر العلمي الدولي حول: دور التحرير المصرفي في الإصلاح المنظومة المصر 

 .2004ديسمبر  15و14جامعة الشلف، الجزائر، يومي 
رشيد دريس وسفيان بحري، مقررات لجنة بازل والنظم الاحترازية في الجزائر، ورقة بحثية مقدمة في   -6

، جامعة 2006افريل  25، 24البنكية في ظل التحولات القانونية والاقتصادية، يومي  حول: المنظومةملتقى 
 .بشار، الجزائر

، -حدياتواقع وت –ان محمد ودريس رشيد، متطلبات اندماج البنوك الجزائرية والتحولات الاقتصادية زيد -7
-واقع وتحديات–ورقة بحثية مقمة في الملتقى الدولي حول: المنظومة المصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادية 

 .2004ديسمبر 15و 14ف، يومي ، كلية العلوم الإنسانية والاجتماعية، جامعة حسيبة بن بو علي، الشل
ة أداء الأسواق المالية الناشئة، ورقة بحثي وتأثيرها علىساعد مرابط وأسماء بلميهوب، العولمة المالية    -8

الجزائر  حالة دراسة-والمؤسساتمقدمة في الملتقى الدولي حول: سياسات التمويل وأثرها على الاقتصاديات 
مد خيضر، ، جامعة محوالتسييرالاقتصادية  والتسيير ومخبر العلومصادية ، كلية العلوم الاقت-والدول النامية

 .2006نوفمبر 22و 21بسكرة، الجزائر، يومي
محاولة للفهم واقتراح ''شريط عابد وسبدي علي، معدل الفائدة ودورية الأزمات في الاقتصاد الرأسمالي   -9

النمو المستدام والتنمية  :صاد والتمويل الإسلاميالثامن للاقت دولية بحثية مقدمة في المؤتمر ال، ورق''حلول
 الدوحة، دولة قطر. 2011 ديسمبر 20إلى  18من الاقتصادية الشاملة من المنظور الإسلامي،

 اقتراحو  للفهم محاولة-الرأسمالي الاقتصاد في الازمات ودورية الفائدة معدل علي، وسدي عابد شريط  -10
 المستدام موالن: حول الإسلامي والتمويل للاقتصاد الثامن الدولي ىالملتق في مقدمة بحثية ورقة ،-الحلول
 .  2011 ديسمبر 20 الى 18 من قطر، دولة الدوحة، الإسلامي، المنظور من الشاملة الاقتصادية والتنمية

 ةعبد الرازق بن الزاوي وعبد الرزاق كبوط، العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي والإنتاجية الكلي -11
لعوامل الإنتاج، ورقة بحثية، الملتقى الدولي الأول: النظام المالي والنمو الاقتصادي، المدرسة العليا للتجارة، 

 .2014ماي 7-6الجزائر، 
 بحثية رقةو  الناميبة، الاقتصاديبات علبى الدولبي التمويبل أثبر الزاوي، بن الرزاق وعبد كببوط الرزاق عبد -12

 الجزائر الةح دراسة-والمؤسسات الاقتصاديات على وأثرها التمويل سياسات: ولح الدولي الملتقى في مقدمة



 قائمة المراجع

185 
 

 22و 21يومي بسكرة، خيضر، محمد جامعة والتسيير، الاقتصادية العلوم كلية ،-النامية والدول
 .2006نوفمبر

 ىعبد الغني حريري، دور التحرير المالي في الأزمات والتعثر المصرفي، ورقة بحثية مقدمة للملتق  -13
 21و 20المالية والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية، جامعة سطيف، الجزائر،  يومي حول: الأزمةالدولي 
 .2009اكتوبر
 الإسلامية للمصارف الخامس المؤتمر الإسلامية، المصارف في السيولة إدارة الدويك، القادر عبد -14

 .2010 مارس 23و 22 يومي سورية، في الإسلامية المالية والمؤسسات
عبد الله علي القرشي، مشكلات القطاع المصرفي وجهود الإصلاح والتطوير بالإشارة إلى القطاع   -15

المصرفي اليمني، ورقة بحثية، الملتقى الدولي الأول حول: النظام المالي والنمو الاقتصادي، المدرسة العليا 
 .2014ماي 7-6للتجارة، الجزائر، 

نظرية للأزمة المالية، ورقة بحثية مقدمة في المؤتمر العلمي حول كمال رزيق، حسن توفيق، الجوانب ال -16
 11-10تداعيات الأزمة الاقتصادية العالمية على منظمات الأعمال، جامعة الزرقاء الخاصة، الأردن، يومي 

 .2009نوفمبر 
 –ر ائإشارة خاصة لحالة الجز  –محمد العربي ساكر وغانم عبد الله، موقع الدول العربية من العولمة  -17

دراسة حالة -ورقة بحثية مقدمة في الملتقى الدولي حول: سياسات التمويل وأثرها على الاقتصاديات والمؤسسات
 .2006نوفمبر  22و 21الجزائر والدول النامية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، يومي 

ارية في الجزائر، التج محمد أمين بربري، التحرير المالي والمصرفي كآلية لزيادة القدرة التنافسية للبنوك  -18
ورقة بحثية مقدمة في المؤتمر العلمي الدولي حول: إصلاح النظام المصرفي الجزائري في ظل التطورات 

 .2008مارس 12و11 الجزائر، يوميالراهنة، جامعة ورقلة، 
قياسية مع الإشارة إلى  دراسة-تطور النظام البنكي على النمو  أثرمحمد فرحي وأشواق بن قدور،   -19
هديدات عدم الاستقرار المالي، ورقة بحثية، الملتقى الدولي الأول: النظام المالي والنمو الاقتصادي، المدرسة ت

 .2014ماي 7-6العليا للتجارة، الجزائر، 
 ة بحثيةعلى النظام المصرفي الإسلامي، ورق مقررات لجنة بازل ، تأثيرورحال فاطمةمفتاح صالح   -20

التاسع للاقتصاد والتمويل الإسلامي: النمو والعدالة والاستقرار من منظور إسلامي،  دوليمقدمة في المبؤتمر ال
 .، اسطنبول، تركيا2013سبتمبر  10-09أيام من 

العولمة المالية على سيادة الدول النامية، ورقة بحثية مقدمة للملتقى الوطني الثالث  أثرنبيل حمادي،   -21
ي الجديد، كلية الحقوق والعلوم الإدارية، جامعة الدكتور يحي فارس، حول: مبدأ السيادة في ظل النظام الدول

 .2010ماي  13و12مدية، الجزائر، يومي
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 الأوامر 
 ، يتعلق2003غشببببببببببت سببببببببببنة  26الموافق  1424، المؤرخ في جمادى الثانية عام 11-03الأمر رقم  -1

 بالنقد والقرص.
 ، المتعلق بالنقد والقرض.2010 غشت 26الموافق  1431رمضان  16، المؤرخ في 04-10 الامر -2

 الأنظمة 
، يحدد شببببببروط تأسببببببيس 01-93يعدل ويتمم النظام  2000أفريل  2، المؤرخ في02-2000نظام رقم  -1

 بنك ومؤسسة مالية وشروط أقامة فرع بنك ومؤسسة مالية أجنبية.
داخلية ، يتضمن المراقبة ال2002نوفمبر  14الموافق  1323، مؤرخ في رمضان عام 03-02النظام   -2

 للبنوك والمؤسسات المالية. 
المحدد لشببببببببببروط تكوين الاحتياطيات الإجبارية الدنيا ، 2004 مارس 4، المؤرخ في02-04النظام رقم -1

على المبادت العامة والمتمثلة في الهيئات الملزمة بتشبببببببكيل الاحتياطيات الإجبارية وهي المصبببببببارف، والمعدل 
تحسبببببببببببببببب عليها أي، الودائع بالدينار وفترة تكوين الاحتياطيات  الأقصببببببببببببببى لهذه الاحتياطيات والقاعدة التي

 . والمكافأة المتعلقة بها
يتضببمن نظام  ،2005أكتوبر سببنة  13الموافق  1426رمضببان عام 10مؤرخ في  ،04-05نظام رقم  -2

 التسوية الإجمالية الفورية للمبالا الكبيرة والدفع المستعجل. 
، يتعلق 2005ديسببببببببببمبر سببببببببببنة  15الموافق  1426دة عام ذي القع 13، مؤرخ في 06-05نظام رقم  -3

 بمقاصة الصكوك وأدوات الدفع الخاصة بالجمهور العريض. 
، يتعلق بببالقواعببد المطبقببة على المعبباملات الجبباريببة على 2007فبراير  3، مؤرخ في 01-07النظببام  -4

 الخارج والحسابات بالعملة الصعبة.
يتعلق بالحد الأدنى لرأسببببببمال البنوك والمؤسببببببسببببببات  ،2008ديسببببببمبر  23، المؤرخ في 04-08النظام  -5

 المالية العاملة في الجزائر.
، المتضبببببببببببببمن القواعد والشبببببببببببببروط المطبقة على العمليات 2009ماي  26، المؤرخ في 03-09النظام  -6

 المصرفية.
، المتضبببمن تعريف وقياس وتسبببيير ورقابة خطر السبببيولة 2011ماي  24، المؤرخ في 04-11النظام  -7

 القدرة على مواجهة الالتزامات.  وخطر عدم
، يتضبببببببمن 2014فبراير سبببببببنة  16الموافق  1435ربيع الثاني عام  16مؤرخ في  01-14النظام رقم  -8

  نسب الملاءة المطبقة على البنوك والمؤسسات المالية.
، يتعلق بتصببنيف المسبببتحقات والالتزامات بالتوقيع للبنوك 2014فبراير  16، مؤرخ في 03-14النظام  -9
 المؤسسات المالية وتكوين المؤونات عليها.و 
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http://www.pidegypt.org/download/forum-papers/14.pdf. 
 لعالمي،ا المالي النظام ونهاية الذهب حروب الكبير الانهيار الخضببراء، محمد ابتسببام/ ميدلكوب ويليم -21

:   الموقع على.2016 السببببببببببببببعوديببببببة، العربيببببببة المملكببببببة الريبببببباض، لى،الأو  الطبعببببببة للنشببببببببببببببر، النبببببباشببببببببببببببر
https://books.google.dz/books?id=CgsODAAAQBAJ&pg=PA256&lpg=PA256&dq=
%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D9%85%D
8%A7%D9%84%D9%8A&source=bl&ots=bOm8X2yAlt&sig=9xButXQv9BendTkpg
PWaCDCQI3g&hl=ar&sa=X&ved=0ahUKEwiKn5qkvufQAhVGXhQKHWQBBBs4Ch
DoAQgXMAA#v=onepage&q=%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD%2

0%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A&f=false 
 الموقع على المصببببببببببببببرفيببة، الببدراسبببببببببببببببات معهببد الأردنيببة، البنوك على بببازل اتفبباقيببة أثر كوكش، فلاح -22

http://www.ibs.edu.jo/files/Falah%20kokash.pdf، 2012 جانفي. 
 الإسلامية، المصارف في السيولة إدارة بورقبة، شوقي -23

http://ierc.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=93826&Lng=AR&fn=%D8%A5%D8%AF

%D8%A7%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D9%

88%D9%84%D8%A9%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D9%85%

D8%B5%D8%A7%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3

%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.pdf. 
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 بيانات متغيرات الدراسة (:01الملحق رقم )

 النمو
% 

 الايرادات
 دج مليار

ايرادات 
 المحروقات

 دخ مليار
 ضخمالت

% 

الرقم القياسي لسعر 
الصرف الفعلي 

=  2010الحقيقي )
100 )REER 

الديون المعاد 
 شراؤها
 السنوات مليار دج

2.200001 1578.1 1213.2 0.339163 117.9383 735.1 2000 

4.612524 1505.5 1001.4 4.225988 121.8367 720.3 2001 

5.6 1603.2 1007.9 1.418302 113.1033 686.4 2002 

7.2 1974.4 1350 4.268954 101.835 629.748 2003 

4.3 2229.7 1570.7 3.9618 102.1992 554.5 2004 

5.9 3081.6 2352.7 1.382447 97.80083 523.2 2005 

1.7 3639.8 2799 2.314524 97.6225 663.6 2006 

3.4 3687.8 2796.8 3.673827 96.38833 616.5 2007 

2 5190.5 4088.6 4.862991 100.6458 321.4 2008 

1.59998 3676 2412.7 5.734333 99.52167 179.3 2009 

3.600169 4392.9 2905 3.913043 100 471.5 2010 

2.800018 5790.1 3979.7 4.521765 99.43083 546.1 2011 

3.299991 6339.3 4184.3 8.894585 104.7925 611.1 2012 

2.8 5957.5 3678.1 3.253684 103.28 482.5 2013 

3.8 5719 3388.3 2.916406 105.435 365.3 2014 

 

M2 
 مليار دج

نسبة الاحتياطيات 
السائلة للبنك إلى 

 أصوله )%(

 موجودات البنوك
 مليار دج

 رأس مال البنوك
 مليار دج

 القروض
 مليار دج

 الودائع
 السنوات مليار دج

2022.5 33.54875 2441.6 103.8 993.7 1441.852 0020  

2473.5 34.48543 2793.1 139.8 1077.699 1789.933 2001 

2901.5 43.38841 3321.7 150.9 1266.042 2127.359 2002 

3354.4 60.00097 3534.4 159.8 1379.474 2442.948 2003 

3738 60.21335 3893 166.1 1534.388 2705.372 2004 

4157.6 52.68995 4209.8 171.5 1778.916 2960.6 2005 

4933.7 73.17686 5228.9 189.8 1905.4 3516.5 2006 

5994.6 99.92188 6510.7 198.5 2205.2 4517.3 2007 

6955.9 115.7186 7287.3 352.7 2615.5 5161.8 2008 

7173.1 84.96937 7327.1 472 3086.5 5146.4 2009 

8280.7 86.03917 7989 538.9 3268.1 5819.1 2010 

9929.2 83.35075 9002 610 3726.5 6733 2011 

11015.1 73.99407 9654 667 4287.6 7238 2012 

11941.5 59.29101 10320 724 5156.3 7787.4 2013 

13663.9 49.29129 12016.1 842.8 6504.6 9117.5 2014 

 

 

 نتائج تقدير محددات الاستقرار المالي قبل تحسين النموذج (:2)الملحق 
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Dependent Variable: CR 

Method: Least Squares 

Date: 05/01/16   Time: 12:40 

Sample: 2000Q1 2014Q4 

Included observations: 60 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

CAPT -2.308356 1.08605 -2.12546 0.0384 

CRP -1.868709 0.390129 -4.789976 0.0000 

INFL -0.560229 0.46776 -1.197685 0.2366 

M2 -0.051308 0.295803 -0.173453 0.863 

PIB 0.099951 0.585329 0.170761 0.8651 

RH 0.808763 0.312396 2.588899 0.0125 

RL -0.612623 0.128396 -4.771346 0.0000 

TCR 1.818138 0.189565 9.591079 0.0000 

C -46.4535 41.11884 -1.129738 0.2639 

R-squared 0.960672     Mean dependent var 29.69462 

Adjusted R-squared 0.954503     S.D. dependent var 21.52161 

S.E. of regression 4.59058     Akaike info criterion 6.023371 

Sum squared resid 1074.745     Schwarz criterion 6.337523 

Log likelihood -171.7011     Hannan-Quinn criter. 6.146253 

F-statistic 155.7225     Durbin-Watson stat 0.581043 

Prob(F-statistic) 0.00000 

 spss22نتائج تحسين النموذج باستخدام برنامج  (:3)الملحق

 REGRESSION 

  /MISSING LISTWISE 

  /STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA 

  /CRITERIA=PIN(.05) POUT(.10) 

  /NOORIGIN 

  /DEPENDENT CR 

  /METHOD=BACKWARD CRP INFL M2 PIB RH RL TCR CAPT. 

 

 

 

 

Regression 
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aVariables Entered/Removed 

Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed Method 

1 CAPT، TCR، 

PIB، INFL، 

M2،CRP ،RH ، 

bRL 

. Enter 

2 

. PIB 

Backward 

(criterion: 

Probability of 

F-to-remove >= 

.100). 

3 

. M2 

Backward 

(criterion: 

Probability of 

F-to-remove >= 

.100). 

4 

. INFL 

Backward 

(criterion: 

Probability of 

F-to-remove >= 

.100). 

 

a. Dependent Variable: CR 

b. All requested variables entered. 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square Std. Error of the Estimate 

1 a.980 .961 .955 4.5905802177 

2 b.980 .961 .955 4.5475252155 

3 c.980 .961 .956 4.5050967849 

4 d.980 .960 .956 4.5238513117 
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a. Dependent Variable: CR 

b. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، PIB، INFL، M2، CRP، RH، RL 

c. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، INFL، M2، CRP، RH، RL 

d. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، INFL، CRP، RH، RL 

e. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، CRP، RH، RL 

 

 

 

 

a. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، PIB، INFL، M2، CRP، RH، RL 

b. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، INFL، M2، CRP، RH، RL 

c. Predictors: (Constant)، CAPT، TCR، INFL، CRP، RH، RL 

aANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 26252.853 8 3281.607 155.722 b.000 

Residual 1074.745 51 21.073   

Total 27327.598 59    

2 Regression 26252.239 7 3750.320 181.350 c.000 

Residual 1075.359 52 20.680   

Total 27327.598 59    

3 Regression 26251.916 6 4375.319 215.577 d.000 

Residual 1075.683 53 20.296   

Total 27327.598 59    

4 Regression 26222.476 5 5244.495 256.264 e.000 

Residual 1105.122 54 20.465   

Total 27327.598 59    
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aCoefficients 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -46.454- 41.119  -1.130- .264 

CRP -1.869- .390 -.523- -4.790- .000 

INFL -.560- .468 -.052- -1.198- .237 

M2 -.051- .296 -.018- -.173- .863 

PIB .100 .585 .007 .171 .865 

RH .809 .312 .274 2.589 .013 

RL -.613- .128 -.660- -4.771- .000 

TCR 1.818 .190 .627 9.591 .000 

CAPT -2.308- 1.086 -.145- -2.125- .038 

2 (Constant) -44.786- 39.568  -1.132- .263 

CRP -1.901- .338 -.532- -5.630- .000 

INFL -.554- .462 -.051- -1.199- .236 

M2 -.035- .276 -.012- -.125- .901 

RH .818 .305 .277 2.685 .010 

RL -.626- .102 -.674- -6.112- .000 

TCR 1.815 .187 .626 9.701 .000 

CAPT -2.304- 1.076 -.145- -2.142- .037 

3 (Constant) -48.905- 21.710  -2.253- .028 

CRP -1.929- .248 -.540- -7.768- .000 

INFL -.550- .456 -.051- -1.204- .234 

RH .851 .152 .288 5.593 .000 

RL -.635- .068 -.684- -9.361- .000 
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TCR 1.833 .124 .632 14.783 .000 

CAPT -2.281- 1.050 -.143- -2.173- .034 

4 (Constant) -52.979- 21.534  -2.460- .017* 

CRP -1.824- .233 -.511- -7.813- .000* 

RH .872 .152 .296 5.748 .000* 

RL -.645- .068 -.694- -9.524- .000* 

TCR 1.811 .123 .624 14.703 .000* 

CAPT -2.798- .962 -.176- -2.910- .005* 

a. Dependent Variable: CR 

Excluded Variablesa 

Model Beta In t Sig. 

Partial 

Correlation 

Collinearity 

Statistics 

Tolerance 

2 PIB .007b .171 .865 .024 .412 

3 PIB .005c .121 .904 .017 .463 

M2 -.012-c -.125- .901 -.017- .085 

4 PIB .003d .063 .950 .009 .464 

M2 -.003-d -.033- .974 -.005- .085 

INFL -.051-d -1.204- .234 -.163- .417 

 

a. Dependent Variable: CR 

b. Predictors in the Model: (Constant)، CAPT، TCR، INFL، M2، CRP، RH، RL 

c. Predictors in the Model: (Constant)، CAPT، TCR، INFL، CRP، RH، RL 

d. Predictors in the Model: (Constant)، CAPT، TCR، CRP، RH، RL 
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 (: نتائج اختبار جذر الوحد لديكي فولر في المستوى للسلاسل4)الملحق

 Crالسلسلة  -

Null Hypothesis: CR has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.847249 0.3546 

Test critical 
values: 1% level  -3.546099  

 5% level  -2.91173  

 10% level  -2.593551  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CR)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:44   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

CR(-1) -0.041534 0.022484 -1.847249 0.0699 

C 0.091655 0.828991 0.110562 0.9124 

R-squared 0.056484 
    Mean dependent 
var -1.158644 

Adjusted R-
squared 0.039931     S.D. dependent var 3.752285 

S.E. of regression 3.676605     Akaike info criterion 5.475167 

Sum squared 
resid 770.4932     Schwarz criterion 5.545592 

Log likelihood -159.5174 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.502658 

F-statistic 3.412329     Durbin-Watson stat 2.230751 

Prob(F-statistic) 0.069903    

 

Null Hypothesis: CR has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.802393 0.6911 

Test critical values: 1% level  -4.121303  

 5% level  -3.487845  

 10% level  -3.172314  
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*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CR)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:46   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

CR(-1) -0.106468 0.05907 -1.802393 0.0769 

C 4.678134 3.947983 1.184943 0.241 

@TREND("2000Q1") -0.087727 0.073843 -1.188021 0.2398 

     

R-squared 0.079679 
    Mean dependent 
var -1.158644 

Adjusted R-squared 0.046811     S.D. dependent var 3.752285 

S.E. of regression 3.663409     Akaike info criterion 5.484174 

Sum squared resid 751.5515     Schwarz criterion 5.589812 

Log likelihood -158.7831 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.525411 

F-statistic 2.424176     Durbin-Watson stat 2.142527 

Prob(F-statistic) 0.097791    

 Tcrالسلسلة  -

Null Hypothesis: TCR has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

     

   t-Statistic   Prob.* 

     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.940044 0.3122 

Test critical 
values: 1% level  -3.546099  

 5% level  -2.91173  

 10% level  -2.593551  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(TCR)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:52   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

TCR(-1) -0.074727 0.038518 -1.940044 0.0573 

C 7.567111 4.019878 1.882423 0.0649 

     

R-squared 0.061941 
    Mean dependent 
var -0.211921 
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Adjusted R-
squared 0.045484     S.D. dependent var 2.245488 

S.E. of regression 2.193827     Akaike info criterion 4.442483 

Sum squared 
resid 274.334     Schwarz criterion 4.512908 

Log likelihood -129.0532 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.469974 

F-statistic 3.763772     Durbin-Watson stat 1.996621 

Prob(F-statistic) 0.057327    

 

 

Null Hypothesis: TCR has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.281075 0.883 

Test critical values: 1% level  -4.121303  

 5% level  -3.487845  

 10% level  -3.172314  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(TCR)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:53   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

TCR(-1) -0.059057 0.0461 -1.281075 0.2054 

C 5.558669 5.158598 1.077554 0.2859 

@TREND("2000Q1") 0.012576 0.020073 0.626488 0.5335 

R-squared 0.06847 
    Mean dependent 
var -0.211921 

Adjusted R-squared 0.035201     S.D. dependent var 2.245488 

S.E. of regression 2.205613     Akaike info criterion 4.469397 

Sum squared resid 272.4247     Schwarz criterion 4.575034 

Log likelihood -128.8472 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.510633 

F-statistic 2.058072     Durbin-Watson stat 2.042393 

Prob(F-statistic) 0.13725    
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 Rhالسلسلة  -

Null Hypothesis: RH has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.148273 0.2272 

Test critical 
values: 1% level  -3.546099  

 5% level  -2.91173  

 10% level  -2.593551  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RH)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:06   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

RH(-1) -0.15217 0.070834 -2.148273 0.036 

C 10.14414 4.887704 2.07544 0.0425 

R-squared 0.074902 
    Mean dependent 
var -0.298829 

Adjusted R-
squared 0.058672     S.D. dependent var 4.032093 

S.E. of regression 3.91202     Akaike info criterion 5.599295 

Sum squared 
resid 872.3223     Schwarz criterion 5.66972 

Log likelihood -163.1792 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.626786 

F-statistic 4.615078     Durbin-Watson stat 1.868363 

Prob(F-statistic) 0.035955    

 

Null Hypothesis: RH has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.165673 0.4993 

Test critical values: 1% level  -4.121303  

 5% level  -3.487845  

 10% level  -3.172314  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RH)   

Method: Least Squares    
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Date: 09/10/16   Time: 10:07   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

RH(-1) -0.156454 0.072243 -2.165673 0.0346 

C 10.78835 5.204511 2.072884 0.0428 

@TREND("2000Q1") -0.011672 0.030502 -0.382667 0.7034 

R-squared 0.077314 
    Mean dependent 
var -0.298829 

Adjusted R-squared 0.044361     S.D. dependent var 4.032093 

S.E. of regression 3.941644     Akaike info criterion 5.630582 

Sum squared resid 870.0472     Schwarz criterion 5.73622 

Log likelihood -163.1022 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.671819 

F-statistic 2.346201     Durbin-Watson stat 1.865286 

Prob(F-statistic) 0.105076    

 Crbالسلسلة  -

Null Hypothesis: CRP has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.371802 0.59 

Test critical 
values: 1% level  -3.546099  

 5% level  -2.91173  

 10% level  -2.593551  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CRP)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:11   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

CRP(-1) -0.075664 0.055157 -1.371802 0.1755 

C 4.483588 3.254225 1.377775 0.1737 

     

R-squared 0.03196 
    Mean dependent 
var 0.041078 

Adjusted R-
squared 0.014976     S.D. dependent var 2.477024 

S.E. of regression 2.458406     Akaike info criterion 4.670214 

Sum squared 
resid 344.4943     Schwarz criterion 4.740639 
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Log likelihood -135.7713 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.697705 

F-statistic 1.881842     Durbin-Watson stat 1.916155 

Prob(F-statistic) 0.175501    

 

Null Hypothesis: CRP has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.530687 0.8077 

Test critical values: 1% level  -4.121303  

 5% level  -3.487845  

 10% level  -3.172314  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CRP)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:12   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

     

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

CRP(-1) -0.081712 0.053383 -1.530687 0.1315 

C 3.617464 3.169229 1.141433 0.2585 

@TREND("2000Q1") 0.040707 0.01819 2.2379 0.0292 

     

R-squared 0.111427 
    Mean dependent 
var 0.041078 

Adjusted R-squared 0.079692     S.D. dependent var 2.477024 

S.E. of regression 2.376276     Akaike info criterion 4.618456 

Sum squared resid 316.2146     Schwarz criterion 4.724093 

Log likelihood -133.2444 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.659692 

F-statistic 3.511184     Durbin-Watson stat 2.075228 

Prob(F-statistic) 0.036594    
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 Captالسلسلة  -

Null Hypothesis: CAPT has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.712126 0.8354 

Test critical 
values: 1% level  -3.546099  

 5% level  -2.91173  

 10% level  -2.593551  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CAPT)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:15   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

CAPT(-1) -0.02456 0.034488 -0.712126 0.4793 

C 0.17558 0.18657 0.941093 0.3506 

R-squared 0.008818 
    Mean dependent 
var 0.046824 

Adjusted R-
squared -0.008571     S.D. dependent var 0.351995 

S.E. of regression 0.3535     Akaike info criterion 0.791443 

Sum squared 
resid 7.12284     Schwarz criterion 0.861868 

Log likelihood -21.34756 
    Hannan-Quinn 
criter. 0.818934 

F-statistic 0.507124     Durbin-Watson stat 2.004287 

Prob(F-statistic) 0.479291    

 

Null Hypothesis: CAPT has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.605291 0.7791 

Test critical values: 1% level  -4.121303  

 5% level  -3.487845  

 10% level  -3.172314  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CAPT)   
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Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:16   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

CAPT(-1) -0.081977 0.051066 -1.605291 0.1141 

C 0.295238 0.20079 1.470385 0.1471 

@TREND("2000Q1") 0.006045 0.004002 1.510684 0.1365 

     

R-squared 0.04763 
    Mean dependent 
var 0.046824 

Adjusted R-squared 0.013617     S.D. dependent var 0.351995 

S.E. of regression 0.34959     Akaike info criterion 0.785397 

Sum squared resid 6.84393     Schwarz criterion 0.891034 

Log likelihood -20.1692 
    Hannan-Quinn 
criter. 0.826633 

F-statistic 1.400349     Durbin-Watson stat 1.969668 

Prob(F-statistic) 0.255009    

 Rlالسلسلة  -

Null Hypothesis: RL has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.551018 0.501 

Test critical 
values: 1% level  -3.546099  

 5% level  -2.91173  

 10% level  -2.593551  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RL)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:18   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

RL(-1) -0.063793 0.04113 -1.551018 0.1264 

C 4.585775 2.938563 1.56055 0.1242 

     

R-squared 0.040495 
    Mean dependent 
var 0.271805 

Adjusted R-
squared 0.023662     S.D. dependent var 7.37096 

S.E. of regression 7.283232     Akaike info criterion 6.842337 
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Sum squared 
resid 3023.592     Schwarz criterion 6.912762 

Log likelihood -199.8489 
    Hannan-Quinn 
criter. 6.869828 

F-statistic 2.405656     Durbin-Watson stat 1.958385 

Prob(F-statistic) 0.126432    

 

Null Hypothesis: RL has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.841955 0.9554 

Test critical values: 1% level  -4.121303  

 5% level  -3.487845  

 10% level  -3.172314  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RL)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:19   

Sample (adjusted): 2000Q2 2014Q4   

Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

RL(-1) -0.040027 0.04754 -0.841955 0.4034 

C 4.903565 2.955952 1.658879 0.1027 

@TREND("2000Q1") -0.064166 0.064358 -0.997014 0.323 

R-squared 0.05723 
    Mean dependent 
var 0.271805 

Adjusted R-squared 0.02356     S.D. dependent var 7.37096 

S.E. of regression 7.283613     Akaike info criterion 6.85864 

Sum squared resid 2970.857     Schwarz criterion 6.964278 

Log likelihood -199.3299 
    Hannan-Quinn 
criter. 6.899877 

F-statistic 1.699721     Durbin-Watson stat 2.041123 

Prob(F-statistic) 0.192025    
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 ( اختبار جذر الوحدة عند الفرق الاوا للسلاسل05)الملحق 

 DCrالسلسلة  -

Null Hypothesis: D(CR) has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.263336 0.0000 

Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CR،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:48   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

D(CR(-1)) -1.098829 0.132976 -8.263336 0.0000 

C -1.295103 0.522603 -2.478177 0.0162 

     

R-squared 0.549414 
    Mean dependent 
var 1.05E-16 

Adjusted R-
squared 0.541368     S.D. dependent var 5.606463 

S.E. of regression 3.796829     Akaike info criterion 5.540084 

Sum squared 
resid 807.2908     Schwarz criterion 5.611133 

Log likelihood -158.6624 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.567759 

F-statistic 68.28272     Durbin-Watson stat 2.021677 

Prob(F-statistic) 0.00000    

 

Null Hypothesis: D(CR) has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.263336 0.00000 

Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  
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*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CR،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:48   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

D(CR(-1)) -1.098829 0.132976 -8.263336 0.0000 

C -1.295103 0.522603 -2.478177 0.0162 

R-squared 0.549414 
    Mean dependent 
var 1.05E-16 

Adjusted R-
squared 0.541368     S.D. dependent var 5.606463 

S.E. of regression 3.796829     Akaike info criterion 5.540084 

Sum squared 
resid 807.2908     Schwarz criterion 5.611133 

Log likelihood -158.6624 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.567759 

F-statistic 68.28272     Durbin-Watson stat 2.021677 

Prob(F-statistic) 0.00000    

 DTcrالسلسلة  -

Null Hypothesis: D(TCR) has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.552618 0.00000 

Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(TCR،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:54   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

D(TCR(-1)) -1.009218 0.133625 -7.552618 0.0000 

C -0.217562 0.301409 -0.721815 0.4734 

     

R-squared 0.504609 
    Mean dependent 
var 0.0000 



 الملاحق

208 
 

Adjusted R-
squared 0.495763     S.D. dependent var 3.217814 

S.E. of regression 2.284959     Akaike info criterion 4.524447 

Sum squared 
resid 292.3781     Schwarz criterion 4.595497 

Log likelihood -129.209 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.552123 

F-statistic 57.04203     Durbin-Watson stat 2.000172 

Prob(F-statistic) 0.00000    

 

Null Hypothesis: D(TCR) has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.844718 0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.124265  

 5% level  -3.489228  

 10% level  -3.173114  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(TCR،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 09:54   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

D(TCR(-1)) -1.054867 0.134468 -7.844718 0.0000 

C -1.13688 0.630309 -1.803687 0.0768 

@TREND("2000Q1") 0.029819 0.018035 1.65336 0.1040 

R-squared 0.528065 
    Mean dependent 
var 0.0000 

Adjusted R-squared 0.510904     S.D. dependent var 3.217814 

S.E. of regression 2.250392     Akaike info criterion 4.510424 

Sum squared resid 278.5344     Schwarz criterion 4.616999 

Log likelihood -127.8023 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.551937 

F-statistic 30.77075     Durbin-Watson stat 2.009238 

Prob(F-statistic) 0    

 DRhالسلسلة  -

Null Hypothesis: D(RH) has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.525973 0.0000 
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Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RH،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:08   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

D(RH(-1)) -1.005684 0.133628 -7.525973 0.0000 

C -0.305709 0.540306 -0.565807 0.5738 

R-squared 0.502842 
    Mean dependent 
var 0.0000 

Adjusted R-
squared 0.493964     S.D. dependent var 5.76809 

S.E. of regression 4.103199     Akaike info criterion 5.695285 

Sum squared 
resid 942.8297     Schwarz criterion 5.766335 

Log likelihood -163.1633 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.722961 

F-statistic 56.64028     Durbin-Watson stat 2.000065 

Prob(F-statistic) 0.00000    

 

Null Hypothesis: D(RH) has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.458522 0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.124265  

 5% level  -3.489228  

 10% level  -3.173114  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RH،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:08   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

D(RH(-1)) -1.005719 0.134842 -7.458522 0.0000 

C -0.275867 1.130336 -0.244057 0.8081 
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@TREND("2000Q1") -0.000979 0.032476 -0.030138 0.9761 

R-squared 0.50285 
    Mean dependent 
var 0.00000 

Adjusted R-squared 0.484772     S.D. dependent var 5.76809 

S.E. of regression 4.140299     Akaike info criterion 5.729752 

Sum squared resid 942.8141     Schwarz criterion 5.836326 

Log likelihood -163.1628 
    Hannan-Quinn 
criter. 5.771264 

F-statistic 27.81533     Durbin-Watson stat 2.000029 

Prob(F-statistic) 0.0000    

 CCrpالسلسلة  -

Null Hypothesis: D(CRP) has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.485445 0.0000 

Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CRP،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:13   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

D(CRP(-1)) -1.000285 0.133631 -7.485445 0.0000 

C 0.041798 0.331053 0.126259 0.9000 

R-squared 0.500142 
    Mean dependent 
var 0.0000 

Adjusted R-
squared 0.491216     S.D. dependent var 3.534131 

S.E. of regression 2.520863     Akaike info criterion 4.720954 

Sum squared 
resid 355.8659     Schwarz criterion 4.792003 

Log likelihood -134.9077 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.748629 

F-statistic 56.03188     Durbin-Watson stat 2.0000 

Prob(F-statistic) 0.00000    
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Null Hypothesis: D(CRP) has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.07428 0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.124265  

 5% level  -3.489228  

 10% level  -3.173114  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CRP،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:14   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

     

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

D(CRP(-1)) -1.085118 0.134392 -8.07428 0.0000 

C -1.321625 0.68417 -1.93172 0.0586 

@TREND("2000Q1") 0.044819 0.019885 2.253869 0.0282 

R-squared 0.542407 
    Mean dependent 
var 0.0000 

Adjusted R-squared 0.525767     S.D. dependent var 3.534131 

S.E. of regression 2.433764     Akaike info criterion 4.667094 

Sum squared resid 325.7765     Schwarz criterion 4.773668 

Log likelihood -132.3457 
    Hannan-Quinn 
criter. 4.708607 

F-statistic 32.59703     Durbin-Watson stat 2.015518 

Prob(F-statistic) 0.00000    

 DCaptالسبسلة    -

Null Hypothesis: D(CAPT) has a unit root  

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.621663 0.0000 

Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CAPT،2)   

Method: Least Squares    
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Date: 09/10/16   Time: 10:16   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

D(CAPT(-1)) -1.018317 0.133608 
-

7.621663 0.0000 

C 0.048504 0.047451 1.02219 0.3111 

     

R-squared 0.509158 
    Mean dependent 
var 9.02E-18 

Adjusted R-
squared 0.500393 

    S.D. dependent 
var 0.506642 

S.E. of regression 0.358109 
    Akaike info 
criterion 0.817918 

Sum squared resid 7.181571     Schwarz criterion 0.888968 

Log likelihood -21.71961 
    Hannan-Quinn 
criter. 0.845593 

F-statistic 58.08975 
    Durbin-Watson 
stat 2.000684 

Prob(F-statistic) 0.0000    

 

Null Hypothesis: D(CAPT) has a unit root  

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic 
-

7.580391 0.0000 

Test critical values: 1% level  
-

4.124265  

 5% level  
-

3.489228  

 10% level  
-

3.173114  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(CAPT،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:17   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

D(CAPT(-1)) -1.022408 0.134875 
-

7.580391 0.0000 

C 0.009737 0.098431 0.098918 0.9216 

@TREND("2000Q1") 0.001277 0.002835 0.450519 0.6541 

R-squared 0.510963 
    Mean dependent 
var 9.02E-18 
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Adjusted R-squared 0.49318 
    S.D. dependent 
var 0.506642 

S.E. of regression 0.360685 
    Akaike info 
criterion 0.848717 

Sum squared resid 7.155166     Schwarz criterion 0.955292 

Log likelihood -21.61279 
    Hannan-Quinn 
criter. 0.89023 

F-statistic 28.73297 
    Durbin-Watson 
stat 2.000053 

Prob(F-statistic) 0.0000    

 DRlالسلسلة  -

Null Hypothesis: D(RL) has a unit root   

Exogenous: Constant    

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.493852 0.0000 

Test critical 
values: 1% level  -3.548208  

 5% level  -2.912631  

 10% level  -2.594027  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RL،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:19   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient 
Std. 
Error t-Statistic Prob.   

     

D(RL(-1)) -1.001407 0.13363 -7.493852 0.0000 

C 0.27688 0.985666 0.280907 0.7798 

R-squared 0.500704 
    Mean dependent 
var -1.49E-16 

Adjusted R-
squared 0.491788     S.D. dependent var 10.52242 

S.E. of regression 7.501333     Akaike info criterion 6.901913 

Sum squared 
resid 3151.12     Schwarz criterion 6.972962 

Log likelihood -198.1555 
    Hannan-Quinn 
criter. 6.929588 

F-statistic 56.15782     Durbin-Watson stat 2.000004 

Prob(F-statistic) 0.0000    
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Null Hypothesis: D(RL) has a unit root   

Exogenous: Constant، Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC، maxlag=10) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.812661 0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.124265  

 5% level  -3.489228  

 10% level  -3.173114  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation   

Dependent Variable: D(RL،2)   

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 10:20   

Sample (adjusted): 2000Q3 2014Q4   

Included observations: 58 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(RL(-1)) -1.051518 0.134592 -7.812661 0.0000 

C 3.388447 2.057954 1.646512 0.1054 

@TREND("2000Q1") -0.101564 0.05926 -1.713867 0.0922 

R-squared 0.526017     Mean dependent var -1.49E-16 

Adjusted R-squared 0.508781     S.D. dependent var 10.52242 

S.E. of regression 7.374849     Akaike info criterion 6.884366 

Sum squared resid 2991.362     Schwarz criterion 6.990941 

Log likelihood -196.6466     Hannan-Quinn criter. 6.925879 

F-statistic 30.51898     Durbin-Watson stat 2.006885 

Prob(F-statistic) 0.0000    
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 (: التقدير الأولي الذي يظهر وجود مشكلة الارتباط الخطي06الملحق )
Dependent Variable: CR    

Method: Least Squares    

Date: 09/10/16   Time: 12:18   

Sample: 2000Q1 2014Q4    

Included observations: 60    

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

CAPT -2.798474 0.96153 -2.91044 0.0052 

RH 0.872302 0.151766 5.747686 0 

RL -0.644582 0.067678 -9.524272 0 

TCR 1.81118 0.123183 14.70314 0 

CRP -1.82424 0.233498 -7.812668 0 

C -52.97857 21.53412 -2.460215 0.0171 

R-squared 0.95956     Mean dependent var 29.69462 

Adjusted R-
squared 0.955816     S.D. dependent var 21.52161 

S.E. of regression 4.523851     Akaike info criterion 5.951244 

Sum squared 
resid 1105.122     Schwarz criterion 6.160678 

Log likelihood -172.5373     Hannan-Quinn criter. 6.033165 

F-statistic 256.2637     Durbin-Watson stat 0.559562 

Prob(F-statistic) 0    
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