
  الجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية 

  يـــــــيم العالي و البحث العلم

 - سعيدة

و التجارية و علوم التسيير

                                                        

الموسومة بـ 

                  تحت إشراف الأستادة:

 زواد رجاء -                  

.رئيسا

.مشرفا

  .ممتحنا

 مخاطر التحریر المالي على الأزمات المصرفیة
 دراسة قیاسیة للإقتصاد التركي بإستخدام نموذج 

الجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية 

يم العالي و البحث العلمـــــــوزارة التعل

سعيدة- اهرـــــــولاي الطـــــــتور مـــــــعة الدكــــــجام

و التجارية و علوم التسيير الاقتصاديةالعلوم  كلية

الاقتصاديةالعلوم قسم 

مالية، بنوك و تسيير المخاطر                                                       

الموسومة بـ  مذكرة تخرج لنيل شهادة ماستر

 

                                                 

                                                   

محمد

  المناقشةلجنةأعضاء

رئيسا...............هاشمي الطيب.أ

مشرفا..................رجاء زواد. أ

ممتحنا :........نعجة عبد الرحمان.أ

مخاطر التحریر المالي على الأزمات المصرفیة
دراسة قیاسیة للإقتصاد التركي بإستخدام نموذج 

VAR

التخصص: مالية، بنوك و 

        

 إعداد الطالبة:                                   

              إسلام غفاري- 

محمدعمار  حفظ االله - 

مخاطر التحریر المالي على الأزمات المصرفیة
دراسة قیاسیة للإقتصاد التركي بإستخدام نموذج :
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إلى من كانت دعواتها زاد لاینصب ونورًا لایطفىء  Դٕذن الله تعالى ǫٔحب اҡٔحباب إلى 
التي ǫٔو صاԷ بها نˋ̲̿ا ثلاԶ إلى بحر الحنان إلى من رب˖ني وإعت̱ت بي حیث تˆلمٔت ҡٔلمي 

  .واغتˋطت لفرݮ
  ".ǫٔمي العز̽زة" إلى من لاǫٔجد لها بدیلا 

  ".وا߱ي الكريم" ا߳ي صبر من ǫٔجل مس̑تقبلي الى
علني وفیا مخلصا لهما ɣطال الله عمرهما وǫٔ.  

  رجاءزواد...ئإلى اҡٔس̑تاذة المشرفة والتي لم تˋخل ̊ل̾نا ˉش
  ....نعجة.ع- ˊن ˨اسين- ˠبوري- :إلى كل اҡٔساتذة الكرام وخاصة

  إلى إˬوتي اҡٔعزاء
  .غرب̾ة ǫٔیۣ تواجدوالصحراء الإلى كل اҡٔهل واҡٔحباب وخاصة ǫٔهل

سعهم مذكرتي الز̽ن ،الساߵ :إلى كل اҡٔصدقاء ا߳̽ن ǫٔعرفهم وا߳̽ن ˓سعهم ذاكرتي و˓
عبد ،الصالح،سع̾د سلامة،مصطفى، المحفوظ دداه،محمد لمين،ا߿لول،المهدي

حمدي ،سع̾د حمدي،حمدي ̊الي،الوهاب
حمدي  ،س̑̾لوم،̾ديس̑ ،بߧ،ˉشرها،لحˋ̿ب،̊لين،شكردة،الناجم،السعد،الولي،ǫٔمبارك،فراݭ

  ....س̑̾داحمد،عۢن،عز̽ز،المحفوظ بدة،سليم،نعمة
  .إلى كل ǫٔˬواتي الطالˋات الصحراوԹت في جامعة سع̾دة

  .غفاري إسلام: إلى كل من قاسمني عناء هذا العمل المتواضع
  .إلى كل من لم ̼سعني هذا الحيز ߳كر ǫٔسمائهم فلهم كل الشكر وԳ˨ترام

  .ثا عن الحریة و إلى كل الشرفاءإلى كل من يجوب العالم بح 
  

  شكǿرا جم̾عـا

  حفظ الله عمار محمد
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̮شكر الله عزو جل ا߳ي ǫٔمدԴ Էلقوة والعزيمة والصبر لإتمام هذا العمل ̟ما نتوجه بجزیل 
ا߳ي زواد رجاء–د –الغال̾ةةالشكر والإم˗نان وخالص التقد̽ر والإ˨ترام إلى ǫٔس̑تاذ

ˋخل ̊ل̾نا Դلتوˠيهات والنصائح القيمة الˋحث ت Դلإشراف ̊لى هذه المذكرة بدون ǫٔن تتفضل
معنا وحسن المعامߧ ا̊لى تعبهاعن مصادر المعلومات التي نطلبها لإنجاز هذا العمل ̮شكره

ˬҡٔس̑تاذتول̿ستفكان بذߵ في درجة اҡٔةا.  
صادیة و̊لوم ال˖س̑̾ير والعلوم ̟ما نتقدم Դلشكر الكبير لجم̾ع ǫٔساتذة كل̾ة العلوم الإق˗

  .........)ˊن ˨اسين،ˠبوري،لحول،نعجة(التجاریة
  .دون ǫ̮ٔسى جم̾ع اҡٔساتذة الكرام ا߳̽ن رافقوԷ ط̾ߧ مشوار ا߱راسة الجامع̾ة جم̾عا 

ماستر تخصص بنوك ، مال̾ة   2015ولا یفوتنا في اҡٔخير ǫٔن نقدم ˓شكراتنا إلى كافة دفعة 
  .لهم حیاة موفقة Դٕذن اللهو˓س̑̾ير ا߿اطر  و̯تمنى
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  :الملخص
تحدياتأهممنذلكولعلالمالية،والأزماتالبنوكأزماتوإنتقالتدويلإلىالماليالتحريرسياساتأدت

الاقراضينشاطهافيالتوسعإلىبالبنودأدىالقيودإلغاءيعنيالتحريرلانونظراالمالي،للتحريرالسلبيةوالآثار

التعثرمتاهةفيالبنوكهذهدخولإلىأدىحازمةغيروالرقابةالإشرافسياسةظلوفيلذلك،الاحتياطدون

.وماليةمصرفيةأزماتإلىالدولمنالكثيرتعرضإلىأدىالظاهرةهذهتفاقمومعالمصرفي،

الديونتراكمإلىراجعالمصرفيةللازماتالرئيسيةالأسبابمنأنالمذكورة،التجارببينتهماوهذا

الممارساتببعضوقيامهابلحذرةتنظيميةبالقواعدالبنوكالتزامعدممنهجانبفيبدورهيرجعماوهوالمتعثرة،

.الإشرافوالرقابةنظامضعفإلىبالإضافةالسليمة،غير

برامجتطبيقخلالمنوالمصرفيالماليالنظاماستقرارعلىالعملمنلبدذلكأثارمنالتخفيفأوولتجنب

  .والحازمالكفئوالإشرافالرقابةسياسةوتدعيمالمبكرالإنذار

Résumé:
Les politiques de libéralisation financière ont conduit à l'internationalisation de 
la crise des banques de transition et les crises financières, et peut-être les défis 
les plus importants et les effets négatifs de la libéralisation financière, Parce 
que la libération signifie la suppression des restrictions ont conduit à 
l'expansion d'éléments dans leurs activités de prêt sans réserve, il Sous la 
supervision politique et le contrôle des non ferme a conduit à l'entrée de ces 
banques dans un labyrinth défaillante bancaires Cela est démontré par les 
expériences en question, que les principales causes des crises bancaires en 
raison de l'accumulation de créances douteuses.
Avec la montée de ce phénomène conduit à un grand nombre de pays aux crises 
bancaires et financières. Qui à son tour est due en partie au manque 
d'engagement des banques prudentes
dispositions réglementaires et faire encore quelques pratiques inappropriées, 
En plus de la faiblesse du système de contrôle et de supervision.
Afin d'éviter ou d'atténuer les effets de ce doit être de stabiliser le système 
financier et bancaire à travers l'application des programmes d'alerte précoce et 
de renforcer la politique de contrôle et la surveillance efficace et ferme
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  50  الآثار المترتبة عن تحرير حساب رأس المال: المطلب الثالث

  53  شروط تحرير حساب رأس المال: المطلب الرابع
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  فهرس الجداول و الأشكال 

  :قائمة الجداول-

  الصفحة  عنوان الجدول  رقم الجدول

الجدول 

  01رقم
  ترتيب البنوك المركزية وفقا لدرجة استقلالها 

  

07  

الجدول 

02رقم

  )94/95(معدلات إعادة الخصم في بعض الدول الصناعية 

  

09  

الجدول 

  03رقم

  19  نسبة الاحتياطي الإجباري القانوني في بعض الدول النامية

الجدول 

  04رقم

  20  أشكال الكبح المالي في الأنظمة المالية

الجدول 

  05رقم

  Williamson . J-MaharM.(  29(نتائج الدراسة التي قام đا 

الجدول 

  06رقم

  31  1998-1988ما بين فترة "leaven"قياس التحرير المالي باستعمال مؤشر

الجدول 

  07رقم

  32  التحرير المالي في بعض الدول النامية

الجدول 

  08رقم

  

  تسلسل مراحل التحرير المالي

33  

الجدول 

  09رقم

  

    سرعة الإجراءات الخاصة بتحرير أسعار الفائدة

36  

الجدول 

  10رقم

  

  أهم المستقبلين لهالاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية و 

48  
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  الأحاديةالجذورنتائج اختبارات

131  

  

الجدول 

  12رقم

  

  نتائج اختبارات للفروقات

132  

الجدول 

  13رقم

  

  Johansenنتائج اختبار 

133  

الجدول 

  14رقم

  

الاستجابة ( أثر الصدمات على الناتج الداخلي الخام الحقيقي و على ضعف القطاع المصرفي 

  (.  

  

135  

الجدول 

  15رقم

  

  نتائج تحليل التباين على النمو الاقتصادي 

  

138  
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:قائمة الأشكال-

  الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل

الشكل 

  01رقم
  15  مكونات سوق المال

الشكل 

  02رقم
  22  نتائج تحديد أسعار الفائدة تحت مستواها التوازني

الشكل 

  03رقم

نسبة مئوية من النتائج المحلي (1997- 96متوسطة تدفقات رؤوس الأموال الخاصة الصافية

  .الإجمالي
49  

الشكل 

  04رقم
  Stoker) 1994(أزمة العملة كسبب مفجر للأزمة المصرفية وفقا لنموذج 

  

91  

الشكل 

  05رقم
  99  )الأزمات البنكية(المالي و الأزمات المالية ر يبين العلاقة بين التحري

الشكل 

  06رقم
  106  تركيا) سنويا%(نمو إجمالي الناتج المحلي 
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  :قائمة الملاحق 

  

  رقم الملحق  لحقعنوان الم  الصفحة

  01  2013-1980للفترةتركيالالأساسيةإستقرارية المتغيرات اختبار  154

  02  الفروقات  الأحاديالجذر اختبار  158

  03  التكامل المتزامناختبار  164

  04  اختبار تحليل الصدمات و دوال الاستجابة  164

  05  اختبار تحليل التباين  167
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المقدمة

أ

  : مقدمة عامة

لقـــد اعتـــبر القطـــاع المـــالي و المصـــرفي في الكثـــير مـــن الـــدول الناميـــة قطاعـــا اســـتراتجيا و قـــد تم اخضـــاعه في ظـــل        

التوجهـات الاشــتراكي الى مختلــف أشــكال الرقابـة حيــت كانــت المهمــة الأساســية للبنـوك التجاريــة هــي تقــديم التمويــل 

العموميــة دون اخضـاعها لشــروط المـلاءة الماليــة و القــدرة علـى التســديد وقــد تم بصـفة أليــة الى المؤسسـات و الهيئــات 

الكبح المالي متل تحديـد أسـقف لمعـدلات الفائـدة المدينـة الأمـر الـذي لا يمكـن القطـاع تطبيق مختلف أشكال سياسة

 قطاعـات معينـة اعتـبرت المصرفي من تجميـع اكـبر قـدر ممكـن مـن المـوارد اضـافة الى اتبـاع سياسـة التوجيـه الائتمـان الى

الخ وقــد كـان لهـده السياسـة أتـار ســلبية ،،،،،،،اسـتراتجية دون غيرهـا الأمـر الـدي لم يمكــن مـن تخصـيص الامتـل لمـوارد

  على القطاع المصرفي الدي حرمه من أداء و ظائفه التقليدية الأمر الذي أثر بشكل كبير على قدرته التنافسية

ات سـريعة و الـتي كـان مـن أهمهـا إنتشـار ظـاهرة العولمـة الاقتصـادية و الماليـة أدركـت ـ ومع مايشهده العالم من تطـور   

الكثير من الدول أن سياسة الكبح المالي لم تعد تواكب التطورات العالميـة كماأĔـا لم تحقـق الأهـداف الـتي خطـط لهـا 

  .لذلك فقد قامت بإعادة هيكلة قطاعها المالي و المصرفي

ل باتخاذ سلسلة من الإجراءات المتعلقة بالتكيف مع المستجدات وذلك بجعل القطـاع المـالي ـ وقد بدأت هذه الدو   

بمــا يكفــل تحســين قدرتــه ، مرونــة وفعاليــة وأمنــا وابتكــارأكثــر فيهــا أكثــر باعتمــاد علــى مبــادئ سياســة  التحريــر المــالي

  .التنافسية

هــي خلــق مؤسســات ماليــة و مصــرفية ذات مــلاءة ويمكــن القــول ان أبــرز مكونــات الوصــفة الخاصــة بــالتحرير المــالي 

عالية  وقدرة تنافسية تؤهلها للبقاء دون أي شكل مـن اشـكال الـدعم و الحمايـة وتتمتـل أهـم المبـادئ التحريـر المـالي 

في اعطـاء البنــوك و المؤسســات الماليـة الاســتقلالية التامــة في ادارة انشـطتها  و تقــوم سياســة التحريـر المــالي علــى التقــة 

.كاملة في الاسواق حيث يتم تحريرها من القيود الادارية ال

ـ ويبدو و اضحا أن هذه العملية ستتم سواء بمبـادرة محليـة مـن المؤسسـات و الـدول المعنيـةأو بشـكل اضـطراري تحـت 

  .   وطأة ضرورة الاندماج و الضغوط التي تمارسها المؤسسات الدولية

التحريــر المــالي أن تحققهــا الا اĔــا تنطــوي علــى مجموعــة مــن المخــاطر الــتي بــالرغم مــن الايجابيــات الــتي يمكــن لسياســة 

يمكــن أن تــؤدي الى أزمــة ماليــة حــادة حيــت يترافــق مــع هــده السياســة اســتحدات مخــاطر ائتمانيــة جديــدة لبنــوك و 

د لا تتــوفر علــى القطــاع المــالي و بــدون الاعــداد و التهيئــة الرقابيــة مــن قبــل اللازمــة قبــل التحــرر المــالي فــان البنــوك قــ

الخبرات اللازمة لتعامل مع المخاطر الجديدة الأمر الدي يؤدي الى وقوع الأزمات المالية و التي أصبحت تمتـل ظـاهرة 
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رهـــا الســـلبية و الخطـــيرة الـــتي ēـــدد الاســـتقرار ثالـــك الى أذمتـــيرة لقلـــق و الاهتمـــام المحلـــي و الـــدولي ويرجـــع أســـباب 

  .لإنتشارالعديد من الأزماتنامي و المتقدم نتيجةدول العالم الالاقتصادي لمختلف 

  ::تتمحور اشكالية الدراسة فيما يليمن خلال ما سبق 

  ؟ . المصرفيةتانتشارالأزممباشرا في ااالتحرير المالي سببمخاطرهل يمكن اعتبار أن

  :الأسئلة الفرعية-01

 ؟.الإنتقادات التي واجهتهاو ماهي أهم ؟ماهي الأعمال التي قدمت في نظرية التحرير المالي

؟ماهي العلاقة الموجودة بين التحرير المالي و الأزمات المصرفية

 في ضل تطبيـق سياسـة التحريـر المـالي وأثرهـا علـى النمـو الاقتصـادي ، هـل مـن الممكـن أن تخلـق أزمـة مصـرفية

  ؟في الدول النامية والناشئة

  :فرضيات البحث-02

:على مايلي،مخاطر التحرير المالي على الأزمات المصرفيةتفترض هده الدراسة و التي تبحت في 

 لـك جـراء قـرارات سـيئة بالنسـبة ذمخاطر التعرض البنوك لأزمـات مـن خـلال التحريـر المـالي المحلـي و الـدولي و

.للاقراض و الاقتراض في ضوء غياب الخبرة

 إيجابي على النمو الإقتصادي مع ظهور خطر أزمة مصرفيةتطبيق سياسة التحرير المالي له أثر.

  :أهداف البحث  -03

ترمي هده الدراسة لتحقيق الأهداف التالية::

التعرف على أهم المفاهيم الخاصـة بسياسـة التحريـر المـالي والأزمـات البنكيـة ومـن حيـث المفهـوم والأهميـة * أ

  .ومختلف الجوانب الأساسية المتعلقة đا 

الأزمـــات علـــى التحريـــر المـــالي مخـــاطرأمـــا الهـــدف الرئيســـي مـــن هـــذه الدراســـة هـــو معرفـــة مـــدى تـــأثير * ب

  صرفيةالم

  :أسباب إختيار الموضوع  -04

فأمــا الأســباب الذاتيــة يعــود إختيارنــا لهــذا الموضــوع لعــدة أســباب منهــا مــا هــو ذاتي ومنهــا مــا هــو موضــوعي ، . 

  :فتتمثل في

.الكليالإهتمام بمواضيع الإقتصاد   .أ

.بإعتبار الموضوع يتماشى مع التخصص   .ب
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:أما الأسباب الموضوعية فتتمثل في  .ت

كــون سياســـة التحريـــر المــالي والأزمـــات البنكيـــة تشـــكل محــور إهتمـــام الإقتصـــاديين الجــدد فهـــي مـــن القضـــايا   .ث

زمــات التحريــر المــالي علــى الأمخــاطرخاصــة وأننــا ســنبحث عــن مــدى أثر –البــارزة والحساســة في العــالم اليــوم 

.المصرفية؟

  المناهج المستخدمة في البحث -05

محاولة منا  الإيجابة على الإشكالية المطروحة وإثبات أو نفي الفرضيات المتبنـاة سـابقا إرتأينـا إعتمـاد المـنهج

الوصفي ، التحليلي والتاريخي ، حيث نقوم بوصف مختلف المفاهيم والنظريات التي تتعلق بسياسـة التحريـر 

وذلـكالاسـتنباطيالمـنهجعلـىنعتمـدالموضوعجوانببمختلفالإحاطةوقصدوالأزمات البنكيةالمالي 

النتــائجإلىالوصــولوالموضــوعأبعــادمختلــفتحليــلووصــفđــدفالتحليلــي،الوصــفيالأســلوببإتبــاع

.البحثمنالمتوخاة

ـدفذلـكوالمكتـبيالمسـحأسـلوبعلـىاعتمـدنافقـدالمعلوماتوجمعالبحثأسلوبأماđ التعـرف

معظـــمفـــإنالبحـــثلحداثـــةنظـــراوبحثنـــا،بموضـــوعصـــلةلهـــلالـــتيالدراســـاتوالبحـــوثوالمراجـــععلـــى

أورقشـكلفيقـدمتأومتخصصـةدوريـاتفينشـرتدراسـاتوبحـوثعنعبارةهيالمعتمدةالمراجع

أطروحــــاتوالماجســــتيررســــائلفيالمقدمــــةالعلميــــةالبحــــوثإلىبالإضــــافةالعلميــــة،الملتقيــــاتفيبحــــث

علــىاعتمــدنافقــدذلــكإلىبالإضــافةالانترنــت،شــبكةعلــىالبحــوثوالدراســاتكــذلكوالــدكتوراه،

فيالمتخصصـــينالأكـــاديميينالبـــاحثينبعـــضوالبنـــوك،بعـــضمســـئوليمـــعالشخصـــيةالمقـــابلاتأســـلوب

.الجزائروخارجداخلمنالمصرفيو   المالياĐال

 أمـا فيمـا يخـص المـنهج التحليلــي فيكـون مـن خـلال إسـتخدام مختلــف النمـاذج الرياضـية المتعلقـة بقيـاس أثــر

  .على مجموعة من الدولالإقتصاديسياسة التحرير المالي والأزمات البنكية على النمو 

  :الدراسات السابقة-06

 تم الاعتمـاد عليـه مـن اجـل انجـاز هـذه الدراسـة وهـي بطبيعة الحال كان هناك بعض الدراسات السابقة التي

:تخص بالأساس موضوع التحرير المالي والإصلاحات المالية بشكل عام،نذكر من بينها

 رسالة ماجستير في العلـوم الاقتصـادية جامعـة تلمسـان "إصلاح النظام البنكي الجزائري"مصطفي قارة آمال

لإصــلاحات الماليــة الـــتي عرفهــا النظــام البنكــي الجزائـــري ،قامــت في هــذه الدراســة بمعالجـــة موضــوع ا2004

ابتـــدأ مـــن ســـنوات الثمانينيـــات مـــع التركيـــز علـــى  الإصـــلاحات الـــتي تضـــمنها قـــانون النقـــد والقـــرض ،وقـــد 

استعملت في ذلك المنهج الوصفي
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 ــــى تطـــــور المخـــــاطر البنكيـــــة"حســـــين ســـــهيل ـــالي علـ  (laval)جامعـــــة كيبـــــك" اثـــــر تحريـــــر النظـــــام المــ

،تناولـت هـذه الدراسـة المخــاطر البنكيـة في ظـل سياسـة التحريــر المـالي  ،حيـث حاولـت تحديــد 2000كنـدا

.اثر التحرير على تزايد المخاطر البنكية في تونس،تمت هذه الدراسة في إطار الاقتصاد الجزئي

 رســـالة ماجســـتير جامعـــة تلمســـان " التحريـــر المـــالي وأثـــره علـــى النمـــو الاقتصـــادي "شـــكوري ســـيدي محمـــد

،حاول من خلال هذه الدراسـة معالجـة اثـر التحريـر المـالي علـى فعاليـة النظـام المـالي الجزائـري والنمـو 2005

.الاقتصادي ،قسم الدراسة إلى ثلاثة فصول نظرية وفصل تطبيقي مستعملا المنهج الوصفي التحليلي

 ــــــة  ANG2011FINANCIAL DEVELOPMENTدراســـــ

LIBERALIZATION AND TECHNOLOGICAL 

DEEPENING          تحرير التمية المالية وتعميق التكنولوجية: فيما معناه  

 دولـة عضــو في منظمـة التعــاون والتنميــة 22دولـة مــن بينهــا 44تمـت هــذه الدراسـة علــى عينــة متكونـة مــن

ـــا بــــين ) OECD(الإقتصــــادية  إلى أن التحريــــر ANGتوصــــل 2005إلى 1973للفــــترة الممتــــدة مـ

  رالمالي يؤثر سلبا على الإستقرا

  :البحثمحتويــات

بـــين الأنظمـــة الماليـــة"عنـــوانلـــهاخترنـــاالـــذيالأولالفصـــلبحيـــثفصـــولثلاثـــةإلىالبحـــثتقســـيمتملقـــد   

، كمــا نتطــرق مــن و مكوناتــهالنظــام المــالي إبــرازخلالــهمــنســنحاولالــذيو" سياســتي الكــبح والتحريــر المــالي

مباحـث تم مـن خلالهـا إســتعراض أربعـة خلالـه إلى إبـراز ماهيـة سياسـة الكـبح المـالي ، وقـد إشـتمل هـذا الفصـل علـى 

وسياسـة الكـبح المـالي في تمحـورت حـول النظـام المـاليمطالـبثلاتـةتناول المبحث الأولتطور سياسة التحرير المالي 

ــا مــــــن خلالــــــه إلى   الــــــدول الناميــــــة عناصـــــــرهاو ، ماهيتهــــــا ، ماهيــــــةالتحرير المــــــالي، ، أمــــــا المبحــــــث الثــــــاني تطرقنــــ

التحليــل النظــري لسياســة التحريـــر وبخصــوص المبحـــث الثالــث ، شمــل مؤشرēاوتسلســل وســرعة أجــاء التحريــر المــالي 

  دراسة تحرير حساب رأس المال، أما المبحث الرابع تطرقنا من خلاله إلى المالي

فنهــدف" فــي ضـل التحريــر المـاليمخــاطر الأزمـات المصــرفية"عنـوانتحـتجــاءالـذيوالثــانيالفصـلأمـا    

ومدى أثرها وتأثير مخاطر الأزمات المصرفية علـى التحريـر مميزاēااستعراض مفهوم العمليات المصرفية و إلىخلالهمن

ثلاتـة مباحـثالمالي في ظل مراعاة الأزمات المصرفية المتوخاة عن تطبيق هاته السياسة وقد إشتمل هذا الفصل على 

ث ، أمــا المبحـــهـــم العمليــات المصـــرفيةوأمميزاēــاحيــث إســتحود المبحـــث الأول علــى مفهـــوم العمليــات المصـــرفية و ، 

تطرقنـا فيـه ثالـت وبخصـوص المبحـث الوالانواعوالمفهومالنشأةالمصرفية،المخاطرالثاني تعرضنا من خلاله إلى

راēا وآليـات التنبـؤ đـا في صـندوق شـإلى الأزمات المصرفية بالنظر إلى مفهومها ومتطلباēا ، الأسـباب المؤديـة لهـا ومؤ 

  .النقد الدولي
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شمل     على إقتصاد دولة تركياvarبعنوان الدراسة القياسية بإستخدام نموذج أما الفصل الثالث والذي جاء 

تركيا ومؤشر ضعف ةعدلات النمو الإقتصادي لدولمثلاثة مباحث ، تطرقنا من خلاله في المبحث الأول إلى 

  أما المبحث الثالت تناولVAR، أما المبحث الثاني عرضنا فيه نماذج شعاع الإنحدار الذاتي القطاع المصرفي 

.ة تركياعلى إقتصاد دول VARتطبيق نموذج

  :صعوبات البحث-08

  :لقد تلخصت الصعوبات التي وجهتنا أثناء انجاز هذه الدراسة فيما يلي

  .تعدد الجوانب المتعلقة بسياسة التحرير المالي مما جعل الموضوع يأخذ حجما كبيرا- 

  .ةالتحرير المالي خاصة في الدول العربيقلة المراجع التي تعالج موضوع- 

قلـــة المعلومـــات المتعلقـــة بالموضـــوع حـــتى وإن وجـــد بعضـــها فيتســـم بالطـــابع العـــام، ناهيـــك عـــن تنـــاقض المعلومـــات -

  .وتعددها بتعدد مصادرها

هم صعوبة الحصول على المعلومات من مصادرها الرسمية، والموقف السلبي من طـرف بعـض المسـئولين وعـدم اكـتراث-

  . بأهمية البحث العلمي

كل هذه الصعوبات الموضوعية إلى جانب معوقات أخرى ما كانت لتثني عزيمتنا وإصرارنا علـى إنجـاز هـذا العمـل      

  .بالشكل الذي هو عليه، والذي نعتقد بأنه لا يخل من بعض النقائص كأي جهد بشري
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  :مقدمة

وال من وحدات الفائض ميمثل النظام المالي عنصر بالغ الأهمية في الاقتصاد وذلك لكونه يقوم بعملية تحريك الأ

أو ) الأسواق المالية(المباشرة المالي إلى وحدات العجز المالي ،ويقوم đذه العملية إما بواسطة التدفقات المالية 

  ).البنوك والمؤسسات المالية(بواسطة التدفقات المالية الغير المباشرة 

فالنظام المالي يتكون من مجموعة مؤسسات مالية وأسواق مالية، يتم بواسطتها تقديم الخدمات المالية الضرورية 

  .قتصاد كالائتمان و توفير وسائل الدفعلا

زادت فعاليته في تعبئة الموارد المالية وتحسين توزيعها على مختلف القطاعات والأنشطة او تزداد أهميته كلم

  .كما أن له دور رئيسي في تحفيز الاستثمارات وبالتالي تسريع وتيرة النمو الاقتصادي. الاقتصادية

ن القيام بدورها، فهي تعاني إلا أن الأنظمة المالية لدول النامية تواجها الكثير من الصعوبات وعوائق التي تمنعها م

من انعدام الفعالية في تعبئة الموارد المالية وسوء توزيع القروض في الاقتصاد وتخلف وسائل الدفع، وهذا لكون 

حكومات هذه الدول تخصها بمجموعة كبيرة من القوانين والتشريعات وتمارس عليها رقابة شديدة وتدخل كبير في 

والذي ظل سائد ومسيطر "répression financier" ا يدعي بالكبح المالينشاطها وهذا كله يندرج ضمن م

  .على الأنظمة المالية في الدول النامية لفترة طويلة من الزمن

فعلى هذا الأساس تم تخصص هذا الفصل لدراسة سياسة الكبح المالي في الدول النامية حيث قسمناه إلى 

، والمبحث الثاني يتناول وسياسة الكبح المالي في الدول الناميةلمالي النظام االمبحث الأول يتناول : أربعةمباحث

و المبحث الرابع خصصناه التحليل النظري لسياسة التحرير الماليو المبحث الثالث يتناول ماهية التحرير المالي

  دراسة تحرير حساب رأس المالل
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  المالي في الدول النامیةوسیاسة الكبح النظام المالي : المبحث الأول

  مكونات النظام المالي: المطلب الأول

يعتبر النظام المالي عبارة عن شبكة من الأسواق المالية والمؤسسات المالية ورجال الأعمال والعائلات والحكومة 

  .1وكذلك الآليات التي تضبط عملياته وتراقبه

للمختلف المتعاملين الاقتصاديين من خلال تحويل الأموال من و يتكفل النظام المالي بتوفير الاحتياجات المالية 

عند أصحاب الفائض المالي إلى أصحاب العجز المالي وذلك إما بطريقة مباشرة ،أي من خلال الأسواق المالية أو 

  2.بطريقة غير مباشرة ،وذلك من خلال البنوك والمؤسسات المالية المختلفة

قدرته في تعبئة الادخار وضمان أفضل تخصيصات للموارد المالية المتاحة في تتوقف فعالية النظام المالي على 

  .3الاقتصاد

  .ومن اجل توضيح أهمية الدور الذي يلعبه النظام المالي في الاقتصاد سوف نقوم فيما يلي بعرض مختلف مكوناته

  البنك المركزي:الفرع الأول

شرط، كما أن عملية إصدار النقود سمح đا للجميع المصارف كانت البنوك قديما تمارس نشاطها بدون أي قيد أو 

بدون استثناء ،إلا أن تداول هذه النقود بين الناس يتوقف على مدى ثقتهم في البنك المصدر لها و مع مرور 

الوقت أفرزت هذه الممارسات نتائج سلبية، الأمر الذي أدي إلى التفكير في ضرورة أن يكون هناك بنك واحد 

همة الأشراف على بقية البنوك والمؤسسات المالية الأخرى ويتمتع بسلطات وصلاحيات واسعة لأجل يتولى م

  .تنظيم سوق الائتمان وهذا البنك هو ما يدعى بالبنك المركزي

ثم 1656بدأت هذه الفكرة في الانتشار في دول العالم ،حيث قامت السويد بإنشاء أول البنك من نوعه سنة 

  1800رنسا وف1694بريطانيا 

لم تكن البنوك المركزية في بداية الأمر تمارس كل الوظائف والأنشطة التي نعرفها اليوم وإنما عرفت تطور مع مرور 

  .4الوقت

  

  

  

  

                                          
.191ص 2005الدار الجامعية الإسكندرية " أسواق المال وتمويل المشروعات" عبد الغفار حنيفي ،رسمية قرياقص1
.198ص 1998الدار الجامعية الإسكندرية " المؤسسات المالية" محمد صالح الحناوي، عبد الفتاح عبد السلام2
.260ص 2005ديوان المطبوعات الجامعية " ةالمدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلي" عبد اĐيد قدي3
.76ص 1999دار وائل الطبعة الأولي عمان " أساسيات في الجهاز المالي" جميل الزيدانين.د4
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1.تعريف وخصائص البنك المركزي:  

يعرف البنك المركزي على أنه تلك الهيئة التي تتولى إصدار البنكنوت وتضمن بوسائل شتى سلامة أسس النظام 

المصرفي ويوكل إليها الأشراف على السياسة الائتمانية في الدولة بما يترتب على هذه السياسة من تأثيرات هامة في 

  .1النظامين الاقتصادي والاجتماعي

  :2كما أعطيت له تعار يف مختلفة من طرف العديد من الاقتصاديين

 -فيراسمت "verasmith: " فيه بنك واحد احتكار كامل أو جزئي الصيرفة المركزية هي نظام صيرفي يتولي

  .لإصدار النقود القانونية

- شو"Shaw "هو البنك المسؤول عن تنظيم حركة الائتمان: البنك المركزي.  

- هوتري " في حين عرفه كل منHauty "ستوتيرت " وStatutes": على أنه الملجأ الأخير للإقراض و

  .في البلدالمسؤول على تنظيم حجم العملة وحجم الائتمان 

  :3مما سبق من التعاريف يمكن أن نميز الخصائص التي ينفرد đا البنك المركزي عن بقية البنوك التجارية 

1.فهو المؤسسة الوحيدة التي لها إمكانية إصدار النقود وتدميرها، كما أن هذه النقود :بنك الإصدار

  .تتمتع بقوة الإبراء القانونية

2. بحيث لا يمكن أن يكون هناك أطراف عديدة تقوم بوظيفة إصدار النقود :حدةالبنك المركزي يتميز بالو

مع أن يكون للبنك المركزي فروع عديدة داخل الاقتصاد مثلا أو غيرها من الوظائف ،ولكن هذا لا  يتعارض

  .في المناطق المختلفة للبلاد من أجل تسهيل مهامه وتحسين خدماته

3. ا البنوك الأخرىالبنك المركزي لا يقومđ لأن ذلك يتعارض مع وظيفته : بالعمليات العادية التي تقوم

  .الرقابية إلي يمارسها على هذه البنوك

4.4.فهدفه تحقيق المصلحة العامة على عكس البنوك التجارية: البنك المركزي لا يستهدف الربح.  

2.وظائف البنك المركزي:  

البنوك التجارية وđدف ضمان سلامة سوق الائتمان فإنه يمارس في إطار عمله من أجل الرقابة على نشاط 

  :مجموعة عن الوظائف

بدون أن يشاركه في ذلك ) النقود القانونية(يقوم البنك المركزي بعملية إصدار العملة الورقية : الإصدار النقدي.1

  .5تلك النقودبنك آخر ،وذلك رغبة في تحقيق وحدة النقود القانونية للدولة وتنظيم عملية عرض 

                                          
.138ص 2003منشورات الحلبي الحقوقية بيروت " أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي " أسمة محمد الفولي"زينب عوض االله، 1
.139، أسامة الفولي مرجع سابق، صزينب عوض االله 2
139زينب عوض االله أسامة الفولي مرجع سابق ص3
.246ص " 2005مؤسسة شباب الجامعة الإسكندرية " اقتصاديات النقود والبنوك"ضياء مجيد 4

.113النهضة العربية بيروت ص دار " النقود والبنوك في العلاقات الاقتصادية الدولية " محمد عبد العزيز عجمية ، مدحت العقاد5
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هناك مجموعة من الأسباب التي تقف وراء حصر عملية إصدار النقود في البنك المركزي دون غيره من البنوك ف

  1التجارية

  .إتاحة الفرصة له من أجل ممارسة تأثيره على النشاط المصرفي وخاصة في مجال خلق نقود الودائع- 

لهيبة والنفوذ أعلى من حالة السماح لأكثر من جهة حصر الإصدار النقدي في جهة واحدة يوفر درجة من ا- 

  بعملية إصدار النقود القانونية

  .إصدار النقد من قبل جهة واحدة فقط يمنع تعدد العملات، وذلك خدمة للمبادلات ولتسهيل التعامل- 

ومستشار لها، كما البنك المركزي يعمل كبنك للحكومة ووكيل : البنك المركزي بنك الحكومة ومستشارها المالي.

يعتبر أيضا أداة الحكومة لتنفيذ سياستها النقدية ولكن هذا لا يعني تحوله إلى إدارة حكومية بل يجب أن يكون له 

  .2استقلالية

  3:الخدمات التي يقدمها البنك المركزي للحكومة هي الآتي

  .الاحتفاظ بالودائع الحكومية- 

حالة العجز المؤقت في ميزانيتها أو في (عند الحاجة لذلك إقراض الحكومة قروض متوسطة وطويلة الأجل - 

  ).الحالات الاستثنائية

  .خارجهاوكيل الدولة في معاملاēا المالية والمصرفية سواء داخل البلاد أو- 

  .4يتولى عملية إصدار القروض العامة نيابة عن الحكومة ،حيث يقوم بعملية الاكتتاب عوضا عنها- 

لمشورة للحكومة بما يتعلق بالسياسات الواجب إتباعها للمواجهة الظروف الاقتصادية يقوم بإبداء النصح وا

  5المختلفة

يمثل البنك المركزي مكانة متميزة بالنسبة للبنوك التجارية، فهي مجبرة على إيداع :البنك المركزي بنك البنوك.3

د الحاجة للسيولة ،وكذلك يقوم بأجراء كما تلجأ إليه عن) الاحتياطي الإجباري(نسبة معينة من الودائع لديه 

  .6عملية المقاصة بين البنوك التجارية

يمارس البنك المركزي وظيفة الرقابة على الائتمان من أجل السيطرة على ):الإدارة النقدية(الرقابة علي الائتمان .

  .7حجم الكتلة النقدية، وتحديد أثرها على مستوى الأسعار والنشاط الاقتصادي بشكل عام

  :8و يستعمل في ذلك مجموعة من الوسائل والتي يمكن ذكرها فيما يلي

                                          
.170، ص 2002دار النهضة بيروت "اقتصاديات النقود والمصارف " محمد عزت غزلان.د1
.144ص " مرجع سابق" زينب عوض االله، أسامة الفولي2
.154ص 1984دار النهضة العربية " النقود والبنوك" صبحي تادرس قريصة .د3
.78ص " قمرجع ساب" جميل الزيدانين 4
  145ص" مرجع السابق" زنيب عوض االله، أسامة الفولي5
.84ص 2004دار الجامعية الجديدة الإسكندرية " النقود والمصارف و الائتمان" مصطفى رشدي شيحة 6
.259ص " مرجع السابق" ضياء مجيد7
.81، ص83ص " مرجع السابق" جميل الزيدانين.د8
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  .استخدام عملية السوق المفتوح - 

  .استخدام وسائل اقراضية معينة - 

  .تحديد سقوف للائتمان الممنوح من طرف المصارف- 

  .التجاريةإجراء تغيرات في نسبة الأموال الجاهزة القانونية، وكذلك في مستوى السيولة لدى البنوك - 

في إطار هذه الوظيفة يقوم البنك المركزي بتوفير السيولة للبنوك التجارية : البنك المركزي المقرض الأخير.5

والمؤسسات المالية الأخرى من خلال تقديم القروض مباشرة إليها أو عن طريق إعادة خصم الأوراق المالية المقدمة 

  1له من طرفها

  

3.استقلالية البنك المركزي:  

لقد احتدم النقاش حول إشكالية استقلالية البنك المركزي، وكثرة الدراسات الاقتصادية التي تناولت هذا الجانب، 

وهذا نظرا لتغيرات المالية والاقتصادية التي شهدها العالم وتحول أغلب الدول نحو الاقتصاد الحر، فمعظم 

لسياسية النقدية أمر ضروري من اجل سلامة النظام المالي الاقتصاديون يعتبرون استقلالية البنوك المركزية في وضع ا

بشكل خاص والاقتصاد بشكل عام، فهذا يستدعي منا التحديد الدقيق لمفهوم استقلالية البنوك المركزية  وتحديد 

  .المعايير والعوامل المحددة لهذه الأخيرة

بغيت الحلول دون استعماله كأداة لتمويل العجز فاستقلالية البنك المركزي تعني انفراده في إدارة السياسة النقدية

  .2.المتزايد في ميزانية الحكومة

و تعني كذلك منح البنك المركزي الحرية الكاملة في إدارة السياسية النقدية، وذلك بعزلة عن أية ضغوط سياسية من 

ة من المعايير والتي يمكن ذكرها قبل السلطة التنفيذية وهذه الاستقلالية يمكن تحديد درجتها بالاعتماد على مجموع

  3:فيما يلي

  .مدى سلطة وحرية البنك المركزي في وضع وتنفيذ السياسة النقدية ،ومدي حدود تدخل الحكومة في ذلك - 

  .مدي مساهمة البنك المركزي في تغطية العجز الحكومي المتزيد وشرائه للأدوات المالية المصدرة من طرف الحكومة- 

  .تعين وعزل محافظ البنك المركزي، وكذلك طول مدة تعين المحافظ ومدى قابليتها للتجديدسلطة الحكومة في- 

مجلس البنك المركزي، هيئة مشتركة بين مجلس البنك والحكومة والبرلمان، البرلمان، (الجهة التي تقوم بتعين المحافظ - 

  .4)الحكومة، عضو في الحكومة

  .سبةمدى خضوع البنك المركزي للمسألة والمحا- 

                                          
.81، ص83ص " السابقمرجع " جميل الزيدانين.د1

2
.79، ص93ص " 2005ديوان المطبوعات الجامعية "السياسات الاقتصادية الكليةالمدخل إلى "عبد اĐيد قدي

.232،ص 1999دار الجامعة " مبادئ النقود  والبنوك" أسامة الفولي ومجدي محمود شهاب 3
.235ص 234ص 1999الجديدة الإسكندرية دار الجامعة " مبادئ النقود والبنوك" أسامة الفولي . د4
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فهناك العديد من الدراسات التي حاولت تطبيق هذه المعايير لأجل وضع ترتيب عالمي للبنوك المركزية وفق درجة 

  .استقلاليتها 

1992سنة Cukiermanدولة حسب دراسة 16والجدول الموالي يمثل ترتيب البنوك المركزية لـ 

  استقلالهاترتيب البنوك المركزية وفقا لدرجة ): 1(لجدول ا

  

  .248، ص 1999دار الجامعة " مبادئ النقود والبنوك" أسامة الفولي ومجدي محمود شهاب: المصدر

  

استقلالية البنك المركزي في الوقت الحالي مطلب ضروري وحتمية فرضتها مجموعة من الأسباب، والتي يمكن أن 

  :1سينينلخصها في محورين رئ

الأول والرئيسي لسياسة الارتباط بين الاستقلالية البنك المركزي وبين اعتبار استقرار الأسعار الذي هو الهدف - 

  .النقدية 

نتائج الدراسات الميدانية بينت أن مستوى التضخم يكون أكبر في الدول التي تمارس حكوماēا التدخل في رسم - 

  .السياسات النقدية

4.أدوات البنك المركزي في الأشراف على الائتمان                     

النقدية، فإنه ملازم بضمان تنفيذ أهداف السياسة النقدية والائتمانية التي تم البنك المركزي باعتباره يمثل السلطة 

  .وضعها من طرفه بالتشاور مع الحكومة والمتمثلة في استقرار أسعار الصرف، استقرار الأسعار، تمويل الاقتصاد

أوفي خانة ) شرةالمبا(لأجل ذلك يستعمل مجموعة من الأدوات، والتي تصنف إما في خانة الأدوات الكيفيةّ 

  .2)الغير مباشرة(الأدوات الكمية 

  

  

  

                                          
.278ص 2003دار الجامعة الجديدة الإسكندرية " مبادئ الاقتصادي النقدي" أسامة محمد فولي.محمد دويدار 1
.106ص " مرجع السابق" محمد عبد العزيز عجمية، د مدحت محمد العقاد2

الدولة
سويسرا

أسترالياإنجلتراهولنداكنداالدانمركأمريكاألمانيا

0102030405060708المرتبة

النرويجاليابانبلجيكاإسبانياايطالياالسويدنيوزلندافرنساالدولة

0910111213141516المرتبة
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    ):الكيفية(الأدوات المباشرة : أولا

تستعمل هذه الأدوات من أجل التحكم في أنواع معينة من القروض ،وتنظيم وتوجيه الأنفاق في وجوه معينة مثل 

تنظيم القطاعات التي تعاني من تشجيع القروض الإنتاجية دون القروض الاستهلاكية أو التدخل عن أجل إعادة 

فهذه الأدوات تؤثر مباشرة في حجم التمويل الكلي وفي كيفية توظيف عدم الاستقرار أو التي تواجهيها صعوبات

  .1الأموال واستثمارها، فهي تتصف بالشمولية إذ تتدخل في جميع القطاعات

ائه إلى الحد من التوسع في منح القروض من هو إجراء تنظيمي ēدف السلطات النقدية من ور : تأطير الائتمان.1

طرف البنوك التجارية ،وذلك بوضع سقوف تمويلية بكيفية إدارية مباشرة ،بحيث لا يمكن لأي بنك تجاوز هذا 

  .2السقف والمخالف يتعرض للغرامات مالية

ند المستوى المأمون بفضل هذه الآلية تضمن السلطات النقدية التحكم في حجم التمويل الإجمالي وجعله دائما ع

  .للتوسع النقدي والتمويلي

بمعنى تحديد مستويات معينة من الائتمان التي يجب توجيهه لقطاع معين أو نشاط معين، : تقنين الائتمان.2

وتستعمل السلطات النقدية هذه الأداة للحد من التوجيه نحو القروض الاستهلاكية بشكل عام أو سلع معينة 

  .3على وجه الخصوص

تستعمل هذه الآلية بغيت ضمان توزيع هادف للاستثمارات المصرفية بين : التسهيلات الائتمانية المباشرة.3

مختلف النشاطات الاقتصادية، وكذلك لتوفير قدر معين من التسهيلات الائتمانية لقطاعات ذات الأولوية بالنسبة 

  .4للحكومة والتي تعتمد عليها لأجل تحقيق الازدهار الاقتصادي

تتمتع البنوك المركزية وخاصة العريقة منها والتي لا تقوم بنشاط أو عمليات تنافسية مع البنوك : الإقناع الأدبي.4

التجارية بسلطة رسمية وآخري غير رسمية اتجاه الجهاز المصرفي بشكل عام والبنوك التجارية بشكل خاص،فالسلطة 

لطة الغير الرسمية فتتأتي لها من الهيبة التي تملكها والثقة الرسمية حصلت عليها بقوة القانون المصرفي، وأما الس

الموضوعة فيها من طرف باقي مكونات النظام المالي فبواسطتها تعمل على حث البنوك التجارية على تعاون معها 

، وتخضع لتنفيذ سياسية ائتمانية معينة دون الحاجة إلى إصدار تعليمات رسمية أو استخدام أدوات الرقابة القانونية

  .5البنوك التجارية لهذه السلطة لثقتها في قدرة البنك المركزي على تسيير الجهاز المصرفي بنجاح

  

  

  

                                          
.129، ص 128، ص 2004ديون المطبوعات الجامعية " النقديةمحاضرات في النظريات والسياسات " وز بن علي ز بلع1
.80ص " مرجع سابق" عبد اĐيد قدي2
.256ص " مرجع سابق" محمد دويدار وأسامة الفولي3
.129، ص " مرجع سابق"بلعزوز بن علي 4
.168ص " مرجع سابق" صبحي تادرس قريص. د5
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  ):الغير المباشرة(النوعيةثانيا الأدوات 

الغرض من هذه أدوات هو التحكم في حجم الائتمان المصرفي من خلال التأثير في حجم الأرصدة النقدية 

  .1،وبالتالي في قدرēا على منح الائتمان وخلق نقود الودائعالحاضرة لدى البنوك 

  

يتمثل في السعر الذي يفرضه البنك المركزي على القروض الممنوحة للبنوك التجارية : سياسة معدل إعادة الخصم.1

دوات التي يعتبر معدل إعادة الخصم من أقدم الأو   ،2مقابل إعادة خصم أذونات الخزينة أو الأوراق المالية والتجارية

  .1889يلجأ إليها البنك المركزي من اجل التأثير على السيولة والائتمان ،حيث استعمل لأول مرة في سنة 

فمن خلاله يؤثر البنك المركزي على الأسعار الفائدة المطبقة من طرف البنوك التجارية ولكن بشكل غير مباشر، 

الخصم ليحد من قدرة البنوك على التوسع في الائتمان مما ففي حالة التضخم يرفع البنك المركزي معدل إعادة 

ينعكس على تكلفة القروض التي تمنحها هذه الأخيرة، الأمر الذي يدفع المستثمرين إلى الامتناع عن الاقتراض من 

البنوك والاعتماد على السوق المالي للحصول على السيولة ،وهكذا تخرج الأموال من فخ السيولة فيتقلص حجم 

كتلة النقدية في الاقتصاد، وأما في حالة الانكماش أو أتباع سياسة توسعية فيقوم البنك المركزي بخفض معدل ال

إعادة الخصم لإتاحة الفرصة للبنوك التجارية لأجل الحصول على التمويل اللازم بتكلفة منخفضة وهكذا ينعكس 

يمثل عامل جذب للمستثمرين من أجل الطلب على الأسعار الفائدة المطبقة من طرف هذه الأخيرة الأمر الذي

  .3على القروض ذات التكلفة المنخفضة

  )94/95(معدلات إعادة الخصم في بعض الدول الصناعية :)2(الجدول 

بلجيكاإسبانيافرنساألمانيااليابانكنداأمريكاالدول

19944.7571.74.59.57.384.5

19955.258149.58.54
  .88ص 2004ديوان المطبوعات الجامعية" مدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية" عبد اĐيد قدي: المصدر

  

تعتبر هذه السياسة الوسيلة الثانية التي يستخدمها البنك المركزي بعد معدل إعادة الخصم : سياسة السوق المفتوح.

السوق المالي والنقدي بائعا أو مشتريا للالتزامات đدف التأثير على حجم الائتمان، حيث يقوم بالتدخل في 

وذلك đدف خلق حالة انكماش أو .4)العملات الأجنبية أذونات الخزينة، الأوراق المالية(الحكومية والخاصة 

) الفائضة(توسع، ففي حالة التضخم يقوم ببيع الأوراق المالية والسندات للامتصاص جزء من الأموال المتداولة 

                                          
.106ص " مرجع سابق" العقادمحمد عبد العزيز عجمية، د مدحت محمد.د1
.260ص " مرجع سابق" ضياء مجيد2
.133ص " مرجع سابق" بلعزوز بن علي 3
.123، 122،ص" مرجع سابق" يبلعزوز بن عل4
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الحالة المعاكسة فيقوم بضخ النقود في الاقتصاد لأحداث التوسع الائتماني وذلك بشراء الأوراق المالية  ،وأما في 

  .1والسندات المتداولة في السوق المالي والنقدي 

وعلى تطور التي تتم فيه يتوقف نجاح هذه الأداة على مدى تطور السوق المالي، وكذا على حجم التعاملات المالية

  .ت الحكومة وتنظيم وتطور الجهاز المصرفيسوق السندا

وإمكانية نجاح هذه السياسة في الدول النامية يبقى ضعيفا وذلك لانعدام وجود أسواق مالية قوية تمكن البنك 

  .2المركزي من بيع وشراء السندات الحكومية والأوراق المالية بكميات كبيرة

  

البنوك التجارية بالاحتفاظ بجزء أو بنسبة معينة من أصولها في شكل تلتزم : سياسة الاحتياطي النقدي القانوني.3

أصول سائلة لدى البنك المركزي ويطلق عليها بنسبة الاحتياطي القانوني ويحق للبنك المركزي تغير هذه النسبة 

  .3بالزيادة أو النقصان

ي القانوني بحيث يقلص حجم القروض فإذا أراد البنك المركزي تضيق حجم الائتمان فإنه يقوم برفع نسبة الاحتياط

التي تمنحها البنوك التجارية ،وتكون هذه السياسة أكثر فعالية في حالة التضخم عنها في حالة الانكماش، بحيث 

أن في الحالة الأولى رفع نسبة الاحتياطي يدفع البنوك التي تقليص المعروض من القروض،و أما في الحالة الثانية 

ن تقليل نسبة الاحتياطي الواجب إيداعه لدى البنك المركزي إلا أن الطلب على القروض لا فبرغم م) الانكماش(

  .يرتفع في حالة الكساد الاقتصادي

تستعمل هذه الأداة بقوة في الدول النامية أين يستحيل استعمال عمليات السوق المفتوح، و محدودية تأثير 

  .4.ي قويسياسة إعادة الخصم لانعدام وجود سوق مالي ونقد

  المؤسسات المالیة : الثانيفرعال

تعتبر المؤسسات المالية عنصر أساسي في عملية تنشيط الاقتصاد وشرط ضروري لتحقيق النمو الاقتصادي، حيث 

والذي لا يمكن ) مؤسسات ،أفراد، حكومة(تمثل مصدر مهم لائتمان بالنسبة لكل الوحدات الاقتصادية 

حوال، فهي تقدم تشكيلة متنوعة من الخدمات المالية مثل منح القروض وتلقى الاستغناء عنه بأي حال من الأ

الودائع،كما تتولي مهمة إصدار الأوراق المالية في السوق المالي نيابة عن المؤسسات الاقتصادية، تسيير وإدارة 

اح المعاملات الاقتصادية المحافظ المالية لصالح الوحدات الاقتصادية المحلية والأفراد ،وتعمل كذلك على تسهيل وإنج

  .5المحلية والدولية من خلال تقديم مجموعة كبيرة من وسائل الدفع

                                          
.84ص " مرجع سابق"جميل الزيدانين 1
.126ص " مرجع سابق"بلعزوز بن علي 2
.157ص "مرجع سابق" زينب عوض االله، أسامة محمد الفولي3
.110ص " مرجع سابق" مدحت محمد العقاد.محمد العزيز عجمية د. د4
.198، ص 1998الدار الجامعية الإسكندرية " المؤسسات المالية" محمد صالح الحناوي ،عبد الفتاح عبد السلام5
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  : تعريف المؤسسات المالية.1

المؤسسات المالية هي شركات أعمال تتكون أصولها بصفة أساسية من الأصول المالية أو التزامات و مستحقات 

المادية كما في منشآت الأعمال الأخرى، وهي تقوم بمنح بدلا من الأصول) أسهم، سندات، قروض( لدى الغير

  .1القروض للعملاء وتستثمر في الأوراق المالية وتعرض جملة من الخدمات المالية في الاقتصاد

  تصنيف المؤسسات المالية.2

عى يمكن تصنيف المؤسسات المالية إلى صنفين، صنف المؤسسات المالية التي تقوم بدور الوساطة المالية وتد

بالوسطاء الماليين، وهي تتضمن مؤسسات تتلقى الودائع كالبنوك التجارية ومؤسسات أخرى لا تتلقي الودائع مثل 

  2.شركات التأمين و صناديق الاستثمار،وصنف المؤسسات التي لا تقوم بدور الوساطة المالية

  ):الوسطاء الماليين(المؤسسات التي تقوم بدور الوساطة المالية : أولا

تعتبر البنوك التجارية من أهم المؤسسات الائتمانية وتمثل الجزء الأكبر من الجهاز المصرفي، : البنوك التجارية.1

هدفها تحقيق الربح، كما أĔا غير متخصصة مهمتها الأساسية التوسط بين المودعين والمقترضين حيث تجمع 

الأفراد، المؤسسات (يس لديهم فرص استثمارية الأموال الفائضة عن حاجة المتعاملين الاقتصاديين والذين ل

وتقوم بإعادة إقراضها للجهات التي تعاني من العجز المالي ولديها فرص استثمارية، وما ) الاقتصادية، الحكومة

  .3يميزها عن غيرها من المؤسسات المالية الأخرى هي عملية خلق نقود الودائع 

  :4ات الماليةو تقوم البنوك بعرض تشكيلة واسعة من الخدم

تعرض أنواع مختلفة من الودائع مثل ودائع تحت الطلب ولأجل والودائع الجارية :جذب الودائع وتقديم القروض- 

  .لجذب أكبر قدر ممكن من المدخرات المالية، كما تقدم القروض لمختلفة الوحدات الاقتصادية

  .ة التي تسهل القيام بالصفقات الاقتصاديةمثل الودائع تحت الطلب أو الحسابات الجاري: تقديم وسائل للدفع- 

وذلك من خلال دخول البنوك التجارية مجال التمويل الدولي فهي تعرض العديد : تقديم الخدمات المالية العالمية- 

  .من القروض الموجهة لتمويل التجارة الدولية

بدور آخر و هو تجميع وهي مؤسسات وظيفتها الأساسية التأمين ضد الخطر، كما تقوم: شركات التأمين.2

فوائض المالية عن الوحدات الاقتصادية في صورة أقساط تامين وتمنحها للوحدات ذات العجز المالي، ونظرا 

لضخامة وأهمية الدور الذي تقوم به فإن الدولة تتدخل كثيرا في عملها  حيث تجبرها أحيانا على الاحتفاظ بنسبة 

  .5من الاحتياطات النقدية

                                          
.188ص " مرجع السابق" عبد الغفار حنفي، رسمية قرياقص1
.30ص 1999دار الفكر العربي " إدارة الأسواق المالية نظرة معاصرة" السيد البدوي عبد الحافظ2
.137، ص 2004دار حامد الأدران الطبعة الأولى " النقود والمصارف والأسواق المالية" عبد المنعم السيد علي،نزار سعد الدين العيسى3
.254ص 2005مؤسسة شباب الجامعة الإسكندرية " اقتصاديات النقود والبنوك"ضياء مجيد . د4
.160ص 2004دار الجامعة الجديدة الإسكندرية " أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي" عادل أحمد حشيش.د5
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تعرف على أĔا عقد شركة بين إدارة الصندوق والمساهمين فيه يدفع بمقتضاه المساهمون :ستثمارصناديق الا.3

مبالغ نقدية معينة إلى إدارة الصندوق في مقابل حصولهم على وثائق تثبت مساهمتهم بالصندوق و حجم 

ساهمون في الأرباح الناتجة من مساهمتهم ،كما يتعهد الصندوق باستثمارها في بيع وشراء الأوراق المالية ويشترك الم

  1.استثمارات الصندوق كل بنسبة ما يملكه من حصة فيه

  :2وهي تلك البنوك التي تتخصص بتمويل نشاط معين وتتمثل في :البنوك المتخصصة.4

تتخصص هذه البنوك في إقراض المنشآت الصناعية بالقروض الطويلة ومتوسطة الأجل و بسعر : البنوك الصناعية*

  .يفوق أحياننا البنوك التجارية فائدة

هي تلك المؤسسات الاقراضية المتخصصة في تقديم خدمات مصرفية تخص النشاط الزراعي : البنوك الزراعية*

  đدف تطوير وتنمية القطاع الزراعي

ساكن يد وتقديم قروض للإفراد đدف إنشاء الميالتشيختص مجال نشاطها بتمويل أنشطة البناء و: البنوك العقارية

  .وغالبا ما تكون هذه القروض طويلة أجل

نشاط هذه البنوك مبني على أساس الأحكام الإسلامية، حيث تمارس العمل المصرفي مع : البنوك الإسلامية.5

  .اجتناب كل ما يخالف الشريعة كالربا ،وهي ēدف إلى تغطيته الحاجات المالية للاقتصاد واĐتمع

  

  :التي لا تقوم بدور الوساطة الماليةالمؤسسات المالية : ثانيا

لا تعتبر بنوك الاستثمار بنوك بالمعنى التقليدي للكلمة، كما أĔا لا تقوم باستثمار أموالها في : 3بنوك الاستثمار.1

الأوراق المالية، وذلك لأĔا لا تتلقي ودائع ولا تقوم بشراء الأوراق المالية بغرض الاحتفاظ đا كمصدر للدخل، 

  : ها داخل السوق المالي تنحصر فيفوظيفت

  .تقديم يد العون لمنظمات الأعمال والجهات الحكومية عند إصدارها للأوراق المالية الجديدة في السوق المالي* 

توفير التسهيلات اللازمة لتداول الأوراق المالية داخل السوق الثانوي، فهي تنفيذ أوامر الشراء و البيع نيابة عن *

  .رين مقبل عمولة معينةجمهور المستثم

يعتبر سماسرة الأوراق المالية وسطاء بين مشتري وبائعي الأوراق المالية، فجمع هذين :سماسرة الأوراق المالية.2

  .4ةالطرفين يؤدي إلى خلق تعامل ومقابل ذلك يحصل السماسرة على عمول

وبائع للأوراق المالية وإتمام الصفقة بينهما، لا ينحصر دور هؤلاء على البحث عن مشترى : تجار الأوراق المالية.3

بل يتعد إلى شراء هذه الأوراق لحساđم فهم يتحملون المخاطر المترتبة على شراء هذه الأوراق و الاحتفاظ đا 

  1.على أمل تحقيق ربح مناسب في المستقبل من وراء عملية إعادة بيعها

                                          
199ص.2000منشأة المعارف الإسكندرية " الأوراق والأسواق المال" هندي منير1
165ص"مرجع سابق"عادل احمد حشيش .د2
.218ص 1999دار الفكر العربي " إدارة الأسواق المالية نظرة معاصرة" البدوي عبد الحافظالسيد3
190،ص 2005دار الجامعة  " أسواق المال وتمويل المشروعات"ج رسمية قرياقص .عبد الغفار حنفي .د4
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نما دورها يقتصر على نقل الأوراق المالية المصدرة من منظمات فالمؤسسات السابقة الذكر لا تعتبر وسيط مالي وإ

  .2الأعمال إلى المستثمرين

  أسواق المال : الثالثفرعال

أسواق المال هي تلك الأسواق التي يتم فيها عرض وتداول الفوائض المالية ،كما أĔا الإطار الذي يجمع بائعي 

  .النظر عن الوسيلة التي تحقق هذا الجمعالأوراق المالية بمشترى تلك الأوراق وذلك بغرض 

السوق (و يمكن تصنيف هذه الأسواق على أساس نوع الأدوات المالية المتداولة فيها إلى أسواق قصيرة الأجل 

  ).سوق رأس المال(وأسواق طويلة الأجل ) النقدي

  : السوق النقدي.1

الأجل يتم تداول فيه أوراق استثمارية قصيرة الأجل السوق النقدي بمعناه الاقتصادي العام هو سوق المال القصير 

أذونات الخزينة ،الأوراق التجارية، شهادات الإيداع القبولات البنكية، العملات الأجنبية ويتراوح أجل هذه : مثل

  .3الأدوات ما بين اليوم وحتى العام

اض درجة المخاطرة فيها وبساطة كما تعتبر الأدوات المتداول في السوق النقدي ذات نوعية جيدة من حيث انخف

  .4إجراءاēا الأمر الذي يخفض تكاليف الصفقة

  :تتمثل الجهات المشاركة في السوق النقدي في

البنوك التجارية تمثل أهم الجهات التي تتعامل في هذا السوق، وهذا راجع إلى أن معظم : البنوك التجارية.1

  .5من خلال هذه البنوكعمليات الإقراض والاقتراض التي تتم فيه تتحقق

يعتبر الجهة أو السلطة المركزية التي تتحكم بالسوق النقدي فهي توجه وتنظم عمله عن طريق : البنك المركزي.2

، كما يعتبر المصدر الرئيس للأموال في )سعر إعادة الخصم،السوق المفتوح (استخدام أدوات السياسة النقدية

  .6 الاقتصاد التي تقوم بإصدار العملةالسوق النقدي لكونه الجهة الوحيدة في

  

  

  

  

  

                                                                                                                                   
190،ص2005الإسكندرية   دار الجامعة" أسواق المال وتمويل المشروعات"ج رسمية قرياقص .عبد الغفار حنفي .د1
.190، ص 2005دار الجامعة الإسكندرية "أسواق المال وتمويل المشروعات " رسمية قرياقص. عبد الغفار حنفي، د. د2
.120، ص 2003ديون المطبوعات الجامعية " تقنيات وسياسات التسيير المصرفي" بخراز يعدل فريدة3
.65، ص 2004معهد الدراسات المصرفية الأردن " المالية الدولية" ماهر كنج شكري، مروان عوض 4
.63، ص 2005دار وائل عمان " إدارة المحافظ الاستثمارية" فايز تيم.محمد مطر .د5

.104، ص 2005عالم الكتب الحديث الأردن " الأسواق المالية النقدية " فليج حسن خلف.د6
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  :سوق رأس المال.2

يعرف سوق رأس المال بأنه سوق الصفقات المالية طويلة الأجل ،والتي تنفذ إما في صورة قروض مباشرة طويلة 

  .1الأجل، أو في شكل إصدارات مالية طويلة الأجل

  : و ينقسم سوق رأس المال إلى أسواق حاضرة وأسواق أجلة

وأحيانا يطلق عليها سواق الأوراق ) أسهم، سندات(وهي تتعامل في أوراق مالية طويلة الأجل :أسواق حاضرة.1

المالية ،ويتم انتقال الأوراق المالية في هذه الأسواق فورا عند إتمام الصفقة أي بعد دفع قيمة الأوراق مباشرة ،كما 

  .يمكن أن تكون هذه الأسواق إما منظمة أو غير منظمة

يطلق عليها أسواق العقود المستقبلية ،وهي تتعامل أيضا في الأسهم والسندات ولكن من خلال : أسواق آجلة.2

عقود يتم تنفيذها في تاريخ لاحق حيث يتم تحديد السعر وكمية الأوراق المالية موضوع الصفقة إلا أن عملية 

  .2التسليم تتم في وقت لاحق، وذلك لتجنب مخاطر تغير الأسعار

  :3)السوق المالي( لمقارنة بين السوق النقدي وسوق رأس المال ا.3

  :يتضح من خلال دراسة كل من السوق النقد وسوق رأس المال مجموعة من الفوارق التي يمكن إبرازها فيما يلي

السوق النقدي هو سوق الائتمان القصير الأجل بينما السوق المالي فهو سوق الائتمان الطويل الأجل، ومن .1

  .ذا كان سعر الفائدة في هذا الأخير أعلىه

السوق النقدي يعتمد في عملياته على الودائع أما السوق المالي فهو لا يتلقى الودائع، وإنما يعتمد في تقديم .2

  .الائتمان على رأس المال الخاص بالبنوك وعلى القروض المصدرة في شكل سندات وأسهم

، أما السوق المالي فهو يمول وعمليات الصناعة والزراعة ير عملياēاالسوق النقدي يمول التجارة بغرض تسي.3

  .اكتساب وتحسين العقارات

السوق النقدي يزود المشروعات برأس مالها العامل، أما السوق المالي فهو يزودها برأس المال اللازم للتأسيس أو .4

  .التنمية والتطوير

سوق الادخار أي السوق الذي يحرك الأموال السائلة التي يرغب و أخيرا يمكن القول أن السوق النقدي هو .5

أصحاđا في ادخارها، أما السوق المالي فهو سوق الاستثماري أي السوق الذي يحرك الأموال التي تسعى وراء 

  و لأجل إعطاء توضيح أكثر دقة لمكونات سوق رأس المال قمنا بالاستعانة.الاستثمار

  .هدا الأخير بطريقة مبسطة ودقيقةاتحيث يعرض مكون) 1(بالشكل 

  

  

                                          
.73ص2005دار وائل عمان " إدارة المحافظ الاستثمارية "محمد مطر، فايزتيم 1
.7ص " مرجع سابق" رسمية قرياقص.عبد الغفار حنفي د2
.162ص " مرجع سابق" عادل أحمد حشيش.د3
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  مكونات سوق المال): 1(الشكل 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  8،ص2005دار الجامعية الإسكندرية " أسواق المال وتمويل المشروعات" رسمية قرياقص.عبد الغفار حنفي،د: لمصدر ا

  

  سوق المال

  السوق النقد

تتداول فيها الأوراق المالية 

  القصيرة الأجل

  سوق رأس المال 

  ) مستقبلة(أسواق آجلة   أسواق حاضرة 

  أسواق غير منظمة  أسواق منظمة  

  الأوراق المالية طويلة الأجل التي تصدرها منشآت الأعمالتتداول فيها 
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  ومكوناتهماهیة الكبح المالي : ثانيالمطلب ال

  

  الماليحماهية الكب: أولا

  
 لقد طرح مفهوم الكبح المالي "répression financière " لأول مرة من طرف كل من )Mc 

Kinnon et shaw حيث لاحظ أن اقتصاديات الدول النامية تعاني الكثير من العوائق والقيود ) 1973سنة

طرف العديد من الاقتصاديين وبالأخص فيما يتعلق بأنظمتها المالية، وقد لقي هذا المفهوم اهتماما كبير من 

  :،فيظهر ذلك من خلال التعاريف الكثيرة التي أعطيت له ،وفيما يلي سوف نعرض بعض هده التعاريف 

هعرف"Mc Kinnon et shaw1973"1: الĐعلى أنه انعكاس لتدخل الحكومة الشديد في ا

التي تخص النشاط البنكي والهادفة إلى الاقتصادي والمالي ،ويظهر هذا التدخل من خلال التشريعات والقوانين 

  .الحد من حرية الجهاز المصرفي

 وحسب كل من"Kinget- levine1993 "2 : فان الكبح المالي يؤدي إلى تقليص أو تحجيم

رين، المقاولين، المنتجين ،مع التضييق على الأنشطة خالخدمات المالية المعروضة من طرف النظام المالي على المد

  .ة الجديدة وتبطئي معدلات النمو الاقتصاديالاقتصادي

 أما"Amable-chatelain1995"3 : فيعرفانه على كونه إبقاء لأسعار الفائدة تحت مستويات

التوازن المحددة من طرف قانون العرض والطلب ،والتدخل في برنامج توزيع القروض في الاقتصاد، فبصفة عامة 

النشاط  المالي đدف السيطرة  التامة على نشاط الوساطة المالية يعني كل تدخل ممارس من طرف الحكومة على

  .لضمان توجيه التمويل الكافي للقطاع العموميوذلك

 كما يعرف الكبح المالي على أنه تلك الإجراءات والتنظيمات التي تستهدف التضييق على النظام المالي

  :4وتجسد في

التحديد الإداري الأسعار الفائدة الدائنة والمدينة .  

فرض ضريبة مرتفعة على القطاع البنكي.  

رفع الاحتياطي الإجباري المفروض على البنوك التجارية.  

وضع قيود صارمة على حرية الدخول إلى القطاع المالي بصفة عامة والبنكي بصفة خاصة.  

 المالية الحكومية وبعائد منخفضإلزام المؤسسات المالية بشراء الأوراق.  

                                          
1

Bouziani El houari « libéralisation financière au Maroc et ses effets Macroéconomique» thèse poure le doctorat en sciences économiques 

Université sidi Mohammed benabdellah Maroc 1999, P75.
2  Mohammed gheris « le financement du logement au Maroc» Université quaddi aggad Marrakech Maroc 2005.P10.
3 Boujelbene younes et chtioui slim « libéralisation financière et impact du développement financier sur la croissance économique en 
Tunisie» université du sfax Tunisie 2006 , P4.

.86ص 85ص 2005سكندرية لإمؤسسة شباب الجامعة ا" السياسة المالية وأسواق الأوراق المالية" عاطف وليم أندراوس.د  4
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فرض قيود على تدفقات رأس المال.  

 و في الأخير يمكن أن نعطي تعريف بسيط ومختصر للكبح المالي على أنه عبارة عن مجموعة من القيود

الموضوعة من قبل السلطات النقدية على النظام المالي  đدف إشباع الحاجات المالية للحكومة وبسعر فائدة 

  .منخفض

  أشكال الكبح المالي:اثاني

  :يظهر الكبح المالي في الأنظمة لمالية لدول النامية على عدة أشكال سوف نذكرها فيما يلي

  :التحديد الإداري للأسعار الفائدة.1

تتدخل الحكومة لفرض معدل الفائدة على القروض و الودائع البنكية ،ويكون هذا المعدل تحت المستوى التوازني 

،ويكون سعر الفائدة الحقيقي في الدول النامية التي تمارس الكبح المالي غالبا سالبا ولفترات )منخفضعند مستوى(

هذا الإجراء بأنه وسيلة لتشجيع الاستثمارات وتحفيز النشاط الاقتصادي اتطويلة من الزمن، حيث تبرر الحكوم

ليل من تكاليف الإنتاج مما يؤدي إلى زيادة بشكل عام ،لأن أسعار الفائدة المنخفضة على القروض تساهم في التق

  .الربح بالنسبة للمستثمرين الأمر الذي يشجعهم علي القيام باستثمارات جديدة

تعتبر الحكومات التي تعتمد على هذه السياسة اĔا جد مفيدة لاقتصاد، بحيث تمنع البنوك من القيام بممارسات 

سسات المالية الكبيرة تحاول السيطرة على السوق المالي من خلال احتكارية في السوق المالي فبعض البنوك والمؤ 

فرض معدل فائدة مرتفع على القروض والحصول على ودائع بمعدلات فائدة جد منخفضة لأجل تعظيم ربحها، 

  .1فهذه الممارسات تضر بالنشاط الاقتصادي ولا تخدم إلا مصلحة  هده البنوك

واها التوازني يسهل على الحكومة تمويل عجزها وبأقل تكلفة ممكنة كما أن تحديد أسعار الفائدة تحت مست

  .2،وكذلك تمويل المؤسسات العمومية التي تعاني من مشاكل مالية

  

  

  

  

  

  

  

  

                                          
1 Bouziani El Houari .Op-Cité P8
2Engozogo Mba leopold  « la stratégie de libéralisation financière et la mobilisation de l’épargne en Zone 

CEMAC » mémoire de diplome2001  disponible sur la dresse : www.eagle2.american .edu /le3616a/
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  1:الاحتياطي الإجباري المرتفع المفروض على البنوك التجارية.2

التجارية على ترك نسبة معينة من مجموع الودائع سياسة الاحتياطي الإجباري هي التقنية التي يتم đا إجبار البنوك 

الموجودة في حوزēا لدي البنك المركزي تحت شكل نقود قانونية، فهي تمثل أداة فعالة فيما يخص التأثير على القدرة 

يمكن النقدية والتمويلية للبنوك التجارية وبالتالي التأثير على عملية خلق نقود الودائع التي تحتكرها هذه البنوك و 

  :2إبراز  سياسة الاحتياطي الإجباري في المعادلة التالية

  

DM: مضاعف القروض  

  كمية النقود القانونية الموجودة في النظام المالي :

DE: البنوك خلقهاكمية النقود التي تستطيع.  

M : معدل الاحتياطي الإجباري.  

b:معدل تفضيل السيولة .  

، وفي )K(ك وبالتالي نقص في مضاعف و ينتج عنه تسرب في أصول البن)r(الإجباري يارتفاع معدل الاحتياط

  .3النقود التي تستطيع البنوك خلقهاةالأخير نقص في كمي

نجد معدل الاحتياطي الإجباري المطبق على البنوك التجارية كبيرا جدا ففي الدول النامية التي تمارس الكبح المالي 

،والهدف من وراء ذلك هو السيطرة على الوساطة المالية والحد من قدرēا التمويلية وجعل النقود القانونية تمثل أكبر 

  .4حصة في النظام المالي

ة في بعض الدول النامية خلال فترة الكبح المالي المطبق) القانوني(يبين معدلات الاحتياطي الإجباري ) 3(الجدول 

،حيث يلاحظ أن جميع هذه الدول كانت تفرض على البنوك التجارية معدل احتياطي مبالغ فيها، حيث وصلت 

،وأما بقية الدول فقد تراوح % 38.90،المكسيك %40.80والبيرو% 43.80في الأرجنتين الى

  %.17.30و% 37.30مابين

  

                                          
الجزائر ،بالبليدةدحلبسعد،جامعةفي العلومشهادة الماجستيرنيلمتطلباتضمنتدخلمذكرة،والتحدياتالأفاقالجزائريالمصرفيوالنظامالإلكترونية،الصيرفةبوعافيةرشيد1

  481ص
.85، ص 84ص " مرجع السابق"عبد اĐيد قدي2

3 Bouziani el houari Op-cité P19.
4 J.JRosa et dietsh « la répression financière » Paris Bonnel édition 1982،P106.

bbr
k


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  الاحتياطي الإجباري القانوني في بعض الدول الناميةنسبة): 3(الجدول 

  
السنواتمعدلات الاحتياطي القانونالدول

1985%43.80الأرجنتين

1985%17.30البرازيل

1970%31.30الشيلي

1985%37.30كولومبيا

1985%38.90المكسيك

1985%40.80البيرو

1990%28.60فنزويلا

1990%21.80أند ونسيا

1990%21.00مصر

1985%33.00تركيا

Source: mohamed jaber chebbi « existe-t-il un lien entre la libéralisation financière et les crises bancaires dans les 
pays émergents» Université Paris Dauphine 2005 P8.

  :بالخدمات الماليةالخاصةالرسوم الضريبية المرتفعة.

كبح المالي نجد أن السلطات النقدية تقوم بفرض معدل ضريبي مرتفع على الربح المحقق من طرف الكذلك في ظل 

  .1البنوك والمؤسسات المالية، وكذلك على مختلف المنتجات المالية المقدمة في الاقتصاد

ة في الاقتصاد من جهة، وكما أن الرسوم العالية و الهدف من وراء هذا الأجراء هو الحد من نشاط الوساطة المالي

من جهة أخرى تمثل مصدر مالي مهم للحكومة لا يمكنها الاستغناء عنه لأنه يساعدها في تمويل عجزها المالي 

  .2بدون أي أثار تضخمية مثل ما هو عليه الحال عندما تلجأ إلى إصدار نقدي جديد من أجل تمويل عجزها

ة أين يتمتع النظام المالي بحرية واسعة تجد أن الأداة الضريبية تستعمل بشكل معاكس تمام لما أما في الدول المتطور 

هو عليه الحال في الدول النامية ،فهي تفرض معدلات ضريبية جد منخفضة على الأدوات المالية والمنتجات 

بة خاصة الأدوات المالية الصادرة البنكية đدف تشجيع الإقبال عليها، وبعض الأحيان يتم إعفائها كليتا من الضري

                                          
.85ص2005مؤسسة شباب الجامعة الإسكندرية " السياسة المالية وأسواق الأوراق المالية"عاطف وليم أندراوس1
.274ص 2001كز الأمارات للدراسات والبحوث الإستراتيجية أبو ظبي مر "السياسات النقدية الدولية وأثرها على الاقتصاديات النامية "فرد بيرجيستن2
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عن الحكومة وذلك لتحقيق هدفين في نفس الوقت، فهي đذا  توفر التمويل اللازم لميزانيتها وكذلك تعمل على 

  .1تنشيط القطاع المالي

  :تقييد التدفقات النقدية.4

ا أو منها إلى الخارج، وذلك راجع في الأنظمة المالية التي يسيطر عليها الكبح المالي لا يمكن تدفق رؤوس أموال إليه

إلى القيود المفروضة على حركة رأس المال وخاصة إذا كان موجه نحو الخارج، فالسلطات النقدية تقوم بتقيد كل 

المعاملات المالية الدولية وتضع حواجز أمام دخول البنوك والمؤسسات المالية الأجنبية إلى السوق المالي المحلي، كما 

  .عار الصرف للعملة المحلية عند مستوي معينتقوم بتثبت أس

  ).(4و يمكن تلخيص أشكال الكبح المالي في الأنظمة المالية للدولة النامية في الجدول 

  .أشكال الكبح المالي في الأنظمة المالية)4(جدول 

  

الكبح المالي

  والدائنةوجود راقبة وتدخل في تحديد أسعار الفائدة المدنية - القطاع المالي الداخلي 

  الرسوم الضريبية مرتفعة - 

  توجيه القروض - 

.ارتفاع الاحتياطي الإجباري- 

  المستثمرين الأجانب ليس مسموح لهم بتملك أسهم محلية - السوق المالي

لا يمكن للمواطنين تملك أسهم أجنبية - 

  وجود سعر صرف خاص على التحويلات المالية للعملات - تدفقات حساب رأس المال 

وجود قيود فيما يخص خروج رأس المال - 

Source:Saoussen ben gamra،Michaèl clévenot « libéralisation financière et crises bancaires dans les pays émergents 
la prégnance du rôle inslitutions» Université Paris XIII2005 ، P11.

  :المحافظ الماليةالتشريعات المتكلفة بتكوين .5

كما يمكن ملاحظة الكبح المالي من خلال القوانين والتشريعات التي تخص تكوين المحافظ المالية من طرف البنوك 

والمؤسسات المالية و الأفراد ،حيث يتم من خلال هذه القوانين إجبار البنوك على شراء السندات الحكومية 

مومية والتي تتميز بعائد منخفض ومخاطر كبيرة ،كما تحول دون تمكين المؤسسات العوالأوراق المالية الصادرة عن 

  .2.الأجانب من تملك أصول مالية للمؤسسات الاقتصادية المحلية

                                          
1

Boujelbéne Younes et chtioui slim Op-cité P5.
.151ص150ص2000صندوق النقد العربي أبو ظبي "القطاع المالي في البلدان العربية وتحديات المرحلة المقبلة" محمد الفنيش 2
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  :تأطير وتوجيه القروض.6

تقوم السلطات النقدية في الأنظمة المالية التي تعاني من الكبح بالتدخل في  عملية توزيع القروض في الاقتصاد 

على البنوك التجارية تمويل المشاريع والقطاعات التي تعتبر ذات أهمية اقتصادية بالنسبة للحكومة ،فهي تفرض

، وكذلك تجبرها على دعم المؤسسات العمومية وتوفير الأموال )أقل من المعدلات المطبقة(وبأسعار فائدة تفضيلية 

ت والنشاطات الغير مرغوب فيها من التي تحتاجها، كما تتدخل السلطات النقدية لوضع حد لتوسع القطاعا

أسعار ( طرف الحكومة عن طريق تحديد أسقف تمويلية لهذه النشاطات أو برفع المعدلات الإقراضية 

.1الممنوحة لها)الفائدة

  نتائج المترتبة عن سیاسیة الكبح المالي : المطلب الثالث

زمن đدف دعم القطاعات الإستراتيجية وتوفير لقد طبقت الدول النامية سياسة الكبح المالي لمدة طويلة من ال

التمويل اللازم لاقتصاد إلا أن النتائج المترتبة عن هذه السياسة كانت مخالفة لتوقعات هذه الدول، فقد أدت إلى 

  .تخلف النظام المالي وتراجع فعاليته في تعبئة الموارد المالية مع تسجيل بطئ كبير في النمو الاقتصادي لهذه الدول

  :                        يما يلي سوف نبرز أهم النتائج المترتبة عن سياسة الكبح المالي في الدول الناميةف

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                          
.339،ص 338ص 2002دار النهضة العربية بيروت " النقود والمصارف اقتصاديات " محمد عزت غزلان .د1
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  نتائج تحديد أسعار الفائدة تحت مستواها التوازني): 2(شكل 

  

  

  

  

  

  

  

Source:Baptiste venet « libéralisation financière et développement
économique» Université Paris IX duphine P4.

  

I   : يمثل الاستثمار وهو دالة متناقصة بالنسبة للمعدل الفائدة الحقيقية)r.(  

S   : للمعدل الفائدة الحقيقية الادخار دالة متزايدة)r ( والدخل)g.(  

)1r( و)2r(:لكبح الماليامعدلات الفائدة الحقيقية في ظل.  

)*r (عندسعر الفائدة التوازني الذي يتحقق)I*=S*.(  

g يمثل الدخل الوطني حيثg3>g2>g1  

الاستثمار عند مستوى و المطبقة من طرف الحكومة يكون ) r1(و سعر الفائدة الحقيقية )g1(عند مستوى دخل 

I1   1)2(شكل كما هو مبين في.  

ولكن هذا ،) r3(و لو كان بمقدور البنوك اختيار أو تحديد أسعار الفائدة الدائنة فإĔا سوف تحددها عند مستوى 

،ويحفز أصحاب الفائض المالي ) 1I(المستوى من أسعار الفائدة الحقيقية سوف يؤدي إلى تراجع الاستثمار إلى 

القيام بعمليات إيداع كبيرة لدى المصارف عوض استثمارها لأن الربح المحقق عن الودائع البنكية أكبر من على 

  .2عائد الاستثمارات

                                          
1

Baptiste venet . op- cité P4.P5.
.760ص " مرجع السابق" محمود حسنى حسني، د محمود حامد محمود2

r3

r*

r2

I1 I2 I* S I

A
C

E

D

B

 (g1)
 (g2)
 (g3)
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يؤدي إلى تدني مستوى الادخار والاستثمار ويصبح ) 1r(كما أن تحديد مستوى منخفض لأسعار الفائدة - 

من المنحنى الطلب على ]AB[ستثمارات ويظهر الجزء الادخار غير كافي لتغطية كل الاحتياجات المالية للا

  .الاستثمار الذي لم يتم إشباعه

هذا لا يعني أننا خرجنا من حالة الكبح المالي فلا يزال هناك ) 2r(وكذلك عند رفع معدل الفائدة الحقيقية إلى - 

ه أقل من نالمنحنى إلا أمن )CD(طلب على الأموال من أجل الاستثمار الذي لم يتم إشباعه ويظهر في الجزء 

  .المستوي السابق

لأسعار الفائدة الحقيقية يختفي تماما الطلب الغير مشبع على الأموال من أجل الاستثمار )*r(أما عند مستوى - 

)I( وهذه الحالة توافق حالة تحرير أسعار الفائدة ومعدل النمو الاقتصادي في هذه الحالة يكون اكبر من السابق ،

)g3 (ق التوازن المالي يتحقكما يتمI*=E*)(1أي أن الادخار غط كل الاحتياجات المالية للاستثمار.  

من خلال المنحنى السابق نلاحظ أن تحديد أسعار الفائدة عند مستوى منخفض أي أقل من مستواها التوازني 

الاستثمارات مما يؤثر سلبا على يؤدي إلى تراجع مستوي  الادخار في النظام المالي وبالتالي انخفاض في حجم 

  .معدل النمو الاقتصادي

و لتحديد أسعار الفائدة عند مستوى منخفض مجموعة من الآثار السلبية الأخرى على الاقتصاد والتي حددها 

M.J.Fay2في :  

  .يشجع الاستهلاك الحالي وهذا له اثر سلبي على الادخار- 

و ....) الأراضي، مباني(تملك أصول حقيقية غير منتجة مثل يشجع الأشخاص الذين لديهم فائض مالي على - 

  .أو شراء أصول مالية منتجة) وضعه على شكل ودائع(عدم توجيه هذا الفائض للبنوك 

  .يشجع الحكومة على زيادة المديونية وتعميق العجز في ميزانيتها وإجبار البنوك على تمويله وبأقل تكلفة ممكنة- 

أن " Shaw"ستثمار، عن طريق تعديل سلوك الوساطة المالية وفي هذا الصدد يؤكد كذلك يؤثر على نوعية الا

البنوك تمنح مكان مميز في حجم مخصصاēا من القروض للمقترضين الذين يتمتعون بصمعة جيدة، وكذلك 

  .3ديدةللمشاريع والمؤسسات التي تعرف استقرار لمدة كبيرة من الزمن الأمر الذي يؤثر سلبا على المشاريع الج

كذلك تحديد أسعار الفائدة تحت مستواها التوازني له تأثير سلبي على التوازن الاقتصادي بحيث أن أسعار الفائدة 

المنخفضة تشجيع الطلب على القروض وبشكل واسع واستعمالها في المشاريع ذات الكثافة عالية لرأس المال وذات 

  .4في منح القروضالمخاطر المرتفعة ،مما يدفع البنوك إلى التشدد 

فهو يقلل التدفقات المالية القابلة الإقراض من خلال النظام المالي الرسمي الأمر الذي يدفع بالمقترضين إلى الاعتماد 

  .5على التمويل الذاتي أو السوق الغير رسمية للحصول على التمويل الذي يحتاجونه

                                          
1 Baptiste venet op- cité P4.P5.
2 Boujelbéne younes et chtioui Op-Cité P6.
3 Baptiste Venet Op-cite P7.P8
4 Bouziani El houari Op-Cité P30

.27ص 1996المكتب المصري الحديث " النهج الأمثل لتحرير الاقتصاد" رونالد ماكينون 5
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  .ي إلى تكوين أسعار فائدة حقيقية سلبيةانخفاض أسعار الفائدة الاسمية مع تزاد معدلات التضخم يؤد

  :1وبصفة عامة يمكن أن نبين نتائج الكبح المالي فيما يلي

سياسة تأطير القروض وتوجيها كان لها أثر سلبي على توزيع القروض في الاقتصاد حيث استفادة القطاعات - 

الكبيرة، وتزايد القروض الغير والنشاطات الغير منتجة من أغلب التمويل على حساب القطاعات ذات الإنتاجية

  .المستردة

  .أصبحت الأصول المالية المحلية في ظل الكبح المالي أقل جاذبية من الأصول الأجنبية- 

  .كما نتج عن الكبح المالي اتساع حجم القطاع المالي الغير رسمي- 

  .الأسواق الماليةافتقار القطاع المالي للتنويع حيث تميز بسيادة القطاع المصرفي وتراجع أهميته - 

  :2أن للكبح المالي مجموعة من النتائج السلبيةFryو كذلك يري 

  .جعل النظام المالي و البنكي أقل تطورا- 

  .ندرة في الادخار- 

  . ضعف في مستوى الاستثمارات وفي إنتاجية رأس المال- 

في ظل تحديد ) الصرف الموازيسوق (و فيما يخص سوق العملات الأجنبية فإنه يشجع القطاع المالي الغير رسمي - 

  .أسعار الصرف ومنع التدفقات المالية الأجنبية

غياب المنافسة يعيق ويمنع الابتكار والإبداع في اĐال المالي وخاصة فيما يتعلق بالأدوات الادخارية وأشكال - 

ك أي مجهود لجلب الزبائنالمنتجات المصرفية، ففي ظل شح الموارد المالية وكثرة الطلب على القروض لا تبذل البنو 

و لكي تتخلص الدول النامية من النتائج السلبية لسياسة الكبح المالي عليها إتباع سياسي إصلاحية جديدة تعتمد 

ففكرة .على تحرير النظام المالي من كل مظاهر الكبح المالي السابقة الذكر أي أزالت كل القيود المفروضة عليها

حيث اعتباراها بمثابة حل ) MC kinnon-shaw 1973(مرة من طرف التحرير المالي طرحت الأول

النمو للخروج من حالة الكبح المالي الذي تتخبط فيها الأنظمة المالية لدول النامية ،ووسيلة لرفع وتيرة 

  .الاقتصادي

  

  

  

  

                                          
.86ص " مرجع سابق"من س عاطف وليم أندرا و 1

2 Boujelbéne Younes et chtioui Op-cité P6.P7.
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  ماهیة التحریر المالي: ثانيالمبحث ال

التسعينات قيام العديد من الدول النامية بتطبيق سياسة التحرير المالي لقد عرفت سنوات أواخر الثمانينات و بداية 

ة النمو الاقتصادي ،وقد تضمنت تير التطور المالي و رفع و تحقيق،و ذلك đدف الخروج من حالة الكبح الحالي و 

المالية، تحرير تحرير أسعار الفائدة، إلغاء تأطير القروض ، تحرير الأسواق : هذه السياسة عدة عناصر نذكر منها

  .حساب رأس المال

وبالرغم من إجماع أغلبية الدول النامية على ضرورة إتباع سياسة التحرير المالي إلا أن تطبيقها على أرض الميدان  

عرف اختلاف من دولة إلى أخرى، وهذا من حيث التوقيت   و السرعة و المضمون ، حيث قامت بعض الدول 

  1سريعة بينما فضلت دول أخرى إتباع سياسة تحرير حذرة و متدرجة و جزئيةبأتباع سياسة تحرير شاملة و

  تعریف التحریر المالي: المطلب الأول

قبل البدء في عرض التعاريف الخاصة بالتحرير المالي لابد من التأكيد على أن نموذج التحرير المالي يرجع بأساسي 

يلي سوف نعرض بعض التعاريف الخاصة đذا و فيما " Mc. Kinnon. Shaw 1971"إلى أعمال كل من 

  :النموذج

عرف كل من"Mc. Kinnon. Shaw 1971 " التحرير المالي على اعتباره حل لخروج من حالة

2.الكبح المالي و وسيلة بسيطة و فعالة لتسريع وتيرة النمو الاقتصادي في الدول النامية

 الأساليب و الإجراءات التي تتخذها الدولة من أجل كما يعرف التحرير المالي على أنه مجموعة من

  .3إلغاء أو التخفيف من درجة القيود المفروضة على النشاط المالي đدف تعزيز كفائته و إصلاحه

 و كذلك يعرف العديد من الاقتصاديون التحرير المالي على أنه عبارة عن ممر من حالة الكبح المالي

  :4ا الأمر يتطلب إلغاء القيود المفروضة على النظام المالي و المتمثلة في إلى حالة التحرير المالي، و هذ

  . التحديد الإداري لأسعار الفائدة- 

  .القيود المفروضة على حركة رؤوس الأموال - 

  .سياسة توجيه و تأطير القروض - 

  .يالحواجز الموضوعة أمام دخول البنوك و المؤسسات المالية الأجنبية لسوق المالي المحل- 

                                          
.10، ص 2006مجلة التمويل و التنمية مارس " الشرالخير و : التحرير المالي" جيمس هانسون1

2 - Amaira Bouzid «libéralisation financière et croissance économique » papier présenté aux 20iemes journées 

internationales d’économie monétaire et financière Birmingham 5 et 6 juin 2003 P 2.    
3 Hassine souheil « effets de libéralisation du système financière tunisien sur l’évolution des risque des banque » 

université Laval québec.canda.2000 ،p28  
.93، ص 84ص " مرجع سابق"عاطف وليم أنداروس 4
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 و بصفة عامة يمكن تعريف التحرير المالي على انه عبارة عن مجموعة من الإجراءات الإصلاحية

المعتمدة من طرف الحكومة لإزالة الضوابط و القيود على النظام المالي و تحويل هيكله بشكل يتماش مع التوجه 

  .1نحو سياسة الاقتصاد الحر

  :لنسبة للدول النامية التي يمكن التماسها من خلال النقاط التاليةوتمثل سياسة التحرير المالي أهمية كبيرة با

تحرير أسعار الفائدة و إزالة السقوف المفروضة عليها يمكن من الحصول على معدلات فائدة حقيقية موجب مما .1

  .2ادي يحفز الادخار المحلي، و بالتالي يسمح بتوفير موارد مالية إضافية لاستثمارات و تحفيز النمو الاقتص

يمكن التحرير المالي من زيادة حصة القطاع الخاص في الائتمان، بعدما كان مهمش في ظل سياسة الكبح المالي .2

  .3و يعتمد في تمويله على الموارد الخاصة أو القطاع المالي الغير رسمي

النقدي من منبعه يؤدي التحرير المالي إلى رفع درجة التعمق المالي، الأمر الذي يساعد على نقل القرار.3

  .4الأساسي إلى مختلف القطاعات الاقتصادية و بشكل واسع 

  عناصر التحریر المالي: المطلب الثاني

يشتمل التحرير المالي على ثلاثة عناصر أو جوانب  و هذه العناصر تكون مؤشر يسمح بقياس درجة التحرير 

  :5المالي في الاقتصاد فهي تتمثل في 

  ).LSFI) (المحلي(المالي الداخلي تحرير النظام .1

  ).LMF(تحرير السوق المالي .2

  ).LCC(تحرير حساب رأس المال .3

LF= L3FI+ LMF+ LCC

  :LSFI) المحلي(تحرير النظام المالي الداخلي .1

  : تحرير القطاع المالي الداخلي يرتكز على ثلاثة نقاط أساسية

يتحقق بإلغاء السقوف المطبقة عليها، عدم تدخل السلطات : تحرير أسعار الفائدة الدائنة و المدينة.1

  .6النقدية في تحديد معدل الفائدة، بحيث يصبح تحديدها خاضع لآليات السوق فقط

                                          
.2، ص2005نوفمبر 25مجلة الجنداول العدد " سياسات التحرير المالي في البلدان العربية" حيدر نعمة بخيت1
.9ص 1997التمويل و التنمية جوان " التحرير المالي في أفريقيا و آسيا" هيوبيل محمد برادان 2

3 Potri ckH « financial liberalization : How far ? How fast World Bank Research?» paper 1999 P 19.
.93، ص 84ص " مرجع سابق"عاطف وليم أنداروس 4

5 Saoussen ben gamra et mickaël elévenot « libéralisation financière et crise bancaires» Universite Paris XIII P10.
6 Othaman Joumady « Libéralisation financière rationnement du crédit et investissement de entreprise 

Marocaines » Université de Toulon 1998 P106. 

3
1

3
1

3
1
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يتمثل في إعطاء الفرصة للبنوك و المؤسسات :إلغاء حواجز الدخول بالنسبة للبنوك و المؤسسات المالية الأجنبية.2

والمؤسسات المالية المحلية ،الأمر الذي يعزز المنافسة نشاط الوساطة المالية إلى جانب البنوكالمالية الأجنبية لممارسة 

  .1داخل النظام المالي  و ينعكس إيجابيا على نوعية الخدمات المالية المقدمة من طرفه

ض على المفرو ) الإجباري(فهو يعني تخفيض معدل الاحتياطي القانوني :خفض معدل الاحتياطي الإجباري.3

البنوك التجارية من طرف البنك المركزي، أي جعله عند مستوى معقول يسمح للبنوك بالتوسع في النشاط 

  .2الإقراض

  LMF:(3(تحرير الأسواق المالية .2

تحرير الأسواق المالية يعني إلغاء القيود المفروضة على المستثمرين الأجانب و التي تحول دون تمكينهم من تملك 

  .المصدرة من طرف المؤسسات الاقتصادية المحلية) أسهم، مشتقات مالية(المالية المختلفة الأصول 

  .كما تعني إلغاء الحواجز المتعلقة بخروج رؤوس الأموال الأجنبية المستثمرة في الداخل و الربح الناتج عنها

  ):LCC(تحرير حساب رأس المال .3

  :لية يشتمل تحرير حساب رأس المال على العناصر التا

بحيث يمكن من انتقال رؤوس الأموال من و إلى الاقتصاد ،الأمر الذي يتيح الفرصة :حرية تدفق رؤوس الأموال.1

  .4للمقيمين و الأجانب من أجل تحريك رؤوس أموالهم

وتتمثل هذه المعاملات في الديون، الأسهم، الاستثمارات: تحرير المعاملات المتعلقة بمختلف أشكال رأس المال.2

  .5المباشرة، الثروات الشخصية

بحيث يمكن إجراء المعاملات المحلية بالنقد الأجنبي، وعدم تدخل :إلغاء القيود التي تخص التعامل بالنقد الأجنبي.3

  .6السلطات النقدية في تحديد معدل صرف العملة المحلية

  

  

  

  

  

  

                                          
.03حيدر نعمة مرجع سابق ص 1
.91عاطف و ليم أندراوس مرجع سابق ص 2

3 Saoussen ben gamra et mickaël elévenot cité P11

.16ص 1998صندوق النقد الدولي ديسمبر " صندوق النقد الدولي و تحرير حساب رأس المال" باري آيشنيجرين ،ما يكل موسى 4

.16ص 1998صندوق النقد الدولي ديسمبر " صندوق النقد الدولي و تحرير حساب رأس المال" ما يكل موسى–باري آيشنيجرين 5
6 Saoussen ben gamra et mickaël elévenot op  -cité P11
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مؤشرات التحریر المالي: المطلب الثالث

  
 قام كل من)williamson . J-MaharM بدارسة سياسة التحرير المالي في مجموعة من ) 1998سنة

) 06(، حيث استعمل في هذه الدراسة ستة )1996و 1973(البلدان و ذلك خلال الفترة الممتدة ما بين 

  : 1مؤشرات لأجل تحديد درجة و مدى تطبيق سياسة التحرير المالي ،المؤشرات المستعملة تتمثل في

  .ى سوق الائتمان إلغاء الرقابة عل- 1

  .إلغاء قيود المفروض على أسعار الفائدة - 2

  . إزالة حواجز الدخول لسوق المصرفية. 3

  .الحكم الذاتي في المصرف.4

  .دور القطاع المصرفي الخاص.5

  . تحرير حركة حساب رأس المال.6

  :)5(و يمكن إبراز نتائج هده الدراسة في الجدول

L : اقتصاد محرر  

L L : اقتصاد محرر بشكل واسع  

R : اقتصاد مكبوح  

PR : اقتصاد مكبوح جزئيا  

NBFI : مؤسسات مالية غير بنكية  

BW :بنك  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                          
1  Williamson J.and mahar M (1998à : « A suvey Of financial liberalization » Essays in international finance 

November 1998.P199
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  ).Williamson . J-MaharM(نتائج الدراسة التي قام بها :)5(الجدول 

  

الرقابة على السنواتالدول

القروض

سعر 

الفائدة

حواجز 

الدخول

تنظيمات الحكومية 

للعمليات

تدفقات رأس خوصصة

المال الدولية

  1973الأرجنتين

1996

R  

LL

R  

LL

R  

L

-  

-

R  

PR

R  

L

  1973البرازيل

1996

R  

PR

R  

LL

R  

PR

-  

-

PR  

PR

R  

R

  1973الشيلي

1996

R  

LL

R  

LL

R  

L

R  

L

R  

L

R  

LL

  1973كوريا

1996

R  

LL

R  

LL

R  

B :PR.

NBFI :L

L

P

PR

R  

LL

R  

PR

  1973مصر

1996

R  

LL

R  

L

FB :PR  

FB :LL

R  

R

R  

PR

R  

PR

  1973الهند

1996

R  

PR

R  

PR

R  

PR

R  

PR

R  

PR

R  

PR

  1973اندونيسيا

1996

B :R  

LL

B :R  

L

R  

LL

R  

R

R  

R

LL  

LL

  1973ماليزيا

1996

R  

LL

R  

L

R  

B :PR.

NBFI :L

L

LL  

LL

LL  

LL

LL  

LL

  1973المغرب

1996

R  

LL

R  

LL

R  

LL

-  

-

PR  

PR

R  

LL

  1973المكسيك

1996

R  

LL

R  

L

R  

LL

-  

-

LL  

LL

LL  

LL

  1973باكستان

1996

R  

LL

R  

LL

R  

LL

P  

PR

R  

PR

R  

LL

  1973البيرو

1996

R  

LL

R  

L

R  

-

-  

-

R  

LL

R  

L
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  1973تايلاند

1996

R  

LL

R  

L

R  

LL

-  

-

PR  

LL

R  

LL

  1973فيليبين

1996

R  

PR

R  

LL

R  

LL

PR  

PR

PR  

LL

R  

LL

  1973تركيا

1996

R  

LL

R  

L

R  

L

-  

-

PR  

PR

R  

LL

  
Soure : williamson J. and Mahar M 1998 « Asurvey of financial liberalization » Essays in international finance 

november 1998.

 كما قام)leaven العناصر أساسية في سياسة باستعمال مؤشر مركب من ستة ) 2001سنة

من الدول النامية، بحيث كل عنصر منه يكمن đدف قياس درجة التحرير المالي في مجموعةالمالي،وذلك التحرير 

و ذلك تبعا لدرجة تحرير هذا العنصر و أما المؤشر الكلي يمكن أن يأخذ قيمة محصورة ) 1أو0(أن يأخذ قيمة 

فهذا يعني أن النظام ) 0(و ذلك نتيجة للجمع قيم العناصر المكونة لهذا المؤشر فإذا أخذ قيمة ) 6و0(ما بين

  .فتعنى أنه محرر بشكل واسع)  6(أما قيمة )  مكبوح(المالي غير محرر 

  :1العناصر المكونة لهذا المؤشر تتمثل في

  .إلغاء القيود التنظيمية المتعلقة بأسعار الفائدة .1

  .تخفيف أو التقليل من حواجز الدخول للسوق المالي المحلي - 2

  .الإجباري المفروض على البنوك التقليل من الاحتياطي- 3

  .التقليل من الرقابة على الائتمان - 4

  .الخوصصة- 5

  القواعد الاحترازية- 6

  

  

  

  

  

  

  

  

                                          
1 Mohamed jaber chebbi “existe-t- il un lien entre la libéralisation financière et les crises bancaires dans les pays 

émergents? » Université Paris dauphine 2005 P5.
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  1998-1988ما بين فترة "leaven"قياس التحرير المالي باستعمال مؤشر): 6(الجدول 

  

19881989199019911992199319941995199619971998الدول

12222456666أرجنتين 

12233344456البرازيل 

55555555566الشيلي 

00000233555الهند 

33445555566اندونيسيا

12234566666ماليزيا 

02234566666مكسيك 

00000124455باكستان 

00023445666البيرو 

22222444666فيليبين

12223444666كوريا 

00002222234تايون 

11144445566تايلاند 
Source :Mohamed jaber chebbi “existe-t- il un lien entre la libéralisation financière et les crises bancaires dans

les pays émergents? » Université Paris dauphine 2005 P6  

  

على مجموعة من الدول النامية في الفترة ) Laeven2001(يبين نتائج الدراسة التي قام đا ) 6(الجدول رقم 

، حيث يظهر تطورات سياسة التحرير المالي  في هذه الدول، و يمكن 1998- 1988الممتدة ما بين الفترة 

أن في أواخر الثمانينيات  و بداية التسعينات كان قيمة مؤشر التحرير المالي منخفضة في أغلب الدول ملاحظة 

حيث كانت كل دول تسجيل توسعا 1998المدروسة   و مع مرور الوقت بدأ مؤشر التحرير يعرف ارتفاع إلى 

كل الدول وهدا يذل على إتباع في  6و 4في تطبيق سياسية التحرير المالي حيث تراوحت قيمة المؤشر ما بين 

  .سياسة تحرير مالي واسعة النطاق في جميع الدول التي شملتها الدراسة
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  التحرير المالي في بعض الدول النامية): 7(الجدول 

  

حواجز أسعار الفائدةالدولة

الدخول

الرقابة على 

القروض

الاحتياطي الخوصصة

الإجباري

القواعد 

الاحترازية

198919771993199519931994الأرجنتين

198919911994199719881998البرازيل

198519971976198619801986التشيلي

19931996-199619931994الهند

198319881990199219881997أند ونسيا

199119941991198819941989ماليزيا

198919931991199219891994المكسيك

1994-1995199319951997باكستان

199119961992199519911993البيرو

198519941983199619941993الفيليبين

199319891996198319961992كوريا

199219951992198819921997تايلاند

198719961993199719891992تونس

19981993-1989-1993بوركينافسو

199319931989199119981993كوت ديفوار

1989198919981993-1993مالي

198819901992199519971989غانا

1993----1994أوغاندا

19981991-199319981991تانزانيا
  

Source : Amaira Bouzid « les conditions préalables à la réussite des réformes financière au sein des pays émergents » Papier 
présente aux 23 émes Journées d’économie Monétaire et Bancaire cille 2006 P17.  

،فنلاحظ منه أن تاريخ leavenمراحل التحرير المالي في بعض الدول النامية وذلك وفقا لمؤشر)7(يبين الجدول 

بداية التحرير المالي يختلف من دول إلى أخري،فمنها من بداء في تحرير أنظمتها المالية مبكرا على غرار 
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،ومنها من لم يتسرع في تطبيق سياسة التحرير المالي مثل الهند ،حيث لم تحرر أسعار الفائدة " 1983"اندونيسيا

  .1996إلا في سنة 

  سل و سرعة إجراءات التحریر الماليتسل: المطلب الرابع

  1:تسلسل إجراءات التحرير المالي.1

Michael" لقد عرف التسلسل المثالي لمراحل التحرير المالي بأنه هو ذلك التسلسل الخاص بمراحل " 1986

  .الإصلاح المالي و الذي يضمن تعظيم القيمة المضافة في الاقتصاد

وواضح ،إلا أن ترتيب مراحل و إجراءات التحرير المالي تطرح العديد من على الرغم من كون هذا التعريف بسيط 

المشاكل و التساؤلات فيما يتعلق بالقطاعات التي يجب تحريرها أولا ،و علي هدا الأساس فقد قام العديد من 

" Kapur 1976"Mathieson 1979"الاقتصاديين بدارسة ترتيب مراحل التحرير المالي على غرار كل من 

Krueger1986 ","Michaely 1986."  
  8(لمثالي و هي مبينة في الجدول أفضت هذه الدراسات إلى اعتماد أربع مراحل أساسية لتحرير المالي ابحيث 

  تسلسل مراحل التحرير المالي: )8(الجدول

خارجيداخليقطاع

  

  

  

الحقيقي

  المرحلة الأولي

  الاستقرار الاقتصادي-

  تحرير الأسعار

الرسوم الضريبية بهذه تقديم إعانة إلغاء -

  لمؤسسات الاقتصادية

الخوصصة-

  المرحلة الثالثة

رفع الحواجز (تحرير العمليات الجارية -

  )التجارية

خلق سوق الصرف و قابلية التحويل -

الخارجي للعملة

  

  

المالي

  المرحلة الثانية

  هيكلة وخوصصة النظام البنكي المحلي-

النقديخلق و تفعيل السوق -

  المرحلة الرابعة

  إلغاء الرقابة على حركة رأس المال-

التحويل الكامل و الكلي للعملة-
Source :Mohamed jabber chebbi «existe-t- il un lien entre la libéralisation financière et les crises bancaires dans les pays 

émergents?» Université Paris dauphine 2005 P7

                                          
1 Amaira Bouzid « le conditions préalables à la reassite des réformes financière au sein des pays émergents « papier présenté aux 23émes 
Journées d économie Monétaire et Bancaire » bille 2006، P3. P4

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


الفصل الأول                                   الأنظمة المالیة بین سیاستي الكبح و التحریر المالي

34

المرحلة الأولى و الثاني تتمثل في تحرير القطاع الحقيقي الداخلي و كذلك تحرير القطاع المالي الداخلي و المرحلة 

الثالثة تتمثل في تحرير العمليات الجارية أي القطاع الحقيقي الخارجي و أما المرحلة الرابعة و الأخيرة فتتمثل في تحرير 

  .المالي الخارجيحساب رأس المال أي تحرير القطاع 

تحرير القطاع الحقيقي حيث تتضمن تحقيق الاستقرار الاقتصادي ثم تحرير الأسعار و تتمثل في :المرحلة الأولى

إلغاء الرسوم الضريبية ،لأجل تشجيع المؤسسات الاقتصادية ،و كذلك هذه المرحلة تتضمن خوصصة المؤسسات 

  .فيجب أتتم هذه المراحل قبل البدا في تحرير القطاع المالي الداخلي الاقتصادية العمومية التي تعاني من مشاكل 

تتضمن خوصصة البنوك و المؤسسات المالية العمومية و خلق و تفعيل السوق النقدي أي :المرحلة الثانية

  ببساطة إصلاح النظام المالي الداخلي

ز التجارية و خلق سوق للصرف و السماح تخص تحرير العمليات الجارية أي إلغاء كل الحواج: لمرحلة الثالثةا

  .بقابلية تحويل العملة أي تحرير القطاع الحقيقي الخارجي

فهي تمثل أخرى مرحلة في عملية التحرير حيث تتضمن إلغاء الرقابة على حركة رأس المال و :المرحلة الرابعة

  . ضمان التحويل الكامل للعملة 

ول النامية على أن نجاح سياسة التحرير المالي مرهون بتحرير القطاع و قد بينت تجارب التحرير المالي في الد

Kruege"الحقيقي أولا، و في هذا الجانب يؤكد  على ضرورة أن يكون هناك ترتيب و تسلسل في " 1986

عملية تفكيك الكبح المالي، بحيث يجب أولا التخلص من الرقابة المفروضة على حساب العمليات الجارية ثم إلغاء 

  .1تثبت الأسعار ثم رفع الرقابة على المعاملات الخاصة بحساب العمليات الخاصة برأس المال

الي في تحقيق الأهداف المنتظرة منها لابد من توفر بيئة اقتصادية مستقرة ولأجل نجاح سياسة التحرير الم

فالتضخم ،و العجز الكبير في الموازنة، و أسعار الصرف الغير مدعومة أثناء تطبيق هذه السياسة يمكن أن يؤدي 

  .2إلى إفشالها ، بل قد يتسبب في أثار كارثية على النظام المالي و على الاقتصاد ككل

Mc Kinnon"هذا الأساس يؤكد و على  على أهمية الاستقرار الاقتصادية أثناء القيام بأي " 1991

  .3إصلاحات، فلا يمكن نجاح سياسة التحرير المالي في ظل بيئة اقتصادية غير مستقرة

  : سرعة إجراءات التحرير لمالي.2

تحرير المالي،و هذه السرعة لابد المقصود đا هو سرعة الانتقال من مرحلة إلى أخرى أثناء تطبيق سياسة ال

أن تحدد بناءا على الظروف الاقتصادية الخاصة بكل دولة بحيث لا يمكن أن تكون هناك سرعة معينة أو مثالية 

  .4يشترك فيها كل الدول و إنما تراجع إلى الحالة الاقتصادية الخاصة بكل بلد

                                          
1

Amaira Bouzid « le conditions préalables à la rassite des réformes financière au sein des pays émergents» Op.cite P4.
.41، ص 2003الدار الجامعية الإسكندرية "التطورات العالمية و انعكاساēا على أعمال البنوك" طارق عبد العال حماد.د2

3 Amaira Bouzid Op- cité P4.
4 Mohammed Jaber cherbbi Op-cité P2
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اتجيات التي يمكن في ظلها تحديد سرعة أربع استر ) Villanueva et mirakhor 1990(و قد أعطي كل من 

تنفيذ سياسة التحرير المالي في مختلف الدول، حيث تحديد هذه الاستراتجيات بناءا عن مختلف الأوضاع الاقتصادية 

التي يمكن أن تسود في كل بلد كتوفر الاستقرار الاقتصادي أو انعدامه و كذلك فعالية الأشراف  البنكي أو عدم 

  :يما يلي سوف سنعرض هذه الاستراتيجياتفعاليته   و ف

 الإستراتيجية الأولي)IM/IS :( تتم في ظل بيئة اقتصادية غير مستقرة     و إشراف بنكي ضعيف) غير

  ).فعال

 الإستراتيجية الثاني)IM/AS:( و التي تتم في بيئة اقتصادية غير مستقرة     و لكن في ظل إشراف بنكي

  .فعال قادر على التحكم في الخطر الناتج على البنوك

 الإستراتيجية الثالث)SM/IS:( و التي تتم في بيئة اقتصادية مستقرة و لكن تعاني من بعض النقص في

  ).غير فعال(فعالية الإشراف البنكي 

لرابعة الإستراتيجية ا)SM/AS:(   و هي الإستراتيجية التي يمكن تطبيقها في ظل توفر كل الظروف

.الاقتصادية المناسبة كالاستقرار الاقتصادي و الإشراف البنكي الفعال

 يبين ما تحتويه كل إستراتيجية) 9(الجدول.
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  سرعة الإجراءات الخاصة بتحرير أسعار الفائدة) :9الجدول

IM/ISIM/ASSM/ISSM/ASمراحل

  

  

المرحلة 

الأولي

يتم فيها تحقيق الاستقرار 

  .الاقتصادي

  وتدعيم الأشراف البنكي

والإبقاء على أسعارالفائدة 

.مضبوطة

  تحقيق

الاستقرار     

  والحفاظ.

على فعالية الأشراف 

البنكي و قيام بتحرير 

متدرج للأسعار 

الفائدة

  الاستقرار

محقق و لكن 

ضعيف الأشراف 

يجب أولا تفعيل 

الأشراف البنكي و 

إبقاء أسعار الفائدة 

مضبوطة

الاستقرار الاقتصادي 

محقق و الإشراف 

البنكي الفعال 

فبالتالي يمكن الأقدام 

على عملية 

تحريرأسعار الفائدة 

مباشرة

  

المرحلة 

الثانية

بعد تحقيق أو توفير العوامل 

السابقة الذكر يمكن تحرير 

أسعار الفائدة

تحريرأسعار الفائدةتحريرأسعار الفائدة

  
Source : Amaira Bouzid « Les conditions préalables à la réussite des réformes financière au sein des pays 

émergents» Papier présenté aux 23 émes Journées d’économie monétaire et bancaire Lille 2006 P  

  

التحرير المالي اختلاف من دولة إلى أخرى فبعضها قام بأتباع تحرير مالي متدرج و قد عرفت سرعة

بينما البعض الأخر فضل إتباع تحرير سريع جدا و هي ما يطلق عليها الإصلاحات عن طريق الصدمة فمثلا 

المكسيك  إذا أخذنا دول أمريكا الجنوبية نجد أن سرعة التحرير فيها تختلف في ما بينها، حيث قامت كل من

  .1و البيرو بأتباع  تحرير سريعة على عكس الشيلي و الأرجنتين إلى فضلت التحرير المتدرج

  

  

  

  

  

                                          
1 Mohamed Jaber alebbi Op- ité P8.
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  التحلیل النظري لسیاسة التحریر المالي: ثالتالمبحث ال

-Mc Kinnonتحلیل : المطلب الأول Shaw  

نموذجهما الخاص بالتحرير المالي بناءا على نتائج الدراسة " Mc Kinnon Shaw1971"لقد أنشاء كل من 

  .1التي عالجت مشكلة الكبح المالي في الدول النامية 

على هذه الدول تحرير أنظمتها المالية    من لأجل التخلص من " Mc Kinnon-Shaw" فقد اقترح كل من

ثلة في شح الموارد المالية الضرورية للاستثمارات ،و العائد الآثار السلبية المتولدة عن سياسة الكبح المالي و المتم

بالأساس لمعدلات الفائدة الضعيفة التي لا تشجع الادخار، و عدم فعالية الوساطة المالية الناتج عن التدخل 

نظرا لإتباع سياسة ) القروض(الكبير في علمها من طرف الحكومة ، سوء توزيع المدخرات المالية في الاقتصاد 

  .2توجيه القروض من قبل السلطات النقدية، و هذا كله أدي إلى إضعاف معدلات النمو في هذه الدول

تحرير معدلات الفائدة الدائنة  و المدنية من خلال إلغاء سقوف : و تحرير الأنظمة المالية بالنسبة لهما يتمثل في 

الدخول لسوق المالي الداخلي و كذلك تحرير حساب الفائدة المفروضة عليها، تحرير الأسواق المالية و إلغاء حواجز 

  .3رأس المال فكلهما يعتبر التحرير المالي وسيلة فعالة لتحقيق التطور المالي ورفع و وتيرة النمو الاقتصادي

  : Mc Kinnonتكاملية النقود و رأس المال لـ .1

تكاملية النقود ورأس المال، حيث قام فيما يخص التحرير المالي يتمثل في " Mc Kinnon" إن أهم إسهام جاء به

  .فيها بإعادة صياغة دالة الطلب على النقود بالشكل الذي يتوافق مع الخصائص الاقتصادية للدول النامية

  :4مجموعة من الفرضيات "Mc Kinnon"و في هدا الإطار يضع 

و قطاع العائلات و ) المؤسسات(الأعمالأي وجود انفصال كبير بين قطاع : Fragmentéeالاقتصاد اĐزأ .1

هم يواجهون أسعار فعلية متباينة لأسعار الأرض، السلع، رأس المال و لا تتوفر لديهم نفس الإمكانيات للوصول 

  لنفس التكنولوجيا

حيث كل وحدة اقتصادية تعتمد على نفسها في عملية :الاقتصاد يتميز باعتماده علي التمويل الذاتي.2

المستثمرين يقومون بتجميع مدخراēم المالية الخاصة قبل البدا في المشاريع : توفير التمويل الذي تحتاجه فمثلا

  .الجديدة

  :ينقسم إلى شكلين "Mc Kinnon"الادخار حسب .3

  .ادخار على شكل أصول حقيقية غير منتجة .أ

  . له علاقة إيجابية بمعدل الفائدة الحقيقي) ودائع بنكية(شكل أرصدة نقدية حقيقية ادخار على .ب

                                          
1 Else assidon « les théories économiques du développement» decouverte paris 2004 P63.
2 Shouheil Hassine Op -cité P

.9ص 1997مجلة التمويل و التنمية " التحرير المالي في أفريقيا و آسيا" هيوبيل محمود برادان 3
4 Baptiste vente « libéralisation financière et développement économique» Université paris IX dauphline2002، P2
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  :1و فيما يلي سوف نشرح تكاملية النقود و رأس المال بواسطة كل من دالة الطلب على النقود و دالة الاستثمار 

oدالة الطلب على النقود : ).()/.()/( a
ttt

d iYIYFpM   

oدالة الاستثمار :  

Md: الطلب على النقود  

P: المستوى العام لأسعار  

Y: الدخل  

I: الاستثمار  

i: معدل الفائدة الأسمى على الودائع  

M :دل العائد الداخلي المتوقع عم  

)( ai  : معدل الفائدة الحقيقي على الودائع فهو يساوي الفرق بين معدل الفائدة الاسمي و معدل التضخم  

t: يمثل الوقت  

  : و من معادلة الطلب على النقود الخاصة بالدول النامية يمكن ملاحظة مايلي

)a-i(δ /t)(δ<0معدل الفائدة الحقيقي على الطلب الذي يخلفه  يمثل التأثير  الايجابي

  .الخاص بالنقود

t)(δ /t)(δ<0 تمثل الطلب على النقود بغرض الاستثمار، فالزيادة في معدل الاستثمار يؤدي

إلى زيادة الطلب على الأرصدة النقدية، و ذلك راجع لفرضية أن الاستثمار يمول ذاتيا فكل عملية استثمارية 

دي إلى زيادة الاستثمار تؤ "Mc Kinnon"يسبقها تعبئة مدخرات مالية، و هذا شرط ضروري في تكاملية  

  . زيادة الادخار

δ yt /t)(δ<0 تمثل الطلب على النقود بغرض المعاملات فزيادة الدخل تؤدي إلى زيادة حيازة

).ودائع بنكية(الأرصدة النقدية 

  

  

  

  

  

                                          
1 Engozago Mba « La stratégie de libéralisation financière et mobilisation dé l’épargne » op –cité 12
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و مما سبق يمكن ملاحظة أن لمعدل الفائدة الحقيقي أثر إيجابي بالنسبة للطلب على النقد عكس ما يعتقد 

Friedman )فالنقود تعتبر قناة لتراكم رأس المال) نيوكلاسيك.  

  

  

t)(δ /t)(δ<0  

                          

    )( ai  /t)(δ<0  

  

فهناك علاقة الاستثمار،و كلما ارتفع معدل الفائدة الحقيقي على الأرصدة النقدية كلما زاد الادخار 

و الاستثمار و التأثير بينهما متبادل، و يكون التحرير المالي ) شكل أرصدة نقدية(إيجابية بين الادخار المالي 

  .مرغوب فيه بصفة قوية في اقتصاديات التي تطبق التمويل الذاتي على نطاق واسع

  :Shawو تحليل Mc Kinnonالتعارض بين تحليل .2

على أهمية الدور الذي يلعبه التحرير المالي في تحقيق Shaw-Mc Kinnonعلى الرغم من أتفاق كل من 

التطور المالي و رفع وتيرة النمو الاقتصادي  و كذلك على دور معدل الفائدة المرتفع في تحفيز الادخار ،إلا أنه 

  :يوجد بعض الاختلافات بين التحليلين يمكن إبرازها فيما يلي

يتم في اقتصاد مجزأ أين كل الوحدات الاقتصادية تعتمد على التمويل الذاتي بدون "  Mc Kinnon"تحليل 

الحاجة إلى طلب على القروض ،كما أن البنوك تقوم بتلقي الودائع ومنح الفوائد عليها ،و لكن لا تقوم بمنح  

ات الدول النامية فالاستثمارات تحتاج إلى قروض أي لا يوجد نشاط الوساطة المالية في الاقتصاد و هذا من مميز 

  .1تراكم مسبق لموارد المالية الخاصة

أي إمكانية الاقتراض " نقود داخلية"فإنه يدخل بعدا جديدا يتمثل في الوساطة المالية "Shaw"أما التحليل

-Mc"لتمويل المشاريع الاقتصادية و هذا عكس تحليل kinnon" فتحليلShaw التمويل الذاتي يتعرف بوجود

  .و لكن إلى جانب النشاط الائتماني لبنوك

  .2إلا أĔما يبقيان تحليلين متكاملينShawوتحليل  Mc-kinnonبالرغم من وجود هذا الاختلاف بين تحليل 

  

                                          
.202، ص 2002دار النهضة العربية " اقتصاديات النقود و المصارف " محمود عزت غزلان1

2
Gassab « la libéralisation financière dans les pays en développement » Paris I 1997 P14.

Y
I

P
M

d

P
M

d

  يمثلان الشرط الذي يشرح فرضية التكاملية الخاصة

  ”MC Kinnon" بالنقود و رأس المال

  .دالة الطلب على النقدأوانطلاقا من دالة الاستثمار
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  الأعمال المساندة لنموذج التحریر المالي : المطلب الثاني

-1980(، Cho) 1984(لقد لقي نموذج التحرير المالي دعم و تشجيع العديد من الاقتصاديين على غرار 

1978(Fry ،)1977 (Galbis ،)1977(Kamar ،)1976(Kapur ،)1980(Lee،)1980(
Mathieson  ،)1986 (molho م أيدوا الأفكار التي تضمنه نموذج التحرير المالي المقدم منĔبحيث أ ،

، فقد قام هؤلاء الاقتصاديين بالغناء و إثراء هذا النموذج بأفكار )Mc kinnon-Shaw) "1971" طرف

  .1جديدة 

  :2و فيما يلي سوف نعرض بعض الإسهامات التي قدمها هؤلاء الاقتصاديين 

مع تفضيله لرفع معدلات ) Shaw-Mc kinnon(لقد أيد ما جاء به :)kapur)1976أعمال  .1

على الودائع كحل لتقليل من معدل التضخم بدلا من خفض الكتلة النقدية، لأنه يرى بأن رفع الفائدة الاسمية 

  .معدل الفائدة الاسمية يسمح بتحفيز الادخار و خفض معدل التضخم في آن واحد

يدعمان فكرة تكاملية النقود و رأس المال مع إضافة أصل ثلاثة لهما و : )Vogel et buser)1976أعمال .2

لع النهائية و سلع نصف مصنعة و التي تعتبر ملجأ ضد التضخم ،و كذلك إضافة بعد جديد لتحرير المالي هو الس

  :و هو العائد و الخطر فحسبهما يمكن تحقيق سياسة التحرير المالي بطريقتنا

 كوريا الجنوبية(زيادة العائد على النقود. (  

البرازيل(زة النقود استقرار العائد الحقيقي مع تخفيض الخطر المربوط بحيا (.  

لقد أضاف نقطة جديدة لنموذج التحرير المالي و هي اعتباره بأن الاقتصاد ينقسم : )galbis)1977أعمال .3

قطاع تقليدي يعتمد على التمويل الذاتي لأجل إنجاز المشاريع، و قطاع حديثة يعتمد على التمويل : إلى قطاعين

كما يري بأن رفع معدل الفائدة على .من أجل القيام بالمشاريع الجديدة ،الذاتي بالإضافة إلى القروض البنكية 

بزيادة إنتاجية الاستثمارات و يسمح كذلك بتحويل الادخار من القطاع التقليدي إلى القطاع حالودائع يسم

  .الحديثة

التحرير يؤكد على ضرورة خفض  حجم الكتلة النقدية أثناء تطبيق سياسة): mathieson )1979أعمال . 3

المالي، و يبرر ذلك بكون ارتفاع معدلات الفائدة الاسمية يؤدي إلى زيادة دخول الأموال من الخارج في ظل 

الاقتصاد المفتوح، كما أن ارتفاع تكلفة الاقتراض من الداخل تدفع المؤسسات المحلية إلى اقتراض من الخارج أين 

  .3لمالية إلى داخل الاقتصاد مما يتسبب في ارتفاع معدل التضخم التكلفة أقل، و هذا كله يسمح بزيادة التدفقات ا

قام بدراسة العلاقة بين معدل الفائدة الحقيقي و الادخار في مجموعة من الدول ):Fry )1978أعمال  .4

  .4النامية و وجدان أن هناك علاقة إيجابية و قوية بين هذان المتغيرين

                                          
1

Eboue c « La libéralisation financière dans les payes développement » banque mondiale 1995 P21.
2 Baptiste venet Op- cite P4. P5
3 Baptiste vente Op- cite P5
4 Donadieu Jose « La libéralisation financière en Corée thaïlandais et Malaisie» Université de Poitiers 2004 P 2
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دولة أسوية  و 12لفائدة الحقيقي و حجم القروض الموزعة في الاقتصاد في و كما قام بدراسة العلاقة بين معدل ا

  .1وجود أن هناك علاقة إيجابية بين هذان المتغيرين كذلك

  :2ركائز أساسية لنجاح سياسة التحرير المالي) 05(توفر خمس Fry)1995(كما أشترط 

 إطار قانوني ملائم من أجل مراقبة البنوك التجارية.  

 مقبول فيما يخص استقرارا الأسعارمستوى.  

 مستوى مقبول من الدين العام لتفادي الأزمات التضخمية.  

جو المنافسة الملائم ما بين البنوك التجارية.  

نظام ضريبي محكم و عادل.  

يؤكدان على العلاقة الإيجابية و قوية بين معدل الفائدة الحقيقي و ):Yasin-Biery)1993أعمال .5

  .خار في تسعة دول إفريقيامعدل الاد

قام بدراسة تأثير التحرير المالي على الناتج الداخلي الخام :  )demetrides-Arestis )1997أعمال .6

  .3فوجد أن هناك علاقة إيجابية و قوية في كوريا جنوبية 

  

معدل يؤكدان على وجود علاقة إيجابية و قوية بين ): Martin-sala-Moubini)1992كما أن كل من .

  .4الفائدة الحقيقي و الادخار

  الانتقادات الموجهة لنموذج التحریر المالي :المطلب الثالث

لقد تعرض نموذج التحرير المالي في بداية الثمانينات لكثير من الانتقادات خاصة من طرف مدرسة الهيكلين الجدد، 

  :و ذلك فيما يتعلق بالمبادئ التي يرتكز عليها هذا النموذج

التحرير المالي يفترض أن هناك علاقة إيجابية بين معدل الفائدة الحقيقي   و معدل الادخار إلا أن نموذج.1

  .5الدراسات التجريبية التي تمت على الأنظمة المالية المحررة أثبتت عكس ذلك

 ا كل منđ و من بين هذه الدارسات نذكر الدارسة التي قامBandiera –alu)على عشر ) 2000سنة

  .6دول نامية حيث بينت أنه لا توجد علاقة بين معدل الفائدة الحقيقي و معدل الادخار) 10(

 كما أكدbayoumiostry )1995 ( على عدم وجود علاقة بين معدل الفائدة و الادخار في

  .على أربع دول نامية1993- 1982الدول لنامية و هذه الدارسة امتدت من 

                                          
1

Ary tanimoune nasser « libéralisation financière et intermédiation bancaire dans l’UEMA » XIVe Journées internationales d’économie 

Monétaire et bancarise 2002 P3.
.6بن بوزيان محمد مرجع سابق ص 2

3 Engozago Mba –Op cité P23.
4 Ary Tanimoune nasser Op cité P3.
5 Baptiste venet Op- cité P3
6 Ary Tanimoune Nasser Op cite P3
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ا كل من كذلك الداđ رسة التي قام"Williamson–Mahar1998 " على اليابان    و بعض

الدول شرق آسيا أكدت على أن ارتفاع الادخار في هذه الدول ليس راجع إلى ارتفاع معدلات الفائدة و 

  .1لكن يرجع إلى نوعية منتجات البنكية المقدمة في الاقتصاد

يحصر المتغيرات المؤثرة على الادخار في معدل "Mc kinnon –shaw 1971"كما أن نموذج .2  

  .2الفائدة الحقيقي فقط و يهمل أثر الدخل على الادخار

ارتفاع معدل الفائدة الأسمى فوق معدل التضخم لأجل تحقيق بمعدل فائدة حقيقي موجب يؤدي إلى زيادة .3

من تكاليف الاقتراض بالنسبة يرفعارتفاع معدل التضخم و ذلك لكون ارتفاع الفائدة الاسمي على القروض 

للمؤسسات و بالتالي من تكاليف الإنتاج مما يدفع هذه المؤسسات إلى رفع الأسعار الأجل تحقيق ربح إذن 

التحرير المالي يعمل على زيادة معدل التضخم بدلا من تشجيع الادخار و الاستثمار و هذه الحالة سجلت في 

  .3بعد تطبيق سياسة التحرير الماليالعديد من دول أمريكا الجنوبية مباشرة

التحرير المالي يعرض المؤسسات المالية و البنوك المحلية إلى منافسة شديدة في حين أĔا غير مؤهلة لمواجهة هذه .4

  .المنافسة ،و هذا قد يعرضها للخطر الإفلاس

بدراسة أثر التحرير المالي على الصناعة البنكية باستعمال نموذج قياسي توصل إلى أن " fishe1998"فقد قام 

  :4التحرير المالي يؤدي

 زيادة الخطر في المؤسسات البنكية.  

يرفع من احتمال حدوث الأزمات مالية.  

ي من سلبيات و لاعتباره بأن السوق المالي الغير رسم" Mc Kinnon–Shaw"و كذلك يتم انتقاد نموذج .5

Van)1983(مظاهر الكبح المالي و على عكس من ذلك فان العديد من الاقتصاديين مثل wijnbergen

)1974 (park)1999(Ebowe يؤكدون على الدور المهم و الايجابي الذي يلعبه القطاع المالي الغير رسمي في

  .عملية تمويل الاستثمارات في الدول النامية

من ت الفائدة على القروض يدفع بالمؤسسات الاقتصادية لقيام باستثمارات ذات درجة عاليةارتفاع معدلا.6

  .5و ذلك من أجل الحصول على العائد مرتفع يسمح بتغطية تكاليف الاقتراض و تحقيقي ربح معقولالمخاطر

الدول النامية غير مثالية و تعاني نظرية التحرير المالي مبينة على فرضية الأسواق لمثالية غير أن الأسواق المالية في.7

  .6الكثير من المشاكل مثل مشكلة عدم تناظر المعلومات

و المقصود đا هو عدم إلمام أحد أطراف الصفقة بالمعلومات الكافية عن الطرف الأخر لهذه الصفقة، مما لا 

  .:1يمكنه من اتخاذ القرار الصحيح و تتجسد مشكلة عدم تناظر المعلومات في جانبين

                                          
1

engozogo Mba Op- cité P23
2 Baptiste venet Op- cité P3
3 engozoga Mba Op-cite P19
4 Soucheil Hassine Op cité P 30 P31.
5 Baptiste Venet Op cité P9
6 Baptistevenet Op cité P11
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  Adverse selection probamالاختيار السيئ 1-

  Moral Hagard problamالخطر الأخلاقي 2-

ستة صور لضعف الأسواق المالية في الدول النامية و المتعلقة بمشكلة عدم تناظر " stighity" فقد حدد

  :2المعلومات

لرقابية الخاصة بأنشطة المؤسسات التيفي الدول النامية يوجد نقص كبير في المعلومات ا: المعلومات الرقابية

توظف الأموال مما يرفع درجة المخاطرة في هذه الدول، و هذا يدفع الأفراد إلى الامتناع عن عرض مدخراēم المالية 

  .الأمر الذي ينتج عنه نقص  في الموارد المالية الضرورية للاستثمار

مؤسسة مالية كبيرة واحدة قد ينتشر في النظام المصرفي  في غياب التأمين الحكومي فإن فشل : التمزق المالي

  .كليا، و يؤدي إلى التمزق طويل الأجل في النظام المالي بأكمله و انعدام الثقة فيه 

دائما نجد أن من يحقق المكاسب المالية هم من لديهم معلومات عن المشروعات : الاختيار و الإقراض

رار السليم، فالمستثمرين يستطلعون تحقيق عوائد جيدة من خلال توفر الجيدة و لديهم القدرة على اتخاذ الق

المعلومات الكافية في جودة المؤسسات المالية المختلفة، و لكن السوق المالية في الدول النامية تقدم معلومات قليلة 

  .عن النشاط النقدي و الموارد المالية

تفتقد إلى التأمين ضد المخاطر المالية و العينية المختلفة إن معظم الدول النامية: الأسواق المالية غير ناضجة

  .و ذلك لأن المشكلة الأساسية هي أن المعلومات غير كاملة و مكلفة

أن المنافسة في القطاع المصرفي في الكثير من دول العالم الثالث إلى حد كبير محدودة، : المنافسة الغير كاملة

دد يواجهون عددا قليلا من الممولين و الذين كثير منهم غير قادر و لا يرغب معني ذلك أن المقترضين المرتقبين الج

  .في تمويل العملاء الجدد و الغير معروفين

نظريا من أجل إنشاء أسواق مالية كاملة المنافسة تعمل : عدم كفاءة الأسواق المنافسة في القطاع المالي

ومات متاحة بحرية للجميع، و لكن في الأسواق المالية لدول بكفاءة يجب أن تكون الأسواق المالية كاملة و المعل

النامية يوجد امتياز للمعلومات لبعض الأفراد و الكيانات فقط، و عملية تأمين الخطر صعبة إن لم تكن 

  .3مستحيلة

لى وجود مشكلة عدم تناظر المعلومات في الأسواق المالية لدولة ع" sho"1986و كذلك في هذا لشأن يؤكد 

نامية ،و يعتبر أن تحرير معدلات الفائدة لا يأتي بأي نتائج إيجابية في ظل وجود هذه المشكلة، و كذلك البنوك ال

  .4تمتنع عن تمويل المشاريع الجديدة لأĔا تعتبرها ذات خطر مرتفع في ظل نقص المعلومات حولها

                                                                                                                                   
.20، ص 19مرجع سابق ص " إدارة الأسواق و المؤسسات المالي" البدوي عبد الحافظ السيد 1
.763ص-762ص2006دار المريخ الرياض " التنمية الاقتصادية" محمد حسين حسني، د محمود حامد محمود 2
.764، ص "ع سابقجمر "محمود حسن حسيني ، د محمود حامد محمود 3

4 Baptiste venet Op- cité P6
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1أشكال من القيود الماليةأنه في ظروف معلوماتية غير فعالة توجد بعض) 1994Stiglitz(كما يبين 

مثل وضع سقوف لأسعار الفائدة الأمر الذي يخفف من حدة مشكلة عدم تناظر المعلومات ،بينما التحرير المالي 

  .في هذه الظروف يؤدي إلى نشوب الأزمات مالية و يزيد من حدة مشكلة عدم تناظر لمعلومات

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                          
  .7، ص "مرجع سابق"بن بوزيان محمد 1
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  حساب رأس المالدراسة تحریر :رابعالمبحث ال

يعتبر تحرير حساب رأس المال من أهم الجوانب المكونة لسياسة التحرير المالي   و العنصر الأكثر تعقيدا فيها 

بالإضافة إلى كون أن تأثيره يمس مجموعة كبيرة من المتغيرات الاقتصادية مثل معدل الفائدة، أسعار الصرف ، 

  ....معدل التضخيم

المال توفر مجموعة كبيرة من الضوابط و الآليات من أجل ضمان نجاحه في تحقيق و يتطلب تحرير حساب رأس

الأهداف المنتظرة منه فغياب هذه الآليات و الضوابط يهدد بحدوث آثار كارثية على اقتصاديات الدول المقبلة 

  .عليه

  .بتحرير حساب رأس المالفلهذا فضلنا تخصيص مبحث كامل من أجل دراسة و التعمق في جميع النواحي المتعلقة 

  تعریف تحریر حساب رأس المال: المطلب الأول

المقصود بتحرير حساب رأس المال هو إلغاء الحظر على المعاملات في حساب رأس المال و الحسابات المالية لميزان 

تثمار المباشرة المدفوعات و التي تشمل المعاملات المتعلق بمختلف أشكال رأس المال مثل الديون و الأسهم و الاس

  .1و العقاري و الثروات الشخصية

كما أنه يعني قابلية حساب رأس المال لتحويل أي إلغاء كل القيود المفروضة على النقد الأجنبي و الضوابط 

  .2الأخرى

فتحرير حساب رأس المال يتعلق بحرية القطاع الخاص المقيم و الأجنبي في تحريك رؤوس الأموال إلى خارج و داخل 

البلد، و هذا لا يعني انعدام الضوابط على حركة رؤوس الأموال لأن هناك دائما و في أي بلد ضوابط و إجراءات 

  .3تنظم هذه الحركة فالمهم هو أن تكون هذه الحركة ممكنة على نطاق واسع و في إطار قانوني

  :و يمكن إبراز أهم المعاملات التي تدخل في حساب رأس المال فيما يلي

و هي ...) و المشتقات و غيرهاالأسهم، السندات: (املات المتعلقة بالاستثمار في سوق الأوراق الماليةالمع- 1

تتضمن عمليات الشراء التي تتم محليا من طرف الغير المقيمين ،المبيعات أو الإصدارات التي يقوم đا غير المقيمين 

đ ا المقيمينو كذلك عمليات البيع أو الإصدارات و الشراء التي يقوم.  

و تشمل التحرير من القيود المفروضة على الاستثمار و :المعاملات المتعلقة بالاستثمار الأجنبي المباشر- 2

  .تحويلات الأرباح عبر الحدود

                                          
.27ص 2002مؤسسة طابا" العولمة المالية ومستقبل الأسواق العربية لرأس المال" د صعفق الركيببي. شدا جمال خطيب1
.19ص1998مجلة التمويل و التنمية وديسمبر " صندوق النقد الدولي و تحرير حساب رأس المال " باري آيشينجرين، مايكل موسى2
.161،ص 1998معهد البحوث و الدراسات العربية " الاقتصاد العربي في مواجهة تحديات القرن الواحد و العشرين:" محمود عبد الفضيل3
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أي تلك المعاملات الخاصة بشراءو بيع العقارات التي تتم محليا :المعاملات المتعلقة بأصول الثروة العقارية- 3

  .1لمقيمين أو شراء العقارات في الخارج بواسطة المقيمينبواسطة الغير ا

وهي تشمل : المعاملات الخاصة بالائتمان التجاري و المالي و الضمانات و الكفالات و التسهيلات المالية- 4

  )الائتمان الممنوح من المقيمين لغير المقيمين(التدفقات للخارج 

و هي تشمل الودائع الخاصة بالغير المقيمين، و اقتراض البنوك من الخارج :المعاملات المتعلقة بالبنوك التجارية- 5

  ).تدفقات إلى الخارج(،وكذلك القروض و الودائع الأجنبية ) إلى الداخلتتدفقا(

و تشمل المعاملات الخاصة بالودائع، القروض، الهدايا :المعاملات المتعلقة بتحريك رؤوس الأموال الشخصية- 6

  .2اث ،الشركات، تسوية الديون،المنح، المير 

  العوامل المتحكمة في تدفق رأس المال: المطلب الثاني

إن تدفقات رؤوس الأموال الناتجة عن قيام العديد في البلدان بتحرير حساب رأس المال تخضع Đموعة من العوامل 

  : المتحكمة و الموجهة لحركتها بين الدول، و يمكن تقسيم هذه العوامل إلى 

  .مل داخلية و التي تدعى بعوامل السحبعوا- 1

  عوامل خارجية و التي تدعى بعوامل الدفع- 2

  :و فيما يلي سوف نبين ما يحتويه كل عامل من هذه العوامل

  ):عوامل السحب(العوامل الداخلية -1

الرأسمالية طويلة الأجل ترتبط هذه العوامل غالبا بالسياسات و الأوضاع المحلية و التي تمثل حافز لجذب التدفقات 

  :3و هي كأتي

الاهتمام بإصلاح السياسة المالية و تدعيم الاستقرار الاقتصادي الكلي من شأنه أن يجذب رؤوس الأموال .1

  .الأجنبية

  .تنفيذ برامج ناجحة لاستقرار الأسعار و الحد من التضخم .2

تمل أن تقود الزيادة الحاصلة في الطلب على النقود الزيادة المستقلة في دالة الطلب على النقود المحلية، حيث يح.3

  .4)كالاستثمارات المالية(إلى جذب رأس المال الأجنبي

ارتفاع إنتاجية رأس المال فأي قرار استثماري لابد أن يأخذ على أساس المقارنة بين معدل الربحية المتوقع و بين .4

،فهو ) الخاص(س المال تؤثر على حركة رأس المال الأجنبي التكلفة اللازمة لإقامة المشروع فإنتاجية الحدية لرأ

                                          
.20،ص19،ص "مرجع سابق "باري ايشنجرين، مايكل موسي 1
.28، ص "مرجع سابق"شذا جمال خطيب صعفق الركيببي 2
.17، ص 16، ص 1999ديسمبر " صندوق النقد الدولي و تحرير حساب رأس المال" موسى باري آيسينجرين، مايكل 3
.92، ص 1991منشورات قار يونس " الاقتصاد الدولي"د محمود سعيد الفخاري -محمد عزيز. د4
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ينجذب إلى تلك البلدان التي يرتفع فيها العائد الاستثماري نسبيا، و ذلك ما هو إلا نتيجة لأتباعها سياسات 

  .1إصلاحية كبيرة ēدف إلى تعظيم العائد على الاستثمار المحلي

عنصر جذب بالنسبة للمستثمرين و ذلك لأĔا تجنبهم مخاطرة أنظمة أسعار الصرف الثابت التي أصبحت تمثل .5

  .تقلبات سعر العرف على الأقل في المدى القصير

  ):عوامل الدفع(العوامل الخارجية .2

علاوة عن تأثيرات العوامل الداخلية السابقة الذكر فإن هناك التأثيرات التي تمارسها العوامل الخارجية ،حيث تلعب 

  : دورا كبير في طفرة تدفقات رؤوس الأموال التي عرفها العالم خلال سنوات التسعينات و يمكن إبرازها فيما يلي

هم العوامل المؤثرة على الحركة الدولية لرأس المال ،حيث تتدفق انخفاض أسعار الفائدة الدولية، حيث تعتبر من أ.1

  .2رؤوس الأموال إلى البلدان التي تتميز بارتفاع معدل الفائدة و التي عادة تمثل البلدان ذات العجز المالي

  

ي إلى توجيه انخفاض تكلفة الاتصالات و المنافسة القوية و التكاليف المتزايدة في أسواق البلدان الصناعية تؤد.2

  .3رؤوس الأموال نحو الأسواق الناشئة أين تكون الأرباح أكبر و الامتيازات كثيرة و انخفاض حدة المنافسة

الركود الاقتصادي الذي عرفته بعض الدول الصناعية دفع برؤوس الأموال إلى الاتجاه نحو الدول التي تتوفر فيها .3

  .فرض استثمارية كبيرة

مثل خطر التدهور النقدي ففي حالة تدهور القوة الشرائية للنقود المحلية نتيجة لارتفاع المخاطر الاقتصادية.4

معدل التضخم المحلي يلجأ أصحاب رؤوس الأموال إلى تحويل أموالهم إلى الخارج و كذلك أصحاب المشاريع 

  4يقومون بتصفية استثماراēم و ēريب رؤوس الأموال إلى الخارج

  .5تلعب دور مهم في توجيه حركة رؤوس الأموالالعوامل السياسية. 5

و هناك العديد من الدارسات التي أكدت على الدور الفعال التي تلعبه عوامل الدفع في توجيه حركة رؤوس الأموال 

حيث بينت أن السبب الرئيسي وراء التدفقات الرأسمالية الخاصة " كالفوجليرمو ورنيهات" مثل الدراسة التي قام đا

شر دول من أمريكا اللاتينية يتمثل في الدورة الاقتصادية للسوق العالمي و بصفة خاصة انخفاض سعر الفائدة إلى ع

ذات " فريناننذزأريز"الأمريكي و الكساد في الولايات المتحدة الأمريكية و الدول الصناعية، كما أكدت دراسة 

ستثمارات المالية في الأسواق الناشئة خلال من الزيادة في التدفقات الا%) 86(النتيجة حيث خلصت إلى أن 

" كان نتيجة لانخفاض أسعار الفائدة العالمية ، و هي ذات النتيجة التي توصل إليها)1993-1989(الفترة 

                                          
.92، ص 1991منشورات قار يونس " الاقتصاد الدولي"د محمود سعيد الفخاري - محمد عزيز. د1
.23ص 1999مجلة التمويل و التنمية سبتمبر " التدفقات الضخمة لرأس المال" ميخيا- ا لوبيزأليخاندرو 2
.79،ص 2000اتحاد البورصات العربية و كيانات سوق المال العربية " الأموال الساخنة في البورصات " نبيل حشاد 3
63ص 1991دار الجامعة قاهرة ،" الديون و سياسات التحرير" رمزي زكي4
.23، ص 1999مجلة التمويل و التنمية سبتمبر " التدفقات الضخمة لرأس المال" ميخيا- أليخاندروا لوبيز5
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في تحليلهما لمحددات تدفقات الاستثمارات المالية في عشرة من دول أمريكا الجنوبية و لبعض دول " فرانكل وروز

  .1)1994-1986(ينجنوب شرق آسيا ما ب

  :و فيما يلي سوف نعرض بعض الإحصائيات المتعلقة بتدفقات رؤوس الأموال نحو الدول النامية 

  .الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية و أهم المستقبلين له): 10(جدولال

  

صافي الاستثمارات السنة

مليارالوحدة(المباشرة

)دولار

الاستثمارات لكل نسبة أهم المتلقين

متلقي

1970  

1980  

1990  

1991  

1992  

1993  

1994  

1995  

1996  

1997

3.1  

10.9  

23.7  

35.1  

42.5  

53.2  

78.1  

96.3  

118.9  

119.4

  الصين

  البرازيل

  المكسيك

  أند ونسيا

  بولندا

  ماليزيا

  الأرجنتين

  الهند

  فنزويلا

الدول النامية الأخرى

31%  

13%  

7%  

5%  

4%  

3%  

3%  

3%  

2%  

29%

  

  .658، ص 2006دار المريخ الرياض " التنمية الاقتصادية" محمود حسن حسني، محمود حامد محمود:صدرالم

  

من ) %31(الحصيلة الكبر من تدفقات الاستثمارية ذهبت إلى الصين حيث بلغة أنيتبن لنا)10(من الجدول

  .باقي الدول بنسب متفاوتة ثم تأتي ) %13(إجمالي التدفقات الدولية ثم جاءت بعدها البرازيل بنسبة 

  

  

  

                                          
.33،ص32، ص "مرجع سابق"شذا جمال 1
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نسبة مئوية من النتائج المحلي (1997-96متوسطة تدفقات رؤوس الأموال الخاصة الصافية): 3(الشكل 

  )الإجمالي

  
  

  .25ص 1998مجلة التمويل و التنمية ديسمبر " جنوبي البحر المتوسط تحرير حساب رأس المال في" صالح نصولي، منير راشد : المصدر

  

توزيع تدفقات رؤوس الأموال بين دول جنوبي البحر المتوسط حيث يلاحظ من هدا التوزيع أن ) 3(شكلاليبرز 

ويعز ذلك إلى الانفتاح %)40(نسبة على اكبرهناك تفاوت كبير في نسب التوزيع فنجد أن لبنان تستحوذ

الاقتصادي الكبير الذي عرفته وتحسن الوضع السياسي وكذلك إلى قيام الحكومة اللبنانية بانتهاج برنامج إصلاحي  

كبير ، ثم تأتي باقي الدول بنسب متفاوت ونجد أن كل من سوريا والجزائر تحتل المرتبة الأخيرة في استقطاب 

  . تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية

  

  

  

  

  

  

0

20

40

الجزائر مصر  الأردن إسرائیل لبنان  سوریا المغرب  تونس تركیا 

S1
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  الآثار المترتبة عن تحریر حساب رأس المال: المطلب الثالث

كان تحرير حساب رأس المال في الدول النامية قائما على منطق حتمي يتمثل في كون أن هذه الدول تعاني من 

مشكلة نقص الموارد المالية الضرورية للاستثمار فهي تعتقد أن تحرير حساب رأس المال يسمح لها بالحصول على

تدفقات رأس المال الأجنبي التي يمكن أن تستعملها في تغطية النقص الحاصل في الموارد المالية و تحفيز النمو 

  .الاقتصادي

إلا أن تجارب الدول النامية فيما يخص تحرير حساب رأس المال أظهرت آثار سلبية إلى جانب الآثار الإيجابية التي  

ال، و فيما يلي سوف نبين مختلف الآثار الناجمة عن إتباع سياسة كانت منتظر من عملية تحرير حساب رأس الم

  .تحرير حساب رأس المال

  :الآثار الإيجابية لتحرير حساب رأس المال.1

لتحرير حساب رأس المال مجموعة من الآثار الإيجابية على اقتصاديات الدول المقبلة عليه والتي يمكن إبرازها فيما 

  :يلي

  .1المال يفتح الطريق أمام مشروعات الأعمال والأفراد للوصول إلى الأسواق الخارجيةتحرير حساب رأس .1

أي عن طريق (يخلق فرص ثمينة لتنويع المحافظ المالية ،و توزيع الخطر عن طريق امتلاك ديون على بلدان الأجنبية .2

لأزمات المالية التي يمكن تحدث و بالتالي يمكن للأسر والمؤسسات أن تحمي نفسها من الاضطرابات و ا) إقراضها 

  2.في البلد الأم

الإسراع في عملية التنمية الاقتصادية على المدى البعيد، حيث يمكن لبلد العجز من تحقيق معدلات عالية .3

  .3لنمو دون الحاجة إلى اتخاذ سياسات انكماشية إضافة إلى نقل التكنولوجيا

بني أطر نقدية أكثر انتقائية و يعطي وزنا أكبر للأسعار الصرف في تحرير حساب رأس المال يقوي الاتجاه نحو ت.4

  .4التقسيمات النقدية

الناتجة عن عملية التحرير بطريقة جيدة يمكن أن يدعم النمو الاقتصادي ، (توجيه تدفقات رأس المال الأجنبي .5

تسجل معدلات ضعيفة لنمو و نظرا لانخفاض متوسط دخل الفرد و معدل الاستثمار في الدول النامية، فأĔا 

الاقتصادي، فهي تبقي في حاجة ماسة لرأس المال الأجنبي لتكميل الموارد المحلية و بالتالي تحقيق معدلات استثمار 

) معدل نمو منخفضاستثمار منخفضادخار مخفضدخل منخفض( عالية، أي كسر الحلقة المفرغة

                                          
.178، ص "مرجع سابق"ما يكل موسى - باري آيشينجرين1
.25ص 1998ة التمويل و التنمية مجل" تحرير حساب رأس المال في جنوب البحر المتوسط" منير راشد-صالح م نصولي2
.274، ص 1999مجدلاوي الأردن " التمويل الدولي" عرفات تقي الحسني 3
.22ص 1999مجلة و التنمية ديسمبر " تسلسل الإجراءات لتحرير حساب رأس المال " باري جونسون .ر4
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ع بخطى النمو الاقتصادي عن طريق تسهيل الحصول على العوامل فرأس المال الأجنبي يساهم بالتعجيل أو الإسرا 

  1.موارد مالية، سلع رأسمالية، المعرفة الفنية: الأساسية اللازمة لتنفيذ أو القيام ببرامج التنمية الاقتصادية مثل

ى يسمح للدول المستقبلة لتدفقات رأس المال بالحصول على دخل إضافي متمثل في الضرائب المفروضة عل.6

  2.العوائد التي يحققها رأس المال الأجنبي فيها

تؤكد تجارب الدولة الأسيوية فيما يخص تحرير حساب رأس المال على الدور الايجابي لهذا الأخير في تحقيق .7

التنمية الاقتصادية ،فقد سجلت هذه الاقتصاديات فترة طويلة من النمو و التنمية و التي ساهمت فيها تدفقات 

  3.الأجنبي الناتجة عن إلغاء القيود المتعلقة بهرأس المال 

تحرير رأس المال يشجع الأسواق المالية المحلية على أن تصبح أكثر كفاءةو يمهد الطريق للتخصيص الكفء .8

  4.للمدخرات المالية 

  :5ساسين و هماو في الأخير يمكن القول أن المنافع المترتبة عن تدفقات رأس المال الأجنبي تتبلور في محورين أ.9

دفع عملية النمو من خلال رفع مستوى الاستثمار و تحسين معدل العائد على الاستثمار و رفع درجة الكفاءة - أ

في السوق نتيجة دخول التكنولوجيا المتقدمة و الخبرات الأجنبية ،و هي تعد مصدرا تمويليا لسد الفجوة بين 

وهذا الأمر يترتب عنه خفض . ق معدلات النمو المرجوةالادخار المحلي و حجم الاستثمار المطلوب لتحقي

معدلات الاستدانة الخارجية حيث تتم الاستعاضة جزئيا بالتدفقات الرأسمالية الخاصة المتمثلة في الاستثمارات 

الأجنبية المباشرة و الاستثمارات المالية عن القروض المصرفية و القروض الحكومية و بالتالي الحد من نمو حجم 

  .ديون الخارجية و أعبائهاال

توفر هذه التدفقات يعد مصدر للعملات الأجنبية الأمر الذي يزيد من مقدرة السلطات النقدية على تكوين .ب

مستويات مرتفعة من الاحتياطات السلطات النقدية على تكوين مستويات مرتفعة من الاحتياطات الدولية و هي 

  .خدمة أعباء الديون الخارجيةتلك الاحتياطات التي طالما استنزفت في 

  :الآثار السلبية الناتجة عن تحرير حساب رأس المال .2

  :و كذلك عانت هذه الدول العديد من المشاكل والسلبيات و التي يمكن عرضها فيما يلي

تحرير حساب رأس المال يطرح الكثير من المشاكل في الدول النامية  هذا لكون أن أنظمتها المالية ضعيفة و- 1

مؤسساēا المالية المحلية محدودة القدرة فيما يخص تقيم و إدارة المخاطر المرتبطة بالتدفق الكبير لرؤوس الأموال و  

  6.كما أن القدرة الإشرافية للسلطات النقدية ضعيفة

                                          
.22ص 1999لتنمية ديسمبر مجلة و ا" تسلسل الإجراءات لتحرير حساب رأس المال " باري جونسون . ر1
.275، ص "مرجع سابق"عرفات تقي الحسني 2

.2ص 1999مجلة التمويل و لتنمية مارس " تأثير التدفقات المالية العالمية على السياسات الاقتصادية " مانويل غيتيان 3
.3، ص "مرجع سابق"مانويل غيتيان 4
.29شذا جمال خطيب، صعفق الركيبي مرجع سابق ص 5
.30،ص 1999مجلة التمويل التنمية ديسمبر " التدفقات الضخمة لرأس المال الأسباب و النتائج و رد فعل السياسة" ميغيا-أليخاندروا لوبيز6
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على زيادة تدفقات رؤوس الأموال إلى الداخل يترتب عنه توسع في حجم الأصول المالية المحلية و زيادة الطلب .2

في حالة ( السلع المحلية و بالتالي ارتفاع معدلات التضخم علاوة على حدوث ارتفاع في سعر صرف العملة المحلية 

و احتمال تفاقم حالة من عدم الاستقرار في الاقتصاد الكلي تجعل تدفقات رؤوس الأموال ) سعر الصرف المعوم

  1.نفسها غير مستقرة

إلى الخارج لكوĔا أموال ساخنة أو نتيجة  لحدوث صدمة سلبية مثل حصول أما زيادة تدفقات رؤوس الأموال .3

تطور سياسي غير متوقع ،ففي نظام سعر الصرف المعوم يحدث انخفاض في سعر صرف العملة المحلية و انخفاض 

المحلية مما يدفع في أسعار الأوراق المالية المحلية أما في حالة نظام سعر الصرف الثابت تنخفض أسعار الأوراق المالية 

بالبنك المركزي لوقف تدهور العملة المحلية عن طريق عرض الاحتياطات من العملات الأجنبية و بالتالي انخفاض 

  2.مستواها لدى البنك المركزي

لا يوجد أي إثباتات ملموسة تبين بأن البلدان التي أقدمت على تحرير حساب رأس المال حققت نسب نمو .4

ناك بعض الأسواق الناشئة عرفت انحدار ملموسا في معدلات الاستثمار، كما لم يسفر تحرير عالية، وبل حتى ه

فتحرير تدفقات رؤوس الأموال لا يشكل حلا . تدفقات رؤوس الأموال عن استقرار الاستهلاك في تلك الأسواق

في هذه التدفقات  إلى رفع سليما في البلدان التي تعاني انخفاضا في الطلب على الاستثمارات بحيث تؤدي الزيادة

  3.قيمة العملة المحلية و جعل الربح الناتج عن الأنشطة التصديرية أقل و بالتالي إضعاف الحواجز الدافعة للاستثمار

كما تلقي بعض تجارب الأسواق الصاعدة خلال العقد الماضي الضوء على المخاطر المترتبة عن فتح حساب .5

رف المرن، فقد اضطرت بلدان كثيرة إلى التخلي عن ربط عملتها المحلية بعد رأس المال قبل الأخذ بسعر الص

، 1994الانقلاب المفاجئ في اتجاه تدفقات رأس المال في ظل حسابات رأس المال المفتوحة مثل المكسيك 

  .1999، البرازيل 1998تايلاند 

رؤوس الأموال الأجنبية حيث فقد شهدت المكسيك بعد قيامها بتحرير حساب رأس المال زيادة في تدفقات

% 68و تمثل الاستثمارات المالية منها ) 1993- 1990(مليار دولار خلال الفترة 91بلغت قيمتها الإجمالية 

حيث ساهمت تلك التدفقات في زيادة حجم الائتمان الممنوح من طرف البنوك للقطاع الخاص بمعدل سنوي بلغ 

جز الحاصل في حساب العمليات الجارية كما سجلت المدخرات و كذا في إخفاء حقيقة الع% 66في متوسط

المحلية تدهورا في قيمتها، و في ظل هذه الأجواء استشعرت الأسواق المالية المحلية قلقا متزايدا من استمرارا العجز 

بحيث إنسابت الكبير في الحساب الجاري و التخفيضات المتتالية للعملة  مما أدى إلى انعكاس التدفقات الرأسمالية  

تحولت إلى صافي 1993مليار دولار في 23إلى خارج لبلاد، فبعدما كانت التدفقات الداخلية تقدر بـحوالي 

  .19954مليار دولار عام ) 14- (تدفق يقدر بـحوالي 

                                          
.38، ص "مرجع سابق" شذا جمال1
.38،ص "مرجع سابق"شذا جمال 2
.1،ص2006بروجيكت سنة " التحرير المالي و الوعود الزائفة" داني رودريك 3
.217،ص 2001الدار الجامعية " العولمة و اقتصاديات البنوك" عبد المطلب عبد الحميد 4
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  . شروط تحریر حساب رأس المال: المطلب الرابع

رجوة منه    و تجنب المخاطرة الناتجة عنه من أجل ضمان نجاح تحرير حساب رأس المال في تحقيق الأهداف الم

لابد التأكد من توفر مجموعة من الشروط و القواعد و التنظيمات قبل الأقدام على هذه الخطوة أي توفر البيئة 

و فيما يلي سوف نتطرق إلى الشروط و القواعد التي يتطلبها نجاح .الاقتصادية المناسبة لتحرير حساب رأس المال

  :أس المالتحرير حساب ر 

يجب توفر القواعد التحوطية الخاصة بمعاملات و تحويلات العملة الأجنبية التي يجريها الغير المقيمين ،فتحرير .1

حساب رأس المال لا يعني التخلي عن كل القواعد و التنظيمات المطبقة على المعاملات الدولية فقواعد التحوط 

و السياسات و الإجراءات المعتمدة رسميا و الهادفة إلى تعزيز سلامة هي عبارة عن القوانين  و القواعد التنظيمية

  .1المؤسسات المالية و ضمان انضباط السوق المالي

  .2إقرار متطلبات جيدة للمحاسبة و الإفصاح من أجل تعزيز الدور الإشرافي لسلطات النقدية.2

و ذلك لأن الدول التي قامت بتحرير يجب تحرير أسعار الصرف قبل الإقدام على تحرير حساب رأس المال.3

حساب رأس المال في ظل أسعار صرف ثابتة عانت من أزمات مالية و اضطرابات مما دفعها إلى إجراء تخفيضات 

  .3متتالية لعملتها

الإبقاء على القيود الخاصة بتدفقات رؤوس الأموال القصيرة الأجل و بعض أنواع معاملات رأس المال و ذلك .

الضروري لإعادة هيكلة الأسواق المالية بصفة جيدة ووضع المعايير المناسبة لتحوط و الأشراف و لكسب الوقت

  4تعزيز استعمال الأدوات النقدية الغير مباشرة

  

  

  

  

  

  

  

  

                                          
.19ص20ص 1998مجلة التمويل و التنمية  ديسمبر " تسلسل الإجراءات لتحرير حساب رأس المال" دار باري جونستون1
.3، ص 1997مجلة التمويل و التنمية مارس " سات المناسبة إزاءهأسباب تدفق رؤوس الأموال و السيا:" نديم الحق سونيل شارما2
.22،صض21ص.2006مجلة التمويل و التنمية ديسمبر" من التثبت إلى التعويم " سيم كاراكا داج روباد و تاجوبتا و آخرون3

.19ص20ص 1998مجلة التمويل و التنمية  ديسمبر " تسلسل الإجراءات لتحرير حساب رأس المال" دار باري جونستون4
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  :خاتمة الفصل الأول

يلة لقد ظل نموذج التحرير المالي مصدرا لجدال الكبير و النقاش الدائر بين الاقتصاديين فبعضهم رأي فيه وس

لتطوير النظام المالي و تفعيل دوره في تعبئة المدخرات المالية و أداة لتحفيز النمو الاقتصادي و على عكس من 

ذلك رأي بعضهم الأخر أنه من أهم أسباب الاضطرابات الاقتصادية التي تعرفها الدول النامية كما اعتبروا أن له 

  .الماليآثار سلبية تفوق الآثار المتولدة عن سياسة الكبح

وكذلك عرفت كيفية تطبيقه اختلافا كبيرا من دولة إلى أخرى، فمنها من أقدمت على تحرير أنظمتها المالية على 

  .نطاق واسع و بشكل سريع و منها من فضلت إتباع سياسة تحرير مالي متدرج

كالاستقرار الاقتصادي كما   فنجاح التحرير المالي في تحقيق الأهداف المرداة منه مرهون بتوفر مجموعة من الشروط

  .يجب مراعاة التسلسل الصحيح في تطبيق إجراءاته و الظروف الاقتصادية لكل بلد

كما يعتبر تحرير حساب رأس المال عنصر جد مهم وخطير في سياسة التحرير المالي ، فالإقبال عليه دون مراعاة 

الشروط  المناسبة لذلك قد يؤدي إلى نتائج خطيرة  على الأنظمة المالية ونشوب العديد من أزمات مالية ، لهذا 

.   دية مستقرةيجب أن تتم  عملية تحريره بشكل متأني، وفي ظل بيئة اقتصا
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  : مقدمة 

لم يحدث أبداً على مرّ العصور أن غابت المخاطر عن اĐتمع الإنساني، ولكن الجديد في الأمر هو ازدياد حدēّا 

  .القطاعاتفي العصور الحديثة فضلاً عن أĔا باتت أكثر وضوحاً في القطاع المالي من غيره من

  :ويمكن إرجاع ازدياد المخاطر đذا الشكل إلى أمرين يرتبطان بطبيعة الاقتصاد الحديث وهما

الزيادة في معدّلات التغيير في الحياة الاقتصادية فالقانون الثابت في الاقتصاد هو التغيير و المفاجآت : الأمر الأول 

ارث الطبيعية، بل أصبح الاقتصاد بذاته صانعاً للأزمات لم تعد تأتي فقط من خارج الاقتصاد، كالأزمات والكو 

والتوترات مع كل جديد في أي ميدان، ولذلك أصبح من البديهي توقّع أنواع جديدة من المخاطر التي يمكن 

  .التعرض لها والبحث بالتالي عن أساليب ووسائل لتخفيف هذه المخاطر

بين مختلف قطاعات الاقتصاد، فمع زيادة مظاهر العولمة، وصل هو زيادة معدلات الترابط والتداخل: الأمر الثاني

  .التشابك والتداخل بين مختلف أجزاء الاقتصاد العالمي درجة لم تعرفها البشرية من قبل

فالمنتِج لم يعد يواجه مخاطر قطاعه فقط وإنما أصبح مهدداً بالعدوى من أي مشكلة أو أزمة تقع في أي مكان من 

  .العالم

يل على ذلك ما يطالعنا به المشهد الاقتصادي العالمي هذه الفترة من انعكاسات الأزمة في الاقتصاد وأكبر دل

  .الأمريكي على اقتصاد العالم بأسره

لا نغالي إذ نقول أن القطاع المالي هو أكثر القطاعات الاقتصادية تعرّضاً للمخاطر وبالتالي تعاملاً كما و أننا 

  . معها

حيث سنتطرق في المبحث الأول عن العمليات المصرفية ثم سنتطرق : الفصل ثلاث مباحث  و سنتناول في هذا 

  .وعلاقتها بالتحرير الماليإلى الخطر المصرفي لنتحدث في الأخير عن الأزمات المصرفية
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  .وأهمهاممیزاتهاو المصرفیةالعملیاتماهیة:الأول المبحث

الأخيرة العديد من التحولات الجذرية الهامة أفرزēا التطورات الاقتصادية عرف العمليات المصرفية  خلال السنوات 

العالمية ، ودعت إلى ضرورة المواكبة والتكيف كمتطلبات أساسية وذلك لما كان لها من تأثير كبير على القطاع المالي 

لوجية، وتطبيق برامج الإصلاح والمصرفي أبرزها وأهمها تحرير تجارة الخدمات المالية والمصرفية، والتطورات التكنو 

الاقتصادي، والتكتلات المصرفية، زيادة حدة الضغوط التنافسية بين المتدخلين في السوق المصرفية بتقديم تشكيلة 

  .متنوعة من الخدمات المصرفية بجودة عالية وتكاليف منخفضة

.المصرفیةالعملیاتتعریف: المطلب الأول 

كنشاطالمصرفيةالصناعةوأنخاصةالنتائجمضمونغيرعملالمصرفيةملياتللعشاملقانونيان البحت عريف

.المصرفيةبالعملياتالمقصودفماهو .آخرإلىيوممنمستمرةالمصرفيةمستمر والابتكاراتتطورفياقتصادي

.تقليدي: أولا 

هذهأكثروالمصارفالمصرفيةالعمليات تعريفحاولتالتيالاجتهاداتمنالقانونية عددالسوابقمدرسةفي

 Nitedبين قامتالدعوى التيفي Lord Denningديننغاللوردقدمهالذيالتعريفهودقةالتعاريف

Dominions Trust Ltd. Vs Kirkwoodللعملالواضحةتحديد الصفاتإلىالمحكمةذهبتحيث

  1: حالياً المصارففيعادةً صفتانتوجد" :بقولهاالتقليديالمصرفي

  .لهمالممنوحةالإعتماداتفيوتضعهاللعملاءالشيكاتوتدفعمنالمصارف لأموالتقبل.1

....عملائهمقبلمنعليهمالمسحوبةالدفعأو أوامرالشيكاتسددون قيمة.2

يتم حيثدفاترهمفييشاđهاماأوالجاريةالحساباتمسكفيتتمثلأخرىصفةتحملان معهماالصفتانهاتان

  .الحسابمنوالخارجةالداخلةالدفعاتتسجيل

  

                                                          
1

  10ص .2000: عبد االله خالد أمين، العمليات المصرفية، دار وائل للنشر، الاردن
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المصرفي":يأتيكما    Roblot et Ripertالفرنسيين الفقيهينقبلمن "المصرفي"تعريفتمفقدالفقهفيأما

انتقالأوتوزيعأوبإنتاجمباشربشكليساهملاوهوالقروضوعلىالأموالعلىيضاربتاجرهو

  1"في استثماراتهموالتجارالصناعيينيساعدولكنالثروات

:علىيقومتقليدياً المصارفعملأننستنتجتقدممما

.الجمهورمنمالعلىالحصول-

.للغيرالمالإقراض-

  وغيرهاوحوالاتشيكاتمنالدفعأوامرتنفيذ-

  :حديثا: ثانيا

لندنسوقفيبعيدةكانت)المفرقمصارفبالعاميةتدعىوالتي(التجاريةللمصارفالثلاثةالتقليديةالأعمال

المشاريعبتمويلوتقومالدوليةالتجارةفيتعملالتيالاستثمارمصارفعن)بالعالمالمصارفأسواقأكبر(

.وغيرهاللحكوماتالمصرفيةالضماناتوتمنح

الكبرىالمصارفضغطوتحتالعالمأرجاءمختلففيالمصارفبدأتالماضيالقرنمنالثمانيناتفي

وبدأتالشاملةالمصارفعشرالتاسعالقرنمنذنشطتحيث،الألمانيةبالمدرسةتتأثرواليابانيةالأمريكية

الدولوإقراضالمشاريعوتمويلالتقليديةالعملياتتشملشاملةمصرفيةخدماتبتقديمأوروباكلفيالمصارف

إلىالتأمينخدماتبتقديمبدأتاĔأحتىSyndicated loanكبيرة إقراضلعمليةالمصارفمنعددواتحاد

.الكبرىالشركاتمنوغيرهاللحكوماتالماليةالضماناتجانب

يميزجامعشاملتعريفإيجادأصبححيثالمصرفيةوالعملياتالمصرفتعريفمشكلةبدأتهنا

يمكنعامةبصفةالصعوبةوبالغشائكعمل .الخ ...والتمويليةالماليةالعملياتمنغيرهاعنالمصرفيةالعمليات

تحدأصبحتبل "المصرفيةللأعمالالتقليديبالتخصصتنفيذتعدلمالتيالبنوكهيالشاملةالبنوكأنالقول

الاستثمارأعمالومنها  2"متعددةمصادرمنالأموالعلىوتحصلوالمناطقوالأقاليمالاتĐاكلإلىنشاطها

المصرفيةالعملياتتعدادإلىالحديثةالقوانينلجأتحيثالوضعيالقانونفيأثراً لهيجدلمالفقهيالتعريفهذا

لهاتعترفالتيالاعتباريةالشخصيةأنهعلىالمصرفتعريفإلىأو)2001لعام 28رقمالسوريالقانون(

وموضوعيمميزشاملجامعتعريفإعطاءفيفشلتالوضعيةالقوانينأنأي .المصرفيةبالصفةالمعنّيةالسلطة

  .المصرفيةوالعملياتللمصارف

                                                          
1- R. Roblot et G. Ripert: " Droit Commercial" Tome 2- L.G.D.J., 1986, P 251.  

2
  البحرين- المنامة–بحث مقدم في البرنامج التدريبي لمحامينو المصرفين حول أعمال البنوك "البنوك الشاملة"السيد أحمد عبد الخالق .د

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


الماليالتحريرضلفيالمصرفيةالأزماتمخاطر                                                        الثانيالفصل

59

المصرفیةممیزات العملیات:المطلب الثاني

:بالتالييمكن جمعهاوالتيالمصرفيةالعملياتميزاتتحديدالضروريمنأصبحالتعريفضعفأمام

ماهيتهابحكمالتجاريةالصفةالمصرفيةالعملياتمنحتالعالمدولكل،يكنلمإنفأغلب، :التجاريةالصفة-

.القائم đا عنالنظربغض

بالقاعدةعملاً المصرفي ،بالعملاستقرتمصطلحاتوتستخدمالمتبعةالإجراءاتتنظمتقنيةصفةذاتأĔا-

.  "والمبانيللألفاظلاوالمعانيللمقاصدالعبرة "

الشكلحيثمن، أماوغيرهاكالعقودالمصرفيةالنماذجفيواضحاً أسلوبا الموضوعحيثمنالبنوكإتباع-

.وغيرهاالتجاريةبالأوراقكالتعاملخاصةآثارذاتالمصارفكافةتتبعهخاصشكلفلها

لحقوقتوضيحهارغمإذعانعقودبأĔاالبعضيصفهاقدموحدأسلوبعلىنماذجهافيالبنوككافةتعتمد-

  وعملائهالبنكمنكلوواجبات

السريعةالعملاءبالإضافة لحاجةشروطهابتعديلالبنوكقيامولعدمالنماذجلكافةالموحدالأسلوبعلىتأسيساً - 

.بتفاصيلهاالدرايةأوالشروطدراسةدونالنماذجلهذهالعملاءتوقيعيتمالتعامللإتمام

والنقلالتحصيلوبوالصوالكفالاتكالاعتماداتالدوليالمستوىعلىموحدةبأنظمةالمصرفيةالقوانينتتميز-

  .المطبوعةنصوصهاتعديلأولتغييراĐالالعميلتعطيلابحيثالخارجيةبالتجارةيتعلقمماوغيرها

يسهلوهذا)المفروضهوهذاأو(أطرافهاثقةعلىأيالشخصيالاعتبارعلىدائماً تقومالمصرفيةالعملياتإن

  الاعتبارأنكمامعهتعاملهفيليطمئنالماليومركزهعميلهأخلاقإلىينظرفالبنك .العمليات

بنكمنتختلفالتيوالسرعةالمعاملةوحسنوالخدمةالعملنوعهوالبنكمنالعميلينتظرهالذيالشخصي

.لآخر

الهامةللقراراتالمصرفي بالإضافةالعرفبتقنينللدولالتجاريةالقوانينبعضقامتالخصائصهذهلأهميةونظراً 

غيابفيالنزاعاتبكافةإليهايستندوقاعدةمستقرةالزمنمعأصبحتالتيالمصارفاتحاداتعنالناشئة

  التجاريأوالمدنيالقانونأحكاممنبدلاً الخاصالتشريع

  

  

  

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


الماليالتحريرضلفيالمصرفيةالأزماتمخاطر                                                        الثانيالفصل

60

.المصرفیةالعملیاتأهم: لثالمطلب الثا

مابسسبملحوضاتطوراالمصرفيةالصناعةعرفتانبعدماالراهن،الوقتفيخاصةالمصرفيةالعملياتتتعدد

اهمبينمنالائتمانيعدولمالدول،بينالاموالرؤوسانتقالحريةوزيادةالتكنولوجيا،فيتطورامنالعالمعرفه

.مستمرتجددفيواصبحتالمصرفيةالعملياتوتنوعتتعددتبل،البنوكتقوم đا التيالمصرفيةالعمليات

  : انواع ثلاثإلىالمصرفيةالعملياتعادةوتقسم

النقديةالوديعة(النقد  ايداععلىتنصبوالايداععمليات (“Cash Deposits”او  

MonetaryDeposits  المالية الأوراقوديعةو. Securities Deposits  

الأئتمان عملياتCredit Operations  المستندية الأعتماداتكفتحDocumentary 

Credits   والخصمDiscountالتسليفالجاري والحسابو.  

تداولهاوالتجاريةالأوراقتحصيلكأعمالالوكالةبفكرةترتبطعمليات.  

امامحترفةالمصرفيةالمؤسساتأو المصرفيكونو،محترفةتجاريةاعمالاً تتضمنالذكرالسابقةالأعمالكلان  

.اوليةمعلوماتلديهيكونقدأوعادياشخصايكونقدالاخرالطرف

  .)حديثة(إلكتونيةوأخرىتقليديةمصرفيةعملياتالىتقسيمهايمكنكما   

  .التقليدية المصرفيةالعمليات:أولا 

تزاول عمليات التمويل الداخلي والخارجي كما تعتبر البنوك أحد أهم المكونات الأساسية للنظام المصرفي، فهي 

بالإضافة إلى العديد من الوظائف والعمليات التي . تتكفل بحفظ النقود وتنمية الادخار والاستثمار المالي للبلاد

  .سنتعرض إلى دراستها في هذا المطلب

  : قبول الودائع1

لوديعة تمثل التزاما على البنك بصفته المودع لديه من أبرز وظائف البنوك قبولها للودائع تحت شروط معينة، وا     

  1لصالح المودع صاحب الحق في الوديعة

                                                          
  60ص .،المرجع نفسهعبد االله خالد أمين،1
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فالودائع تمثل الجزء الكبير من . ويقصد بالودائع السيولة المسلمة للبنك من طرف أشخاص طبيعيين أو معنويين

  موارد البنوك التجارية والتي تمارس đا البنوك نشاطاēا

.1: منح الائتمان 2

نقصد بالائتمان القرض، السلفة أو دين وعندما يمنح البنك لعملاء ائتمانا معينا مما يعني أن البنك يثق بقدرة 

فهو بذلك يؤدي وظيفة اقتصادية هامة من حيث تعبئة الأموال والمدخرات . عميله على التسديد خلال مدة معينة

ة في إحداث التنمية الاقتصادية للبلاد، وتمنح البنوك وإعادة دفعها إلى قنوات الاستثمار المختلفة وذلك للمساهم

التجارية لعملائها ائتمانا معينا كالقروض قصيرة الأجل، والمتوسطة كما في حالة إقامة المباني واستصلاح الأراضي، 

  .ريةإلا أن الائتمان قصير الأجل هو الذي يكون الجزء الأكبر من الائتمان الإجمالي الذي تمنحه البنوك التجا

وذلك من خلال جملة من السياسات ) قصيرة، متوسطة وطويلة الأجل(تتولى البنوك التجارية تقديم قروض متنوعة 

التي تتماشى مع نوعية الودائع والضمانات المقدمة لها، كما تأخذ في اعتبارها عند رسم هذه السياسات سلامة 

.إيراد يكفي تغطية مختلف نفقاēا الودائع لديها واحتياجات عملائها وكذلك حصولها على 

  : وينقسم الائتمان الذي تمنحه البنوك التجارية إلى عدة أشكال من أهمها- 

 وهو عبارة عن تسليف مبلغ من المال إلى المستفيد على أن يتعهد برد قيمة هذا : القرض النقدي

من خلال أقساط دورية أو التسديد القرض أو التسليف مضافا إليه مقدار الفائدة الواجبة عليه ويكون التسديد

.مرة واحدة حسب نص الشروط المتفق عليها 

 وفيه يسمح البنك للعميل في أن يصبح حسابه مدينا في حدود مبلغ معين :الدفع تحت الحساب.

 وفيه يخصص البنك لعميله مبلغ معين من المال لقترة محددة دون أن يلزمه بالسحب ، :فتح الاعتماد

رض فوائد على المبالغ المسحوبة إبتداءا من تاريخ السحب إذا ما قام العميل المستفيد بالاستغلال المبالغ على أن تف

.المخصصة له 

والجديد بالذكر أن البنوك التجارية تقوم بمنح أنواع من القروض مقابل ضمانات سواء كانت عينية  مادية،  - 

أما الضمانات الشخصية هي ضمانات لا تحمل أي كأن يقدم المقترض سندات حكومية أو أسهم أو عقارات

  .مدلول مادي فيكون عن طريق كفالة شخصية من المدين لشخص أخر 

                                                          
  64ص المرجع نفسه،عبد االله خالد أمين، 1
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كمبيالة أو   –في هذه الحالة تقوم البنوك بتحصيل أو خصم أوراق التجارية : عمليات الأوراق التجارية

فالخصم هو تقديم . الحرية في الخصم أو تسليفأو تسليف العميل لقاء رهن الأوراق التجارية ولهذا الأخير - سند

المستفيد لورقة تجارية إلى البنك ويحصل على المبلغ المذكور بعد خضم مبلغ الفائدة حاليا بدلا من الانتظار إلى 

.حين تاريخ استحقاق الورقة التجارية

  .ئتمان المقدم للتجارة الخارجية بالإضافة إلى الأنواع السابقة يقدم البنك أنواع أخرى كالائتمان الإيجاري والا

  :خلق الودائع3

تعتبر هذه الوظيفة من العمليات المصرفية غير العادية ،  وتعتمد عملية خلق النقود الودائع على القاعدة التقليدية 

  .   Loaus make depositsالانكليزية القائلة بأن القروض تخلق الودائع 

بتقديم قروض إلى عملائها من أموال الغير ، ثم أصبحت تمنح قروضا من ودائع وعند قيام البنوك التجارية مجتمعة

وهذا ما يؤدي إلى . ليس لها وجود فعلي أي أĔا تقدم قروضا إلى عملائها تزيد قيمتها عن قيمة الودائع الأولية 

  . زيادة المعروض الكلي من النقود 

ودائع إلى البنوك التجارية مجتمعة لأن البنك المنفرد لا وعمدنا إلى تخصيص وظيفة خلق النقود أو خلق نقود ال

يستطيع أن يقوم đا كما في حالة البنوك التجارية مجتمعة ذاك لأنه عندما يمنح قروض فعلية أن يتوقع أنه لمن يعود 

ياطات إليه مبلغ القرض كاملا في حالة البنوك مجتمعة إذن يمكنه أن يخلق ودائع جارية تعادل فقط مقدار الاحت

الإضافية التي يحصل عليها وبالتالي هو أقل قدرة على خلق النقود الودائع ولا يمكنه أن يحدث توسعا مضاعفا في 

  1.عملية خلق نقود الودائع 

2: عمليات مصرفية أخرى4

  : بالإضافة إلى العمليات  السابقة تقوم البنوك التجارية بالقيام بمجموعة من العمليات أهمها 

  .وشراء العملات الأجنبية بيع - 

  ...." .إصدار خطاب ضمان سداد الديون نيابة عن العملاء"القيام بالخدمات نيابة عن العملاء - 

                                                          
  78ص .2000طارق طه، إدارة البنوك و المعلومات المصرفية، دار الكتب للنشر، القاهرة، 1

63ص .2002عبد الغفار حنفي، إدارة المصارف، دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية، 2
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  .إدارة العقارات وممتلكات العملاء أثناء حياēم أو بعد مماēم - 

ظهوره إلا أن مع تطور الفن تعتبر الوظائف المذكورة من أهم الوظائف والعمليات التي يقوم đا البنك وظهرت مع 

  .المصرفي أصبح من شأن البنك أن يواكب هذا التطور من خلال التنويع والتطوير المستمر في خدماته نشاطاته 

  ) .الحديثة(الإلكترونيةالمصرفيةالعمليات:ثانيا

1:الالكترونيةالمصرفيةبالعملياتالتعريف  

شبكاتخلالمنالمبتكرةأوالتقليديةالمصرفيةالخدماتالبنوكتقديمترونيةالالكالمصرفيةبالعملياتيقصد

،البنوكتحددهاالتىالعضويةلشروطوفقافيهاالمشاركينعلىإليهاالدخولصلاحيةتقتصرالكترونيةإتصال

:دفđاđاالعملاءلإتصالكوسيلةالشبكةعلىالمنافذأحدخلالمنوذلك

.الشبكةعلىمصرفيةخدماتتقديمدونالبنكيؤديهاالتىالخدماتعنمعلوماتإتاحة-

وطلبمēبياناوتحديثمēحساباوأرصدةمēمعاملاعلىكالتعرفمحدودةخدماتعلىالعملاءحصول-

.قروضعلىالحصول

مصرفيةخدماتمنالبنكيقدمهمااđيقصدكما.الأموالتحويلمثلمصرفيةعملياتتنفيذالعملاءطلب-

الكترونية،اتصالقنواتخلالمنمتطورةأوتقليدية

فوائدللبنكتحققبذلكوهيالبنك،طرفمنالمحددةالعضويةشروطاستيفاءبعدفيهاالدخوليخول

الجودةومستوياتالعملياتيةالكفاءةرفعوالاستغلالتكاليفتخفيضلاسيماعديدة، .

:2يلىفيماالالكترونيةالمصرفيةالعملياتمزاياوتتمثل

المصرفيةالخدماتوطالبىوالمقترضينالمودعينالعملاءمنأعرضقاعدةإلىالبنوكوصولإمكان. ·

· .جديدةمصرفيةخدماتتقديم

ودوليامحلياالتجزئةعملياتإنجازوتكاليفبالبنوكالتشغيلتكاليفخفض. ·

· .البنوكأداءكفاءةزيادة

الإلكترونيةالمصرفيةالعملياتلتقديمترخيصعلىالبنوكحصولتستلزمالتىالأسباب: 

بتقديمالمصرىالمركزىالبنكمنلهمالمرخصغيرالمصرفيةالخدماتمقدمىمنالمحلىالمصرفىالسوقحماية-

  تقديمبغرضماديةفروعلهيتواجدلامستقلكيانتأسيسفىترغبالتىالجهاتذلكفىبماالخدماتهذه

Virtual bankفقطالالكترونيةالمصرفيةالعمليات

.العملياتتلكلمخاطرالحصيفةللإدارةالبنوكلدىالكافيةالوسائلتوافرمنالتحقق-

.العملياتتلكلتقديمالمصرىالمركزىالبنكمنترخيصعلىالبنوكلحصولاللازمةالرقابيةالضوابطتطبيق-

                                                          
1 Jean Rivoire : Technique bancaire, collection : Que sais-je ?, 1998, page 25.

2
  .160_157ص 2000، الأردن الثانيةللنشر و التوزيع، طبعة المناهج، دار إدارة العمليات المصرفية، دخالد وهيب الراوي
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الالكترونيةالمصرفيةالعملياتلتقديمترخيصعلىالبنوكحصولشروط: 

  المركزيالبنكلدىالمسجلةالبنوكعلىالترخيصمنحيقتصر-

وأسسالمالرأسكفايةمعيارمنبكلالتزامهبمدىتتعلقالتىالرقابيةللضوابطمستوفياالبنكيكونأن- 

الخارجفىالمراسلينلدىالتوظيفاتوتركزالعملاتمراكزفىوالتوازنالمخصصاتوتكوينالقروضتصنيف

.الإئتمانىوالتركز

والتىالالكترونيةالإتصالشبكاتخلالمنخدماتهتقديممخاطرلإدارةحصيفةمبادئالبنكيتبعأن-

.ومتابعتهاعليهاوالرقابةالمخاطرتقييمعلىتشتمل

خلالمنبتأديتهاسيقومالتىالخدماتنوعيةالترخيصعلىللحصولطلبهلدىالبنكيحددأن-

.الشبكات

.الشبكاتعبرالخدماتتقديمجراءمنعليهالواقعةالمسئولياتالبنكيحددأن-

.الشبكاتعبرالخدماتعلىحصولهجراءمنالعميلعلىالواقعةالمسئولياتالبنكيحددأن-

الصفحةعلى  أولابالبندللواردوفقا  الالكترونيةالمصرفيةبالعملياتبالقياملهالمرخصالبنكإفصاح-

Webعليهالحصولوتاريخورقمالشبكاتعبرخدماتهلتقديمترخيصعلىحصولهيفيدبمابهالخاصة

خلالمنبذلكلهاالمرخصالبنوكأسماءعنفيهاالمعلنالمصرىالمركزىالبنكبصفحةالموقعهذاربطمع

Hypertext Linksالترخيصصحةمنالعملاءيتحققحتى.   

الكترونيةلنقوددفعوسائلإصدار

مايلىعلىالكترونيةلنقوددفعوسائلإصداريشتمل :الكترونيةلنقوددفعوسائلبإصدارالتعريف:

– Storedالمخزنةالقيمةلبطاقاتالبنكإصدار value cards Smartالذكيةكالبطاقات،أو-

cards،تسمحممغنطةشرائحتحملالتىالبطاقاتهذهعلىالنقودمنوحداتبتخزينبالسماحوذلكأو غيرها

الكترونيةوسائطعلىالنقودمنوحداتبتخزينElectronic cashإلكترونيةلنقديةالبنكإتاحةبذلك

Electronic deviceهذهوتستخدم،الغرضلهذاخاصببرنامجتحميلهيتمالذىالشخصىالحاسبمثل

ولأغراض.المقابلةبالأطرافالخاصةالالكترونيةالوسائطإلىبتحويلهامحدودةقيمذاتمدفوعاتلإجراءالنقود

بينهامنوالتىالأخرىالدفعبوسائلالمرتبطةللمخاطرالحصيفةبالإدارةأيضاالبنوكتلتزمأنيتعينالضوابطهذه

:

Debit cards++الخصمبطاقات  .للعملاءدائنةحساباتعلىخصماإستخدامهاويقتصر-

 .المقررةللحدودوفقامدينةحساباتعلىخصماإستخدامهاويتمCredit cards++الإئتمانبطاقات

AutomaticالأليالصرفوآلاتPoint of sale terminalsالبيعلنقاطالطرفيةالوحداتوتستخدم

teller machines بشبكةوالإئتمانالخصمبطاقاتحائزىلإتصالكوسائط
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.الإلكترونيةالإتصال

الكترونيةلنقوددفعوسائللإصدارترخيصعلىالبنوكحصولتستلزمالتىالأسباب:

قوةلهادفعكوسيلةللإستخدامالنقدأوراقإصدارقانونااđالمنوطالجهةهوالمصرىالمركزىالبنكأنإلىبالنظر

إبراءقوةلهاليسأنهخاصةالمركزىالبنكلرقابةالكترونيةلنقوددفعوسائلإصدارعمليةتخضع،إبراء

  .البائعوبنكالمشترىبنكمنكلطرفاđتمت التىالمدفوعاتقيمةتسويةبعدإلا

الكترونيةلنقوددفعوسائللإصدارترخيصعلىالبنوكحصولشروط: _

وأسسالمالرأسكفايةمعيارمنبكلالتزامهبمدىتتعلقالتىالرقابيةللضوابطمستوفياالبنكيكونأن-

  الخارجفىالمراسلينلدىالتوظيفاتوتركزالعملاتمراكزفىوالتوازنالمخصصاتوتكوينالقروضتصنيف
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  المصرفیةالبیئةفيالخطروتطورنشأة: الثانيالمبحث 

والخارجيالداخليالمحيطعنناتجةالمخاطرهذهأغلبيةولأنشطتها،الحسنالسيرتعرقلمخاطرعدةالبنوكتواجه

البنوكتحمليفسرالذيالشيءالتكيف،فيصعوباتومشاكلتظهرالأخير،هذاتحولاتبفعلو .للبنوك

منها،للتخفيضالمتخذةالإجراءاتوكذاالمخاطرهذهدرجةوتبقى .المختلفةأنشطتهاتنفيذفيللمخاطردوما

فيتحصلقدالتيالاختلالاتوالتغيراتلمواجهةخصيصاتوضعالتيالمراقبة،أنظمةفعاليةإلىأساساتعود

.المحيط

  

.المصرفیةالبیئةفيالخطرتطورونشأة :المطلب الأول

:لنشأةاأولا

يخضعالقطاعهذاكانفقد ,السبعيناتفيالمصرفيةللبيئةالاستقرارتحقيقعلىعواملعدةساعدتلقد

وسهلت ,التسليفوالمواردتجميععلىأساساً تقومالتجاريةالمصرفيةالعملياتوكانت ,الشديدالقانونيللتنظيم

المصرفيالقطاعبسلامةمشغولةالتنظيميةالهيئاتوكانت ,مستقرةوعادلةربحيةتحقيقعلىالمنافسةمحدودية

.المنافسةوللتغييرالدافعةالحوافزتوجدولم ,مخاطرهامنالحدو ,đاالخاصةالنقودخلققوةعلىوالسيطرة

القطاع،هذافيالجذريالتغيرمنموجاتمعهاحملتالتيالفتراتفكانتالثمانيناتوالسبعيناتأواخرأما

:هيالاستقرارزعزعتعواملثلاثةهناككانالرئيسيةالدافعةالقوىبينومن

.الماليةللأسواقالمتضخمالدور-

.التنظيميةالقواعدواللوائحمنالتحرر-

.المنافسةازدياد-

نوعتو ,البنوكبواسطةالمطروحةالخدماتوالمنتجاتمجموعةمنجذريبشكلالتحررتمالفترةتلكومنذ

فيالعاملينقبلمنجديدةمنتجاتظهرتو ,الأصليةأنشطتهاعنبعيداً ēانشاطاالائتمانيةالمؤسساتمعظم

البنوكدخلتالسريعالنموهذامعو ,المستقبلياتعقودوالماليةالمشتقاتمثلخاصبشكلالماليةالأسواق

التجاريةالمصرفيةالأعمالمجالفيجددمنافسونوظهر ,جديدةمخاطرواجهتوجديدةعملمجالات

المنافسةواشتدت ,المالرأسأسواقنمومعالوساطةلأنشطةالسوقيةالحصةوتناقصت ,التجاريةكالمؤسسات

علىتطور Ĕاأإلاتطورهاسرعةرغمالتيوالذكرسابقةالتغييرلموجاتنتيجةو.القائمةالسوقيةالحصصداخل

المؤسساتضمنالإداريةالوظائفأهممنواحدةلتصبحشديدةبقوةالمخاطرإدارةبرزتفقد ,منتظمونح

  .المصرفية
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  :الخطرثانيا مفهوم 

:نجدالمتداولةالتعاريفأهممنوالخطرتعاريفتعددتلقد

  RESCAREأي RISQUEعلىيدلوالذي

كانمامعبالمقارنةماتغيرحدوثوالتوازنفيالارتفاعلاتينيمصطلحمنمستوحاةمخطركلمةإن :لغة-أ

.المتوقععنالانحرافومنتظرا

رر أوالضالنفعوقوعباحتمالالمرفقينالتأكدوعدمالريبةجوانبهفييحلالذيالالتزامذالكهو :اصطلاحا-ب

.خسارةأوتدهوراإماالأخيرهذايكونحيث

 .فيمنتظرةغيرعواملنتيجةالشخصيةاوالماليةالمواردفيالخسارةوقوعاحتمالĔاأعلىالمخاطرةتعرفكما-

1الطويلأوالقصيرالأجل

أوماديضررأوخسارةعليه،وقعلمنيسبب،مستقبليحدثوقوعاحتمالأنهعلىالخطريعرفكما

قدالخطرعواقبأما-"مجازفةومخاطرةالحياة "يقُالفكما-الصدفةوبالحظيقترنماغالبافهو .معنوي

المؤسساتتلجأالعواقب،هذهلتفاديو.خرابودمارإلىتؤديمعتبرةتكونوقدمحتملة،وضعيفةتكون

ضمانات؛(المخاطرتغطيةبعملياتيسمىماإلىالمخاطر،فيأكثرالتحكموالمواجهةبغرضالاقتصادية،

2....)الختأمينات؛

واختلفتالمصرفي،الخطرتعريفإلىالمهتمينمنالكثيرتعرضلقد : :البنكياوالمصرفيالخطر-ج

إلىمنهاينظرالتيوللزاويةتحقيقه،إلىيسعىالذيوالهدف.باحثكلإليهاينتميالتيللبيئةطبقاتعاريفهم

هذهللبعضعرضسنتفإنناالمخاطرةمفهوملتحديدالراميةالآراءاختلافمنالرغموعلىالدراسة،محلالظاهرة

:يليكماالتعاريف

ابأالمخاطرةفوغانيعرف :الأولالتعريفĔ"الأهدافتختلفبحيثالمستقبلفيانحرافحدوثإمكانية

3"متوقعهوعماتحقيقهافيالمرغوب

ابأالمخاطرةقوهماناليوتجوردانوداونزجونيعرف :الثانيالتعريفĔ"للقياسقابلةاحتمالاتتمثل

أنحيثالتأكدعدمعنتختلفالمخاطرةأنإلىيرامشالقيمةعلىالحصولعدمأوخسائرلتحقيق

  4"للقياسقابلةغيرالأخيرة

                                                          
  بالتصرف،1991،مكتبة الشقري الرئيس العليا  ،الشاملةالإدارة الفعالة لخدمات البنوك ،طلعت أسعد عبد الحميد 1

2 Dossier de lecture : Analyse & couverture des risques de crédit, SIBF , Mars 2000
3 Emett J.Vaughan, Risk Management, (John ,Wiley & Sons. Inc , U.S.A.1997)
4 Goohman John Downes & Jordan Elliott, Dictionary of Finance and Investment Terms,(Barran'sInc. U.S.A. 

,1995) ,P491.
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ابأالمخاطرةبسيسجويليعرف :الثالثالتعريفĔ"العديدعنالناتجةالربحيةعلىالمواتيةغيرالأثارتمثل

ظلفيتتمالتيالمواتيةغيرالأمورتأثيرعلىالوقوفيتطلبالمخاطرةقياسأنوالتأكدعدمعواملمن

1"الربحيةعلىالتأكدعدمظروف

ابأالمخاطرةهندييعرفو :الرابعالتعريفĔذلك فيمعهيتفقوالمستقبليالعائدفيالتقلبتمثل

2التمويلفيالشائعالتعريفيمثلذلكأنإلىيشيرسينكى حيث

إلىالبنكتعرضاحتماليةĔابأالمخاطرةتعرف "يليكماالبنكيةالمخاطرةمفهومتحديدإلىالوصوليمكنومنه

والمدراءالتعريفهذاإنأي .معيناستثمارعلىالمتوقعالعائدتذبذبأو /ولهامخططوغيرمتوقعةغيرخسائر

المراجعيننظروجهةإلىيشير (AUDITEURS)عنالناجمةالبنكيةالآثارإزاءقلقهمعنللتعبير

وفى .استراتجياتهوتنفيذالمعتمدةالبنكأهدافتحقيقعلىالتأثيرعلىقدرةلهاالوقوعمحتملةمستقبليةأحداث

غيرأومتوقعةمستقبليةأحداثعنالناشئةالمواتيةغيرالأثارĔاأعلىالمخاطرةتعريفيمكنتقدمماضوء

.ورأسمالهالبنكربحيةعلىتؤثرمتوقعة

واضحتحديدوسليمنظامإعدادأنغيرالمصرفي،الوجودمنتماماالمخاطرمحويمكنلاأنهالمعلوم،ومن

حدةمنالتخفيضفييساهمذلك،فكللها،عقلانيتسييروكذاالبنكيةبالأنشطةالمحيطةللمخاطر

الصحيحالتنفيذيضمنبحيثالمعلومات،نظامفيالتحكممنفلابدوعليه، .البنوكفيالخطيرةالعمليات

الانحرافاتمنالبنوكيحمينظاموضعأنشكولا .فيهاالمتخذةالمخاطرتقديرإمكانيةيعطيوللعمليات

مننسبيةحمايةضماندفđمتخصصة،بشريةوماديةوسائلتجنيدمعتبرة،تكاليفتحمليستدعيوالأخطاء

.المخاطر

:المصرفيالعملمخاطرفيالمؤثرةالعوامل:ثالتا

أنلهايتوقعوالتيالمستمرة،التطوراتمنمهمةمرحلةعبرالسبعيناتبدايةمنذالتجاريةالمصارفسيرمر

تواجههاالتيالمخاطرحجمفيمميزةآثاراتركهاالتطوراتهذهنتائجمنكانوقد .قادمةأخرىلسنواتتستمر

ماالمصرفيالعملمخاطرفيمهمةآثاراتركتالتيالتغيراتبينمنوكان .ومداهاعملهافيالتجاريةالمصارف

:يأتي

 :والإشرافيةالتنظيميةالتغيرات 1

مخاطرمنللتقليلالتجاريةالمصارفعملعلىالتنظيميةالقيودمنالكثيرالدولمنالعديدفرضتفقد

الأصولبينمعينةبعلاقةالالتزاممثلالسليمة،المصرفيةبالمبادئالالتزامعلىالمصارفولتشجيعالمنافسة،

الواحد،للعميلتقديمهايمكنالتيالتسهيلاتمنالقصوىبالحدودالخاصةالقيودومثلالمال،ورأسالمخاطرة

  المخاطرفيإيجابيةآثارلهكانالذيالأمر
                                                          

1
Joel Bessis, Risk Management in Banking , (John Wiley & Sons Ltd, 1998 , p.5.

  5مكتبة الإسكندرية بدون سنة نشر ص،الهندسة المالية بإستخدام التوريق و المشتقات المالية :الفكر الحديث في إذارة المخاطر ،منير إبراهيم هندي 2
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 :الخارجيةالعواملاستقرارعدم

اتفاقيةيارĔااثرعلىحدثتالتيالعملاتأسعارفيالشديدةوالذبذبةالفوائد،أسعاراستقرارعدمأدى

Bretton Woodsالأسواقالىمنها،الجنسيةالمتعددةخاصةالكبرى،الشركاتفيالخزينةمديريدخولالى،

الذيالأمرمنها،أرباحلتحقيقأوالذبذبات،هذهمثلعنتنتجقدالتيالمستقبليةالخسائرلتفادياماالمالية،

الىعنها،نتجتالتيوالحاجاتالاستقرار،عدمأدىكما .الأسواقتلكفيالمنافسةحدةزيادةالىأدى

هذافيالمصارفإبداعكانوقد .المستقبليةالتغطيةأدواتمنالعديد)الشركاتهذهلمثل(المصارفابتداع

التعاملعلىēاوقدر المصرفية،المؤسساتبراعةعلىدليلاالمالية،الهندسةفيمتخصصةدوائروتطويرها،الĐا

.المصارفخاطرالىأضيفتجديدنوعمنمخاطرخلقالىأدىنفسهالإبداعهذالكن .المتغيراتمع

 :المنافسة 3

الأفضلبمكافأةتقوماĔأكماالأسعار،بأدنىالخدماتأفضلتقديمعلىالمتنافسينإجبارهاالمنافسةمزايامن

الربحيةالهوامشتضيقĔالأالدخل،وعلىالإدارةعلىائتمانيةمخاطرللمنافسةأنفيشكولا .المتنافسينبين

.قصيرةحدودالى

:الميزانيةخارجالموجوداتحجمتزايد 4

المصارف،واجهتهالذيالخطركانوقد .المصرفيالعملمخاطرالىأضافوتنوعها،الموجوداتهذهحجمتزايد

العالميةالماليةالسوقارتĔاعندماإسترليني،جنيهرمليا 1،5بمبلغBPشركةأسهمإصداربتغطيةتعهدتالتي

.المصرفيالعملمخاطرفيالموجوداتهذهمثلأثرمدىعلىمثالأوضح/191987/10الأسودالاثنينيومفي

:التكنولوجيةالتطورات 5

المعلوماتتكنولوجيافيالتطوراتإدارته،ووقياسه،المصرفي،العملمخاطرتعرففيإيجابياأثرتالتيالعواملمن

جانبالىأفضل،بطريقةاēإدار ومخاطرها،تعرفعلىالمصارفقدرةزيادةالمباشرةنتائجهامنكانالتي

فيخلقت،التطوراتهذهأنإلا .النقدإدارةوالإلكتروني،الدفعمثلجديدةمنتجاتإدخالمنتمكينها

.الدفعاتتصفيةمخاطرمثلجديدة،مخاطرنفسه،الوقت (Settlement Risk)

  .الإلكترونيالدفعأنظمةاستعمالثمرةكانتالتي
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التجاریةالمصارففيالخطرمصادر:نيالمطلب الثا

الاستثماراتمنمحفظتهانوعيةمثل،ēاميزانياجانبيفيعناصرعنماإتنتج،لأسباببالمخاطرالمصارفتواجه

الميزانية،خارجبعناصرتتعلقلأسبابأوالودائع،منكبيرةكمياتسحبعلىمفاجئطلبعنأووالقروض،

  الرقابية،والأجهزةالإدارة،اهتماممحطدائماكانتالمصرفيةالأجهزةسلامةأنومع .معاالعواملهذهنتيجةأو

مؤخرالوحظلكنالسنوات،مدىعلىالمختلفةالاقتصاديةوالفعالياتوالمودعين،والنقدية،الماليةوالسلطات

حالاتفيمهماتزايداتشهدبدأتالتيالثمانيناتمطلعفيخاصةالمصارف،بسلامةالاهتمامفيكبيرتزايد

.الأمريكيةالمتحدةالولاياتفيخاصةالمصارفإخفاق

أثبتتوقدالتجارية،المصارفمنالعديدإخفاقعلىالمعاصرالمصرفيالتاريخفيالشواهدمنالكثيروهناك

مداها،وتقديرالمخاطرتعرففيالخطأكانفيهاالمشتركالعاملأنالإخفاقحالاتمنللعديدالعمليةالدراسة

وللاقتصادوالمساهمين،للمودعين،الخسائرمنالكثيرسببالذيالإخفاقالىالنهايةفيأدىالذيالأمر

:يأتيماالمصارفإخفاقعلىالمعاصرةالأمثلةأهمومن .القومي

كبيرةأزمةسببالذي، 1974عامألمانيافي(BANK HAUS HERSTATT)مصرفإخفاق-أ

اقترضهاالتيالأموالإعادةعلىقدرتهعدمبسببوذلك)حجمهصغررغمعلى(الأوروبيةولارالدسوقفي

أثرالذيالأمرالأجنبية،العملاتسوقفيكبيرةخساراتنتيجةالمصارفبينماسوقمن

مصرف،أيلهارضيتعقدالتيالمخاطرالحالةهذهوتعكس .اēبالتزاماالوفاءعلىلهالمقرضةالمصارفقدرةفي

هذهعلىترتبتالتيالآثارومن .وكميتهالأخرىالماليةالمؤسساتلدىأموالمنيودعهمابكيفيةيهتملمإذا

دونالصغيرةالمصارفتركالذيالأمرالكبيرة،المصارفلدىأموالهالإيداعالمصارفمنالعديدتوجهالعملية

.لذلكعاليةلفوائددفعهارغمعلىمصادر

:THE PEN SQURE BANKإخفاق-ب

القطاعهذاالىالعامبالتوجهمتأثراالنفطي،التمويلسوقدخولهنتيجةالمصرفهذاإخفاقكان

إليهالداخلةالمصارفقبولالقطاعهذاعلىالشديدالإقبالنتائجمنكانوقد .العاليةربحيتهبسبب

ايةبدمنذالنفطأسعاربانخفاضالقطاعتأثرعندماسلبيافيهاأثرالذيالأمرالمعتاد،منأعلىبمخاطر

:الآتيةالمخاطرالىتعودĔاأتبينالمصرف،هذاإخفاقأسبابدراسةوعند1982عام .

.الرقابةنظامكفايةعدم-

.واحدقطاعفيالقروضتركيز-

.الأنظمةبموجبالمقررةالحدودالعملاءلبعضالمنوحةالقروضتجاوز-

.مناسبائتمانيتحليلدونقروضمنح-

.للقروضالقانونيالتوثيقضعف-
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.القروضإدارةنظاممناسبةعدم-

كانالذي، 1984عامبريطانيافي:JOHNSON MATHAY BANKERمصرفإخفاق-ت

  الإقراضعملياتفيموظفيهسلوكسؤđاأسبابينمنكانالتيقروضه،محفظةنوعيةنتيجةإخفاقه

  

فيتوسعنتيجةكانالذي، 1983عامأمريكافيCONTINENTAL ILLINOISإخفاق -ث

  .ماليةصعوباتتقلاأوأخفقت،التيالشركاتمنالعديدوالىالنفطي،للقطاعالإقراض

جيدةبربحيةيعملالمصرفهذاكانحيثFRANKLIN NATIONAL BANKإخفاق-ج

قرارذلكتلاثمنيويورك،الىوالانتقالالتوسعإدارتهقررتأنالىنيويورك،ضواحيإحدىفيصغير،وبحجم

القبولالىبالمصرفأدىسلبية، فالتوسعآثارالقراراتهذهلجميعكانوقد .الدوليالمصرفيالعملالىبالانتقال

زادسابقة،خبرةدونالدولي،للعملوالانتقال .شديدةمنافسةالىجرهنيويوركالىوالانتقالبمخاطرعالية،

معا،الأمرينفيالكارثةفكانتوالعملات،بالفوائدالمضاربةطريقعنēامشكلاحلإدارتهفقررت.مصاعبه

1974عامفيإخفاقهالىأدىالذيالأمر

.مؤخراالمشرقومصرفالفرنسي،السعوديالمصرفإخفاق-ح

السلبيةالآثارانتشارولمنعللمودعين،حمايةحكوميةبمبادراتالسابقةالإخفاقحالاتجميعاحتواءتملقد

.الحالاتبعضفيتحملهاتمالتيالمرتفعةالكلفةرغمعلىالأخرى،المصارفالى

داخللبنودنتيجةتكونقدالمصارفعلىالخطرمصادرأنالإخفاقعلىالسابقةالعمليةالأمثلةوتؤكد

البدءقبلسريع،بشكلالميزانيةخارجوالمخاطرالميزانيةضمنالمخاطرتناولسيتملذا، .خارجهاأوالميزانية

  .أحياناالتكرارحسابعلىذلككانولوالمصرفي،للعملالعامةالمخاطرالىبالإشارة
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  المصرفیةالمخاطرانواع:المطلب الثالث 

مخاطر )تحصىلاوتعدلامخاطرتتحملالبنكيةفالمهامالبنكية،الأنشطةطبيعةكذاوالبنكيللمحيطنظرا

1:البنكيالقطاعمخاطرأهمإلىنشيرأنيمكنيلي،وفيما .( …تجارية؛الختنظيمية؛مالية؛

الائتمانيةالمخاطر

التشغيلمخاطر

القانونيةالمخاطر

التسعيرمخاطر

العملاتصرفأسعارمخاطر

الالتزاممخاطر

الدولمخاطر

السمعةمخاطر

الاستراتيجيةالمخاطر  

الإلكترونيةالصيرفةمخاطر

العولمةمخاطر

الإدارةمخاطر

Credit Risk  الائتمانيةالمخاطر 1

لتحقيقالتجاريةالبنوكاعليهاتقومالتيوالهامةالثانيةالرئيسيةالوظيفةهيالمصرفيالائتمانمنحعملياتتعد

وعمليةلها،التشغيليالدخلمنالأكبرالنصيبفيويساهمالبنوكهذهأصولمعظميمثلفالائتمان،أهدافها

وقواعدضوابطضمنوالأمانالربحيةتحقيقإلىيؤديبماللبنوكالمتوفرةللأموالتسويقيةعمليةهيالائتمانمنح

.المخاطرمنوحمايتهاالبنكإليهاوعودالأموالتدفقتضمنالتيالضماناتتوفرمعسليمة

يكونحينفيالدقهبمنتهىلهاالتحوطأوالتنبؤيصعبالتيالمخاطرمنالعديديواجهبطبيعتهالمصرفيوالائتمان

فانالوقتنفسوفيطلبها،عندأوأجالهاانتهاءحالالمودعينبأموالبالوفاءدائمبشكلملتزماالبنك

لسببوذلككاملةبنسبةأونظاميةبطريقةالبنكتجاهقروضهمبقيمةالوفاءوسعهمفييكونلنالمقترضين

وسياحيةوصناعيةوزراعيةتجاريةأنشطةفيتوظيفهتمقدللمقترضينالبنكمنالممنوحالائتمانإنهوجوهري

ثمّ ومنالمصارفتعثرّإلىأدّتالتيالأسبابأهممنالائتمانمخاطرتعتبرلهذابسهولة،اēاستعاديمكنلامختلفة

المخاطرأنعلىالمصرفيينبينإجماعشبهيوجدإذ، (ومتقدمةنامية)الدولفيالاقتصاديةالأزماتحدوث

.المصارفبينشيوعاً المصرفيةالمخاطرأنواعمننوعأكثرهيالائتمانية

                                                          
1  G.Cuvittar & MA.Amazith: Audit et inspection bancaire- Extrait -, Revue SNC, N°14,1997,Page 29.
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:الائتمانخطرمفهوم-أ

فيالخطرمندرجةيتحملبنككلأنكما،الإقراضلعمليةكنتيجةمنهمفرلاأمرالإئتمانخسائرتعد

خطروأن،قرضهإستردادفييفشلعندماالقروضخسائربعضبنككليحققإستثناءوبدونالإئتمانمنحه

الىمقرضمبلغلايجزئيةاوكليةخسارةاوالسدادعنعجزهماوالدفععنالعملاءتخلفيعنيالإئتمان

1المقابلالطرف

الملكيةلحقوقالسوقيةالقيمةوالدخلصافيعلىالمؤثرالاساسيالمتغيرذلكهوالائتمانخطرفانوعليه

يتحملبذلكفانهالمربحةالاصولاحدعلىالبنكاستحوذكلمالانهالسدادتأجيلاوالسدادعدمعنالناتجة

مصادراهمهيالقروضتعتبروالمحددةللتواريخوفقافوائدهوالديناصلبردالوفاءعنالمقرضعجزمخاطرة

.خارجهااوالميزانيةداخلكانتسواءالبنكنشاطاتفيموجودةالاتمانمخاطرويذكرانالاتمان

لمؤسسةقرضمنحخلالمنالبنكيبالنشاطيتعلقخطرهووالتوقيع،خطروالعميل،بخطركذلكيدعىو

  كلياأوجزئياالإستحقاقميعادعنديوفيلابالتاليوالعميلإفلاسخطرالبنكيواجهأينطبيعي،شخصأو

منالنوعهذالتغطيةالكافيةالضماناتتوفرمراعاتهضرورةفيالبنكمسئوليةتظهرهنامنو،2ديونهمبلغ

.المحتملةالخسائرمنهوالخطر

.الائتمانيةالمخاطرأنواع-ب

هذهأسبابوأنإئتمانيةعمليةكلفيإئتمانيةخسائروجودعلىتركزĔاأالسابقةريفالتعامنيلاحظ

ويرىهذا،السدادعنالعميليتوقفعندماتتحققالخسائرهذهوأنخارجيةأوداخليةتكونقدالخسائر

إلىيعود،ومنهاالبنكإرادةعنخارجةطبيعيةمخاطرإلىيعود،منهاللمخاطرةعديدةمصادربوجودآخرون

الأعمالدورةتقلباتأوالإدارةضعفنتيجةأوالمنافسةنتيجةأو،المستهلكينأذواقأوالتكنولوجيافيتغيرات

المخاطرتقييميمكنسبقماعلىوبناءإليها،تؤديوأسبابالإئتمانيةالمخاطرمنأنواعوجودإلىيشيرمما،

يليكماالإئتمانية

بالعميلالمتعلقةالمخاطر_

.للعميلالائتمانيةالسمعةبسببالمخاطرهذهتنشأ-

.الماليةملاءتهمدى-

.الماليووضعهالاجتماعيةسمعته-

  .الائتمانهذامنوالغرضللائتمانحاجتهسبب-

  

                                                          
  124ص،2013،الأردن،دار الوراق ،إدارة المخاطر،حبار عبد الرزاق ،عبد الكريم قندوز ،بن عزوز بن علي 1
  15_10ص2010،دخل عملي لقياس مخاطر الإئتمان المصرفي في البنوك التجارية في فلسطين دراسة تحليلية تطبيقيةعلي عبد االله أحمد شاهين م2
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العميلإليهينتميالذيبالقطاعالمرتبطةالمخاطر_

.العميلفيهيعملالذيالنشاطبطبيعةالمخاطرهذهترتبطإذ-

والإنتاجيةالتشغيليةالظروفباختلافتختلفالمخاطرمندرجةاقتصاديقطاعلكلأنالمعروفمنإذ-

.القطاعهذالوحداتوالتنافسية

تمويلهتمالذيبالنشاطالمرتبطةالمخاطر_

.المقدمةوالضماناتالمطلوببالائتمانالمحيطةالظروفضوءفيالمخاطرهذهوتتنوعتتعدد-

.عقاريةبضماناتعنهيختلفماليةأوراقبضمانالائتمانمخاطرفمثلاً 

الأوراقبضمانالتمويلعملياتبضائع،بضمانتمويلعملياتالنشاطبطبيعةترتبطالتيالمخاطرأمثلةومن

.كمبيالاتبضمانالتمويلعملياتالمالية،

العامةبالظروفالمتعلقةالمخاطر_

  وغيرهاوالاجتماعيةالسياسيةوالتطوراتالاقتصاديةبالظروفالمرتبطةبالمخاطرعادةالمخاطرهذهترتبط

البنكبأخطاءالمتصلةالمخاطر_

العميلقياممنوالتحققللعميل،المقدمالائتمانمتابعةمنالبنكإدارةقدرةبمدىالمخاطرهذهترتبط-

.بهالمتعلقةبالمتطلبات

:هيالمخاطرمندرجةتسببوالتيتحصلالتيالأخطاءومن-

.الرقابيةوالإجراءاتالداخليةالعملنظمضعف-

.المتابعةأجهزةقصور-

.وجهخيرعلىبعملهاالقياممنتمكنهاالتيبالكفاءةتتمتعوالتيالمتخصصةالخبراتتوافرعدم-

المقترحةالتسهيلاتلمنحوالرأيالتوصيةصياغةسلامةعدم-

ومتابعةوتنفيذصناعةفيوالمتداخلةالبنكداخلالمختلفةالاداراتبينجيدةاتصالقنواتتوافرعدم-

.للعميلمنحهيتمالذيالائتمان

بالغيرالمتصلةالمخاطر_

خارجةأمورأوأحداثبأيةالبنكوكذلكالائتمانطالبالعميلتأثربمدىترتبطالتيالمخاطروهي-

:مثلمēإرادعن

.العاليةالمديونيةذووالبنكعملاءأحدإفلاس-

.العميليمارسهاالتيالصناعةفيفشل-

.العميلنشاطأوالبنكنشاطعلىتؤثرطبيعيةكوارث-

.والعميلالبنكمنكلإرادةعنخارجةواقتصاديةسياسيةعوامل-
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:الإئتمانيةالمخاطرعلىالسيطرةأساليب-ت

الوحداتمنكغيرهالرئيسيةالبنكأهدافمنفإن،المصرفيالإئتمانلهايتعرضالتيالمخاطرضوءفي

وسائلعنالبحثيتطلبالذيالأمر،الطويلالمدىعلىوإستمراريتهاالأرباحتحقيقتعظيمهيالإقتصادية

للتحكممناسبةآلياتوتطبيقوضعفيوتتمثل،الأرباحتلكتحقيقتعترضالتيالمخاطرعلىللسيطرةوأساليب

1العامةوالمخاطرالخاصةالمخاطرمنكلفي .

للمنشأةالإستثماريةالخطةخلالمنالقرضبمتابعةللبنكبموجبهايحقالمنشأإدارةتصرفاتعلىقيودوضع-

.العميلودائعتراجعوعدم،للقرضإستخدامهاوأسلوب

.لهاالسوقيللسعروفقاً متحركفائدةسعرعلىالمقترضالعميلمعالإتفاق-

.القرضلسدادزمنيبجولوالالتزاممقدماً الفائدةقيمةسداد-

  .الشخصيةالضماناتإلىبالإضافةالعقاريةالرهوناتتقديم-

:يليكماالإئتمانيةالعمليةمراحلخلالمنالإئتمانمخاطرعلىالسيطرةأساليبتوضيحويمكنهذا

تحديدعناصردراسةخلالمنالإئتمانيةالعميللقدرةالدقيقالتقييمويتم،المخاطرةتقييم

:التاليةالمبادئبمراعاةالمخاطرة

وأسلوبوطريقةالقرضأجلهمنالممنوحوالغرضأعمالهونتائجللعميلالماليللمركزعميقةدراسةإجراء-

.السداد

ذلكونوعيةالنشاطفيالمستثمرةالماليةمواردهحجموبينللعميلđاالمصرحالتسهيلاتإجماليبينالمواءمة-

.النشاط

إطارهفييعملالذيوالنشاطوالسوقالمركزيالبنكخلالمنالعميلعناللازمةالإستعلاماتإستيفاء-

الإئتمانمخاطرعلىللوقوفالأهميةمنكبيرةدرجةعلىتكونعليهاالحصوليتمالتيالمعلوماتأنبإعتبار

 :التنويع_

لدىأومعينةقطاعاتفيالإئتمانتركزوعدمالتنويعمنكبيرةبدرجةالإئتمانيةالمحفظةتتسمأنيعنيوهو

في،والدخولعميلأونشاطلكلللإئتمانأقصىحدوضعخلالمنالتنويعهذاتطبيقويمكنمعينينعملاء

.جديدةمصرفيةأسواق

 :التغطية_

بتطبيقالمقترضعلىعبئهانقلخلالمنالفائدةأسعارفيالتقلباتأعباءتحملتجنبأهمهاصورعدةوتأخذ

الاستحقاقوآجالالحجمحيثمناēواستخداماالأموالمصادربينالمواءمةجانبإلى،معومةفائدةأسعار

  .الفائدةوأٍسعار،

                                                          
  10ص2009عمان ،إدارة المخاطر المالية دار المسيرة لنشر و الطباعة "خالد وهيب الراوي 1
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 :التأمين_

لمفإذا،تأمينشركةلدىالسدادعدممخاطرضدالبنكلصلحبالتأمينيقومأنالعميلمنالطلبفيويتمثل

شركةمنالمناسبالتعويضعلىالحصولللبنكيحقالاستحقاقتاريخفيالعميليسدد

.التأمين

 :التعويضيةالأرصدة_

.السدادإنتهاءحينإلىتأميناتأوكودائعالبنكđايحتفظالتيالأرصدةوهي

 :الضمانات_

:التاليةالشروطفيهيتوفرأنويجبالإئتمانلسدادجديتهلتأكيدالعميليقدمهاالتيالعينيةالضماناتوهي

.للتصرفالقابلية-

.تحديدهاوسهولةالقيمةثبات-

.والتخزينللنقلالقابلية-

  للآخرينإلتزاماتعليهتوجدولاللمقترضالأصلملكيةتكونأن-

 :المتابعة_

إلىالإطمئنانجانبإلىللإقراضالبنكيضعهاالتيالسياسةتنفيذمدىمنالتحققمتابعةإلىدفēوهي 

.بهالمسموحالأقصىالحدتجاوزوعدمالسدادعمليةإنتظامومدىđاالمصرحللتسهيلاتالموضوعةالشروطتنفيذ

 :المتعثرةالحالاتمعالجة_

قصوروجودإلىطبيعيبشكلتعودالتيالمتعثرةالحالاتبعضتظهرالبنكاđيقومالتيالإئتمانيةالعمليةنتيجة

اللازمةالإجراءاتيتخذأنالبنكعلىيتوجبالحالةهذهوفي،المخاطرعلىالسيطرةأساليببعضتطبيقفي

:خلالمنالمحتملةالخسائرلتقليل

.القرضلتصفيةالتمويلمنحعقدفيعليهاالمنصوصالرسميةالإجراءاتفيالسير-

.القرضمنجزءلإستردادترتيباتعمل-

.القرضجدولةلإعادةترتيباتعمل-

  .إرادتهعنخارجةأسبابعنوالناتجةالحاليةأزمتهعلىللتغلبللمقترضالأموالمنجزءإعطاء-

:.التشغيليةالمخاطر2

والتطوراتالمصرفيالتورقمثلجديدةماليةأدواتظهورإلىالعولمةظاهرةبسببالمتلاحقةالتطوراتأدت

إلىأدىالذيالأمرومعالجتها،وحفظهاجمعهاعمليةلجهةخاصةوالمعلوماتالاتصالاتمجالفيالتكنولوجية

إدارةوطرقالمصرفيةالرقابةأساليبتطويرتطلبمماانتقالهاوسرعةالتشغيليةللمخاطرالمصارفتعرضزيادة

علىوالإشرافللرقابةجديدإطاروضعبشأنēامقترحابازللجنةأصدرتالتطوراتلهذهواستجابةالمخاطر،
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.الماليةالمخاطرلتفاديالمصرفيالجهاز

السوقمخاطرغيرمخاطرأيةاĔأعلىتعريفهاتمحيثالتشغيليةللمخاطرتعريفاتعدةهناك :مفهومها-أ

بقواعدالبنوكتزودولمحالياً البنوكتواجههاالتيالتشغيليةالمخاطرأنواعيحددلمالتعريفوهذاالائتمان،ومخاطر

.المالرأسمتطلباتوحسابالمخاطرلقياسأساسية

مخاطر"اĔأعلىعرفهاالذيIIبازلإتفاقضمنالمصرفيةللرقابةبازللجنةعنالصادرهوتعريفأفضلولكن

.الخارجيةوالأحداثوالأنظمةالبشري،والعنصرالداخلية،العملياتفشلأونجاعةعدمعنتنتجخسائرتحمل

."التنظيميةوالمخاطرالسمعةومخاطرالإستراتيجيةالمخاطريستثنيولكنهالقانونيةالمخاطرالتعريفهذاويشمل

IIبازلإطارفيخياراً التشغيليةالمخاطرعنالناشئةالخسائرلمواجهةبرأسمالالإحتفاظيعتبرولا

.فيهجزء جوهريهوبل

(Causal Definition)السببيالتعريفعلىوأعتمدالتشغيلية للمخاطروضوحاً أكثرالتعريفهذاويعتبر

  .لمقابلتهااللازمةالرأسماليةوالمتطلباتأنواعهاحددأنهكما

الخسارةخطراĔبأعرفهاإذلهاالدوليالتمويلمعهدتعريفعنالتشغيللمخاطرالاتفاقيةتعريفيختلفولا

تغطىلمالتيالخارجيةالأحداثحتىأووالأنظمةوالأفرادالداخليةالإجراءاتفيالفشلأوالإخفاقمنالناتجة

السيولة،بمخاطرالمصارفاهتمامعدموتلاحظ .الفائدةمخاطرمثلأخرىرأسماليةاحتياطاتبموجبمسبقاً 

.الحدوثقريبةوالخسائرللعملإستراتيجيةوجودعدمالسمعة،

العملياتمخاطربينمامهمفرقيوجدأنهالىالإشارةتجدر (Operations Risk)التشغيليةوالمخاطر

البنكفيالعملياتدائرةاđتقومالتيبالنشاطاتتتعلق(Operational Risk)،العملياتمخاطرأنحيث

التشغيليةالمخاطرأنحينفيوتأكيدها،التسوياتوعملالإجراءاتعنمسؤولةالعملياتدائرةكون

المؤسسةتعرضإحتماليةأيضاً بلالمختلفةللدوائرالرقابيةالأنشطةدمجفقطليسانهحيثوأعمأشملمفهومها

.أخرىمخاطرأيةلحدوث

التشغيليةالمخاطرانواع-ب

البنوكعلىيتوجبلذلكالمصرفية،الصناعةفيمعانٍ عدةلهتعبيرالتشغيليةالمخاطرأنبازللجنةأكدت

التيالمخاطرتحديدفييساعدهاذلككونالتشغيليةللمخاطرالخاصتعريفهاعلىتعتمدأنداخليةولأغراض

ورقةاēأوردحسبمامنهانوعلكلوتفسيرالتشغيليةالمخاطرأنواعيليوفيماكبيرة،خسائرعلىتنطوي

:بازللجنةقبلمنوالمعدة ( 2003 )السليمةالممارسات

العملياتوإدارةتنفيذ

والضعفاليومية،المصرفوعملياتالعملاءوحساباتللعملياتالخاطئةالمعالجةعنالناتجةالخسائرهي

الأخطاء :ذلكومثالالعمليات،وإدارةالمعاملاتتنفيذفيوالإخفاقالداخلي،والتدقيقالرقابةأنظمةفي
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بسببخسائرالتجارية،الخلافاتبذلك،لهمالمصرحلغيرالبياناتإلىالدخولالبيانات،إدخالفي

.العملاءأصولإتلافأوالإهمال

البشريالعنصر

التيالأفعالتشملكما،(قصدبدونأوبقصد)بالموظفينتتعلقأوالموظفوناđيتسببالتيالخسائر

أوالتنظيميةواللوائحالقانونعلىالتحايلأوالممتلكاتاستعمالإساءةأوالغشمنهاالهدفيكون

المساهمين،العملاء،معالعلاقةعنالناشئةالخسائروكذلكالموظفين،أوالمسؤولينقبلمنالشركةسياسة

موظفين،قبلمنالداخليالإحتيالعمليات :عليهاالأمثلةومن .ثالثطرفوأيالرقابيةالجهات

لحساباتالداخليةالتجارةالبنك،أوضاععنخاطئةتقاريرإعدادفيوالتعمدالمالي،كالإختلاس(

الابتزاز،المسلح،السطوالسرقة،فيالتواطؤالسرية،العملاءبياناتإستخدامإساءةالخاصة،الموظفين

ا،đمصرحغيرحركاتوإنجازتخويلدونولالتداوعمليات)المتعمدالضريبيوالتهربالرشاوى،

.الوظيفيوالأمانالعملممارساتالموظفين،أخطاءبسببوالعقوباتوالغراماتالخاطئة،والمعالجات

والإتصالات الآليةالأنظمة:  

عدمأوالمعلومات،تكنولوجياالتحتية،البنيةبسببالأنظمةفشلأوالعملتعطلعنالناشئةالخسائر

أنظمةفيالأعطالالكمبيوتر،أنظمةيارĔإ :وتشملالأنظمة،فيخللأوعطلوأيالأنظمة،توفر

  .العطلبسببالمفقودةالفائدةالحاسب،فيروساتالبرمجة،أخطاءالاتصالات،

الخارجيةبالبيئةالمتعلقةالأحداث

الممتلكاتتصيبأضراروأيالخارجيالاحتياليشملبماثالث،طرفأعمالعنالناشئةالخسائر

:وتشمل .العملمواصلةفيالمصرفقدرةعلىيؤثربماالقوانينفيتغييرنتيجةوخسائروالأصول،

تدميرالىتؤديالتيالقرصنةووالتزوير،العملاتتزييف،)المسلحوالسطوكالسرقة(الخارجيالإحتيال

والإرهابالكمبيوترشبكاتعبرالإحتيالالائتمان،بطاقاتعبرالإحتيالالبيانات،سرقةالحواسيب،

)إلخ...والفيضاناتوالحرائق،الأرضية،الهزات(الطبيعيةوالكوارث)والإبتزاز

 .الصرفخطر 3

أوأصلمالكيتحملهأجنبيةعملةصرفلسعرمستقبليبتطورالمرتبطالخطربذلكالصرفخطريعرف

الصرفأسعارتعرفهاالتيالتقلباتتؤديو،1)الأجنبيةالعملة(العملةبتلكمقيمةحقوقأوديونصاحب

أرباحايحققالبنكفإنالعملاتصرفسعرزيادةحالةففيسلبية،أوإيجابيةتكونأنيمكننتائجإلىبالبنوك

الذيالسعرعنالعملةتلكسعرإنخفاضحالةفيخسارةتحمليمكنهبالعكسو،)القرضعلىأكبرفوائد(

                                                          
1

Georges Sauvageot, Précis de finance, NATHAN, Paris, 1997, p : 126.
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نتيجةراسمالهوالبنكايراداتاđتتأثر قدالتيالمستقبليةوالحاليةالمخاطرهيالصرفومخاطر.بهإستدان

والبنكعلىتؤثرالمخاطرمنالعديدالصرفسعرعمليةعنينتجو.الصرفسعرحركةفيالمغايرةللتغيرات

.سواءعلىالمستثمرينعلى

البنكياوالبنكيتحملهامخاطرعدةنجدالاجنبيبالنقدالتعاملمجالفي :بالبنكالمتعلقةمخاطره-أ

:يليمامنهاواēحدمنالتقليلاوتجنبهامحاولةوالمخاطربعضمعالتعاملمسؤوليةوالاولىبالدرجة

.الخارجمعمشاكلفيالدولةوقوعخطر:الصعبةبالعملةالائتمانمخاطر-

.اđالمحتفظالفترةخلالالعملاتاسعارفيالمحتملالتغير:السعرمخاطر-

علىالحصولاجلمنبيعهاصعوبةاوللسيولةالتسويقصعوبةفيتكمنالخطورةهناو :السيولةمخاطر-

.توفرتاذاالسوقفيالعملاتهذهاقراضيساويممامطلوبةعملات

.الأجنبيةبالعملاتالاستثمارتطويروالبنكداخللهمالمفوضللدورالمتعاملينفهمعدمخطر-

قيمةتدهوراوبتقلبالمرتبطالصرفسعرخطران :بالعميلالمرتبطةالأحنبيالصرفسعرمخاطر-ب

  هذاوالقروضتقديمبواسطتهاتمالتيالعملاتقيمةتقلبكذاوجهةمنالأجنبيةالعملاتمنالبنوكارصدة

السياساتبعضعنالخطرهذاينتجانيمكنكماآجالهحلولعندللقرضالحقيقيةالقيمةعلىسلبايؤثرما

قيمةكتخفيضالممنوحةللقروضالحقيقيةالقيمةعلىتؤثرالتيوالنقديةالسلطاتتستخدمهاالتيوالتدابير

يارĔابسببالحقيقيةالقيمةفقدانالىيؤديانهاعتبارعلىللبنكبالنسبةحقيقيخطريمثلالذيهذاالعملة

معالتعاملمسؤوليةالاولىبالدرجةيتحملالذيهوالعميلاننجدهناوالقروضتقييماداةالنقديةالوحدةقيم

.اēذاحدمنالتقليلاوتجنبهامحاولةوالمخاطرهذه

 :الخزينةخطر 4

بسحبالمودعينطلباتمعملاءمتهاعدموالزبائنمنالمقدمةالقروضطلباتفيالهائلبالتزايدالأمريتعلق

متوقعةغيرتكونالتيوالمودعةللودائعالمستمرالسحببينالتوفيقكيفيةفيصعوبةالبنكفيجدأموالهم،

.واحدآنفيالمطلوبةوالقروض

 :التسويةخطر 5

الإلغاءفيهايمكنلاالتياللحضةبينماتفصلالتيالفترةخلاللاسيما,الصرفعملياتضمنالناشئالخطر

.شرائهاتمالتيللأداةالنهائيالاستلاموبيعهاتمماليةأداةبدفعلأمر.واحدطرفمن

 :الفائدةسعرخطر 6

للبنكالمحتملةبالخسارةالخطرهذايعرفإذالسعر،فيتقلباتحدوثعندالفائدةسعرلخطرالبنكيتعرض

للتغيراتسلبياالنقديةالتدفقاتحساسيةمدىفييتمثلوالفائدة،لسعرالملائمةغيرالتغيراتعنالناجمةو
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عوائدمنأكبرالمواردتكلفةتكونعندماالمخاطرةهذهتحصلو،1الفائدةأسعارمستوىعلىتطرأالتي

.الإستخداماتتلكمردوديةعنالمواردتكاليفإبتعادبزيادةتزدادوالإستحقاقات

خطريتحملفالمقرضمقترضين،أومقرضينكانواسواءالبنوكفيالمتعاملينكلتمسالفائدةسعرمخاطرةإذن

2بإرتفاعهاديونهتكاليفإرتفاعفيتحملالمقترضأماالفائدة،معدلاتإنخفضتإذاعوائدهإنخفاض .

 :السيولةخطر 8

ويتمثلالأفرادوللمؤسساتقروضشكلفيلتوزيعهاالجمهورمنالودائعتجمعمالي،وسيطالمصارفباعتبار

فالبنوكالأجل،طويلةتكونالقروضبينماالأجلقصيرةتكونماغالباالودائعأنكونالعملية،هذهفيالخطر،

الأخيرةهذهتتمثلوالسيولة،مخاطروالفائدةأسعارتذبذباتمخاطر :خطرينتتحملالتحويلذاđتقوموهي

بمدة(القروضلتمويلضروريةهيوالتيالبنك،فيالمودعةأموالهملاسترجاعالمودعينطلباتارتفاعإمكانيةفي

  )أطول

ودائعهمسحبعلىيحُرضهمالذيالشيءبنوكهم،فيالزبائنثقةفقداننتيجةأيضا،الحالة،هذهتحصلقدو

ثقةوبسمعتهالبنكيحتفظطالمانسبيا،منخفضة،السيولةمخاطرتبقىالعادية،الحالاتفيأنهغيرمنها،

.فيهالزبائن

المناسب،الوقتفيالمقترضينإحتياجاتتلبيةوالمودعينبمسحوباتالوفاءعلىالبنكقدرةبالسيولةويقصد

إحتياجاتوجهة،منالمودعينمسحوباتلمواجهةالنقديةالبنكأرصدةكفايةعدمعنيعبرالسيولةفخطر

.أخرىجهةمنالمقترضين

لاوالودائعمسحوباتأوالقروضعلىالجديدالطلبتوقعالبنكيستطيعلاحينماالسيولةخطريتعاظمو

علىحادطلبوجودحالةفيالمخاطرةهذهتتحققماغالباوللنقدية،جديدةمصادرإلىالوصوليستطيع

.إليهتوظيفهامدةمنأطولإستحقاقهامدةقروضمنحأوالمودعينطرفمنالودائع

 :السمعةمخاطر 9

الخاصةوالقوانينالانظمةمعيتماشىلابماللمصرفالسليمالتشغيلفيالفشلنتيجةالمخاطرهذهتنشأ

الحسنةالسمعةعلىتعتمدالبنوكتؤديهاالتيالانشطةطبيعةانحيثللمصرف،مهمعاملوالسمعةبذلك،

3.والعملاءالمودعينلدى

 :التضخمخطر 10

عليهايحصلالتيوالفوائدالقرضاصلفيالمستثمرةللنقودالشرائيةالقوةفيانخفاضالتضخمخطرعنيترتب

النحوعلىتعريفهايمكنوالتيالشرائيةالقوةانخفاضبمخاطرالمخاطرهذهمثلعلىالبعضيشيرلذاالبنك،

                                                          
1

J Bessis, Gestion des risques et gestion actif-passif des banques, Dalloz, Paris, 1996, p : 17.
2 Sylvie de Coussergues, La gestion de la banque, Edition DUNOD, Paris, 1992, P : 106.

  .126حبار عبد الرزاق مرجع سابق ص،عبد الكريم قندوز ،بن عزوز بن علي 3
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1 .التضخمنتيجةالمحتملةالمخاطرالىالشرائيةالقوةانخفاضمخاطرتشير :التالي

 :الإستراتيجيالخطر 11

منالقروضمنحفيالتوسعخطرنذكرالمثالسبيلعلىوالعامة،السياسةبخطركذلكالخطرهذايسمىو

فيالإستثمار(الأداءفيإنخفاضحالةيشهدسوقفيالبنكتخصصأوالنامية،للدولالغربيةالبنوكطرف

مسارعلىسلبيةنتائجيحملهمماللبنكإستراتيجيتوجيهسوءأوغيابالخطرهذايبينو،)عائداأقلمجالات

.كبيرةبمنافسةيتميزمحيطظلفيخصوصانموهوتطوره

 :التنظيميالخطر 12

جزاءاتالبنكتحملعنهينتجماهووالبنكيللنشاطالمنظمةالتشريعاتإحترامعدمالتنظيميالخطريعكس

أوقضائيطابعالعقوباتهذهتأخذوالتشريعات،هذهفيعليهمنصوصهوماحسبيدفعهاغراماتو

.البنكمنالإعتمادسحبحدإلىالعقوبةدرجةتصلقدوجنائي،أوجبائي

للنشاطالداخليةالقواعدوالمبادئإحترامعدمعنالناتجالمعنويالخطرعلىكذلكالخطرهذايشملو

لإجراءاتالبنكتعرضإلىوللزبائنمحتملةخسارةإلىيؤديالذيالمهنيالسرعنالكشفكخطأالبنكي،

.ماليطابعذاتعقابية

 :الدوليالمصرفيالعملمخاطر 13

إضافيخطرالىعملهافيالدوليةالطبيعةذاتالمصارفتتعرضإليها،أشيرالتيالمخاطرمجموعةجانبالى

نتيجةماليةخسارةاحتمالخطربأنهالخطرهذايعرفو(COUNTRY RISK)القطر؟خطرهو

.سياسيةأسبابنتيجةأوالمعني،للقطرالكليبالاقتصادتتعلقمشكلات

هذا .التحويلخطروالسياسي،الخطرتحليلعلىالتركيزخلالمنعادة،القطر،مخاطرتقويميتمو

القيامعلىالقدرةعنالثانيالخطريعبربينمابالتزاماته،الوفاءفيالمعنيالقطررغبةعنالأولالخطريعبرو

.التحويلبعمليةالفعلي

CAPITAL ADEQUACY RISK:المالرأسخطر 14

فيأثرالتدنيلذلكيكونأنقبلالموجوداتقيمةإليهتتدنىأنيمكنالذيالمدىعنالمالرأسمخاطرتعبر

مواجهةعلىقادرايكونأنيمكنموجوداته،من % 10رأسمالهيشكلالذيفالمصرف .المودعينحقوق

فانأخرى،ناحيةمنو .موجوداتهمن % 5رأسمالهيشكلالذيالمصرفمنأكثرموجوداتهقيمةفيتدن

اختارفإذا .المساهمينحقوقعلىالعائدفيإيجابيأثرلهموجوداته،لحجمبالنسبةالمصرف،رأسمالانخفاض

.صحيحالعكسوالعائد،فيتحسنالىسيؤديذلكأنفيشكفلامديونيته،زيادةمصارف

رأسأثرخلالمنالمصرفيالنظاماستقرارفيالعنصرهذاأهميةالىالمالرأسمناسبةبخطرالاهتماميعودو

                                                          
  126المرجع السابق صنفس1
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:هوالمالرأسمنالهدفأنخاصةالإخفاق،مخاطرتخفيضفيالمناسبالمال

.التصفيةالمصرفيتفادىبذلكوتحققها،عندالخسائرلامتصاصواق-

.المصرفمركزسلامةفيالثقةخلالمنذلكوحدثت،ماإذاالسيولة،أزماتأثرمنالتخفيف-

.الإخفاقحالةفيالمودعينخسائرمنالتخفيف-

لهذهوميةالحكالماليةالأوراقتعتبرو .مخاطرهادرجةوالأصولبنوعيةالمودعينلحمايةاللازمالمالرأسيتأثر

.المخاطرمنمتفاوتةدرجاتفلهاالأصولأنواعبقيةأمامخاطر،دونأصولاالغاية

الموجوداتالىالمالرأسنسبةانخفاضوالمصرفي،العملمخاطرتزايد :هماأمرينالخطرذاđالاهتمامأثارلقدو

بدايةفيخاصةاهتمامها،الموضوعهذاإعارةالىالتنظيميةبالجهاتأدىالذيالأمرللنظر،لافتةدرجاتالى

  العاملةالمصارفبعضفيجدامرتفعةمعدلاتالىالمالكينحقوقالىالودائعنسبوصلتعندماالثمانينات،

الأسبابمنوالمصارف،بينماسوقمنالمشتراةالأموالعلىمصادرهافيتعتمدالتيالدوليةالماليةالمراكزفي

:المالرأستنظيمفيالاهتمامالىأدتالتي

.الفرديالمستوىعلىالإخفاقمخاطرتقليلخلالمنالمصرفيالنظاماستقرارتعزيز-

.المنافسةمخاطرمنالمصارفوقاية-

 .الالكترونيةالمصرفيةالعملياتمخاطر 15

ينبغىأنهإلىالمصرفيةللرقابةبازللجنةأشارتوقدمتعددةمخاطرالالكترونيةالمصرفيةالعملياتتقديميصاحب

عليهاوالرقابةتقييمهاخلالمنالمخاطرهذهإدارةلهاتتيحالتىوالإجراءاتالسياساتبوضعالبنوكقيام

مايلىشملتالمخاطرهذهلإدارةمبادئ 2001وماي 1998مارسخلالاللجنةوأصدرتومتابعتها

Operational riskالتشغيلمخاطر-أ

أعمالأوالعملإنجازأوالنظمتصميمملاءمةعدمأوللنظمالكافىالتأمينعدممنالتشغيلمخاطرتنشأ

-:التالىالنحوعلىوذلكالعملاءقبلمنالإستخدامإساءةنتيجةوكذاالصيانة

: System securityللنظمالكافيالتأمينعدم-

دفđالبنكحساباتلنظملهمالمرخصغيرUnauthorized accessإختراقإمكانعنالمخاطرهذهتنشأ

بما،بهالعاملينمناوالبنكخارجمنذلكتمسواءوإستغلالهابالعملاءالخاصةالمعلوماتعلىالتعرف

.الإختراقذلكوإعاقةلكشفكافيةإجراءاتتوافريستلزم

:الصيانةأعمالأوالعملإنجازأوالنظمتصميمملاءمةعدم-

-Slowالاداءبطىء(اēكفاءعدمأوالنظمإخفاقمنوهى تنشأ Down  لمواجهة)المثالسبيلعلى

مصادرعلىالإعتمادزادإذاوخاصةالنظموصيانةالمشاكلهذهحلفىالسرعةوعدمالمستخدمينمتطلبات

Outsourcing.اللازمةالأساسيةالبنيةبشأنالفنىالدعملتقديمالبنوكخارج
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-:العملاءقبلمنالإستخدامإساءة Customer misuse of services

Securityالوقائيةالتأمينبإجراءاتالعملاءإحاطةعدمنتيجةذلكويرد precautions

بإستخدامالأموالغسيلبعملياتالقيامأوآخرينعملاءحساباتالىبالدخولإجراميةلعناصربسماحهم أو

.الواجبةالتأمينإجراءاتإتباعبعدمقيامهمأوالشخصيةمēمعلوما

Reputational riskالسمعةمخاطر-ب

خدماتهتقديمعلىقدرتهعدمنتيجةالبنكتجاهسلبيعامرأىتوافرحالةفيالسمعةمخاطرتنشأو

  لإحتياجاتالفوريةالإستجابةوالإستمراريةمعالدقةوالسريةوالأمانمعاييروفقالأنترنتعبرالمصرفية

متابعةورقابةوبتطويرالبنكإهتمامبتكثيفسوىتجنبهيمكنلاأمرهووالعملاء،متطلباتو

الإلكترونيةالصيرفةلنشاطاتبالنسبةالأداءمعايير .

Legal riskالقانونيةالمخاطر-ت

عملياتبمكافحةالمتعلقةتلكخاصةالمقررةالضوابطأوالقواعدأوالقوانينإنتهاكحالةفىالمخاطرهذهتقع

المصرفيةالعملياتعنالناتجةالقانونيةوالالتزاماتللحقوقالواضحالتحديدعدمنتيجةأو،الأموالغسيل

القانونيةالمعرفةلعدمأوالدولبعضفىالمستهلكينلحمايةقواعدتوافرمدىوضوحعدمذلكومنالالكترونية

Validityالالكترونيةالوساطةوسائلبإستخدامالمبرمةالاتفاقياتلبعض. 

الأخرىالمخاطر-ث

الإئتمانمخاطرذلكومنالتقليدية،المصرفيةبالعملياتبالمخاطرالخاصةالالكترونيةالمصرفيةالعملياتأداءيرتبط

غيرقنواتإستخدامفإنالمثالسبيلفعلىا،ēحدزيادةإحتمالمعالسوقومخاطرالعائدوسعروالسيولة

-Crossالحدودعبرعملاءإلىالإئتمانمنحنشاطوإمتدادبالعملاءللإتصالتقليدية borderمنيزيدقد

  .مēالتزاماسدادفىالعملاءبعضإخفاقإحتمالات
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  مدخل إلى الأزمات المصرفیة: المبحث الثالث 

مفهوم الأزمة المصرفیة: المطلب الأول

منذ عدة سنوات مضت كثيرا ما سجلت العديد من الدول جملة من الأحداث جملة من الأحداث تعرفه في العادة 

بالأزمة المالية و لكن يبقى صياغة تعريفه للأزمة المالية ليس أمر سهل،  و بالرغم من أن العديد من المؤلفين قد 

الوخيمة لمثل هذه الازمات لكن نجد أن القليل منهم فقط قد حاولوا إعطاء تعريف محدد و حاولوا وصف النتائج

مضبوط لهذه الظواهر و من خلال هذا نتطرق إلى بعض التعاريف للأزمة  و قبل التطرق للأزمة المالية يجب 

  .التعرف أولا على مفهوم الأزمة بصفة عامة

  :مفهوم الأزمة : أولا 

عن السلوك المعتاد و هي سلسلة من التفاعلات يترتب عنها نشوء موقف فجائي ينطوي هي تحول فجائي- 1

على ēديد مباشر للقيم أو المصالح الجوهرية للدولة مما يستلزم معه ضرورة اتخاذ قرارات سريعة في وقت ضيق و في 

  .ظروف عدم التأكد و ذلك حتى لا تنفجر الأزمة

داث المتتابعة تسبب درجة عالية من التوتر و تقود إلى نتائج غالبا ما هي نقطة تحول في سلسلة من الأح- 2

  .تكون غير مرغوبة و خاصة في حالة عدم وجود استعداد أو قدرة على مواجهتها

هي ناتجة Ĕائية لتراكم من التأثيرات أو حدوث خلل مفاجئ يؤثر على المقومات الرئيسية للنظام و تشكل - 3

  1.بقاء النظام أو المنظمةēديدا صريحا و واضحا ل

فيهايتطورللمرض أنيمكنالتيبالفترةبالتاليويرتبطمعين،لمرض "الحاسمةالفترة"أو "الحاسمةاللحظة"هي   - 4

علاوةأووالأحداث والأفكار،الأشياءتطورفيحاسمةمرحلةعلىالمعنىهذاوعممالتراجع،أوالتحسننحو

  2 .معينتوازنانفصامعلىللدلالةذلكعلى

هي عبارة عن خلل يؤثر تأثيرا ماديا على النظام كله كما يهدد الإفتراضات الرئيسية التي يقوم عليها هذا - 5

  3.النظام

                                                          
1

  .74، ص2008معن محمود عياصرة، إدارة الصراع و الازمات و ضغوط العمل، دار الحامد للنشر و التوزيع، طبعة أولى، الأردن، 
  .6ص، 2009الأولى،الطبعةالسعودية،العربيةالمملكةجدة،العزيز،عبدالملكجامعةالعالمي،النشرمركزالعالمية،الماليةالأزمةوآخرون،العلاأبوإبراهيم  2

  .76معن محمود عياصرة ،نفس المرجع، ص3
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والعرف،العاداتواضطرابوالمتوقعةالمنظمةالأحداثتوقف: الاجتماعية فيقصد بالأزمة اما من الناحية - 6

  1 .ملاءمةأكثرجديدةعاداتولتكوينالتوازنلإعادةالسريعالتغييرمما يستلزم

  :و هناك من يعرفها بأĔا عبارة عن موقف يتصف بصفتين أساسيتين هما- 7

التهديد:أولا  

حيث تشعر الأطراف المشاركة في الأزمة بأĔم لن يستطيعوا الحصول أو المحافظة على القيم  و الموارد أو الأهداف 

أهمية بالنسبة لهم، و يتعلق بالتهديد بكل من حجم و قيمة الخسارة المحتملة علاوة على احتمال تحققها التي تمثل 

  .و بصفة عامة، كلما زادت قيمة الخسائر و زاد احتمال تحققها ازداد التهديد

ضغط الوقت:ثانيا  

اح لتقصي الحقائق  و اتخاذ تصرف يعتبر ضغط الوقت على إدراك الأطراف المشاركة في الأزمة لمقدار الوقت المت

  2:قبل بدء حدوث أو تصعيد الخسائر و يتأثر إدراك المدير للوقت المتاح للتعامل مع الأزمة بعوامل مثل

تعقد المشكلة.  

مستوى الإجهاد

الضغط النفسي الذي يشعر به المدير

أصيب đا، مشكلة بذلك صعوبة حادة أمام فالأزمة هي لحظة حرجة و حاسمة تتعلق بمصير الكيان الإداري الذي 

مخذ تجعله في حيرة بالغة، أي قرار يتخذ في ظل دائرة خبيثة من عدم التأكد  و قصور المعرفة  و اختلاط الأسباب 

بالنتائج و داعي كل منهما بشكل متلاحق ليزيد من درجة اĐهول عن تطورات ما قد يحدث مستقبلا من الأزمة 

، و بمعنى آخر فإن الأزمات التي يتعرض لها اĐتمع مثلها مثل الأزمات الصحية التي قد يتعرض و في الأزمة ذاēا

لها الإنسان تكون حادة و مفزعة  و شديدة الألم و تجعل من مدير الأزمة كالطبيب الذي يعالج المريض الذي 

  :أصيب بأزمة صحية، فالأزمة đذا المفهوم تأخذ بعدين أساسيين هما

                                                          
  . 444:،ص2000الطبعة الثانية، دار النهضة العربية، القاهرة،: ابتهاج مصطفى عبد الرحمن، إدارة البنوك التجارية  1

  .75-74معن محمود عياصرة، نفس المرجع السابق، ص2
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ن الناجم عن الوقت المحدود المتاح أمام مدير الأزمات لاتخاذ قرار سريع  و صائب و لا يتضمن أي خطأ، يعد الزم

لأنه لن يكون هناك وقت أو مجال للتأخير أو لإصلاح الخطأ، لنشوء أزمات جديدة اشد و أصعب من الأولى قد 

.تقضي على الكيان الإداري ذاته

فيه العوامل المتعارضة اشد ما يكون التضارب و تزداد درجة التضارب و من ثم فإن الأزمة هي موقف تتضارب

  .عندما تنصرف رؤية متخذ القرار إلى ما قد يحدث مستقبلا معها و فيها

  1الفرق بين المشكلة و الأزمة و الكارثة: ثانيا 

و المشكلة بوضعها هناك خلط بين هذه المفاهيم حيث يمكننا النظر إلى  المشكلة من خلال ثلاث مستويات ، 

  .الحالي و من حيث الحجم و لكن بمرور الوقت يمكن أن تتحول إلى أزمة ثم الى كارثة 

ا عائق أو مانع يحول بين الفرد و الهدف الذي يسعى لتحقيقه و تعبر عن : مفهوم المشكلةĔتعرف بأ

حدث له شواهد و أدلة تنذر بوقوعه بشكل تدريجي غير مفاجئ يجعل من السهولة إمكانية التوصل لأفضل حل 

  .بشأĔا 

و لكنها لا تكون هي الأزمة و العلاقة بين المشكلة و الأزمة وثيقة الصلة ، فالمشكلة قد تكون هي سبب الأزمة

  .بحد ذاēا

هي حدث مفاجئ غير متوقع مما يؤدي لصعوبة التعامل معه ثم البحث عن وسائل و : مفهوم الأزمة

  طرق لاذارة هذا الموقف للتقليل من آثاره و نتائجه السلبية 

و نجم عنها ضرر هي أحد المفاهيم التصاقا بالأزمة ، و هي حالة مدمرة حدثت فعلا: مفهوم الكارثة

  .سواء في الماديات أو هما معا ، و الحقيقة قد تكون لها أسباب طبيعية لا دخل للانسان فيها 

  .مفهوم الأزمة المصرفية: ثالثا 

يمكن أنالذيالخطير،البنكيالإفلاسأوالبنكيالذعرمنبحلقة"البنكيةالأزمةتعرف :الأولالتعريف       

الأخيرةهدهالبنك تضطرميزانيةلتدهوروكنتيجةالدفع،ونظامالتمويللآلياتعرقلتهطريقعنالاقتصاديخنق

أزمةإلىبدورهاتؤديقد، والتيالجيدةالمؤسساتفيهابماالمؤسساتإلىالممنوحةالقروضحجمتخفيضإلى

                                                          
  45ص 2009لأزمات المالية و الاقتصادية العالمية، طبعة أولى، القاهرة، صلاح الدين حسن السيسي، ا1
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عنيوقفهامماالمؤسساتإنتاجيةتنخفضائتمان عندماأزمةفيالاقتصاديوقعمما (Crédit Crunch)مديونية

1 "مديونيتهاتسديد

أحدمنالودائعسحبعلىمحتملأوفعلياندفاعيؤديعندما"البنكيةالأزمةتحدث :الثانيالتعريف      

دعمذلك بتقديملمنعالتدخلعلىالحكومةإرغامإلىأوللتحويلالداخليةالتزاماēاقابليةإيقافإليالمصارف _

2 . "النطاقواسعمالي

الموجودة فيالالتزاماتكونعنناتجالدولةفيوجودهابأنالبنكيةالأزمةتعرفكما :الثالثالتعريف      

يكونأنلدرجةالمقابلة لهاالأصولقيمةمنأكبرالمصرفيالنظاممنالأكبرالجزءتكونوالتيالماليةالمؤسسات

3 ."نفقاتهلتغطيةكافغيرالمصرفيالنظامدخل

الأمر يتطلببحيث  ماليإعسارحالةفيالبنوكفيهاتصبحالتيبالحالة"كذلكتعرف:الرابعالتعريف     

4 "المصرفيالنظامهيكلةإعادةأوالبنوكلهذهأمواللضخالمركزيالبنكتدخل

إلىلاختلاف الأسباب المؤديةنظراالبنكيةللأزمةالمقدمةالتعاريفاختلافلنايتضحالسابقةالتعريفاتمن

مقابللتدهور أصولهكنتيجةالأفرادطلباتمواجهةعلىالبنكقدرةعدمđايقصدعامةوبصفةحدوثها،

  .إلى الإفلاسالبنكيعرضمماالودائعسحبطلبفيالمفاجئأوالكبيرالارتفاعأو/والتزاماته

و تسمى أيضا  الذعر المالي و هي لا تعدوا أن تكون من حالات اĔيار أحد المصارف :  التعريف الخامس

بأسلوب مفاجئ ) ودائعهم(بسحب قروضهم ) المودعين( حيث يقوم الدائنون أصحاب القروض قصيرة الأجل 

  :شروط3من المدين حيث يتسم بالملاءة و يمكن أن تتحقق هذه الحالة بتوافر 

ة قصيرة الأجل للأصول قصيرة الأجلإن تزويد المديوني.  

أن لا تحتوي السوق عن دائن كبير يقوم على توفير التسهيلات اللازمة لسداد التزامات قصيرة الأجل.  

ائيĔ عدم وجود مقرض أخير أو.  

                                                          
1  Ben Abdellah Mohamed et Diallo Kalidou, incidence des crises financières; une analyse empirique apartir des pays émergents, journées de 

recherche sur les crises financières internationales, université d'Orléans, France, 6-7 mai 2004, p4.
2  IMF , currency banking and debt crisis, vol39, N°4. December 2002.
3 Manmohan S Kumar et als., “Global Financial Crisis: Institutions Vulnerability “IMF Working Paper wp/oo /105
4  Manmohan S Kumar et als., “Global Financial Crisis: Institutions Vulnerability “IMF Working Paper wp/oo /105
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العادية و التي قد ēتز فيها قدرة "  الأزمة المصرفية" الأولى تتمثل في 1و يمكن أن نميز نوعين من الأزمات المصرفية 

بعض المصارف عن الوفاء بالتزاماēا و تتأثر ملاءēا نتيجة لزيادة الأصول المتعثرة مما يؤدي إلى تأكل قاعدēا 

الكامل و تدفع حتى بالبنوك ، أين يصاب النظام المصرفي بالشلل"  الأزمة المصرفية المنظومية"  الرأسمالية ، و بين 

السلمية إلى إقفال أبواđا و لعدم إمكانية التمييز بين البنوك الضعيفة و السليمة بسبب عدم وضوح المعلومات ، 

و هذا النوع 2فان المودعين يتجهون الى سحب نقودهم مهما كانت حالة البنك ، و هو ما يسبب ذعر مالي ، 

  "قطيع بسلوك ال" من السلوك يعبر عنه 

تحدث الأزمة المصرفية عندما يكون هناك فشل مصرفي فعلي و كامن بجعل المصارف تعلق الأعباء الداخلية القابلة 

  .للتحويل أو يجبر الحكومة على التدخل لمنع ذلك الفشل و لهذه الأزمة آثار عديدة على النشاط الاقتصادي

يقومالبنكأنفبما .سحب الودائعطلبفيومفاجئةةكبير زيادةالبنوكتواجهعندماالمصرفيةالأزماتتحدث

طلباتتخطيفاناليومي،السحبطلباتلمواجهةبسيطةبنسبةويحتفظلديهالودائعمعظمتشغيلأوبإقراض

تستطيعلنفإĔاللتحويلالداخليةالتزاماēا قابليةبإيقافقيامهافيالبنوكإخفاقأوالنسبةتلكالمودعين

هذامنمشكلةحدثتوإذا .البنوك لدىسيولةبأزمةيسمىمايحدثبالتاليوالمودعينلطلباتالاستجابة

 systematic bankingمصرفيةأزمةالحالةهذهفيفتسمىأوسع،نطاقعلىأخرىبنوكإلىوامتدتالنوع

crisisعدممنخوفاً القروضمنحالبنوكتلكوترفضالبنوكلدىالودائعتتوافرأيالعكس،يحدثوعندما

ماوهوالإقراض ،أزمةتحدثالبنوكذعروفترةالتوقعاتتشاؤمبسببأوالسحببطلباتالوفاءعلىقدرēا

  credit crunch3الائتمانبأزمةيسمى

  

  

  

  

  

  

                                                          
  181- 180، ص 2000عمرو محي الدين ، ازمة النمور الاسيوية ، دار الشروق للنشر ، القاهر   1

2  K.Michael Finger & Ludger Schknecht " Commerce , Finance et Crises Financières (Organisation Mondiale du Commerce , 1999 ) P 22
3 K.Michael Finger & Ludger Schknecht " Commerce , Finance et Crises Financières (Organisation Mondiale du Commerce , 1999 ) P 22
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.متطلبات الأسباب المؤدیة للأزمات المصرفیة: المطلب الثاني  

المصرفيةحدوث الأزماتأسبابأنعلىالمختلفةالمصرفيةالأزماتتناولتالتىالتجريبيةالدراساتمعظمركزت

:هماالعواملمنمجموعتينإلىيعود

:الكليةالاقتصاديةالعوامل.1

ومنالكليةالاقتصاديةالعواملمنظورخلالمنالمصرفيةالأزماتإلىتؤديالتىالمسبباتمنمجموعةرصديمكن

:المسبباتهذه

وماالاقتصاد الوطنيبنيةفيمتتابعةتغيراتعنالناجمةالاختلالاتوهى :الكليةالهيكليةالاختلالات  .أ

الموازنةفيكبيرعجزظهورإلىإضافةالاقتصاديةالقطاعاتلبعضتدهورمنالاختلالاتهذهعلىيترتب

المدفوعاتلميزانالجاريوالحسابللدولةالعامة

يلعبكليًاإقتصادياًمتغيراًالرأسماليةالتدفقاتتعتبر :المتبعةالنقديةوالسياساتالرأسماليةالتدفقات . 2

منوتقللالإقراضتكلفةمنتزيدالعالميةالأسعارفىالتقلباتإنحيث،الأزمةلحدوثالمبكرةالمراحلفيدوراً

زيادةعلىالمصارفوتغريالمصرفيةحجم الودائعمنتزيدالتدفقاتهذهإنكما،جهةمنالاستثمارحوافز

لتقليصالنقديةالسلطةتتدخلأنلابدوهنا،أخرىجهةمنالائتمانهذاملائمةعنالنظربغضالائتمان

بدورهاالنقدية سترفعالتدفقاتحجمزيادةأنإلىالإشارةتجدر، كماالاقتصادداخلالنقديالمعروضحجم

الرقابةضعفقريبًاماليةأزمةحدوثعلىالمؤشراتأهمومنالرأسماليةالأصولأسعارفىالتضخمنسبةمن

وليستالماليةالأسواقفىالمضاربةلغرضقدمتالتىالساخنةالأموالوحركةالحوالاتبخصوصالمصرفية

الحقيقيةالأصولفىللاستثمار

- مرحلةفىالإقراضسياساتفىالمصارفبعضتتوسعقد :الإقراضسياسات 3

-:منهاعديدةلأسبابنتيجةالاقتصاديالازدهار

  .والأرباحالمنافسةدوافعبسببالسوقمناكبرحصةعلىالحصولفىالرغبة .أ

بالأزمةالمتعلقةالوقائعتشيرحيث،الإقراضعلىالمحكمةغيروالضوابطالمتزايدالحكوميالتدخل .ب

الائتمانقراراتفىاللازممناكبربدرجةتدخلتالحكوماتإنإلىأسياشرقجنوبدولفىالاقتصادية

جدوىوجودعدممنالرغمعلىإجباريةبطريقةالمشروعاتبعضتمويلالمصارفعلىوفرضتالمصرفي

  .المشروعاتلهذهاقتصادية
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فأسعار،المصرفىالنظامأزمةفيأساسيادوراًالمقيدةأوالمرنةالصرفأسعارتلعب :الصرفسعرسياسات 4-

فيكبيرةتقلباتإحداثإلىيؤديالصرفسعرتغيرإنبسببالمضاربةحدةمنتزيدأنيمكنالمرنةالصرف

الصدماتمواجهةفيالمصرفيالنظامهشاشةمنيزيدفأنهالمقيدالصرفسعرنظامأما .القومىالناتجنمومعدل

النقديالمعروضحجمتخفيضإلىبدورهيؤديالذىالمدفوعاتميزانفيالعجزنسبةمنيزيدحيثالخارجية

.المصرفيالائتمانحجمتخفيضإلىالنهايةفييقودمما،المحليةالفائدةأسعارمنويرفع

- أحياناًفيهاوالمبالغالمناسبةغيرالاقتصاديةالإصلاحاتإن :الماليوالتحررالاقتصاديةالإصلاحات 5

منيضعفمثلاالصرفأسعارفتحرير،للأزمةسببًاوتكونالمصرفيالنظامعلىاعتياديةغيرضغوطاًتشكل

منيزيدالمصرفيالإقراضعلىالقيودخفضإنكما،الأجلقصيرةالأسعارتنظيمفيالمصرفىالنظامإمكانية

تمحيثالمكسيكحالةذلكعلىمثالوخير،الاقتصاديةالقطاعاتبعضنحوالموجهالائتمانعلىالطلب

الإصلاحاتهذهنتائجمنوكانالماضىالقرنمنالتسعينياتبدايةفيالاقتصاديةالإصلاحاتبرنامجإقرار

مقارنة 1994عامالمحليالناتجإجماليمن % 40إلىليصلالائتمانمعدلوارتفاعالنقديالاحتياطيتدهور

  .القرننفسمنالثمانينياتخلال% 10ب

Kaminsky & Reinhartحيث أكد كل من كامنسكي و رينهات : أزمة العملة-6 ، و ) (1999,

Eichengreen & Artetaآيشنجرين و ارتتا  ان الازمات المصرفية تكون نتيجة لحدوث أزمة )   ( 2000 ,

  العملة
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  Stoker) 1994(أزمة العملة كسبب مفجر للأزمة المصرفية وفقا لنموذج )04(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Source: Robert Boyer, Mario Dehove & Dominique Pilhon, les Crises Financières, Paris : Ed la Documentation françaises, 
2004, P 28.

  

  

  

  

  

صدمة خارجیة 
ارتفاع في معدلات (

في سعر ) الفائدة
الصرف الثابت

خسارة في 
الاحتیاطات

إفلاس و أزمات أزمة دیون
مالیة

غیاب التعقیم

خسارة في 
الصرف

انخفاض في 
قیمة العملة

أزمة مصرفیة

تعرض البنوك لأزمة صرف 
إفراط في الاقتراض بالعملة (

)الصعبة
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1:الجزئيةالاقتصاديةالعوامل

الأزماتفى نشوءهامًادوراًالمصارفمنمجموعةأومصرفبكلالخاصةالجزئيةالاقتصاديةالعواملتلعب

-:يليمافىالعواملهذهحصرويمكنالمصرفية

الأزماتوقتخصوصًا فىالمصرفيالنظامعلىمرهقةأعباءيضعمماالملكيةحقوق /القروضنسبةارتفاع 1-

الرواجفتراتفىعليهاترتبتالتىالمصرفيةالالتزماتتسديدفىالأعمالمشروعاتتتلكأحيثالاقتصادية

.السابقة

كيعملائهعلى نشاطالمصرفيتعرفأنالطبيعيمنحيث،والشركاتالمصارفبينحميمةعلاقةوجود 2-

  .الائتمانيةالقراراتعلى سلامةتؤثردرجةإلىالعلاقةđذهالوصولدونلهمالائتمانيةالجدارةتقويميستطيع

وإنماميزانيات المصارففيالواردةالالتزاماتأوالخصومجانبعنتنجملمالأزمةمسبباتمنالكثيرإن 3-

محفظةفيالرديئةنصيب القروضارتفاعنإحيث،الأصولهذهقيمةتدهوربسببالأصولجانبمنجاءت

.المصرفيالنظامبإخفاققويةصلةلهاتكونقدوالعقاراتالأسهمأسعارتراجعأو،المصارف

تحويل تواريخكيفيةهىالمصارفمديريتواجهالتىالمشكلةأنحيثالاستحقاقتواريختوافقعدم 4-

التوافقعدميتعدى أحياناًالأمرإنبل،الأجلطويلةائتمانيةعملياتلتمويلالأجلقصيرةللودائعالاستحقاق

  .أخرىجهةمنالائتمان المصرفيوهيكلجهةمنالمصرفيةالودائعهيكلليصلالاستحقاقتواريخبين

آلیات تنبؤ صندوق النقد الدولي بالأزمات المصرفیةالأزماتمؤشرات:  المطلب الثالث 

.المالیة

بعض الأعراضهناكإنأم؟فجأةتداهمناالمصرفيةالأزماتإنهلهوهنانفسهيطرحالذيالسؤالإن

القولنستطيعهذا التساؤلعلىوللإجابةالأزمات،هذهوقوعباحتمالالتنبؤخلالهامننستطيعالتىوالمؤشرات

الباحثينتمكنالتيالتحليليةمن الأدواتمجموعةوفرتقدالاقتصاديةالعلوممجالفىحدثتالتيالتطوراتإن

2منهاالمؤشراتمنمجموعةعبرالأزماتهذهرصدمن

مظاهرومنالمخاطرة المقبولةمنقدرعلىينطويالمصرفىالعملإنشكلا :المتعثرةالديونرصيدارتفاع 1-

الائتمانيةالملاءةدراسةفىالمصرفدققعليه، ومهماالمستحقةالديونسدادفىالعميلتعثرهوالمخاطرهذه

                                                          
1
K.Michael Finger & Ludger Schknecht " Commerce , Finance et Crises Financières (Organisation Mondiale du Commerce , 1999 ) P 22

  .78ص 2003خالد أمين عبد االله، العمليات المصرفية، دار وائل للنشر و التوزيع، طبعة رابعة، الأردن   2
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يجبالتعثرهذاولكن،عليهمالمستحقةبالديونالإيفاءفىالعملاءبعضتعثردونيحوللنذلكفانلعملائه

وعند)المتعثرةالديوننسبةتتجاوزلابحيثالحدود–المصرفيةالقروضإجماليمن ( % 10أضيقفىيكونأن

دليلا المتعثرةالديونمؤشريعتبروبالتاليالمصرفىالأداءكفاءةعدمعلىمؤشراًذلك يعتبرفانالنسبةهذهتجاوزها

.المصرفيةالأزماترصدفىهامًا

بعضحيث يلجأسيئة،خياراتفىالمصرفىالنظاميوقعمماالمعلوماتونقصوالإفصاحالشفافيةغياب 2-

مماعاليةبقيمةقروضالحصول علىبقصد)العقاريةخاصة(للأصولالرأسماليةالقيمةتضخيمإلىالمقترضين

الإيفاءعنالمدينونيعجزعندماخصوصًايتم تمويلهاالتيالمشروعاتاختيارفىأخطاءفىالمصرفيالنظاميوقع

القروضهذهواستخدامجهةمنيمتلكوĔاالتيالأصولقيمةفى تضخيمالمبالغةبسببعليهمالمترتبةبالالتزامات

قطاع(السوقفىالكافيةالمرونةلديهاوليسالطلبفينقصًاتواجهأوجدوى اقتصاديةلهاليسقطاعاتفى

.أخرىجهة)  منمثلاالعقارات

.مطلوباته /المصرفموجوداتلانخفاضنتيجةالمالرأسنسبفىالسريعالتدهور 3-

منقصيرةفترةقبلعادةالإعسارويحدثالمصرفيالنظامأزمةعلىأوليًامؤشراًيعتبروالذيالمصرفيالإعسار 4-

دلائلالتغطيةمعدلوانخفاض،المالرأسنسبفىالسريعوالتدهور،المتعثرةالقروضوتعتبرالإفلاسإشهار

.الإعسارمرحلةالمصارفدخولعلى

1.مؤشرات الحيطة الكلية: أولا 

المصرفي، فهي أيضا مؤشرات الحيطة الكلية هي مؤشرات تدل على مدى سلامة وإستقرار النظام : تعريفها-أ   

  .تعمل كأداة للإنذار المبكر في حالات تعرض الجهاز المصرفي للخطر

  :أهمية مؤشرات الحيطة الكلية-ب  

  .تسمح بأن يكون تقييم سلامة النظام المصرفي مبني على مقاييس كمية موضوعية• 

  .السوق والجمهورتساعد على تكريس مبدأ الشفافية والإفصاح وإتاحة كافة المعلومات لعملاء • 

  .عبر الدول) من خلال المؤشرات(هي مقاييس تسمح بمقارنة الأوضاع • 

                                                          
95ص .2003زينب عوض االله، أساسيات الاقتصاد النقدي و المصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان - 1
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تعمل على معيارية النظم المحاسبية والإحصائية من خلال إستخدام نفس المؤشرات التي تسهل المقارنة ليس • 

  .وطنيا فقط بل عالميا أيضا

  .مل على التقليل من حدēاتعمل على كشف مخاطر إنتقال عدوى الأزمات المالية والع• 

  :   مضمونها-ج

يعتمد الجهاز المصرفي على مجمل النشاط الإقتصادي وهو كذلك يتأثر بالتغيرات الإقتصادية التي تصيب الإقتصــاد

ككل، وقد أشارت بعض الدراسات الحديثة أن بعض التطورات الإقتصادية الكلية تسبق الأزمات المصرفية، مما 

بعض المتغيرات على الإقتصاد ككل وخصوصا تلك التي تتعلق đروب رأس المال وأزمات سعر يتطلب مراقبة 

  :1الصرف وهذه تشمل ما يلي

  :مؤشرات النمو الاقتصادي- 1

إن إنخفاض معدل النمو الإقتصادي يضعف مقدرة المقترضين المحللين : معدلات النمو الاقتصادي الإجمالي• 

  .دة مخاطر الإئتمان، فكثير من حالات الكساد يتبعها إعسار ماليعلــى خدمة الديون ويساهم في زيا

تدهور القطاعات التي تتركز فيها قروض المؤسسات المالية وإستثماراēا يؤثر بشكل : تدهور بعض القطاعات•

لتالي المالية وبامباشر على قوة المؤسسات المالية حيث أن ذلك يؤدي إلى إهتزاز وضع المحافظ المالية للمؤسسات

  .يقلل من تدفقاēا النقدية واحتياطاēا

  : مؤشرات ميزان المدفوعات-2

إن إرتفاع عجز الحساب الجاري قد يعطي مؤشرا على إحتمال حدوث أزمات في : عجز الحساب الجاري•

ة سعر الصرف ما لهذا من تأثير سلبي على النظام المصرفي، خصوصا إذا تم تمويل هذا العجز بتدفقات مالية قصير 

الأجل فالأزمات المالية تحدث بشكل عام عندما يشعر المستثمرون الأجانب بضخامة العجز في الحساب الجاري 

  .وإعتباره حالة مزمنة ولا يمكن تحمله، مما يضطرهم إلى سحب إستثماراēم إلى خارج البلاد

                                                          
48ص .2009صلاح الدين حسن السيسي، الأزمات المالية و الاقتصادية العالمية، طبعة أولى، القاهرة، 1
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البنك المركزي والبنوك (إن إنخفاض نسبة الإحتياطات في الجهاز المصرفي: 1الاحتياطات والدين الخارجي• 

إلى الإلتزامات القصيرة الأجل ينظر إليه من قبل المستثمرين على أنه مؤشر على عدم الإستقرار في النظام ) التجارية

  .المصرفي 

أسعار الصادرات (تشير التجارب إلى أن التدهور الكبير في شروط التبادل التجاري : شروط التبادل التجاري• 

كان سببا رئيسيا للأزمات المالية والمصرفية في كثير من البلدان وخصوصا في البلدان الصغيرة ) رداتإلى أسعار الوا

التي  تتصف صادراēا بالتركيز في سلع محددة ، وهذا من خلال ما يعرف بالتضخم وحدوث ما يعرف بالأسعار 

ساسية للأسهم والتي تعكسها القيمة الفقاعية للأسهم والتي ترتفع فيها أسعـار الأسهم بشكل يفوق القيمة الأ

  .الحالية للأرباح الموزعة

إن تركيبة التدفقات المالية ما بين إستثمارات في المحافظ أو إستثمارات : 2تركيبة وآجال التدفقات المالية• 

ي  مباشرة أو كوĔا تدفقات رسمية أو خاصة أو حتى من قبل أي مؤسسة مهما كان نوعها كبنك تجاري أو إستثمار 

وكما أسلفنا الذكر فإن أجل هذه التدفقات التي تغطي عجز . له تأثير على الإقتصاد والنظام المصرفي في البلد

  .الحساب الجاري لها تأثير على سلامة الجهاز المصرفي

  : مؤشرات التضخم- 3

والمخاطر السوقية إن عملية التذبذب هذه تقلل من دقة التقييم لمخاطر الإئتمان : درجة التذبذب في التضخم•

وذلك لأن التضخم يرتبط مباشرة مع تذبذب مستوى الأسعار الذي يزيد من مخاطر المحافظ المالية ويشوه 

المعلومات التي تعتمد عليها المؤسسات المالية في تقييمها لمخاطر الإئتمان والإستثمار، وفي المقابل فأن الإنخفاض 

ي إلى المستويات الإسمية للدخل والتدفقات المالية مما يؤثر سلبا على السريع والكبير في معدلات التضخم قد يود

مستوى السيولة ودرجة الإعسار المالي في المؤسسات المالية، كما أن التغير في مستوى التضخم يؤثر على قيمة 

أي"الضمانات، حيث أنه يخفض قيمتها مقابل القروض الممنوحة، خصوصا في حالات الإقراض غير الحصيف 

  ".عندما تكون نسبة القروض إلى الضمانات مرتفعة

  

  

                                                          
125ص .2005الفكر الجامعي الاسكندرية، عبد الحكيم مصطفى الشرقاوي، العولمة المالية و إمكانيات التحكم، دار- 1
56ص .2009صلاح الدين حسن السيسي، الأزمات المالية و الاقتصادية العالمية، طبعة أولى، القاهرة، 2
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  1: مؤشرات معدلات الفائدة وأسعار الصرف-4

التذبذب في هذه المعدلات هو مخاطرة في حد ذاته، وكلما زاد : التذبذب في معدلات الفائدة وأسعار الصرف•

الية ويمكن أن يؤثر في درجة هذا التذبذب إرتفعت مخاطر أسعار الفائدة وأسعار الصرف بالنسبة للمؤسسات الم

  :تعرض الجهاز المصرفي في الأسواق الناشئة إلى الهزات العالمية من خلال

 هروب رؤوس الأموال(قناة إستبدال الأصول (  

تدهور التصنيف الإئتماني للمقترضين في الأسواق الناشئة.  

 إختيار العملاءتشوه المعلومات اللازمة للتصنيف الإئتماني وبالتالي سيادة مشكلة.  

وفي المقابل، فإن إنخفاض مستوى أسعار الفائدة العالمية يزيد من التدفقات المالية التي تزدهر فيها عمليات 

الإقتراض الخطر، كما أن لزيادة التذبذب في أسعار الفائدة المحلية والعالمية آثار سلبية جدا على الجهاز المصرفي 

على تجنب مخاطر أسعار الفائدة وغير مباشرة من خلال تراجع جودة الإئتمان مباشرة في حالة عدم قدرة البنوك

  .المقدم في حال قدرة البنوك على تلافي مخاطر أسعار الفائدة ونقلها إلى عملائها

  : 2إزدهار الإقراض وأسعار الأسهم* 

ويعبر عنها بالفارق بين نسبة النمو في الإئتمان المقدم من البنوك ونسبة النمو في الناتج المحلي : إزدهار الإقراض•

  . الإجمالي و مثل هذا النوع من الإزدهار يسود عادة قبل الأزمات المالية الحادة

والعقار، حيث تعتبر السياسة النقدية التوسعية أحد أسباب الإزدهار في أسواق الأسهم:إزدهار أسعار الأسهم• 

أن التغير المفاجئ في هذه السياسة لتصبح سياسة نقدية إنكماشية يؤدي إلى إنخفاض قيمة الأسهم والعقارات 

وتراجع النشاط الإقتصادي بشكل عام مما يخلق الظروف الملائمة للإعسار المالي بالنسبة للمؤسسات المالية، كما 

  . ل المؤسسات المالية وقيمة محافظها الإستثمارية وقيمة ضماناēاأن التدهور في أسواق رأس المال يقلل من دخو 

  

  

  
                                                          

58ص .المرجع نفسهصلاح الدين حسن السيسي، 1
96ص .2005عاطف وليم أندراوس، السياسة المالية للأوراق المالية، مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندرية 2
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  :آثار الإنتقال بالعدوى- 5

بسب الترابط بين النظم المالية في البلدان المختلفة من خلال التدفقات المالية وأسواق رأس المال والتجارة • 

الإنتقال من خلال التجارة والإرتباط بين الخارجية فإن إنتقال الأزمات المالية عبر الحدود يصبح متوقعا م خلال

  .الأسواق المالية

  :تتمثل فيما يلي:العوامل الأخرى

إن توجيه الإستثمار و الإقتراض بصورة قصرية إلى نشاطات وقطاعات على : الإقتراض الإستثمار الموجه•

ما يؤثر سلبا على درجة تؤدي دائما إلى تخصيص غير كفء للموارد وهو) غير فروقات العائد(أسس غير سوقية 

  .الإعسار في المؤسسات المالية

إن تراكم المتأخرات في الإقتصاد يعكس صعوبات في خدمة الدين من قبل :حجم المتأخرات في الإقتصاد•

  .الحكومة والقطاع الخاص، وهذا يؤثر مباشرة على درجة السيولة والإعسار المالي في المؤسسات المالية

  صندوق النقد الدولي بالأزمات الماليةآليات تنبؤ: ثانيا

تضمنت أكثر الأزمات تدميرا و التي وقعت خلال السنين الأخيرة، انعكاسا حادا و مفاجئا في رأس المال أحدث 

دمارا في بلدان الأسواق الناشئة التي ضربتها هذه الأزمات ، و حتى يتسنى منع هذه الأزمات مستقبلا اĔمك 

بذل جهد رئيسي لتقييم مدى تأثير البلدان الأعضاء به بالتغيرات التي تطرأ على الظروف صندوق النقد الدولي في

الخارجية، يهدف الصندوق من وراء ذلك إلى مساعدة البلدان في التسلح بالمزيد من المرونة في مواجهة الصدمات 

و كذلك عن طريق تحسين الخارجية خاصة من خلال تشجيعها على تدعيم نظمها المالية بأوسع معاني الكلمة،

  .تقديم المعلومات عن المتاعب الممكنة بحيث يمكن اتخاذ إجراءات وقائية 

يستخدم صندوق النقد الدولي نماذج من الاقتصاد القياسي تعرف باسم نماذج نظام 1:نظام الإنذار المبكر-أ

تركز هذه النماذج لنظم الإنذار المبكر الإنذار المبكر و ذلك ضمن سعيه للتنبؤ بأزمات العملات قبل حدوثها، و 

على التقلبات الخارجية و تستغل العلاقة المنتظمة التي تظهر من البيانات التاريخية بين التغيرات المرتبطة بالطريق 

المنقضي للأزمات، و تفشي الأزمات بالفعل، و تشمل نسبة الدين قصير الأجل إلى احتياطيات النقد الأجنبي و 

سعر الصرف الحقيقي بالنسبة للاتجاه السائد و العجز في الحساب الجاري للمعاملات الخارجية، و الارتفاع في

  .توحي كل من النظرية و الشواهد أنه كلما ارتفعت قيمة كل متغير من هذه المتغيرات ازداد احتمال وقوع أزمة

                                                          
78ص .2009صلاح الدين حسن السيسي، الأزمات المالية و الاقتصادية العالمية، طبعة أولى، القاهرة، 1
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  :وسائل مراقبة السيولة-ب

يعد الافتقار الاحتياطي من السيولة مؤشرا رئيسيا للتنبؤ باحتمال وقوع أزمة في عمله، و مدى عمقها و 

الاحتياطات الرسمية، و هي الاحتياطي الواقي الرئيسي بالنسبة لبلدان الأسواق الناشئة قد ēبط بسرعة شديدة في 

الوصول إلى أسواق رأس المال الدولية و هروب مناخ حسابات رأس المال المفتوحة بسبب تدهور قدرة البلد على

  :رؤوس الأموال و في هذه الظروف من المهم وضع تقديرات لما يلي

 احتياطات البلد من التمويل الخارجي، بما في ذلك عجز الحساب الجاري و التزامات الديون التي يحل موعد

  .استحقاقها خلال الفترة القادمة و مقدار الأموال التي يحتمل أن يحولها المقيمون إلى الخارج

نبي المباشر، و الاقتراض من السوق تلك المصادر التمويلية المضمونة بصورة أو بأخرى بما فيها الاستثمار الأج

  .على هيئة سندات و قروض مضمون بالفعل و التمويل الرسمي

الفجوة التمويلية المتبقية.  

  :نبض السوق-ج

ثمة نوع آخر من تقييم التعرض للمخاطر يعتمد على معلومات الأسواق المالية، فالمؤسسات المالية في القطاع 

رد و تقوم بدراستها لتقييم مدى التعرض للمخاطر في بلدان الأسواق الناشئة، و تركز الخاص تستثمر كثيرا من الموا

  1.هذه الدراسات التقييمية على مخاطر السداد، و ليس على مخاطر الإنذار البكر أو دراسات تقييم السيولة

  اثر التحریر المالي في إحداث خطر المخاطر الأزمات المصرفیة:الرابعالمطلب 

  التحرير المالي و خطر الأزمة المصرفية : أولا 

– carlos dasيعتبر  algandro    اهلا ..وداعا للكبح المالي " في مقاله الشهير 1985، اول من نبه سنة

  .2، حيث نبه الى المخاطر الشديدة التي تحملها عمليات التحرير المالي للنظام المصرفي" بالاĔيار المالي 

  : عنوانتحتReinhare et Kaminskiطرف منأجريتتجريبيةدراسةبينتكما 

  

                                                          
87ص .المرجع السابقصلاح الدين حسن السيسي، 1
  04ص، 1994المصري،المركزيالبنكالمصرفية،الدراساتدھمعمجلةالعالمية،الاقتصاديةالتطوراتضوءفيالاقتصاديالإصلاحفيالبنوكدور،ھشحاتحياة2
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The Twin Crises: The causes of banking and balance of Payment Problems
اللاتينيةوأمريكاآسيامندولة 20علىالدوليالنقدصندوقإلىعملورقةشكلفيالدراسةهذهوقدمت

:1التالية  النتائجوبينتالتسعيناتمنتصفغايةإلىالستيناتفترةمنالأوسطوالشرقوأوروبا

الجهازعلىالمفروضةالشديدةالرقابةبسببوهذاالستينات،فترةخلالوالمصرفيةالماليةالأزماتندرة

.المصرفي

بشدةتصاعدتالتسعيناتسنواتبدايةمعوخاصةالعالمفيوالمصرفيالماليالتحررموجةظهورإثر

.المالي والمصرفيالتحريرسياساتعنناجماكانومعظمهاالمصرفية،الأزمات

  و يشير الشكل الموالي إلى يمكن للتحرير المالي ان خطر في خلق الأزمات المصرفية 

  )الأزمات البنكية(المالي و الأزمات المالية ر يبين العلاقة بين التحري) 05(شكل رقم ال

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                          

  08المرجع السابق صھشحاتحياة

ضغوط تنافسیة قویة على البنوكالكاملالتحریر المالي 

انخفاض مردودیة العملیات البنكیة نمو الأسواق المالیة

سلوك مضاربي من طرف البنوك ضعف الإشراف 
الحذر

تقوم البنوك بتطویر

العملیات الخاصة بأوراق التجارة-
العملیات خارج المیزانیة-

عملیات الصرف-

  العملیات البنكیةتراجع حصة 

)تحمل مخاطر مرتفعة للبحث عن عائد مرتفع(

)الأزمات البنكیة( الأزمات المالیة 
دخول كمیات كبیرة من رؤوس 

الأموال قصیرة الأجل

تراجع على مستوى الاقتصاد الكلي-
فقاعات المضاربة-
خلق النقود-
توسع كبیر في منح القروض-
الوطنیةالتضخم و ارتفاع العملة -

)میزان المدفوعات(عجز خارجي -

في ) ROE(زیادة المردودیة البنكیة 
  الأجل القصیر
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ع مالية ، المدرسة بن ثابت علال ،الأسواق المالية في ظل العولمة بين الأزمات و مظاهر التجديد، رسالة مقدمة لنيل شهادة الماجستير قسم علوم التسيير فر : المصدر

  55،ص2003-2002العليا  للتجارة ، 

  

منالعديدمساعدةفيلميالعاوالبنكالدوليالنقدصندوقمنكللعبهالذيالكبيرالدورإلىالإشارةوتجدر

المصارفهيكلةوإعادةالإصلاحإستراتيجيةوتصميمالمصرفي،الجهازمشكلاتوتشخيصتحديدفيالدول

  : 1المساعداتهذهأهممنوالكلية،الاقتصاديةالسياساتمعتتماشىالإستراتيجيةهذهأنمنوالتأكد

 .المصرفيالجهازوبقيةالمركزيةللمصارفالأساسيةالتشريعاتحولتحسيناتإجراء

النقديالسوقوتطويرالأجنبي،النقدوإدارةوالماليةالنقديةالسياسةفيتحسيناتإجراء. 

النقديةالإحصاءاتوتطويرالحكوميةالديونأوضاعتحسين. 

الماليةالحيطةأنظمةوإعدادالودائع،علىالتأميننظاموترتيباتالمدفوعاتنظمتصميم

  .منهاوخروجهاالأسواقإلىالمصارفدخوللاسيماوالرقابية،الإشرافيةالقدراتوتعزيز

  التحرير المالي و عدوى الأزمات: ثانيا 

  ..يمكن للعدوى ان تنتقل من خلال ثلاث آليات مهمة لانتشار الأزمة 

ترتكز على الصدمات :  )Monsoonal effects( الآلية الآثار الموسمية أو أثار المانسون - 1

العالمية التي تتزامن أثارها في عدد من الدول ، بحيث تؤثر هذه الصدمات على المتغيرات الأساسية في تلك الدول 

ارتفاع أسعار الفائدة الامريكية و التي ولدت أزمة مديونية في دول أمريكا اللاتينية في بداية : و مثال ذلك 

  .الثمانينات 

وتشير إلى التأثير الذي تمارسه : SPILLOVER EFFECTSاو العرضية الآثار الجانبية- 2

و ذلك / صدمة في دولة ما على سلوك و حركة المتغيرات الكلية الأساسية في دولة أو  مجموعة من الدول أخرى 

فيض من خلال الروابط الحقيقية بين الدول مثل التجارة الدولية أو التنسيق بين السياسات حيث يترتب على تخ

سعر الصرف في دولة ما إلى زيادة القدرة التنافسية لسلعها في السوق الدولي ، و بالتالي تناقص القدرة التنافسية 

.للدول الأخرى 

                                                          
  04ص، 1994المصري،المركزيالبنكالمصرفية،الدراساتدھمعمجلةالعالمية،الاقتصاديةالتطوراتضوءفيالاقتصاديالإصلاحفيالبنوكدور،ھشحاتحياة1
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تقوم بالأساس على تغير هيكلي و جذري في توقعات :   Purecontagionالعدوى الصافية - 3

.المستثمرين ، فهي لا ترتبط  بتغير المغيرات الأساسية 

و تزداد قابلية العدوى كلما تزايد الدين الخارجي ذو الفوائد المتغيرة و انخفض مستوى الاحتياطيات الدولية مع 

  .تزايد العجز في الميزان التجاري 

 و تجدر الإشارة إلى أن هناك أسباب عدة لانتقال العدوى نذكر منها :  

 إعطاء بيانات غير كاملة.  

ضمن تدفق التجارة الدولية الترابطات الحقيقية و التي تت.  

الترابطات المالية.  

ا عرضة للخطرĔفرضيات إشارة التنبيه ، فالمتعاملون في السوق يقللون من التعامل مع الدول التي تبدو ا  

 اتخاذ دولة معية سياسة داخلية تؤثر على الدول الأخرى ، كتخفيض سعر الصرف.

الازمة ، تبدأ في نقطة ما بالتمدد و الانتشار حتى تتلاشى و تنتهي ، فان انتشار العدوى يمكن تشبيهه بموجات 

  فهي تعصف بمن حولها و يمكن تشبيه هذه الحركة ببساطة كمن يقذف حجرا في بكرة ماء
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  :الثانيالفصل اتمةخ

لتجميع المدخرات من الجهاز المصرفي هو الركيزة الأساسية لأي تطور اقتصادي و اجتماعي فهو المركز الرئيسي 

الأفراد و الشركات و المؤسسات العمومية و توجيهها نحو منح التسهيلات الائتمانية و القروض بمختلف أنواعها و 

أجالها كما تساهم في تمويل الاستثمارات في مختلف أنشطة القطاعات الاقتصادية و الاجتماعية المملوكة للدولة و 

عدة على النهوض بمستلزمات النمو الاقتصادي و الاجتماعي ونظرا للأهمية القطاع الخاص كل هذا من اجل مسا

الكبرى للجهاز المصرفي يجب تكييفه مع كل التغيرات و الظروف خاصة مع الدخول في اقتصاد السوق كاقتصاد 

ة ليبرالي حر الذي يستدعي رفع قيود الحكومية على تصرفاته و نشاطاته في ظل هذه التغيرات وجدت الأجهز 

المصرفية في الدول النامية نفسها أمام عدة تحديات تخص ندرة الموارد، استخدام التكنولوجيا، متطلبات الزبائن 

،مصداقية الاعلام ،شدة المنافسة،تطبيق اللامركزية و التخصص ،تطوير التشريعات و القوانين المنظمة لأعمالها 

.ر الاستثمارات و تحديث وسائل الاتصال،رفع المستوى المهني للعمال و الإطارات،مواجهة مخاط

حيث هناك من ينادي بتطبيقها و لكن بشروط صارمة الماليفتعددت الآراء حول إمكانية تطبيق سياسة التحرير 

،كما سمحت لنا لكي تكون ناجحة و هناك من يرفضها قطعيا و يطالب بالتدخل الحكومي في المنظومة المصرفية 

ثانية الوقوف على أهم عناصر إستراتيجية عمل المصارف لمواجهة تحديات التحرير دراسة هذا الفصل من جهة 

على البنوك في ظل التطورات المتلاحقة التي يشهدها اĐال المصرفي وضع المصرفي ، فقد  أصبح من الضروري

العمل على التقليل من إستراتيجية عمل تمكنها من تعظيم الاستفادة من ايجابيات التحديات الراهنة، و بالمقابل 

حدة السلبيات و المخاطر التي يفرزها التطور المصرفي في شتى مجالاته و تخصصاته، و في هذا النطاق تتوفر 

المصارف ككل العديد من الخيارات و الإمكانات التي تسمح بتحقيق هدفها الأساسي و المتمثل في ضمان 

.لميةالاستمرارية و حجز مكانة لها ضمن المنافسة العا
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  : مقدمة 

سـوفسياسـة  التحريـر المـالي  و احتمـال ظهـور أزمـة مصـرفية مصـاحبة لهـا  ولالسـابقة الفصـولفيتعرضـنابعـد

فيهمـا تـؤثرأنيمكـنالـتيالمتغـيراتمختلـفتحديـدومنهمـاكـلبـينالعلاقـةطبيعـةإبـرازإلىالفصـلهـذافينحـاول

يـا و تحديـد انعكاسـات التحريـر المـالي الخـارجي مـن ركتةالـذاتي علـى دولـالانحـدارشـعاعنمـاذجاسـتعمالخـلالمـن

بدايـة ةتركيا في دولـخلال إحداث صدمات عشوائية على النماذج المدروسة ومدى تأثير ها على النمو  الإقتصـادي 

2013إلى غايـــة 1980:خـــلال الفـــترة الممتـــدة مـــنة تركيـــاإلى تطـــوره في دولـــمفهـــوم النمـــو الإقتصـــادي معرفـــةمـــن

الــتي ســنحاول مــن خلالهــا معرفــة درجــة تــأثير التحريــر   VARنمــاذج شــعاع الإنحــدار الــذاتي وهــذا يتســنى في تطبيــق 

  المالي قياسيا على النمو الإقتصادي بعد حدوث صدمة 
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  .النمو الإقتصادي لدولة تركیا ومؤشر ضعف القطاع المصرفيمعدلات : المبحث الاول  

محــل الدراســة في التحريــر المــالي و تطــور معــدلات نموهــا خــلال الفــترة ة تركيــاســنتطرق في هــذا المطلــب الى تجربــة دولــ

  2013الى 1980الممتدة ما بين 

  .قراءة أولیة لاقتصاد تركیا: المطلب الأول 

تعتــبر قــوة لــذلك جعــل منهــا بلــدًا ذات أهميــة جيواســتراتيجية كبــيرةوآســياأوروبــابــينتركيــا علــى مفــترق الطــرق تقــع 

و يمثــل .اقتصــاد دينــاميكي ومتنــوعبالــتي تتميــز الأســواق الناشــئةتصــنف تركيــا ضــمنو،  كــبرى  قتصــادية اإقليميــة

امــا%29،5القطــاع الصــناعي ينــتج حــوالي و فقــط مــن النــاتج القــومي% 12مــا نســبته حــوالي القطــاع الزراعــي 

حصـــلت تركيـــا علـــى المرتبـــة الثالثـــة عالميًـــا في تصـــدير . مـــن النـــاتج القـــومي لتركيـــا% 58،5قطـــاع الخـــدمات حـــوالي 

مــــن مجمــــل % 51،6تبلــــغ نســــبة صــــادرات تركيــــا إلى الاتحــــاد الأوروبي حــــوالي و وإيطاليــــاألمانيــــاالمنســــوجات بعــــد

حاولــت مــن . داخليالثمانينــات، اتبعــت الحكومــة سياســة اقتصــادية تركــز علــى الاقتصــاد الــقبــل ســنوات .صــادراēا

حركــة ممــا ادى الى عرقلــة . خلالهــا حمايــة الشــركات المحليــة عــن طريــق فــرض قيــود علــى الشــركات والــواردات الأجنبيــة

كـل للدولـة،  الـدين الخـارجيونسبة التضخمو زيادة عجز الميزانيةاستمر. مما ادى الىالصادرات في هذه الفترة ، 

لجـأت تركيـا إلى الشـروع في سياسـة التحريـر 1980و مـع بدايـة سـنة ، قيمة العملة التركيـةلنخفاض هذا انعكس بالا

لتصــل تحريــره كليــا )  1987و 1980/1983(  المــالي بدايــة بتحريــر الجزئــي للقطــاع المــالي  خــلال الثمانيــات  

ليـــتم 1984منـــذ ( و تحريـــر  حســـاب راس المـــال ) 1989( كمـــا قامـــت بتحريـــر الاســـواق الماليـــة    1989ســـنة 

، وقد كان  لهذه الخطوة  انعكاسات ايجابية علـى معـدلات النمـو الاقتصـادي 1)1990بشكل كامل سنة تحريره

معـــدلات نمـــو فاقـــت المعـــدلات العالميـــة، حيـــث كـــان الخـــام حقـــق الاقتصـــاد التركـــي في إجمـــالي الإنتـــاج المحلـــي لتركيـــا 

  : وفقا ما يشير له البيان الموالي 1980-1990خلال الفترة % 5.3المتوسط السنوي 

                                                          
، رسالة VARدراسة قياسية للإقتصاد الأردني ، التركي والماليزي بإستخدام نموذج  :المصرفية على النمو الإقتصادي الأزمات أثر التحرير المالي ومخاطر، بخثي عمارية وآخرون)   1(

.172، ص 2014-2013،سعيدةةماجيستر، جامع
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  2014اعداد الطلبة بالاعتماد على بيانات البنك الدولي لسنة : المصدر 

اللــيرة أزمــات اقتصــادية حــادة ممــا أدى إلى اĔيــار2001و1994،1999تركيــا خــلال الســنوات عانــت ولقــد 

ممـــا كـــان لـــه انعكـــاس ســـلبي علـــى معـــدلات النمـــو إلى أدنى مســـتوياēا وزيـــادة نســـبة التضـــخم بشـــكل كبـــيرالتركيـــة

، و مــع انضــمام تركيــا رسميــا الى الاتحــاد 1998-1990خــلال الفــترة % 4.5الاقتصــادي حيــث بلــغ متوســطه  

خـــلال نفـــس بسلســـلة مـــن الإصـــلاحات في اتجـــاه اقتصـــاد الســـوق ،  باشـــرت هـــذه الاخـــيرة   1999الاروبي ســـنة 

برعايـــة مـــن صـــندوق النقـــد الـــدولي، والـــتي ترافقـــت بشـــكل متـــوازي مـــع وجـــود مشـــاكل اقتصـــادية أدت إلى الســـنة 

ما يـرام في مطلـع إضعاف الاقتصاد التركي، وبالرغم من وجود بعض الإشارات التي دلت على أن الأمور تسير على 

  : ، وكان من مظاهرها2001، إلا أن هذه السلسلة من الإصلاحات قد انتهت بأزمة عميقة سنة 2000سنة 

انخفاض معدل النمو.  

زيادة معدلات التضخم.  

اđ ارتفاع العجز في خزينة الدولة إلى درجة لا يمكن التحكم.  

ارتفاع سعر الفائدة.  

  بســــبب الأزمــــات الــــتي شــــهدها2001-1999خــــلال % 3.1تقلــــص الاقتصــــاد التركــــي بنســــبة حيــــث 

علـــى وجـــه الخصـــوص والفـــترة الـــتي تلتهـــا قـــد شـــهدت اســـتقرارا سياســـيا ودعمـــا 2003أن ســـنة ويجـــدر بالـــذكر

الاتحــــاد خارجيــــا كبــــيرا خصوصــــا مــــن خــــلال الإصــــلاحات الــــتي كــــان لابــــد منهــــا لاســــتكمال التأهيــــل لعضــــوية

لكـــي تحـــل اللـــيرة التركيـــة الجديـــدةتطبيـــق تـــداول العملـــة الجديـــدة ب2005حيـــث قامـــت خـــلال ســـنة .الأوروبي

-8
-6
-4
-2
0
2
4
6
8

10
12

19
80

19
82

19
84

19
86

19
88

19
90

19
92

19
94

19
96

19
98

20
00

20
02

20
04

20
06

20
08

20
10

20
12

نمو إجمالي الناتج 06الشكل رقم 
تركیا)سنویا%(المحلي

نمو الناتج المحلي

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


VARالفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 

107

ليســجل % 7.4الخــام نمــو إجمــالي الإنتــاج المحلــي حيــث بلــغ معــدل   )اللــيرة التركيــة(تــدريجيا محــل العملــة القديمــة 

ــاد ســـنة  بســـبب الأزمـــة العالميـــة ، ثم يعـــود و يســـجل ارتفاعـــا ملحوظـــا حيـــث ســـجل  ســـنة 2009انخفـــاض حـ

ممــا جعــل تركيــا تحتــل المرتبــة الثانيــة عالميــا بعــد الصــين وفقــا لتقريــر معهــد الإحصــاء %8.2معــدلا بلــغ 2011

  ) .تركسات ( التركي 

  :مؤشر ضعف القطاع المصرفي المحلي :المطلب الثاني

في 1في فترات الاستقرار والقيمة 0تستخدم أغلب الدراسات التجريبية مؤشرات كيفية تأخذ القيمة 

  .فترات الضعف المالي، في حين هذه الدراسة تستخدم مؤشر كمي مركب يعكس فترات الضعف المالي

هذا المؤشر يدمج متغيرتين تعكسان أعراض الأزمة البنكية، فالأدبيات الاقتصادية أكدت أن الأزمة البنكية 

لمختلفة لهذه الأزمات قد تأخذ عدة أشكال وأن متغيرة واحدة قد تكون غير كافية لتحديد الأشكال ا

وبالتالي تظهر أهمية دمج عدة متغيرات في مؤشر واحد، عمليا فإن مؤشر ضعف القطاع البنكي في هذه 

  :الدراسة يتكون من متغيرتين أساسيتين وهذا حسب توفر البيانات








 eebσ

eebμEEB

dbσ

dbμDB

FRASBK  

  .صتمثل التغيرات السنوية للقروض البنكية الموجهة للقطاع الخاDBحيث 

  .تمثل التغيرات السنوية للالتزامات الخارجية للبنوك المحليةEEBو

تدفقات المحفظة في صورة (:ويحسب كالتالي)FLUXACTIONETBG(مؤشر تحرير الأسواق المالية - 

عدة فيإلى الناتج المحلي الإجمالي، تم استخدام هذا المؤشر)تدفقات المحفظة في صورة السندات+ الأسهم

ؤشر درجة تكامل الأسواق الميقيسو ، )HANTKOVSKA)2005و EVANSمن بينهادراسات 

  .المالية الدولية
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  VARالذاتي  الإنحدارشعاعنماذج: المبحث الثاني 

  .VARسنحاول في هذا المبحث الإلمام بالجوانب النظرية لنموذج شعاع الانحدار الذاتي 

  VAR:الذاتي الإنحدارشعاعنماذج: المطلب الأول  

فيالـتي وقعـتالاقتصـاديةالاخـتلالاتأثبتـتحيـثالبنيويـة،الاقتصـاديةللنمـاذجكبديلVARنماذج جاءت

  عن النماذجالناتجةالتنبؤاتصلاحيةعدم (...العالميالعجزالبترول،أزمات)العشرينالقرنمنالسبعينات

  .البنيويةالنماذجوتقديرصياغةلإعادةمكلفةوجدمكثفةدراساتإلىاللجوءإلىأدىمماالانحدارية،

والمعنـون الشـهيرمقالـهفيوذلـكVARبنمـاذج جـاءمـنأول "( 1980 )سـيمسكريسـتوفر"كـان

"Macroeconomy and Reality الكلـيالـوطنيالإنتـاج)اقتصـاديةلمتغـيراتدراسـةعـنعبـارةوهـو  "

همـالبلـدين (للـوارداتالأسـعارومؤشـرللأسـعار،العـامالمسـتوىالأجـور،البطالـة،نسـبةالنقـود،الحقيقـي، مخـزون

  2الغربيةوألمانياأ.م.الو

لكـلالتـأخرعامـلإدخـالمـعإقصـاء،شـرطوبـدونمتماثلـةبصـفةالمتغـيراتكـلمعالجـة "سـيمس"ويقـترح

  .المعادلاتكلوفيالمتغيرات

لجملـةنظـام  منالذاتيالإنحدارشعاعيتكونإذالذاتي،الإنحدارلنماذجتعميمعنعبارةفهيVARنماذج أما

بالإضـافةأخـرى،لمتغـيراتالماضـيةوالقـيمالماضـيةلقيمهـاخطيـةتوليفـةعـنعبـارةهـيمتغـيرةكـلبحيـثمعادلات

  .عشوائيةقيمإلى

  

  

  

  

                                                          
  76ص 2005عطية عبد القادر محمد عبد القادر ، الاقتصاد القياسي بين النظرية و التطبيق ، الدار الجامعية ، الاسكندرية ، 2
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  :العامالنموذج.1

ݐ)( نقــول عــن مســار ߳ ℤ, ܺ௧ذو بعــد(n-1) يقبــل تمثــبلا بواســطةVAR مــن الدرجــةP )عــدد التــأخير (

  :إذا كان من الصيغة المصفوفية التاليةP (VAR(ونرمز له بالرمز 

ଵܺ = ܥ + ∅
  :حيث

ܺ(௡,ଵ)௧=൦
ଵܺ௧ܺଶ௧⋮ܺ
௡௧

൪ ; (௡,௧)ܥ
⎣⎢
⎢⎡
⎥⎦௡଴ܥ⋮ଶ଴ܥଵ଴ܥ

⎥⎤ ∅௣ୀ
⎣⎢
⎢⎢
⎡ܽଵ௣ଵ ܽଵ௣ଶ … …ܽଶ௣ଵ … …⋮ܽ௡௣ଵ ܽ௡௣ଶ … …

� �
ܽଵ௣௡
ܽଶ௣௡

ܽ௡௣௡ ⎦⎥
⎥⎥
⎤ ; ௉(೛శభ)ߝ = ൦

௡௧ܺߝ⋮ଶ௧ߝଵ௧ߝ
൪

)innovations(شعاع التجديدات : ℰ௧مع 

∑க = ܧ ௧ߝ) ,   ) .n,n(مصفوفة التباينات المشتركة للأخطاء وهي مصفوفة ذو بعد (௧ᇱߝ

௧ܺ(ܮ)∅:  وهيويمكن إيجاد صيغة مكافئة للصيغة السابقة = ܥ + ௧ߝ

∅(
୩X୲ܮ: معامل التأخير حيث Lكثير حدود و  = X୲ି୩

  :يصبح كما يليP (VAR(فنموذج ) concentrées(وفي حالة ما إذا كانت جميع المتغيرات ممركزة 

ε௧ شعاع ذو بعد)n,1     (  ∅(ܮ)ܺ௧ = ௧ߝ ; ݐ = 1, … . ܶ
  

  

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


VARالفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 

) sens faible(أنه مستقر من الدرجة الثانية أو مستقر بشكل ضـعيف 

,ݐ)∀ ( ℎ) ∈ ℤଶ,     ܧ[(ܺ௧ା3         

n ,1 ( يخضع لتمثيل من الشكلVAR(p) حيث:  

;௜ߣ)      ݅߳[1, ݊])    ߶ ( 

ϕ(حيـــــث نقـــــول عـــــن المســـــار الشـــــعاعي  ܮ)ݐ ∈

ϕ(ونرمز لها بالرمز  ܮ:  

  .(n, n)مصفوفة التباينات و التباينات المشتركة للأخطاء و هي مصفوفة ذو بعد 

الفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 
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   الاستقرار

∋ ݐ(نقول عن المسار الشعاعي   ℤ , ܺ௧ ( أنه مستقر من الدرجة الثانية أو مستقر بشكل ضـعيف

  :إذا تحققت الشروط التالية

ݐ∀ (1 ∈ ℤ,     ܧ(
ݐ∀ (2 ∈ ℤ,     ܧ൫ܺ௧ ൯ = ݉(௡,ଵ) الزمن  

[( ା௛ − ݉)(ܺ௧ − ݉)′] = الزمن   (௡,௡)(ℎ)ߛ

∋ ݐ(كما يمكن أن نقول عن مسار شعاعي   ℤ , ܺ௧ ( لبعد)n ,1

(ܮ)أنه مستقر وفقط إذا كانت جذور محدد كثير الحدود المصفوفي      
  : جميعها أكبر من الواحد بالقيمة المطلقة أي

ห ߣሚ௜ �� | > 1                

(ܮ)ويمكـــــن كتابـــــة شـــــرط الاســـــتقرارية بدلالـــــة القـــــيم الذاتيـــــة للمصـــــفوفة 
  :  VAR (P)والممثل على شكل 

(ܮ)أنه مستقر إذا وفقط ما إذا كانت جميع القيم الذاتية للتطبيق الخطي 
(i :أصغر من الواحد بالقيمة المطلقة أي ∋

مصفوفة التباينات و التباينات المشتركة للأخطاء و هي مصفوفة ذو بعد                         

الفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 

الاستقرار شروط.2

نقول عن المسار الشعاعي 

إذا تحققت الشروط التالية

(ܺ௧ଶ) < ∞
مستقل عن الزمن

) مستقل عن الزمن

كما يمكن أن نقول عن مسار شعاعي 

ݐ∀ ∈ ℤ: ߶(ܮ
أنه مستقر وفقط إذا كانت جذور محدد كثير الحدود المصفوفي      

جميعها أكبر من الواحد بالقيمة المطلقة أي

ݐ݁݀
                ∀௜∈ [1, ݊]

ويمكـــــن كتابـــــة شـــــرط الاســـــتقرارية بدلالـــــة القـــــيم الذاتيـــــة للمصـــــفوفة 

 ℤ , ܺ௧   ( والممثل على شكل

ϕ(ܮ) ௜ܺ = ܺ௧
أنه مستقر إذا وفقط ما إذا كانت جميع القيم الذاتية للتطبيق الخطي 

) ∈ [1, n]λ෨୲
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  : و يمكن إيجاد صيغة مكافئة للصيغة السابقة و هي

  : أين

  : معامل التأخير حيثLكثير حدود و 

  :يصبح كما يليVAR(P)فنموذج (Centrées)و في حالة ما إذا كانت جميع المتغيرات ممركزة 

  (n,1)شعاع ذو بعد      

  :شروط الاستقرار2-1

إذا (sens faible)أنه مستقر من الدرجـة الثانيـة أو مسـتقر بشـكل ضـعيف                 نقول عن المسار الشعاعي   

:تحققت الشروط التالية

  )مستقل عن الزمن(

  

(p)يخضــع لتمثيـــل مـــن الشـــكل (n, 1)كمــا يمكـــن أن نقـــول عــن مســـار شـــعاعي                         لبعـــد 

VARحيث:  

  

  أنه مستقر إذا و فقط إذا كانت جذور محدد كثير الحدود المصفوفي

  :جميعها أكبر من الواحد بالقيمة المطلقة أي
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          حيث نقول عن المسار الشعاعي& (L)ية للمصفوفة و يمكن كتابة شرط الاستقرارية بدلالة القيم الذات

  :VAR (p)و الممثل على شكل 

  

  :أنه مستقر إذا و فقط ما إذا كانت جميع القيم الذاتية للتطبيق الخطي              و نرمز لها بالرمز

  :أصغر من الواحد بالقيمة المطلقة أي

  

  

يمكــن تقــدير كــل معادلــة علــى حــدى إمــا باســتعمال طريقــة المربعــات الصــغرى VAR (p)في حالــة مســار شــعاعي 

  .(MV)أو بطريقة المعقولية العظمى (MCO)العادية 

فإنــــه لا يمكــــن تقــــديرها إلا عــــن طريــــق سلاســــل مســــتقرة و بعــــد دراســــة ،VARو فيمــــا يخــــص معــــاملات المســــار 

  3.(saisonnier)خصائص السلسة يمكن إضافة متغيرات ثنائية أو نوعية لتصحيح المركبة الفصلية 

لكـــن المتغـــيرات الاقتصـــادية ليســـت مســـتقرة في الغالـــب و لكنهـــا متكاملـــة مـــن الدرجـــة الأولى أو أكثـــر، حيـــث كثـــير 

يحتـــوي علـــى جـــذور أحاديـــة، و نســـتطيع دائمـــا تقـــدير                                             الحـــدود للميـــز

  .معاملات النموذج بطريقة المربعات الصغرى

فإن المقدرات المتحصل عليها باستعمال متغـيرات غـير مسـتقرة تبقـى ) 1986(و حسب دراسات فيليبس ديرلوف 

في حـين أن المقـدرات لا تكـون موزعـة               ،        بدلا مـنن بسـرعةأي أن التقـارب يكـو دائمـا متقاربـة 

  .توزيعا طبيعيا تقاربا، و منه يتعذر القيام باختبار المعالم و تحديد مجالات الثقـــــــــــــة للتنبؤ

                                                          
3 Régis Bourdonnais, économétrie 5ème édition Paris, Dunod, P 261.  
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أنــه لتحديــد نمــوذج جيــد في حالــة عــدم 1987ســنة (Angle, Granger)كمــا أثبــت كــل مــن أنجــل وقرانجــر 

و الـذي يســمح (forme à correction d’erreur)اسـتقرارية المتغـيرات يجـب تصـحيح الخطـأ أو مـا يسـمى 

  4.بكتابة نموذج يحتوي على متغيرات مستقرة فقط

I.2نماذج شعاع الإنحدار الذاتي المستقرة(Standard)  

I-2-1تقدير مسار شعاع الإنحدار الذاتي:  

»إن النمذجــة بواســطة  Standard » VAR تتمثــل في نمذجــة شــعاع لمتغــيرات مســتقرة مــن خــلال تاريخهـــا أو

  :ماضيها و كل متغيرة من خلال ماضي مجموعة من المتغيرات و الشكل المعياري لهذا النموذج يتميز بالنقاط التالية

5.المتغيرات المراد تفسيرها تكون مستقرة-

.(Potentiellement endogènes)المتغيرات المراد تفسيرها تكون داخلية المنشأ -

  .عدد التأخير الخاص بكل متغيرة ثابت في كل معادلة-

I-2-1-1التقدير بطريقة المربعات الصغرى العادية:  

  .و هي أكثر طرق التقدير شيوعا لما تتميز به مقدراēا و نتائجها

  p=2,n=2: حالة

  

  

  

  

  

                                                          
، )غير منشورة(، مذكرة ماجستير في الاقتصاد و الإحصاء التطبيقيين VARبوقلي الزهراء، منهجية التنبؤ لظاهرة التضخم في الجزائر باستعمال نماذج الأشعة الإنحدارية الذاتية 4

  .84، ص 2001-2000السنة الجامعية جامعة الجزائر، 
5

Christophe Tavéra, Le Modèle VAR stationnaire « standard », (23.03.2004) :

http://perso.univ.rennes1.fr!christophe, tévera/document.pdf.
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  :إذن يكون لدينا النموذجين الخطيين التاليين

  

  

  

  :كتابة العبارة السابقة كما يلينستطيع  

  

  

  

  :حيث

  

  :و بصفة عامة

  

  

  

  :و يكون لدينا النماذج الخطية التالية

  

  

  :يكون لدينا ما يليt =1إذا بدأنا المشاهدات من اللحظة 
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  :حيث

  
  

  
  

  
  

  :كما يلي  VARإذن نستطيع كتابة نموذج 

  

  

  :حيث

  

  

  

  : هيبما أن مصفوفة التباينات المشتركة لـ  

  : تكونفإن مصفوفة التباينات المشتركة لـ  
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  :إن طريقة المربعات الصغرى تعتمد على اختبار المقدر الذي يقلل الكمية التالية

  

  

  
  

  
  

  : بالإشتقاق تحصل على

  

  :خصائص المقدر      

  

  

  

  

  

  

  

  (Sans bais)و منه المقدر منصف 

  :مقدر   
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I-2-1-2 التقدير بطريقة المعقولية العظمى(E.M.V):6  

  .تختلف هذه الطريقة عن سابقتها كوĔا تستوجب معرفة توزيع المسار مسبقا

  :ليكن النموذج

  

  

  

  

  (t= -p+1)بفرض أننا نبدأ من 

  

  

  

  
  :و نكتب دالة المعقولية كما يلي

  

  
  

  : حيث

  
  

  

  

                                                          
6 C.Doz. Precessus vectoriels stationnaires : Processus VAR stationnaires, (23-04-2005)
http://www.eleves .ens.fr/home.persona/economie/var.pdf  
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  :المعقولية العظمى كما يليو عليه تكون دالة 

  
  :حيث

  
  

  

  :و أخيراً تكتب دالة المعقولية العظمى

  

  

  

  

  :حيث

  

  

الـة اسـتقرار المسـار     و بعد الاشـتقاق تتحصـل علـى مقـدر متطـابق مـع مقـدر المربعـات الصـغرى و يتحقـق ذلـك في ح

  :المقدر هو كالتاليحالة توزيع الأخطاء العشوائية توزيعا طبيعيا و يصبح النموذج تقريبا و 

  
  مقدرات النموذج:      حيث

e : بمصفوفة التباينات و التباينات المشتركة لبواقي النموذج&  شعاع البواقي و نرمز لـ.  

I-2-2 تحديد عدد التأخر(P):  

الواجـب أخـذها في نمـذجتنا لشـعاع (décalage)تم تمدنا النظرية الاقتصادية بمعلومات كافية حـول عـدد التـأخر 

  .(P)، كذلك لا توجد منهجية معينة لتحديد هذا العدد X(VAR (P))المتغيرات 

  .(C)في حالة أخذنا للثوابت n)(Pn2+أوpn2كما لا ننسى أن عدد المعالم المراد تقديرها تساوي 

  :(P)عمليا هناك ثلاثة طرق يتم من خلالها تحديد عدد التأخر 
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.(Critère d’information)عتمد على استعمال المعايير الكمية طريقة ت)1

.VARطريقة تعتمد على كشف الخصائص الإحصائية للجديدات في نموذج )2

.طريقة تعتمد حول اختيار معدومية المعالم لآخر تأخر في النموذج)3

  :تحديد عدد التأخير باستعمال المعايير

  :نستعمل في العادة أربعة معايير هيVARفي إطار نماذج الانحدارية الذاتية 

  :الذي يقلل الكميات السابقة حيث(P)كل هذه المعايير تعتمد على اختيار 

T :عدد أفراد العينة.  

n :عدد المتغيرات .  

و المســــتمدة مــــن شــــعاع (innovations)مصـــفوفة التباينــــات و التباينــــات المشــــتركة للتجديـــدات :      

.VAR (P)الانحدار الذاتي 

  

I-2-3تقدير عدد التأخير من خلال فحص البواقي:  

علـى التـوالي VAR (P) (le blancheur des résidus)و تتمثل في التحقق من بيـاض البـواقي للنمـوذج 

(P=1,2,,) و ذلــك بــالانطلاق مــن نمــوذجVAR مــن الدرجــة الأولى(VAR (1)) و يكفــي التوقــف إذا ،

  .(Bruit Blanc)ويش أبيض وجدنا أن البواقي هي شوشرة أو تش

  :بياض البواقي يمكن فحصها من خلال عدة اختبارات لعدم وجود ارتباط ذاتي منها

  .(Durbin-Waston)اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء من الدرجة الأولى -

.(Ljuing-Box)بوكس -اختبار لوجينغ-

.(Box Pierce)بيارس -اختبار بوكس-
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.(Multiplication de Lagrange)اختبار مضاعف لاقرنج -

  .(Test de Normalité)أيضا اختبار الطبيعة 

.(Skewness, Kurtosis)اختبار الالتواء و التفلطح -

.(Jarque-Bera)بيرا -اختبار جارك-

  .(Test d'absence d'effets ARCH)كذلك اختبار ثبات أو عدم ثبات التباين الشرطي أو 

I-2-4 خلال نسبة المعقوليةتقدير عدد التأخر من:  

ــة مـــن اختبـــارات معدوميـــة المعـــالم لآخـــر تـــأخر  يعتمـــد تحديـــد عـــدد التـــأخر في هـــذه الطريقـــة مـــن خـــلال مجموعـ

، الاختبــــارات المســــتعملة هــــي اختبــــارات نســــبة المعقوليــــة العظمــــى و الــــتي تأخــــذ صــــيغة مبســــطة في VARلنمــــوذج 

  :المقدر و تساويVARالنموذج 

  

  

  
  :ر يكتب كما يليو آخر عنصر للانحدا

  
  .H0حسب الفرضية الصفرية (restrictions)تمثل عدد القيود restحيث 

، و تقــدير آنيــا (P max)لعــدد التــأخر الأعظمــي (a priori)إن هــذه الطريقــة تعتمــد علــى تحديــد مســبق 

  النموذجين 
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صـــحيحا و هكـــذا VAR (Pmax)يكـــون النمـــوذج                            إذا فرضـــنا فـــرض العـــدم

مرفـوض و بالتـالي يكـون ) فـرض انعـدام آخـر معـالم آخـر تـأخر(دواليك، حيث نتوقف عندما يكون الفرض المعدوم 

  .ذلك هو النموذج الملائم

  VAR MAX, VAR X, VARMAنماذج 

عدة نماذج đـدف دراسـة كـل الحـالات الـتي تأخـذها السلسـلة مـن أجـل الإلمـام بجميـع VARظهرت بعد نماذج 

  .المعلومات التي تحتويها المتغيرات الاقتصادية

I-3-1 المسارVARMA:  

متعـدد و ARMAإذن هـو مسـار ،(MA(q), VAR (p))هـو عبـارة عـن توليفـة خطيـة لمسـارين مختلفـين 

:يأخذ الصيغة التالية

  
:فقة كالتاليو بصيغة موا

  
:                                  حيث

  
I-3-2 نماذجVAR X وVAR MAX  

:ليكن النموذج التالي

  
  .شعاع المتغيرات الداخلية                                           حيث 

  .مصفوفتي المعالم:          

  .شعاع الأخطاء:      

شويشـا أبيضـا فإننـا تW tيمكنه الاحتواء علـى مركبـات عشـوائية و غـير عشـوائية، فـإذا كـان &&&الشعاع 

، أمــا في Xو هـذا يعـني شـعاع الانحـدار الـذاتي بمتغـيرات خارجيـة (P,S)بدرجـة VARXنطلـق علـى النمـوذج اسـم 
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ن النــــوع فــــإن النمــــوذج يصــــبح مــــ، MA(q)عبــــارة عــــن شــــعاع للمتوســــطات المتحركــــة W tحالــــة مــــا إذا كــــان 

VARMAX ذو الدرجة(P, s, q).  

و على العموم يطلق على النموذج باسم النظام الخطي لوجود العلاقة الخطيـة بـين كـل المتغـيرات كميـا و يسـمى 

  .بنموذج المعادلات الآتية الديناميكية

  VMAبدلالة VARتمثيل 

  :و الذي يعطي بالصيغة التاليةPالمستقر ذو الدرجة VARليكن النموذج 

  
  :يعطى بالصيغة التاليةVMA      فإن تمثيله بواسطة 

  

  

  :حيث

  
  .على القيم الحالية للمتغير(chocs)تسمح هذه الكتابة بقياس أثر التغيير في الصدمات 

I-4 ديناميكية نماذجVAR  

ــاة الصــــدمات العشــــوائية VARتســــمح نمــــاذج  بتحليــــل آثــــار السياســــة الاقتصــــادية و ذلــــك مــــن خــــلال محاكــ

  .، و كذلك من خلال تحليل تباين الأخطاء و يتحقق هذا التحليل بافتراض ثبات المحيط الاقتصادي)التجديدات(

I-4-1 التنبؤ بنماذجVAR  

، حيــث لــدينا النمــوذج المقــدر (horizon h)بعــد تقــدير معــالم النمــاذج فــإن التنبــؤ يمكــن حســابه عنــد فــترة 

VAR (P)التالي:  

  
  :فإن النموذج يعطى كما يليVAR (1))مثلا في حالة 

  

:                         يكون لدينا التاليh=1عندما 
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  هي آخر مشاهدةXnحيث 

  :يكون لدينا التالي: h=2عندما 

  :يكون لدينا التالي: h=3عندما 

  

  :لأن) حالة استقرار(يؤول إلى ما Ĕاية، نلاحظ أن التنبؤ يؤول إلى قيمة ثابتة hعندما 

  
  و تباينه معطى بالصيغة(E(e)=o)الأمل الرياضي لخطأ التنبؤ معدوم 

  

  

  :محسوبة بالعلاقة التراجعية التاليةM i: حيث

  

  :و عليه يكون لدينا ما يلي

  
، إذن يمكـن تشـكيل مجـال متغـيرة علـى القطـر الأول للمصـفوفةkو يمكن قراءة خطأ التنبؤ لكل قيمـة لتنبـؤات 

    :و ذلك كما يليــــــــــــةللتنبؤ بمستوى ثق

    

  .القيمة الجدولة للتوزيع الطبيعي            مع

I-4-2 تحليل الصدمات(Analyse des chocs)  

علـى المتغـيرات، فـإذا حـدثت صـدمة (innovation)يتمثل تحليـل الصـدمة في قيـاس أثـر التغـير في التجديـد 

  :أثرها يكون كالتاليإنف   1تساوي  علىtفي اللحظة 
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  .دوال الاستجابة لتحلیل التباین : المطلب الثاني 

و (fonction de réponse impulsionnelle)تســمى قــيم التغــير عنــد كــل فــترة بدالــة الاســتجابة 

  .، و هي فرضية نادراً ما تكون محققةenتستعمل هذه الطريقة في حالة عدم وجود ارتباط بين الأخطاء 

  :ففي حالة وجود ارتباط بين الأخطاء العشوائية و الذي يمكن تقديره بالعلاقة

  .enيجب وضع فرضيات إضافية تخص العلاقة بين الأخطاء

وال الاســتجابة لحســاب المضــاعفات الديناميكيــة بأĔــا تأخــذ بعــين الاعتبــار مجمــوع العلاقــات و تتميــز طريقــة د

(choc)الديناميكية الموجودة، بحيث تبـين هـذه الـدوال رد فعـل نظـام المتغـيرات الداخليـة علـى أثـر حـدوث صـدمة 

علــى نفســها و علــى في الأخطــاء و حســب ســيمس فــإن دوال الاســتجابة تبــين أثــر انخفــاض وحيــد مفــاجئ لمتغــيرة

  .باقي المتغيرات في النظام و في كل الأوقات
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و لكـــــل مشـــــكل الارتبـــــاط بـــــين الأخطـــــاء العشـــــوائية يـــــتم اللجـــــوء إلى البحـــــث عـــــن شـــــكل لأخطـــــاء عموديـــــة 

(orthographe)مستقلة فيما بينها.  

  :أما في حالة عدم وجود ارتباط بين الأخطاء أي أن

  
، لــيكن النمــوذج VARلنمــوذج VMAيمــر عــبر حســاب الشــكل VARفحســاب دوال الاســتجابة لنمــوذج 

VAR (P)و المعرف بالمعادلة التالية :  

  و تحت فرضية أن جميع جذور 

و Lكثــير حــدود في              خــارج دائــرة الوحــدة هــذا يعــني أن               و تحــت فرضــية أن جميــع جــذور

  :المعرف كما يلي

  : حيث

  

  :يكتب كما يليVARلنموذجVMAالشكل 

  

  

  

إذن حســــاب دوال                       مباشــــرة مــــن المصــــفوفاتVARنســــتخرج دوال الاســــتجابة لنمــــوذج 

Xللشـعاع X iو المتغـير      د ــــــلأي تحديtيرجع إلى تحليـل كيـف أن تغـير في اللحظـة VARالاستجابة لنموذج 

  t+2, t+1, t …في اللحظات                          و المنحدر في جميع المتغيرات 

للأمــــام فــــترة بــــين التحديــــد                               (instantanées)دوال الاســــتجابة اللحظيــــة -/أ

(en avant)تساوي إلى:  

  
ــــــــاعدة -/ب في لحظــــــــــــة && و المتغــــــــــــير && بــــــــــــين التجديــــــــــــد (cumulées)دوال الاســــــــــــتجابة الصــــ

(période)إلى الأمام تساوي:  
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II-4-4تحليل تباين الأخطاء:  

يمكننا حساب مدى "Orthographe"أو عمودية "pures"انطلاقا من تحليل البواقي لتجديدات صافية 

، و هــو مــا نســميه بتحليــل Xitفي التبــاين الكلــي و لخطــأ التنبــؤ للمســار(innovation)مســاهمة كــل تجديــدة 

  .التباين

و ذلـــك الصـــيغة VAR(p)يخضـــع لتمثيـــل مـــن النـــوع                                           لـــيكن المســـار 

  :التالية

  
و نفـرض أنـه مسـتقر و عليـه يمكـن                                                     لنفـرض أن التجديـدات 

  :وفق المعادلة التالية                     كتابته على الشكل

  
  :يكتب كما يليhخطأ التنبؤ في الأفق 

  
  

  :و بالتعريف فإن الأمل الرياضي للتشويش الأبيض معدوم و مصفوفة التباين المشترك لخطأ التنبؤ هي

  
  

  هذا الخطأ بدلالة مصفوفة التباين و التباين المشترك 
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شــكل توليفــة خطيــة لتباينــات يكفــي إعــادة صــياغة هــذه المصــفوفة  علــىللحصــول علــى تحليــل لتبــاين الشــعاع

  التجديدات العمومية

  
  :        لـ (issue de l'orthogonalisation)مصفوفة خاضعة للعمودية : Aحيث 

  

  

  

  

  

  

  

  Aللمصفوفة (i)تمثل العمود aiحيث 

  

  : إذن

بدلالـــــة تبـــــاين ، و منـــــه يمكـــــن كتابـــــة هـــــذا التبـــــاين (h)بتعـــــويض هـــــذه العبـــــارة الســـــابقة في تبـــــاين التنبـــــؤ لأفـــــق 

  :التجديدات العمودية و ذلك كما يلي
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II-6-2 المتزامن(اختبار التكامل المتساوي(  

II-6-2-1زامنمفهوم التكامل المت:  

، لكثـــير مـــن الاقتصـــاديين بمثابـــة )1987(Engleو ) Granger)1983اعتـــبر التحليـــل المقـــدم مـــن طـــرف

  7.ل السلاسل الزمنيةمفهوم جديد في ميدان الاقتصاد القياسي و تحلي

بتحديـــد العلاقـــة الحقيقيـــة الموجـــودة بـــين متغـــيرين و هـــذا بالبحـــث عـــن شـــعاع المتـــزامن يســـمح تحليـــل التكامـــل 

  .بحذف أثره عند اللزومزامنالتكامل المت

  

  

  

                                                          
7 Régis Bourbonnais, Ref Op Cité, p 277.

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


VARالفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 

129

.اختبارات التكامل المتزامن و تصحیح الخطأ:المطلب الثالث  

 نالمتزاماختبارات التكامل  

.(EG)قرانجر –اختبار )1

.(CRDW)اختبار الانحدار المتكامل لديربين واتسون )2

  :اختبار انجل و قرانجر1-

  :لإجراء هذا الاختيار تتبع الخطوات التالية

  

  

  

  

  

  

  

اĐدولــة نــرفض الفرضــية الصــفرية المحســوبة أكــبر مــن المحســوبة و نقارĔــا بالقيمــة اĐدولــة فــإذا كانــت و نحــدد 

(H0) و بيانـــات كـــل مـــن ) ســـاكنة(، و بالتـــالي تكـــون سلســـلة البـــواقي مســـتقرةXt وYt متســـاوية التكامـــل و مـــن

  .يكون الانحدار المقدر صحيحا و ليس زائفا

I-6-2-2-2 اختبار الانحدار المتكامل لديربين واتسون(CRDW):  

  :التاليةللقيام đذا الاختبار نتبع الخطوات

.Ytو Xtللانحدار الأصلي بين (d*)نقوم بحساب إحصائية ديربين واتسون .1

.(Sargan, Bharvaga)نبحث عن القيمة اĐدولة في الجداول التي أعدها .2

المحســـوبة أكـــبر مـــن ي اĐدولـــة نـــرفض الفـــرض d*، فـــإن كانـــت (H0: d=o)نختـــبر الفـــرض الصـــفري .3

.الصفري و بالتالي يوجد تكامل مستوي و الانحدار المقدر يكون صحيحا
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 نموذج تصحيح الخطأ)EMC(  

  :مفهومه1-

  

  

  

  

  

  

  :ECMطرق تقدير نموذج تصحيح الخطأ 2-

متغــــيرة متكاملــــة مــــن نفــــس الدرجــــة، فإنــــه يمكــــن إيجــــاد شــــعاع تكامــــل متســــاوي واحــــد و ࣿإذا كانــــت لــــدينا 

العكس، أما إذا كانت السلاسل الزمنيـة متكاملـة بـدرجات مختلفـة فإنـه يوجـد عـدة أشـعة للتكامـل المتسـاوي و عليـه 

  .ECMتوجد طريقتان لتقدير 

  :طريقة أنجل و قرانجر2-1-

  :يتم تطبيقها في مرحلتين
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  :(Johansen)طريقة المعقولية العظمى لجوهانسن 2-2

  
  :ذو العلاقة التاليةVECMو هكذا لنصل في النهاية لتمثيل 

  
  :حساب الإحصائية التاليةJohansenو لمعرفة عدد علاقات التكامل المتساوي يقترح 

  
  :حيث
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ســـــنة Johansenو Juseliusمدولـــــة مـــــن طـــــرف ) X2يشـــــبه (و هـــــذه الإحصـــــائية تتبـــــع توزيـــــع احتمـــــالي 

1990.  

  :و يتم القرار كما يلي

  
  .q+1إذا كانت أكبر من القيمة اĐدولة و ننتقل إلى H0نرفض : القرار

K=r لا يوجد تكامل متساوي لأن جميع المتغيرات مستقرةI(0).  
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  دولة تركیاعلى ࡾ࡭ࢂتطبیقات نموذج : المبحث الثالث  

  .على اقتصاد تركيا   VARسنقوم بدراسة اثر التحرير المالي الخارجي باستخدام نموذج 

  .دراسة الاستقراریة و اختبار التكامل المتزامن : المطلب الأول 

 دراسة الاستقرارية :  

، وفي حالــة عــدم التحليــل خصــائص السلاســل الزمنيــة الأحاديــة المســتعملة في الدراســة يجــب التأكــد مــن اســتقراره

اســـــتقرارها نلجـــــأ الى اســـــتخدام الجـــــذر الأحـــــادي الصـــــاعد لكـــــل متغـــــيرة علـــــى حـــــدة و ذلـــــك باســـــتخدام برنـــــامج

6Eviewsالاقتصـاديةبـالمتغيراتالمتعلقـةالزمنيـةالسلاسـل  أنالقياسـيةالدراسـاتمـنالعديـدحيـث أثبتـت

ذلك منويظهر) Spurious Régression(الزائفالانحدارمشكلةعنهاناتجاالاستقرارتتسم بعدمالكلية

بـينحقيقيـةوجـود علاقـةعدمظلفيحتىمرتفعة  Rଶقيم   تكونأينعليهايتحصلالتيالنتائج المضللةخلال

 Unit Root(الوحدة جذرعلى اختباربالاعتمادالدراسةمتغيراتاستقرارمنالتأكدمنلابدوعليهالمتغيرات،

Test (اختبار استخدامطريقعنDickey FullerAugmented  الزمنيـةالسلاسـلاسـتقرارمـدىلاختبار

جـذرعلـىللمتغـيرالزمنيـةالسلسـلةاحتـواءهـيالصـفريةالفرضـية  تكـونالوحدة بحيثجذرعلىاحتوائهاعدمأو

الاحتماليـة وقـد تم قيمـةبملاحظـةبـالرفضأوبـالقبولالفرضـيةهـذهعلـىالحكـمويـتمغـير مسـتقرأنـهأيالوحـدة

وقـد كانـت النتـائج كمـا هـو موضـح Akaikeعلـى اسـاس أصـغر قيمـة يأخـذها المعامـل ܲحساب عـدد التـأخرات 

: في الجدول أسفله 
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  الأحاديةالجذوريوضح نتائج اختبارات) 11(جدول رقم 

  الصفريةالفرضية (DF)  اختبار

  ADFإحصائية   ۾عدد التأخرات   متغيرات النموذج  الدولــة
 )القيمة الحرجة 

5%)  
  القــرار

  تركيا
GDPPPC0  3.190-  6.390-    نرفضH0

OUV0  3.190-  3.032-    قبولH0

FRASBK  0  3.770-  1.594-    قبولH0

M2GDP  0  3.190-  1.061-    قبولH0

CRDITPRIVTSECT  3  3.296-  1.178    قبولH0

FLUXACTIONETOBG  0  3.770-  3.032-  قبولH0

INVGDP  0  3.190-  2.052-    قبولH0

GGE  2  3.562-  3.336-    قبولH0

6Eviewsإعداد الطالبين بناء على مخرجات  : المصدر 

أعلاه  ، فان الفرضيات المرفوضة تشير   الجدولفيوالموضحةعليهاالمتحصلالنتائجخلالمن: ملاحظة 

أما فيما يخص الفرضيات المقبولة فهي تشير إلى وجود جذر أحادي مما   ଴ܫاستقرار السلسلة  و يعبر عنها ب 

  :يضطرنا إلى لجوء إلى اختبارات الفروق كما هو مبين في الجدول التالي
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  .يوضح نتائج اختبارات للفروقات ) : 12(جدول رقم 

  الصفريةالفرضية (ADF)  ختبارا

  متغيرات النموذج  الدولــة
عدد التأخرات 

  ࡼ

إحصائية 

ADF  

 )القيمة الحرجة 

5%)  
  القــرار

تركيا

  

D(OUV)0  3.190-  5.627 -    نرفضH0  

D(CAPTFLOWGDP)  0  3.190-  6.132 -    نرفضH0  

D(FRASBK)  0  3.770 -  5.207 -    نرفضH0  

D(M2GDP)  0  3.770 -  6.293 -    نرفضH0  

D(CRDITPRIVTSECT,2)  1  3.296 -  2.487 -    نرفضH0  

D(INVGDP)  0  3.770 -  5.907 -    نرفضH0

D(GGE,2 H0نرفض    -4.309  - 3.770  2  (

  

6Eviewsبناء على مخرجات البين إعداد الط: المصدر 

فهـي تشـير إلى السلسـلة أصـبحت مسـتقرة  (.…)Dمن خـلال الجـدول فـان السلاسـل الـتي تأخـذ الرمـز : ملاحظة 

، بينمـا السلاسـل Iଵبعد إجراء اختبارات على  فروقات من الدرجة الأولى و يرمز إلى هذا النوع من السلاسل ب 

فهي تشـير إلى أن السلاسـل أصـبحت مسـتقرة بعـد إجـراء اختبـارات علـى الفروقـات D(…. ,2)التي تأخذ الرمز 

  .Iଶالى هذا النوع من السلاسل ب من الدرجة الثانية و يرمز
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  .اختبار التكامل المتزامن : المطلب الثاني  

من خلال اختبار الجذور الأحادية أثبتت ان هناك السلاسل  متكاملة من الدرجة الأولى او الثانية  و بالتالي 

  أنالمتغيراتمتعددالمشتركالتكاملاختبارإجراءإمكانية وجود علاقات تكامل متزامن بينهما  لذلك يستلزم

وجودالتأكد منفيالتاليةالخطوةتتمثلالرتبة،نفسمنمتكاملةالهذه المتغيرات جميعهالزمنيةالسلاسل  تكون

أهمو من.المتغيراتمتعددالتكامل المشتركاختباربواسطةالدراسةمحلالمتغيراتبينالأجلطويلةتوازنيهعلاقة

لوجود اكثر من سلسلتين من Johansenفنستخدم اختبار اختبار  المتغيراتمتعددالمشتركالتكاملاختبارات

يسمح هذا الاختبار  بحساب عدد علاقات التكامل المتزامن  بين السلسلتين او اكثر  في المدى نفس الرتبة حيث

يم الحرجة الجدولية فاننا نرفض  الفرضية فإذا كانت هذه الأخيرة اكبر من الق௧௥௔௖௘ߛالطويل و ذلك بحساب 

علىيدلمما، 5 %معنويةمستوىمشترك عندتكاملوجودعلىوالدالةH1البديلةالفرضيةالصفرية  ونقبل

و الجدول .الطويلالمدىفيمتشاđاسلوكاتظهرأĔاأيالمتغيرات،بعضبينالأجلطويلةعلاقات توازنيهوجود

  :التالي يوضح النتائج  تركيا

  Johansenيوضح  نتائج اختبار ) : 13(الجدول رقم 

  المتغيرات  البلد
فرضية 

  العدم

قيم 

  المتجه

  

  اختبار القيمة العظمى  اختبار الأثر

القيمة   قيمة الأثر

الحرجة 

5%  

القيمة 

  العظمى

القيمة 

الحرجة 

5%  

  تركيا

R=00.604  49.51  69.81  25.94  33.87  

R  0.319  23.57  47.85  10.78  27.58  

R  0.245  12.78  29.79  7.89  21.13  

  6Eviewsإعداد الطالبين بناء على مخرجات : المصدر 
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، وكـــذلك في اختبـــار الإمكانيـــة %5مـــن القيمـــة الحرجـــة عنـــد مســـتوى قـــلاختبـــار أن قيمـــة الأثـــر أيبـــين الجـــدول في 

لكــل متغــيرات الدراســة، ممــا يعــني %5العظمــى أن نســبة الإمكانيــة العظمــى أكــبر مــن القيمــة الحرجــة عنــد مســتوى 

و   ࡼࡰࡳࢃࡻࡸࡲࢀࡼ࡭࡯علاقـــــــة تكامـــــــل متـــــــزامن بـــــــين المتغـــــــيرات  رفـــــــض فرضـــــــية العـــــــدم بعـــــــدم وجـــــــود أي 

  .۾૛۵۲ۻو ܄܃۽  و  ۰۹܁ۯ܀۴و   ࡼࡰࡳࢂࡺࡵ

في دراســتنا ࡾ࡭ࢂانطلاقــا مــن النتــائج المتحصــل عليهــا مــن خــلال اختبــار التكامــل المتــزامن نســتخدم نمــوذج 

  تركيا للاقتصاد

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


VARالفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 

138

  .  تحلیل الصدمات و دوال الاستجابة :  المطلب الثالث

اĔا تسمح لنـا بمعرفـة أثـر  الصـدمات العشـوائية  الـتي يوجههـا النمـوذج و ܴܣܸمن بين أهم ميزات نموذج .

ذلـك بقيــاس الاثــر المفـاجئ في ظــاهرة معينــة علــى بـاقي المتغــيرات ، و مــن خــلال هـذه الآثــار يمكننــا اســتخلاص 

  .النتائج 

تــدفقات  رؤوس الأمــوال ، متغــيرة ( و في هــذه الدارســة نقــوم بتطبيــق صــدمة هيكليــة عشــوائية علــى  متغــيرات مختــارة 

  : بمقدار انحراف معياري واحد و نتبع أثرها على النمو الاقتصادي و كذا على خطر ظهور أزمة مصرفية) المحفظة 

الخام الحقيقي و على ضعف القطاع يوضح أثر الصدمات على الناتج الداخلي) : 14( جدول رقم 

  )  .الاستجابة ( المصرفي 

  

الاستجابة     
   

الصدمة

  تركياࢎالمدى 

FRASBK  
C

A
P

T
F

L
O

W
G

D
P

  

1  0.0881  0.1528-  

2  0.2181  0.1937  

3  0.0538  0.2286  

4  0.2604  0.0546-  

5  0.2895  0.0523-  

6  0.10750.0501-  

7  0.1633-0.0136-  

8  0.1087-0.0102-  

9  0.4541-0.1523-  
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10  0.1332-0.3316-  

F
L

U
X

A
C

T
IO

N
E

T
O

B
G

  

1  0.00010.0005-  

2  0.00071.64-  

3  0.0005-0.0026  

4  0.0007-0.0015-  

5  0.00340.0007-  

6  0.0003-0.0005-  

7  0.00140.0004  

8  0.0010-0.0001  

90.00080.0007  

100.00260.0015  

6Eviewsإعداد الطالبين بناء على مخرجات : المصدر 

أثرهـا أنحيـثوقوعهـالحظـةعـنابتعادهـاعنـدأهميتهـاتأخـذالخارجيـةالصـدماتتـأثيرأنهنـاالملاحـظالشيء-

تأثيرهـا الصـدماتأنيثبـتمـاهـذاوتلـيالـتيالفـتراتفيمتصـاعدنحـوعلـىيـزداديبـدأتمالفـترةبدايـةفيمنعـدم

  :الاقتصاد ، كما نجد ان علىمتأخريكون

في تـدفق رأس المـال إيجابيـةصـدمةحدوث  فإنسنوات10علىالممتدةالفوريةالاستجابةدوالتقديراتحسب

و صـدمة أخـرى متغـيرة تحريـر ) 1.831(واحـد  معيـاريبانحرافمقدرة)  CAPTFLOWGDP(الخاص  

)0.004(بمقـدار انحـراف معيـاري  قـدر ب FLUXACTIONETOBGالأسواق المالية و المعـبر عنهـا ب 

     :  لوحظ انه 

ب   ) GDPPPC(في الفـترة الثانيـة  قـدرت اسـتجابة  :     تـدفق رأس المـال الخـاصالصدمة على مسـتوى-

ممـــا يـــدل علـــى ان زيـــادة تـــدفق رأس المـــال الخـــاص كـــان لـــه أثـــر ايجـــابي علـــى النمـــو %0.228ثم  0.1937%

( و ) %0.2181( قــــدر ب )  FRASBK(  إرتفاعــــافي مؤشــــرو قــــد صــــاحب هــــذه الزيــــادة   الاقتصــــادي

صـادي بينمـا في الفـترات المواليـة  بـدأ معـدل النمـو الاقتخلال الفترة الثانية و الثالثـة علـى التـوالي ، ) 0.0588%
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إبتــداءا مــن الفــترة خطــر الأزمــة المصــرفية وقــد صــاحب هــذا الإنخفــاصالى غايــة الفــترة العشــرة بتنــاقص بقــيم ســالبة  

ــــــــــــــــابعة ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ ــــــــــــــــ .) %-0.163(  الســـــــــــــ

ضـــعيفة  لمعـــدل النمـــو ســـلبيةفي الفـــترة الثانيـــة  لـــوحظ ان هنـــاك اســـتجابة :   الصـــدمة علـــى  مســـتوى المحفظـــة-

في الفــترة %-)1.64(قــدر بنخفــاصثم ســجل ا  %0.0005ب GDPPPCبالاقتصــادي حيــث قــدر 

ظهور خطر أزمة مصـرفية حيـث عـرف مؤشـر ضـعف القطـاع المصـرفي في الفترة نخفاضو قد صاحب هذا الانيةالثا

مــع ارتفــاع معــدل النمــو )%0.0034( الخامســةو ارتفــع خــلال المرحلــة ) %-0.0007( انخفاضــا قــدر ب 

ا و رتفاعــ،   امــا خــلال الفــترات المواليــة بــدا معــدل النمــو الاقتصــادي يعــرف ا) %-0.0007(  الاقتصــادي ب

زوال أثر الصدمة مع زوال الخطر المصرفينصاحبه تحسن مؤشر الضعف المصرفي مما يدل ع
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. دراسة تحلیل التباین: المطلب الرابع 

ج مســاهمة كــل تجديــدة في تبــاين الخطــأ ، و تظهــر النتــائإن الهــدف مــن دراســة تحليــل تبــاين الخطــأ هــو معرفــة مــدى 

  الخاصة بتحليل التباين كمايلي  

  حليل التباين على النمو الاقتصادييوضح نتائج ت): 15(جدول رقم 

ت 
نوا

س
ال

K
  

  الحقيقي و خطر الأزمة المصرفية الخامالداخليالإنتاجالتنبؤعلىلخطأالمؤويةالنسب

  تركيا

  )%(تدفق رأس المال الصدمة على مستوى  )%(المحفظة مستوىالصدمة على 

FRASBK  FRASBK  

1  2.364  1.625  3.131  0.057  

2  1.056  1.276  2.172  4.144  

3  6.307  1.016  3.505  4.342  

4  6.520  1.962  3.390  4.921  

5  7.127  6.137  3.812  6.316  

6  5.217  4.530  3.688  5.940  

7  4.496  4.628  3.408  6.014  

8  4.156  4.629  2.868  5.255  

9  3.200  3.656  2.516  8.814  

10  2.508  4.450  3.150  8.398  
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  6Eviewsإعداد الطالبين بناء على مخرجات : المصدر 

كـلنصـيبلمعرفـةالتنبـؤخطأتبايندراسةوتحليلفيالمتمثلةالدراسةفيالهامةالخطوةتأتيالصدماتتحليلبعد

:التاليالنحوعلىالمقدرنموذجمستوىعلىوهذاالحقيقيالخامالداخليالإنتاجالخطأتباينفيتجديده

تـدفقات رأس المـال بتغـيريتـأثرالنمـوذجحسـبكيا ر تفيالاقتصادي و كذا ضعف القطاع المصرفي النمومستوى

الأكثـرتعتـبرالخارجيـةالصـدماتأنالتـاليالجـدولفيالنتـائجأظهـرت،حيـثفي تحريـر الاسـواق الماليـة  بتغـيرثم

خطـأتبـاينفيكبـيرةبنسـبةتسـاهموالاقتصادي و خطر الازمة المصـرفية النمومستوىتغيراتتفسيرفيمعنوية

  التنبؤ

  : التركي حالة  الاقتصاد

 10المـدىفي%3.150إلى تصـلبنسـبةالنمـومسـتوىتغـيراتتفسـرمـالالصـدمة علـى مسـتوى تـدفق رأس

الفـترة،نفـسفيتغـيرات النمـو  %2.508قـدرها  تفسـر الصـدمة علـى مسـتوى المحفظـة  بنسـبةسنوات ، أما كما

  .الزمنيالمدىالكلي في  نفسالاقتصادفيالمتغيراتهذهوزنيوضحمما

في%8.398إلى تصـلبنسـبةخطـر الازمـة المصـرفية تغـيراتكمـا ان الصـدمة علـى مسـتوى تـدفق رأس تفسـر  

تغـيرات خطـر الازمـة   %4.450قـدرها  تفسـر الصـدمة علـى مسـتوى المحفظـة  بنسـبةسـنوات ، كمـا 10المـدى

  .الفترةنفسفيالمصرفية 

و من خلال ما سبق يتضح  تحرير حساب رأس المال و الاسـواق الماليـة يـؤدي الى زيـادة النمـو الاقتصـادي و يرافقـه 

و  Mathieson   1979 ،Fry 1978،Miccoخطــر الازمــة و هــذا مــا توصــل اليــه الاقتصــاديون مثــل 

Ordonez  وGalindo 2002 ،wei  وkose  وrogoff   وprasad 2003  عمالهم أخلال من.  

  

  

  

  

  

  

  

Version de démonstration de l'imprimante PdfPrinter de PixelPlanet - http://pdfprinter.pixelplanet.fr

http://pdfprinter.pixelplanet.fr


VARالفصل الثالت                                                الدراسة القیاسیة بإستخدام نمودج 

143

: التطبیقيالفصلاتمةخ

لمعرفـــة أثـــر سياســـة التحريـــر المـــالي VARمـــن خـــلال هـــذا الفصـــل حاولنـــا اجـــراء دراســـة قياســـية باســـتخدام نمـــوذج 

لهــا تجربــة رائــدة في  ةالخــارجي علــى النمــو الاقتصــادي وخطــر ظهــور أزمــات  مصــرفية في تركيــا باعتبــار ان هــذه الدولــ

تطبيــق سياســة التحريــر المــالي و تتميــز بســوق مــالي الى حــد مــا مقبــول و لهــا اقتصــاد يشــهد تطــور ملحــوظ ،   و قــد 

اسـتخدمنا في  تحليلنـا لمختلــف مؤشـرات الاقتصـادية المحــددة للنمـو الاقتصــادي و كـذا تحريـر المــالي الخـارجي و متغــيرة 

هنــاك انعكاسـات ايجابيــة علــى النمـو الاقتصــادي مـع احتمــال مصـاحبة هــذا الأثــر اتضــح لنـا لتركيـاالضـعف المصــرفي 

.لظهور بوادر أزمة مصرفية   إلا انه يمكن تقليل منه  بوضع  نظام مالي متطور و إطار قانوني و مؤسسي 
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  قــائمــــة المــراجــــــع     

:مراجع باللغة العربية-أولا

  :الكتب

العربيةالمملكةجدة،العزيز،عبدالملكجامعةالعالمي،النشرمركزالعالمية،الماليةالأزمةوآخرون،العلاأبوإبراهيم  .أ

   2009الأولى،الطبعةالسعودية،

2000الطبعة الثانية، دار النهضة العربية، القاهرة،: ابتهاج مصطفى عبد الرحمن، إدارة البنوك التجارية  .ب

العربيةالمملكةجدة،العزيز،عبدالملكجامعةالعالمي،النشرمركزالعالمية،الماليةالأزمةوآخرون،العلاأبوإبراهيم  .ت

 2009الأولى،طبعةالالسعودية،

1999دار الجامعة " مبادئ النقود  والبنوك" أسامة الفولي ومجدي محمود شهاب   .ث

1999مجلة التمويل و التنمية سبتمبر " التدفقات الضخمة لرأس المال" ميخيا-أليخاندروا لوبيز  .ج

  2004الجامعية ديون المطبوعات " محاضرات في النظريات والسياسات النقدية" وز بن علي ز بلع_  .ح

2003ديون المطبوعات الجامعية " تقنيات وسياسات التسيير المصرفي" بخراز يعدل فريدة  .خ

صندوق النقد الدولي ديسمبر " صندوق النقد الدولي و تحرير حساب رأس المال" باري آيشنيجرين ،ما يكل موسى  .د

1998

2013،الأردن،دار الوراق ،خاطرإدارة الم،حبار عبد الرزاق ،عبد الكريم قندوز ،بن عزوز بن علي   .ذ

2006مجلة التمويل و التنمية مارس " الخير و الشر: التحرير المالي" جيمس هانسون  .ر

الدراساتمعهدمجلةالعالمية،الاقتصاديةالتطوراتضوءفيالاقتصاديالإصلاحفيالبنوكدور،ھشحاتحياة  .ز

المصري،المركزيالبنكالمصرفية،

.،2005نوفمبر 25مجلة الجنداول العدد " اسات التحرير المالي في البلدان العربيةسي" حيدر نعمة بخيت  .س

  .1999دار وائل الطبعة الأولي عمان " أساسيات في الجهاز المالي" جميل الزيدانين.د  .ش

  2009عمان ،إدارة المخاطر المالية دار المسيرة لنشر و الطباعة "خالد وهيب الراوي   .ص

.،2002دار النهضة بيروت "اقتصاديات النقود والمصارف " محمد عزت غزلان.د  .ض

  ، 2002دار النهضة بيروت "اقتصاديات النقود والمصارف " محمد عزت غزلان.د_  .ط

  1984دار النهضة العربية " النقود والبنوك" صبحي تادرس قريصة .د_  .ظ

  2004لجديدة الإسكندرية دار الجامعة ا" أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي" عادل أحمد حشيش.د_  .ع

  2005دار وائل عمان " إدارة المحافظ الاستثمارية" فايز تيم.محمد مطر .د  .غ

2005عالم الكتب الحديث الأردن " الأسواق المالية النقدية " فليج حسن خلف.د.ف

2005سكندرية لإمؤسسة شباب الجامعة ا" السياسة المالية وأسواق الأوراق المالية" عاطف وليم أندراوس.د  .ق

  2003الدار الجامعية الإسكندرية "التطورات العالمية و انعكاساēا على أعمال البنوك" طارق عبد العال حماد.د  .ك

منشورات قار يونس" الاقتصاد الدولي"د محمود سعيد الفخاري -محمد عزيز. د  .ل
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  2006بروجيكت سنة " التحرير المالي و الوعود الزائفة" داني رودريك   .م

–بحث مقدم في البرنامج التدريبي لمحامينو المصرفين حول أعمال البنوك "البنوك الشاملة"الخالق السيد أحمد عبد.د  .ن

البحرين-المنامة

  2000، الأردن الثانيةللنشر و التوزيع، طبعة المناهج، دار إدارة العمليات المصرفية، دخالد وهيب الراوي  .ه

1996تب المصري الحديث المك" النهج الأمثل لتحرير الاقتصاد" رونالد ماكينون   .و

  1991دار الجامعة قاهرة ،" الديون و سياسات التحرير" رمزي زكي  .ي

  2003زينب عوض االله، أساسيات الاقتصاد النقدي و المصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان   .أأ

  .2006ديسمبرمجلة التمويل و التنمية " من التثبت إلى التعويم " سيم كاراكا داج روباد و تاجوبتا و آخرون  .بب

  2002مؤسسة طابا" العولمة المالية ومستقبل الأسواق العربية لرأس المال" د صعفق الركيببي. شدا جمال خطيب  .تت

مجلة التمويل و التنمية " تحرير حساب رأس المال في جنوب البحر المتوسط" منير راشد-صالح م نصولي  .ثث

1998  

  2009دية العالمية، طبعة أولى، القاهرة، صلاح الدين حسن السيسي، الأزمات المالية و الاقتصا  .جج

  2005مؤسسة شباب الجامعة الإسكندرية " اقتصاديات النقود والبنوك"ضياء مجيد   .حح

  1991،مكتبة الشقري الرئيس العليا  ،الإدارة الفعالة لخدمات البنوك الشاملة،طلعت أسعد عبد الحميد   .خخ

  2000الكتب للنشر، القاهرة، طارق طه، إدارة البنوك و المعلومات المصرفية، دار   .دد

  2005عبد الحكيم مصطفى الشرقاوي، العولمة المالية و إمكانيات التحكم، دار الفكر الجامعي الاسكندرية،   .ذذ

2000ةعمرو محي الدين ، ازمة النمور الاسيوية ، دار الشروق للنشر ، القاهر   .رر

  2005ية و التطبيق ، الدار الجامعية ، الاسكندرية ، عطية عبد القادر محمد عبد القادر ، الاقتصاد القياسي بين النظر   .زز

علي عبد االله أحمد شاهين مدخل عملي لقياس مخاطر الإئتمان المصرفي في البنوك التجارية في فلسطين دراسة   .سس

  2010تحليلية تطبيقية

  2002عبد الغفار حنفي، إدارة المصارف، دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية،   .شش

  2000خالد أمين، العمليات المصرفية، دار وائل للنشر، الاردن عبد االله   .صص

  1999مجدلاوي الأردن " التمويل الدولي" عرفات تقي الحسني   .ضض

دار حامد الأدران الطبعة " النقود والمصارف والأسواق المالية" عبد المنعم السيد علي،نزار سعد الدين العيسى  .طط

  2004الأولى 

  2005ديوان المطبوعات الجامعية  "لسياسات الاقتصادية الكليةاالمدخل إلى "عبد اĐيد قدي  .ظظ

مركز الأمارات للدراسات والبحوث "السياسات النقدية الدولية وأثرها على الاقتصاديات النامية "فرد بيرجيستن  .عع

  الإستراتيجية أبو ظبي

دار النهضة العربية " النقود والبنوك في العلاقات الاقتصادية الدولية " محمد عبد العزيز عجمية ، مدحت العقاد  .غغ

بيروت 

  دار الجامعية الجديدة الإسكندرية" النقود والمصارف و الائتمان" مصطفى رشدي شيحة   .فف

  2003لجديدة الإسكندرية دار الجامعة ا" مبادئ الاقتصادي النقدي" أسامة محمد فولي.محمد دويدار   .قق
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  2008الدار الجامعية الإسكندرية" المؤسسات المالية" محمد صالح الحناوي ،عبد الفتاح عبد السلام  .كك

.2004معهد الدراسات المصرفية الأردن " المالية الدولية" ماهر كنج شكري، مروان عوض   .لل

  

  2000صندوق النقد العربي أبو ظبي "لة المقبلةالقطاع المالي في البلدان العربية وتحديات المرح" محمد الفنيش _  .مم

.  .نن

  2006دار المريخ الرياض " التنمية الاقتصادية" محمود حامد محمود.د.محمود حسن حسين_  .هه

معهد البحوث و الدراسات العربية " الاقتصاد العربي في مواجهة تحديات القرن الواحد و العشرين:" محمود عبد الفضيل  .وو

1998  

الهندسة المالية بإستخدام التوريق و المشتقات المالية :الفكر الحديث في إذارة المخاطر ،منير إبراهيم هندي   .يي

  مكتبة الإسكندرية بدون سنة نشر ،

معن محمود عياصرة، إدارة الصراع و الازمات و ضغوط العمل، دار الحامد للنشر و التوزيع، طبعة أولى، الأردن،   .أأأ

2008 ،  

مجلة التمويل و التنمية " أسباب تدفق رؤوس الأموال و السياسات المناسبة إزاءه:" يل شارمانديم الحق سون  .ببب

  ،1997مارس 

  2000منشأة المعارف الإسكندرية " الأوراق والأسواق المال" هندي منير  .تتت
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