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 ʙــــȜشʙيــــــــــــــــــــــــــــــــــــʗوتق  

ʙني بʹʦر العلʤ، وأمʗّني ǺالعʸȂʚة والʙʮʶ حʯى ّʁ ȁو ،ȖȂʙʠا الʘاني إلى هʗه ȏʘال ĸ ʗʸʲال  ʕʸʸأت

ا، وله الʙȜʵ ما تعاقʔ اللʻل والʹهارا، ʡاهʙا وȁاʙʹʟ هʘا العʸل. فله الʗʸʲ أولا وآخ  

إن الامʯʹان شعʦر تفʙضه الأخلاق الॻɼʙعة، وحǻ Ȗّقॻʷʯه الʦفاء. فʃॻؒ لي أن أخʚʯل مʵاعȏʙ في 

ɾات، وأنا أʸكلʟاʲاز، مʱة الإنॺʯم على عʦʻال ʃة ʸǺʗʹنا وسʦا عʦؕان ʥ ʤهʯوق ʥني مʦʲʹم ʥʸا، م

ة العلʤ ورغʯʮهʤ الʶادقة في دعʸيوجهʗهʤ وعلʸهʤ، لا لʵيء سȎʦ إʸǻانهʤ بʙسال  

ي لʯ ʤ، ال"ضيف روفية" ةي الʯʸȂʙؒومʙʵف ةي الفاضلتع ؕلʸات الʙȜʵ والعʙفان إلى أسʯاذ، أرفأولا

ॻه الʗʴيʗ في الʦʯج قʗوة في الʙʮʶ والʸȜʲة، ومʰالا ʕفʔʴʲ، بل ؕان ة على رسالʯيʥؒ مʙʵفت

ʦȜǻ ʃॻن الʖʲॺ رحلة لا مʙʱ  أني ʯ ʃॻؕʹعلʸ .والʙؤȂة العॻʸقة العلʤ مʓʴولॻة قʮل أن د غاǻة، وؕ

ʞॻɽǺ مʥ الʙʻʳ  اهالله عʹي خʙʻ الʚʱاء، وأن ʗʸǻ اȂʚʱǻه أن الʗعاء مʹي خالʝ افله ،عʙفةʦȜǻن م

Ȗʻفʦʯوال. 

ؕان نهʙا لا يʹʔʷ مʥ الȏʘ  ،"عبدڲʏ محمد الأم؈ن" القʗيʙكʸا أتقʗم ʙȜʵǺ خاص إلى الأسʯاذ 

ʗȂفة، وʙعʸاءالʳʴǺ ʗʯʸه ا تʘي هʯرسال ʝʳǻ اʭʻش ʕʱʯا احʸوذلّلؕل ،ʙʻʴهّل لي ؕل عʴف ، 

 .ا في ذاكʙتي، وسॺʯقى دعʦاتي له شهادة عʙفان لا تʹقʠعسʢॻل فʷله مʲفʦر ، العॺɿات أمام ʰʲǺي

ولا ʸʯȜǻل الʙȜʵ دون أن أخʝّ عائلʯي، الʯي ؕانʕ الʲاضʹة الأولى لأحلامي، والʗʹʴ في ؕل 

الʙʲوف لʤؒ مʥ القلʔ شʙȜ لا تॻɽه ، ضاقʕ بي الʮʴل حʸʹʻاا أهلي الʘيʥ ؕانʦا لي وʟʹخʦʠة، 

 ٌʔات وحʸلغه الؒلʮلا ت. 

 ʙʻخاا، وأخ ʙȜمʹيش ʝةل لʸلȜǺ يʹʸدع ʥي... لؒل مʴأره في نف ʤفيّ ما ل Ȏرأ ʥؒل م ...  ʥلؒل م

 ʥآمم ʥ....بي  ʤؒهل ʕʹؕ ما ʤلاكʦل: لʦعا، أقॻʸا.جʹ 

                                                                                    ʔالقل ʥا مʙȜش



 

 

 

  هʗاءالإ
وما حققʹا الغاǻات إلا Ǻفʷله، فله  ،وما بلغʹا الʹهاǻات إلا بॻɼʦʯقه ما سلؒʹا الʗʮاǻات إلا بʙʻʴॻʯ الله،

ʘان أن بلغʹي هʹʯوالام ʙȜʵا، وله الʙأولا وآخ ʗʸʲأجلهاال ʥل مʸها وأعʙʢʯأن ʕʹؕ يʯة الʢʲه الل. 

  :أهȏʗ ثʙʸة نʱاحي إلى

  الى أمي الغالॻة رحʸها الله وجعل مقامها في الفʙدوس الأعلى ،الغائॺة عʥ عʻʹي الʲاضʙة في قلʮي

 وحفʢه وشفاه، وجʚاه عʹي خʙʻ الʚʱاء ،الى سʹȏʗ وملاذȏ في ؕل خʦʠة مʥ حॻاتي، أبي رعاه الله

 الى اخʦتي الأعʚاء وأخʦاتي الغالॻات 

ʸʹي حʙفا، ومʹʲʹي مʥ علʸه دون مقابل، إلى أساتʘتي الʙؒام الʘيʥ لʤ يʳॺلʦا وأخʙʻا، إلى ؕل مʥ عل

 ʕʳ في داخلي ʤॻɾ العلʤ والʸعʙفةʶح والʦʯجॻه، شʙȜا لʤȜॺɼ ،ʤؒ تʙسيʦما Ǻالʹ

  ي مʚʻان حʴʹاتʤؒأسأل الله أن ʤȜȂʚʱǻ عʹي خʙʻ الʚʱاء، وأن ʱǻعل هʘا الإنʱاز ف

 

 

 مريـــــم
 

 

 



 

 

ʝʳلʸال :  

أثʛ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة مʱʵارة مʧ دول  فʟʴتهʙف هʚه الʙراسة إلى 
. تعʙʺʱ الʙراسة على 2021إلى  2009 مʧ خلال الفʛʱة (MENA) مʢʻقة الʛʷق الأوسȌ وشʺال إفॽʁȄʛا

مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات الʱي تعʝȞ مȐʙ انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة، مʲل عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة، وانʷʱار 
مȐʙ اسʙʵʱام الʙʵمات و الʱأمʧʽ، الʛʸافات الآلॽة، والʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الإنʛʱنʗ، وانʷʱار مʕسʶات 

تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الانʙʴار  .الʛسʺي، واسʙʵʱام ʢǼاقات الʦʸʵالاقʛʱاض والإيʙاع لȐʙ القʢاع الʺالॽة مʲل 
عʙʻ مȄʨʱʶات مʱʵلفة الʨʺʷل الʺالي  تأثʛʽات ، والʶǽ ȑʚʺح Ǽفʟʴ(Quantile Regression) يॽʺالؔʺ

 .مʧ الاسʱقʛار الʺالي

 تʛʽʷ الʱʻائج إلى أن زȄادة عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة تʶهʦ إʳǽابॽا في تʧʽʶʴ الاسʱقʛار الʺالي، لا سॽʺا
في الʙول الʱي تعاني مʧ مȄʨʱʶات اسʱقʛار مالي مʵʻفʹة. ؗʺا أن مʕشʛ نॼʶة انʷʱار الʛʸافات الآلॽة 

إʳǽابي ولʻؔه مʙʴود، حǽ ʘʽعʜز الʲقة في الʤʻام الʺالي في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي  أثʛله 
Ȍسʨʱʺله ال ʧȞǽ ʦل ʧʽفي ح ،ʛأث  ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙفي ال ȑʨʻتفع. أما معʛʺأو ال

الإʳǽابي يʜداد مع ارتفاع مȐʨʱʶ الاسʱقʛار  أثʛهانʷʱار الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الإنʛʱنʗ، فقʙ تʧʽʰ أن 
 .الʺالॽة الانʤʺةالʺالي، مʺا ʛʽʷǽ إلى دور الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة في دعʦ اسʱقʛار 

سʱقʛار الʺالي، خاصة مʧ ناحॽة أخȐʛ، أʣهʛت الʱʻائج أن انʷʱار مʕسʶات الʱأمʧʽ يʛتȌॼ سلॼا Ǽالا
Ȍسʨʱʺوال ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙا ؗان  ،في الʺؗʛأث  ʛʽسʺي غʛاع الʢالق ʧاض مʛʱالاق

 ʛهʣ ʘʽح ،ʝانʳʱمʛا في  أثॽʰا ؗان سلʺʻʽب ،ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙفي ال ʅॽɻابي ضʳǽإ
 ʛشʕʺل، ؗان لʲʺالȃتفع. وʛʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙسʺي الʛاع الʢالق Ȑʙاع لʙالإيʛي على  أثʰسل

ʙي في الʰلʶال ʛʽأثʱا الʚداد هʜي ʘʽار الʺالي، حʛقʱالاسȌسʨʱʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاس. 

 ʛهʣأ ʙفق ،ʦʸʵاقات الʢǼ امʙʵʱاأما اسʛار الʺال أثʛقʱول ذات الاسʙا في الॽابʳǽإ ،ʠفʵʻʺي ال
الʷفاॽɾة، إلا أنه ارتȌॼ بʛʱاجع الاسʱقʛار الʺالي في الʙول عاملات الʻقǽʙة وتعʜȄʜ ʺحʶǽ ʘʽهʦ في تقلʽل ال

 .ذات الʺȄʨʱʶات الʺʨʱسʢة والعالॽة مʧ الاسʱقʛار الʺالي

تعʝȞ هʚه الʱʻائج الॽʰʢعة غʛʽ الʺʳʱانʶة للعلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي في دول 
الاقʸʱادȑ والʺʕسʶي عʙʻ تʦॽʺʸ  شʺال إفॽʁȄʛا والʛʷق الأوسȌ، مʺا يʙؗʕ أهʺॽة مʛاعاة الॽʶاق

 .الॽʶاسات الʛامॽة إلى تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي دون الإضʛار Ǽالاسʱقʛار الʺالي

الʨʺʷل الʺالي، الاسʱقʛار الʺالي، الʶلامة الʺالॽة، الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي، نʺʨذج  الؒلʸات الʸفʯاحॻة:
  الانʙʴار الؔʺॽʺي

 

 



 

 

 

 

Abstract: 

 

This study aims to estimate the impact of financial inclusion on financial stability in a 
selected sample of countries from the Middle East and North Africa (MENA) region during 
the period 2009–2021. The study relies on a set of indicators reflecting the prevalence of 
financial services, such as the number of bank branches, the spread of ATMs, online financial 
services, the penetration of insurance institutions, and the use of financial services like 
borrowing and depositing in the formal sector, as well as the use of debit cards. The Quantile 
Regression model was applied, which allows for examining the effects of financial inclusion 
at different levels of financial stability. 

The results indicate that an increase in the number of bank branches positively 
contributes to improving financial stability, particularly in countries with low levels of 
financial stability. Additionally, the indicator for the prevalence of ATMs has a positive but 
limited impact, as it enhances confidence in the financial system in countries with normal 
financial stability, while it had no significant effect in countries with low or high financial 
stability. As for the spread of online financial services, it was found that its positive effect 
increases with higher levels of financial stability, highlighting the role of financial technology 
in supporting the stability of financial markets. 

On the other hand, the results showed that the penetration of insurance institutions is 
negatively associated with financial stability, especially in countries with low and medium 
financial stability. Similarly, the impact of borrowing from the formal sector was 
heterogeneous, with a weak positive effect in countries with low financial stability, while it 
was negative in countries with high financial stability. Likewise, the indicator for deposits in 
the formal sector had a negative impact on financial stability, with this negative effect being 
more pronounced in countries with medium financial stability compared to others. 

As for the use of debit cards, it showed a positive effect in countries with low financial 
stability, as it contributes to reducing cash transactions and enhancing transparency. However, 
it was associated with a decline in financial stability in countries with medium and high levels 
of financial stability. 

These results reflect the heterogeneous nature of the relationship between financial 
inclusion and financial stability in the MENA region, emphasizing the importance of 
considering the economic and institutional context when designing policies aimed at 
promoting financial inclusion without compromising financial stability. 

 
Keywords: Financial Inclusion, Financial Stability, Financial Soundness, Composite 
Indicator, Quantile Regression Model. 

 



 

 

 

 

 

Résumé : 

Cette étude vise à estimer l’impact de l’inclusion financière sur la stabilité financière 
dans un échantillon de pays sélectionnés de la région du Moyen-Orient et de l’Afrique du 
Nord (MENA) au cours de la période 2009–2021. L’étude s’appuie sur un ensemble 
d’indicateurs reflétant la prévalence des services financiers, tels que le nombre de succursales 
bancaires, la diffusion des distributeurs automatiques de billets (DAB), les services financiers 
en ligne, la pénétration des institutions d’assurance, ainsi que l’utilisation des services 
financiers tels que l’emprunt et le dépôt dans le secteur formel, et l’utilisation des cartes de 
débit. Le modèle de régression quantile a été appliqué, permettant d’examiner les effets de 
l’inclusion financière à différents niveaux de stabilité financière. 

Les résultats indiquent qu’une augmentation du nombre de succursales bancaires 
contribue positivement à l’amélioration de la stabilité financière, en particulier dans les pays 
ayant des niveaux de stabilité financière faibles. De plus, l’indicateur de la prévalence des 
DAB a un impact positif mais limité, car il renforce la confiance dans le système financier 
dans les pays ayant une stabilité financière normale, tandis qu’il n’a pas eu d’effet significatif 
dans les pays ayant une stabilité financière faible ou élevée. En ce qui concerne la diffusion 
des services financiers en ligne, il a été constaté que leur effet positif augmente avec des 
niveaux plus élevés de stabilité financière, soulignant le rôle de la technologie financière dans 
le soutien à la stabilité des marchés financiers. 

D’un autre côté, les résultats ont montré que la pénétration des institutions d’assurance 
est négativement associée à la stabilité financière, en particulier dans les pays ayant une 
stabilité financière faible et moyenne. De même, l’impact de l’emprunt auprès du secteur 
formel était hétérogène, avec un effet positif faible dans les pays ayant une stabilité financière 
faible, tandis qu’il était négatif dans les pays ayant une stabilité financière élevée. Par ailleurs, 
l’indicateur des dépôts dans le secteur formel a eu un impact négatif sur la stabilité financière, 
cet effet négatif étant plus prononcé dans les pays ayant une stabilité financière moyenne par 
rapport aux autres. 

En ce qui concerne l’utilisation des cartes de débit, elle a montré un effet positif dans les pays 
ayant une stabilité financière faible, car elle contribue à réduire les transactions en espèces et 
à renforcer la transparence. Cependant, elle a été associée à un déclin de la stabilité financière 
dans les pays ayant des niveaux de stabilité financière moyens et élevés. 

Ces résultats reflètent la nature hétérogène de la relation entre l’inclusion financière et 
la stabilité financière dans la région MENA, soulignant l’importance de prendre en compte le 
contexte économique et institutionnel lors de la conception de politiques visant à promouvoir 
l’inclusion financière sans compromettre la stabilité financière. 

Mots-clés : Inclusion financière, Stabilité financière, Solidité financière, Indicateur 
composite, Modèle de régression quantile. 
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  33 الإʡار الȑʛʤʻ للاسʱقʛار الʺالي. 2.2

1.2.2. ʦॽʂارأمفاʛقʱل الاسʨة حॽ33 الʺالي ساس  

  33 الʺالي أولا: الʺॼادȏ الأساسॽة لʱعʅȄʛ الاسʱقʛار

  36 ثانॽا: الʱفʛʽʶ الȑʛʤʻ للاسʱقʛار الʺالي

  39 الاسʱقʛار الʺالي أهʺॽة :ثالʲا

  41  الʺالي الʺʢʱلॼات الأساسॽة للاسʱقʛار راǼعا:

  42 الʺالي مفاʦॽʂ أساسॽة حʨل عʙم الاسʱقʛار. 2.2.2

  42 أولا: تعʅȄʛ عʙم الاسʱقʛار الʺالي

  43 ثانॽا: فʛضॽة عʙم الاسʱقʛار الʺالي

  45 ثالʲا: مʸادر عʙم الاسʱقʛار الʺالي

  46 راǼعا: مʛاحل عʙم الاسʱقʛار الʺالي

  49 قʹاǽا الاسʱقʛار الʺالي .3.2.2

  49 والؔفاءةالʺالي  أولا: الاسʱقʛار

  50 والاسʱقʛار الʻقȑʙثانॽا: العلاقة بʧʽ الاسʱقʛار الʺالي 

  52 . ضʺان الاسʱقʛار الʺالي 4.2.2

  53 أولا: سॽاسات الʶلامة الاحʛʱازȄة

  63 ثانॽا: الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي
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ʛȞॼʺار الʚالان ʦʤا: نʲ68 ثال  

  72 راǼعا: إخॼʱارات الاجهاد الʺالي

5.2.2 ʛقʱالاس Șʽقʴʱة العʺل لॽ76 الʺالي ار. أل  

Ȅʜة و الهʯʽات الʙولॽة في سʽʰل تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي6.2.2 ʛؗʺك الʨʻʰد الʨ77  . جه 

Ȅʜة ʛؗʺك الʨʻʰد الʨار الʺالي أولا: جهʛقʱالاس Șʽقʴل تʽʰ77  في س  

  78  في سʽʰل تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺاليلॽة ثانॽا: جهʨد الهʯʽات الʙو 

  80 والاسʱقʛار الʺالي . العلاقة الȄʛʤʻة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي3.2

  80 الʺالي حʖʶ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة علاقة الʨʺʷل الʺالي Ǽالاسʱقʛار. 1.3.2

  81 الʺالي حʖʶ الȄʛʤʻة الʺʕسॽʶة علاقة الʨʺʷل الʺالي Ǽالاسʱقʛار. 2.3.2

  82 الفʸل خلاصة 

  الفʶل الʰالʖ: الʗراسات الʴاǺقة

 مقʙمة الفʸل

  85  مʻهॽʳة مʶح الʙراسات.1.3

  86 مʸادر جʺع الʙراسات .2.3

  86 الʘʴॼ الʺʻهʳي واخॽʱار الʙراسات  .3.3

  86 تقʦॽʽ جʨدة الʙراسات الʺʱʵارة .4.3

  87 مʛاجعة الʙراسات الʺʱʵارة  .5.3

  88 تفȄʛغ الʙراسات الʺʱʵارة  .6.3

  108 لفʨʳة الॽʲʴॼة ومʶاهʺة الʙراسة الʴالॽة ا  .7.3

   الʸʹهʱي للʗراسة الإʟارالفʶل الʙاǺع: 

  الفʸل مقʙمة

 112  مʱʳʺع وعʻʽة الʙراسة .1.4

  113 مʱʳʺع الʙراسة .1.1.4

  113 عʻʽة الʙراسة. 2.1.4

  113 مʻهॽʳة الʙراسة. 2.4

  114 أدوات الʙراسة. 3.4

  116 مʸادر جʺع الॽʰانات. 1.3.4

  117 مʱغʛʽات الʙراسة. 2.3.4
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V 
 

  117  الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل أولا:

  117 الʱاǼع ʛلʺʱغʽاثانॽا: 

  118 نʺʨذج الʙراسة. 4.4

  121 الʱعǼ ʅȄʛالʨʺʻذج. 1.4.4

  123 أسॼاب اخॽʱار الʨʺʻذج. 2.4.4

  124 معادلة الʨʺʻذج. 3.4.4

  125 خلاصة الفʸل

  الفʶل الʳامʛ: تʲلʻل الॻʮانات واخॺʯار الفʙضॻات

 مقʙمة الفʸل

  129  الʙراسة الʴʱلʽلॽة لʺʱغʛʽات الʙراسة. 1.5

  ʛ2009-2021( 129ة (خلال الفMENA ʱ دولمʧ  تʴلʽل تʨʢر الʨʺʷل الʺالي في عʻʽة. 1.1.5

  MENA 129 عʻʽة مʧ دول أولا: تʨʢر Ǽعʙ الʨصʨل للʙʵمات الʺالॽة في

  MENA  134 عʻʽة مʧ دول فيتʨʢر Ǽعʙ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة  :ثانॽا

  MENA  146 مʧ دولʲا: تʨʢر Ǽعʙ جʨدة الʙʵمات الʺالॽة في عʻʽة لثا

  148 )2021-2009(الفʛʱة خلال  MENA دوللعʻʽة مʧ  تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي. 2.1.5

  149  الʤʻام الʺالي الʜʳائȑʛ  أولا: تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار

  153  تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺȑʛʸ  :ثانॽا

 ʛشʕʺر الʨʢل تʽلʴا: تʲعيثالॽʺʳʱي الʶنʨʱام الʺالي الʤʻار الʛقʱ157  لاس  

  160  للاسʱقʛار الʺالي الʺغȃʛي راǼعا: تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي

  163 للاسʱقʛار الʺالي الʶعʨدȑ خامʶا: تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي

  167 للاسʱقʛار الʺالي القȑʛʢ  سادسا تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي

  170 للاسʱقʛار الʺالي الاماراتي الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيساǼعا: تʴلʽل تʨʢر 

  174 للاسʱقʛار الʺالي الʱȄʨؔي ثامʻا: تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي

  177 للاسʱقʛار الʺالي في الأردن تاسعا: تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي

  179 للاسʱقʛار الʺالي العʛاقي عاشʛا: تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي

  184 الاحʸائॽة لʺʱغʛʽات الʙراسةالʙراسة . 2.5

  184 الʙارسة الإحʸاءات الʨصॽɿة لʺʱغʛʽات .1.2.5

  185 الʙراسة مʸفʨفة الارتॼاȋ بʧʽ مʱغʛʽات. 2.2.5

3.2.5ʅॽصʨʱارات الॼʱ186 . اخ  
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ʝانʳʱارات الॼʱ186 أولا: اخ  

  187 ثانॽا: اخॼʱارات الॽʰʰʶة

  187 . تقʙيʛ الʨʺʻذج الॽʁاسي4.2.5

  187 نʺʨذج الانʙʴار الؔʺॽʺي ʛتقʙيأولا: 

ʧʶʴʺي الʺॽʺؔار الʙʴذج الانʨʺن ʛيʙا: تقॽ188 ثان  

  189 ثالʲا: الʺعȄʨʻة الإحʸائॽة للʺعالʦ حʖʶ مʕشʛات الʨʺʷل الʺالي

  193 . اخॼʱار الفʛضॽات3.5

  196 خلاصة الفʸل

  الفʶل الʴادس: تفʙʻʴ ومʹاقʵة الʹʯائج

   الفʸل مقʙمة

  199 الʱʻائج. 1.6

  200  على الاسʱقʛار الʺالي نʱائج أثʛ مʕشʛات الʨʺʷل الʺالي. 1.1.6

  200 الاسʱقʛار الʺالي نʱائج تأثʛʽ أǼعاد الʨʺʷل على. 2.1.6

  201 الʱفʛʽʶ الاقʸʱادȑ للʱʻائج. 2.6

  201 ألف Ǽالغ 100الॽؔʻʰة لؔل  لʱأثʛʽ الإʳǽابي لعʙد الفʛوعا. 1.2.6

  202 ألف Ǽالغ 100الآلॽة لؔل  الʛʸافاتالʱأثʛʽ الإʳǽابي لعʙد . 2.2.6

  203 الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الȌʵ الʱأثʛʽ الإʳǽابي لॼʶʻة انʷʱار. 3.2.6

  204 ألف Ǽالغ 100الʱأمʧʽ لؔل  الʱأثʛʽ الʶلʰي لعʙد مʕسʶات. 4.2.6

5.2.6 .ʛشʕʺل ʝانʳʱʺال ʛʽغ ʛʽأثʱسʺي الʛاض الʛʱ204  الاق  

6.2.6 . ʛشʕʺي لʰلʶال ʛʽأثʱسʺي الادخارالʛ205  ال  

  206 الʦʸʵ الʱأثʛʽ غʛʽ الʺʳʱانʝ لعʙد ʢǼاقات. 7.2.6

  207 اقʛʱاحات وتʨصॽات. 3.6

  209 قائʺة الʺʸادر والʺʛاجع

Șملاح    



 

 
  

 فهʙس الʗʱاول

ʦول رقʙʳان الʨʻة  العʴفʸال  

 55  مʕشʛات الʶلامة الاحʛʱازȄة  )1,2الʗʱول(

 97  ملʟʵ الʙراسات الʶاǼقة )1.3الʗʱول (

 116  مʸادر جʺع الॽʰانات )1.4الʗʱول(

 119  الʺʕشʛات االفॽɺʛة الʺʨȞنة للʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي )2.4الʗʱول (

 123  مʱغʛʽات الʙراسة  )3.4الʗʱول (

 129  ألف Ǽالغ   100عʙد الفʛوع الʺॽɾʛʸة لؔل  )1.5الʗʱول (

 MENA   131ألف Ǽالغ في Ǽعʠ دول   100) لؔل ATMsعʙد الʛʸافات الآلॽة (  )2.5الʗʱول (

 MENA  135دول  ينॼʶة االॼالغʧʽ الʚيʧ قامʨا Ǽعʺلॽة اقʛʱاض مʧ مʕسʶة مالॽة ف )3.5الʗʱول (

 MENA   138دول  يʕسʶة مالॽة فمالॼالغʧʽ الʚيʧ قامʨا Ǽعʺلॽة ادخار لȐʙ نॼʶة   )4.5الʗʱول (

 Ǽ  141اجʛاء أو تلقي مʙفʨعات رقʺॽةنॼʶة االॼالغʧʽ الʚيʧ قامʨا   )5.5الʗʱول (

 147  2015لʻʶة  MENAنॼʶة مʕشʛ مʨʴ الأمॽة الʺالॽة في دول  )6.5الʗʱول (

 149  تʨʢر ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʜʳائȑʛ  )7.5الʗʱول (

 153  )2021-2009(لفʛʱة لتʨʢر ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺȑʛʸ   )8.5الʗʱول (

 157  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʨʱنʶي للفʛʱة ( )9.5الʗʱول (

 160  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺغȃʛي للفʛʱة (  )10.5الʗʱول (

 163  )2021-2009تʨʢر ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʶعʨدȑ للفʛʱة ( )11.5الʗʱول (

 167  )2021-2009تʨʢر ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي القȑʛʢ للفʛʱة ( )12.5الʗʱول (

 171  )2021-2009(للفʛʱة تʨʢر ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الاماراتي   )13.5الʗʱول (

  174  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʱȄʨؔي للفʛʱة (  )14.5الʗʱول (

 177  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الأردني للفʛʱة (  )15.5الʗʱول (

 179  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي العʛاقي للفʛʱة (  )16.5الʗʱول (

 184  نʱائج الاحʸاءات الʨصॽɿة لʺʱغʛʽات الʙراسة  )17.5الʗʱول (

 185  الارتॼاʡات بʧʽ الʺʱغʛʽ الʱاǼع والʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة  )18.5الʗʱول (

 186  نʱائج اخॼʱارات الʳʱانʝ  )19.5الʗʱول (

 187  ) بʧʽ الʺʱغʛʽ الʱاǼع والʺʱغʛʽات الʺʱʶقلةDHاخॼʱارات سॽʰʰة (  )20.5الʗʱول (



 

 
  

 188  نʱائج تقʙيʛ الʻʺاذج الʲلاثة قʰل الʧʽʶʴʱ  )21.5الʗʱول (

 189  نʱائج تقʙيʛ الʨʺʻذج Ǽعʙ الʧʽʶʴʱ )22.5الʗʱول (

 191  نʱائج اخॼʱار الفʛوق بʧʽ مʨʽل معادلة الانʙʴار الؔʺॽʺي )23.5الʗʱول (

 192  نʱائج الʱقʙيʛ حʖʶ الॽȃʛعات )24.5الʗʱول (

 193  لʺʕشʛات الʨʺʷل الʺالي حʖʶ أǼعادهانʱائج الʱقʙيʛ حʖʶ الॽȃʛعات  )25.5الʗʱول (

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

  



 

 
  

  الاشȜالفهʙس 

ʤل رقȜʵان الʦʹة  العʲفʶال  

 23  سॽاسات الʨʺʷل الʺالي  )1.2الȜʵل(

 48  مʛاحل عʙم الاسʱقʛار الʺالي ) 2.2الȜʵل(

 115  خʨʢات الʺعالʳة الإحʸائॽة لʺʱغʛʽات الʙراسة )1.4الȜʵل (

 117  سةار مʱغʛʽات الʙ )2.4الȜʵل(

 130  الʽʲʺʱل الॽʰاني لʨʢʱر مʕشʛ عʙد الفʛوع الʺॽɾʛʸة  )1.5الȜʵل (

 132  ألف Ǽالغ  100) لؔل ATMsالʽʲʺʱل الॽʰاني لعʙد الʛʸافات الآلॽات ( )2.5الȜʵل (

 MENA  133ألف Ǽالغ في دول مʢʻقة  100تʨʢر عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽ لؔل   )3.5الȜʵل (

 137  نॼʶة  الॼالغʧʽ الʺقʛʱضʧʽ مʧ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة  )4.5الȜʵل (

 140  نॼʶة  الॼالغʧʽ الʺʨدعʧʽ مʧ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة  )5.5الȜʵل (

 143  الʻʺǼʦاȘʡ العجʛاء أو تلقي مʙفʨعات رقʺॽة نॼʶة االॼالغʧʽ الʚيʧ قامʨا Ǽا  )6.5الȜʵل (

 MENA  144نॼʶة مالؔي ومʙʵʱʶمي الʢॼاقة الॽؔʻʰة حʖʶ دول   )7.5الȜʵل (

 145  نॼʶة مالؔي ومʙʵʱʶمي الʢॼاقة الॽؔʻʰة في Ǽعʠ مʻاȘʡ العالʦ    )8.5الȜʵل (

 150  الʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʜʳائȑʛ   )9.5الȜʵل (

 152  )2021-2009(تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʜʳائȑʛ خلال   )10.5الȜʵل (

 154  الʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺȑʛʸ   )11.5الȜʵل (

 156  )2021-2009(تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺȑʛʸ خلال   )12.5الȜʵل (

 157  لʨʱنʶيالॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي االʽʲʺʱل   )13.5الȜʵل (

 159  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʨʱنʶي للفʛʱة(  )14.5الȜʵل (

 161  لʺغȃʛيالʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ا  )15.5الȜʵل (

 162  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺغȃʛي للفʛʱة(  )16.5الȜʵل (

 164  لʶعʨدȑالʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ا  )17.5الȜʵل (

 166  )2021-2009للفʛʱة( الʺالي الʶعʨدȑتʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار   )18.5الȜʵل (

 167  الاماراتيالʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي   )19.5الȜʵل (

 170  )2021-2009للفʛʱة( الʺالي الاماراتيتʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار   )20.5الȜʵل (

 171  القȑʛʢ الʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي   )21.5الȜʵل (



 

 
  

 173  )2021-2009تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي القȑʛʢ للفʛʱة(  )22.5الȜʵل (

  ʱȄʨؔ  174يالʽʲʺʱل الॽʰاني لأداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ال  )23.5الȜʵل (
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  مقʗمة 
لقي بǽʙʴʱات مʜʱايʙة على الأنʤʺة ت عʺॽقة ومʶʱارعةʨʴلات اقʸʱادǽة ʷǽهʙ العالʦ الʺعاصʛ ت

ʶهʦ في تʴقȘʽ مʛؔʱʰة تلॽʶاسات إلى تʻʰي أدوات الاقʸʱادǽة والʺالॽة العالʺॽة، مʺا يʙفع صانعي ا
ʱʶʺة الॽʺʻʱار الʺالي. الʛقʱالاس ʜȄʜامة وتعʙزʛار بʡا الإʚل الʺالي  وفي هʨʺʷة الॽة أساسʜʽ ʛؗؗ

 2008وقʙ سلʗʢ أزمة الʛهʧ العقارȑ العالʺॽة في عام  ،لات الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺةلʺعالʳة الاخʱلا
لʺॽɾʛʸة والʺالॽة، Ǽʺا في ذلʥ ضعف الʹʨء على العʙيʙ مʧ أوجه القʨʸر الهȞॽلॽة في الأنʤʺة ا

Ǽالإضافة  .مȄʨʱʶات رأس الʺال، وارتفاع معʙلات الʙيʨن الʺʱعʛʲة، وتآكل الʲقة في الʺʕسʶات الʺالॽة
ʘʽعاد الʺالي، حॼʱلة الاسȞʷم ʧل واضح عȞʷǼ الأزمة ʗفʷؗ ،ʥها إلى ذلʱوق ʗة  ؗانʴȄʛال شʜلا ت

الʙʵمات الʺالॽة  ، غʛʽ قادرة على الʨصʨل إلىكʛʽʰة مʧ سȞان العالʦ، خاصة في الʙول الʻامॽة
ملॽار شʟʵ مʧ إجʺالي  2.5، ؗان هʻاك حʨالي 2011ا لʱقʛȄʛ الʥʻʰ الʙولي لعام ʨفقف ،الأساسॽة

 ʦدهʙالغ عॼال ʦان العالȞارات، 7سॽة ملॽʺسʛة الॽمات الʺالʙʵال ʧم ʧʽومʛʴم.  
إذ الة الاجʱʺاॽɺة، لʧʽʶʴʱ تʨزȄع الʺʨارد الʺالॽة وتعʜȄʜ العʙ أداة فعالة ǽعʛʰʱ الʨʺʷل الʺالي 
 ʧʺؔهتʱʽة فعالॽɾʛʸʺة والॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨة للʯؔافʱʺص الʛالف ʛʽفʨة  في تॽدة العالʨʳذات ال

ʛʽة ، Ǽʺا في ذلʥ ذوو الʙخل الʺʙʴود والʺʕسʶات الʸغالʺʱʳʺعشʛائح لʺʱʵلف  وȃأسعار معقʨلة
  .ʛسʲʱʺار وȄعʜز ؗفاءة إدارة الʺʵاʡأكʛʰ للادخار والا يॽʱح إمȞاناتوالʺʨʱسʢة، مʺا 

لʶلامة الاقʸʱاد الؔلي، حǽ ʘʽعʛʰ عǽ  ʧعʙ عʛʸʻا مʨʴرȑً في الʺقابل، فإن الاسʱقʛار الʺالي  
قʙرة الʤʻام الʺالي على تʟॽʸʵ الʺʨارد ȞǼفاءة، والʴفاȍ على ثقة الأفʛاد والʺʧȄʛʺʲʱʶ في الʺʕسʶات 

ا لʙʸمات الʙاخلॽة والʵارجॽة. ووفقالॽة، مʺا ǽعʜز قʙرة هʚه الʺʕسʶات على مʨاجهة االʺॽɾʛʸة والʺ
، يʲʺʱل الاسʱقʛار الʺالي في نʤام مالي قادر على امʸʱاص الأزمات (IMF) لʙʻʸوق الʻقʙ الʙولي

ا على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، مʺا ʵǽلȘ بʯʽة مʨاتॽة للʨʺʻ الʱي قʙ تʕثʛ سلॼوتقلʽل الʱقلॼات الʴادة 
ائʜ الأساسॽة الʱي تعʙʺʱ علʽها الʨʻʰك ǽ، ؗʺا لوالاسʲʱʺار Ȅʨʡل الأج ʛؗال ʙار الʺالي أحʛقʱالاس ʛʰʱع

Ȅʜة في تʦॽʺʸ وتʻفʚʽ الॽʶاسات الʻقǽʙة والʛقابॽة، لʹʺان عʙم وقʨع اضʛʢاǼات قʙ تʕدȑ إلى  ʛؗʺال
  .انهॽارات مالॽة واسعة الʢʻاق

ʨاجه العʙيʙ مʧ الʙول تǽʙʴات ، ت(MENA) في سॽاق مʢʻقة الʛʷق الأوسȌ وشʺال إفॽʁȄʛا
حʘʽ تʛʽʷ كʛʽʰة تعȘʽ تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي، أبʛزها الانʷʱار الʨاسع للاقʸʱاد غʛʽ الʛسʺي، 

% مʧ القʷǽ60 Ȑʨغل نʨʴ غʛʽ الʛسʺي أن هʚا القʢاع  إلى) ILOالʙولॽة (تقʙيʛات مʤʻʺة العʺل 
والعʛاق، مʺا ǽʹعف فعالॽة الॽʶاسات الʺالॽة  ،مʛʸ، الʜʳائʛ العاملة في Ǽعʠ دول الʺʢʻقة، مʲل

إلى أن نॼʶة امʱلاك الʶʴاǼات  2021والʻقǽʙة. Ǽالإضافة إلى ذلʥ، تʛʽʷ تقارʛȄ الʥʻʰ الʙولي لعام 
%، وهʨ معʙل مʵʻفʠ مقارنة ʻʺǼاȘʡ 38الʺॽɾʛʸة الʛسʺॽة بʧʽ الॼالغʧʽ في الʺʢʻقة لا تʳʱاوز 
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%). ؗʺا تعاني العʙيʙ مʧ دول الʺʢʻقة مʧ 48آسॽا ( %) وجʨʻب55أخȐʛ مʲل أمȞȄʛا اللاتॽʻʽة (
  الʺاليضعف الأʛʡ الॽʺॽʤʻʱة والʛقابॽة، مʺا يʙȄʜ مʧ مʵاʛʡ الأزمات الʺالॽة وȄهʙد سلامة الʤʻام 

ʗه  دفعʚاتهǽʙʴʱة الǽادʸʱات  الاقǽʙʴʱازاة مع الʨʺالǼʢʻتها مʙي شهʱة الॽاسॽʶقة شʺال ال
Ȍق الأوسʛʷا والॽʁȄʛإف ʖا عقʺॽة على  ،2010عام  لا سॽة الʺالʺʤرة الأنʙق Ȑʙفي م ʛʤʻإلى إعادة ال

حʨل دور الʨʺʷل الʺالي  ʛʡح تʶاؤلات جʨهȄʛةالʨʺʸد أمام الاضʛʢاǼات العالʺॽة والإقلॽʺॽة، وȂلى 
لا سॽʺا في الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي  أثʛهʻا تʛʰز أهʺॽة فʟʴ مʧ في تعʜȄʜ هʚا الʨʺʸد. 

ʣ الʶسʕʺع الʨʻʱقةالʢʻʺع دول الॼʢǽ ȑʚال ʛʽʰؔال ȑادʸʱتي والاق. 
  إشȜالॻة الʗراسة .1.1

 الاسʱقʛار الʺالي عʛʰ الʙʴ دعʦأشارت Ǽعʠ الʙراسات إلى إمȞانॽة مʶاهʺة الʨʺʷل الʺالي في 
مʧ عʜز مʺا ǽفي الʺعاملات الʺالॽة،  مʧ الاعʱʺاد على قʨʻات الȄʨʺʱل غʛʽ الʛسʺॽة وزȄادة الʷفاॽɾة

ل مʵاʛʡ الأزمات الʺالॽة مʧ خلال ʧʽ بʯʽة الاسʲʱʺار، وتقلʽالʺالॽة، وتʶʴ كفاءة تʟॽʸʵ الʺʨارد
تعʜȄʜ الʲقة في الʤʻام الʺالي. Ǽالʺقابل، حʚرت دراسات أخȐʛ مʧ أن الʨʱسع غʛʽ الʺȌॼʹʻ في 

في ॽɼاب أʛʡ تॽʺॽʤʻة ورقابॽة  الʨʺʷل الʺالي قʙʴʱʶǽ ʙث مʵاʛʡ جʙيʙة على الʦʤʻ الʺالॽة، خاصة
دȑ الʨʱسع الȄʛʶع في الʨʺʷل الʺالي دون مʛاعاة الʨʳانʖ الॽʺॽʤʻʱة إلى زȄادة تعʛض فقʙ يʕ  ،الةفع

وارتفاع معʙلات الʙيʨن الʺʱعʛʲة. بʻاء على ذلʥ، تʙʰو الʴاجة ملʴة إلى  الʦʤʻ الʺالॽة للʙʸمات،
بʨاسʢة أǼعاده الʲلاثة (الʨصʨل،  الʨʺʷل الʺالي مʕشʛات لعلاقة بʧʽحʨل ا معʺقة إجʛاء دراسة

الʱي تॽʁȄʛ  ʦʶʱا والʛʷق الأوسȌالاسʱقʛار الʺالي في دول مʢʻقة شʺال إفو سʙʵʱام، والʨʳدة) الا
الʳهʨد الʛامॽة إلى تʧʽʶʴ مȄʨʱʶات  لا سॽʺا أن، الʯʽʰات الʺʕسॽʶة الاقʸʱادȑ وتॼايǼʧالʱفاوت 

 لا تʜال دون الʺȐʨʱʶ الʺأمʨل، ما ʳǽعل مʶألة فهʦ تॼعات هʚه الʳهʨد على Ǽالʺʢʻقة الʨʺʷل الʺالي
صॽاغة  نʨʴلʙول الʺʢʻقة ʸʱادǽة ʨʱجॽه الॽʶاسات الʺالॽة والاقل اسʱقʛار الأنʤʺة الʺالॽة ضʛورȄة

 ة.تʴقȘʽ تॽʺʻة مʙʱʶامة وآمʻ، و ومʨʱازنة فعالةأهʙاف 
 :الʱالي الʛئʶॽي راسة في الʶʱاؤلللʙ الʛئॽʶॽة، تʰʱلʨر الإشȞالॽة مʺا سȘʰا وانʢلاق
شʸال افॻɿȂʙا والʙʵق  عʻʹة مʥ دول مʹʠقة الʦʸʵل الʸالي على الاسʯقʙار الʸالي في ʙما أث

 ʥة مʙʯخلال الف Ȋ؟ 2021إلى  2009الاوس  
  تȘʲʰʻ عʧ الʶʱاؤل الʛئʶॽي مʨʺʳعة مʧ الʶʱاؤلات الفॽɺʛة مفادها:

الʙراسة الʺالي في عʻʽة  على الاسʱقʛارǼالغ  100,000ما أثʛ مʕشʛ عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة لؔل  - 
 ʧة مʛʱ؟2021الى  2009خلال الف 

الʙراسة الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة على  Ǽالغ  100,000ما أثʛ مʕشʛ عʙد الʛʸافات الآلॽة لؔل  - 
 ʧة مʛʱ؟2021الى  2009خلال الف 
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الʙراسة ما أثʛ مʕشʛ نॼʶة انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الȌʵ على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة  - 
 ʧة مʛʱ؟؛2021الى  2009خلال الف 

الʙراسة Ǽالغ على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة  100,000ما أثʛ مʕشʛ عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽ لؔل  - 
 ʧة مʛʱ؟2021الى  2009خلال الف 

 - ʽضʛʱد الʺقʙع ʛشʕم ʛة لؔل ما أثॽʺة رسॽة مالʶسʕم ʧم ʧ1000 ارʛقʱالغ على الاسǼ في  الʺالي
 ؟2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة عʻʽة 

الʺالي في  على الاسʱقʛارǼالغ  1000ما أثʛ مʕشʛ عʙد الʺʨدعʧʽ لȐʙ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة لؔل  - 
 ؟2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة عʻʽة 

 -  ʛشʕم ʛد ما أثʙميعʙʵʱʶم  ʦʸʵاقات الʢǼ ة  1000لؔلʻʽار الʺالي في عʛقʱالغ على الاسǼ
 ؟2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة 

 فʙضॻات الʗراسة .2.1
على الاسʱقʛار  أثʛ اʳǽابي اليللʨʺʷل الʺʸائॽة على فʛضॽة رئʶॽة مفادها " تقʨم دراسʻʱا الاح

  "2021الى  2009مʧ  الاوسȌ خلال الفʛʱة والʛʷق مʢʻقة شʺال افॽʁȄʛا دول  الʺالي في
  ولʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة تʦ صॽاغة الفʛضॽات الفॽɺʛة الʱالॽة:

 Ǽالغ على 100,000 أثʛ اʳǽابي ذو دلالة احʸائॽة لʺʕشʛ عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة لؔلهʻاك  - 

 ؛2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي  الاستقرار
بالغ على  100,000 الآلية لكل لمؤشر عدد الصرافات إحصائيةأثر ايجابي ذو دلالة هʻاك  -

 ؛2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي  الاستقرار

 الخط على الاستقرارلمؤشر نسبة انتشار الخدمات المالية عبر  إحصائيةأثر ايجابي ذو دلالة هʻاك  -

 ؛2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي 

بالغ على  100,000 لمؤشر عدد مؤسسات التأمين لكل إحصائيةأثر ايجابي ذو دلالة هʻاك  -

 ؛2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي  الاستقرار

من مؤسسة مالية بالغ على 1000لكل المقترضين  دأثر سلبي ذو دلالة إحصائية لمؤشر عدهʻاك  -

 ؛2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي  الاستقرارعلى رسمية 

بالغ 1000أثر ايجابي ذو دلالة إحصائية لمؤشر عدد المودعين لدى مؤسسة مالية رسمية لكل هʻاك  - 

 ؛2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي  على الاستقرار

 على الاستقراربالغ  100بطاقة الخصم لكل  مستخدميلعدد  إحصائيةأثر ايجابي ذو دلالة هʻاك  - 

 .2021الى  2009خلال الفʛʱة مʧ الʙراسة في عʻʽة المالي 
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 أهॻʸة الʗراسة .3.1
  لى:إ تʛʰز أهʺॽة هʚه الʙراسة في سعʽها

 -  ʦفهʧʽل الʺالي  العلاقة بʨʺʷم الʨار الʺاليمفهʛقʱوالاس ȑʚال ʗقʨفي ال ʘʽح ،ǽ لʨʺʷه الॽɾ عʺل
مʺا  مʧ الاعʱʺاد على فʯة مʙʴودة الʺالي، وȃالʱالي الʱقلʽلتȄʨʻع قاعʙة العʺلاء في الʤʻام  الʺالي على

ǽ زʜع ʧاردمʨʺال ʟॽʸʵؗفاءة ت، ȑدʕأن ي ʧȞʺǽ اʹǽسع ال أʨʱةالॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱفي اس ȋʛفʺ 
ʥ، فإن فهʦ دون ضʨاȌǼ ؗاॽɾة إلى زȄادة الʺʵاʛʡ الʺالॽة، مʺا قʙ يهʙد اسʱقʛار الʤʻام الʺالي. لʚل

وآلॽات تفاعلها ǽعʙ أمʛا Ǽالغ الأهʺॽة لʸانعي الॽʶاسات في دول ثʻائॽة الاتʳاه ॽʰʡعة هʚه العلاقة 
  ؛الʺʢʻقة

 - ʺǽʙتق ʛʰة مهʺة عॽʲʴǼ ةʛثغ ʙاسʻ ʡل اراإʽلʴاتॽ ॽاسॽʀؔاملا اوʱل  مʨʺʷال ʧʽعة العلاقة بॽʰʡ ʦلفه
شʺال افॽʁȄʛا  ʺʢʻقةؗ تʦʶʱ بʨʻʱع الʸʵائʟ الاقʸʱادǽة والʺʕسॽʶة لʺالي والاسʱقʛار الʺالي في بʯʽةا

Ȍق الاوسʛʷوال ʜ ʛؗت ʘʽراسة ، حʙال ʧة مʛʱل خاص على الفȞʷǼ2009  ة 2021إلىʛʱوهي ف ،
شهʙت تʨʴلات اقʸʱادǽة وسॽاسॽة هامة أثʛت ȞʷǼل مॼاشʛ على الأنʤʺة الʺالॽة لʙول الʺʢʻقة، إذ أن 

، ونهايʱها ؗانʗ بʙاǽة فʛʱة الʱعافي مʧ جائʴة 2008الازمة الʺالॽة العالʺॽة بʙايʱها ؗانʗ فʛʱة تʙاॽɺات 
ʙʽفʨ؛19- ك  

مʲل ارتفاع نॼʶة الاقʸʱاد غMENA،(  ʛʽ(تʶلȌॽ الʹʨء على الǽʙʴʱات الʱي تʨاجه دول - 
هʚه الǽʙʴʱات تʳعل مʧ الʹʛورȑ دراسة ॽɿॽؗة تأثʛʽ الʨʺʷل  ،الʛسʺي، وضعف الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة

ʺة لʦॽʺʸʱ سॽاسات مالॽة أكʛʲ مʺا يʨفʛ رؤॽʀ Ȑ الʛʤوف،الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في ʣل هʚه 
 ،ʧʺʹǽ الʴفاȍ على سلامة الʦʤʻ الʺالॽة ʨسॽع نʢاق الʨʺʷل الʺالي على نʨʴت مʧ أجل فعالॽة

 .ʺʢʻقةالوȄعʜز مʧ اسʙʱامة الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة في دول 
 أهʗاف الʗراسة .4.1

ʗراسة إ سعʙه الʚهʙه Șʽقʴيفها لى تʶॽئʛال  ʨوهʟʴار  فʛقʱل الʺالي على الاسʨʺʷال ʛأث
ولʴʱقȘʽ ، 2021-2009: سȌ خلال الفʛʱةالʺالي في عʻʽة مʧ دول مʢʻقة شʺال افॽʁȄʛا والʛʷق الأو 

  :الॽةمʨʺʳعة مʧ الأهʙاف الفॽɺʛة الʱ وضعتʦ هʚا الهʙف الʛئʶॽي، 
الʺالॽة الʨصʨل إلى الʙʵمات  Ȑ وتقʦॽʽ مMENA ( ʨʱʶ(دراسة واقع الʨʺʷل الʺالي في مʢʻقة - 

 ؛ʻʺǼاȘʡ أخȐʛ مʧ العالʦ مقارنةومȐʨʱʶ اسʙʵʱامها 
 ؛)MENA(بʻاء مʕشʛ تॽʺʳعي لॽʁاس الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة مʧ دول مʢʻقة  - 
بʻاءا  وتʴلʽل العʨامل الʺʕثʛة علʽها، )MENA(مʢʻقة تقʦॽʽ مȄʨʱʶات الاسʱقʛار الʺالي في دول  - 

 ؛الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ʦॽʀ على
الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة مʧ  الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيʴلʽل تأثʛʽ مʕشʛات الʨʺʷل الʺالي الʺʱʵلفة على ت - 

 ؛)MENA(مʢʻقة دول 
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ʛʽ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي عʛʰ مȄʨʱʶات مʱʵلفة مʧ الاسʱقʛار تʙʴيʙ الفʛوق في تأث - 
 الʨʺʻذج الاحʸائي الʺʙʵʱʶم؛الʺالي Ǽاسʙʵʱام 

 تقʦǽʙ تʨصॽات علʺॽة تʶهʦ في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي وتʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي في دول مʢʻقة - 
)MENA( راسةʙائج الʱاء على نʻب. 

 حʗود الʗراسة: .5.1
تقʛʸʱ هʚه الʙراسة على تʴلʽل أثʛ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة مʧ دول 

  :2021إلى  2009لال الفʛʱة مʧ خ )MENA(مʢʻقة 
  ).2021- 2009تغʢي الʙراسة الفʛʱة الʜمॽʻة ( :الʚمانॻةالʗʲود  - 
شʺال إفॽʁȄʛا والʛʷق عʻʽة مʱʵارة مʧ دول مʢʻقة تʷʺل حʙود الʙراسة الʳغʛاॽɾة الʗʲود الȜʸانॻة:  - 

ॽȃʛدول ع ʛʷع ʦʹت ʘʽح ،Ȍهي: ة الأوسʛائʜʳال ،ʛʸعمʶب، الʛالʺغ ،ʝنʨت ، ،ʛʢة، قǽدʨ
ردن و العʛاق، مʧ خʸائʟ هʚه العʻʽة هي أنها لʦ يʦʱ اخॽʱارها ȄʛʢǼقة الامارات، الʗȄʨؔ، الأ

ʜʽ على الʙول العॽȃʛة عʨʷائॽة،  ʛؗʱال ʦإذ ت ʛʤدولن ʧʺة ضॽʰل الأغلȞʷا لأنها ت ʢʻʺعل الʳǽ قة، مʺا
ʶانʳت ʛʲائج أكʱʻابهةالʷʺة الॽȃʛادات العʸʱعلى الاق ʦॽʺعʱة للॽا وقابل ، ʠعǼ عادॼʱاسǼ Șعلʱا يʺॽɾ أما

الأخȐʛ مʧ العʻʽة، ॽɾعʨد ذلʥ إلى الʻقʟ الʛʽʰؔ في الॽʰانات الʺʱعلقة Ǽالʨʺʷل الʺالي  العॽȃʛة الʙول
ا لأهʺॽة تʨفʛ بॽانات ؗاملة ʴلʽل الإحʸائي، نʛʤ دراجها في الʱوالاسʱقʛار الʺالي، مʺا حال دون إ

  .ودॽʀقة لʹʺان مʨثॽʀʨة الʱʻائج وصʴة الاسʱʻʱاجات الʺʵʱʶلʸة مʧ الʙراسة
  ع:سॺاب اخॻʯار الʦʸضʦ أ. 6.1

اخॽʱار مʨضʨع أثʛ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة مʧ دول مʢʻقة شʺال ǽعʨد 
Ȍق الأوسʛʷا والॽʁȄʛإف )MENA( هاʻة، مȄʛهʨاب جॼة أسʙإلى ع:  

الة لʱعʜȄʜ الʨʺʻ عأداة فǼاعॼʱاره  :أهॻʸة الʦʸʵل الʸالي والاسʯقʙار الʸالي في الॻʸʹʯة الاقʶʯادǻة - 
الاقʸʱادȑ مʧ خلال تʧʽʶʴ تʨزȄع الʺʨارد الʺالॽة وزȄادة الاسʲʱʺارات. ؗʺا أن الاسʱقʛار الʺالي 

 الʺالॽة؛ʧʺʹǽ سلامة الأنʤʺة الʺالॽة وȄعʜز ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʱʶهلʧʽؔ في الأسʨاق 
 - ʯاتالǻʗʲ ةǻادʶʯقة الاقʠʹفي م)MENA(ال ʜʽʺʱت ʘʽو : ح ȑادʸʱع اقʨʻʱقة بʢʻʺ ،ʛʽʰؗ يʶسʕم

ॽʱح دراسة هʚه العلاقة ، إذتمʺا ǽفʛض تǽʙʴات خاصة على تʴقȘʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي
 ʦاق فهॽʶا الʚاتفي هǽʙʴʱقة الʢʻʺاجهها الʨي تʱة الॽة والʺالǽادʸʱ؛الاق 

مʧ الاهʱʺام الʺʜʱايǼ ʙالʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي، إلا أن العلاقة  Ǽʦالʛغ :الॻʰʲॺةالفʦʱة  - 
إلى سʙ هʚه  الʙراسةلʦ تȎʴ بʙراسة ؗاॽɾة. تʶعى هʚه ، )MENA(الॽʀʙقة بʻʽهʺا في سॽاق مʢʻقة

 ؛الفʨʳة مʧ خلال تقʦǽʙ تʴلʽل شامل ʙʻʱʶǽ إلى بॽانات ؗʺॽة حʙيʲة
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الʙراسة بʱقʦǽʙ تʨصॽات عʺلॽة لʻʸاع القʛار والʺʺارسʧʽ الʺالʧʽʽ في  ىتعʻ :العʸلॻةالأهॻʸة  - 
حʨل ॽɿॽؗة تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي ȄʛʢǼقة تʙعʦ الاسʱقʛار الʺالي، مʺا ʶǽهʦ في ) MENA(مʢʻقة

 .تʴقȘʽ نʺʨ اقʸʱادȑ مʙʱʶام وتॽʺʻة اجʱʺاॽɺة مʨʱازنة
  . مʹهج الʗراسة:  7.1
الʺʻاهج على مȄʜج مʧ ، تʦ الاعʱʺاد وتʴقȘʽ الأهʙاف الʺʛجʨةجل الإجاǼة على اشȞالॽة الʙراسة، مʧ أ

:ʗي شʺلʱة والॽʲʴॼال  

ʺفاʦॽʂ هʦ الالȑʛʤʻ للʙراسة، حʘʽ تʦ تʙʴيʙ أ  الإʡارالʺʻهج الʨصفي الȑʚ اسʙʵʱم في وضع  - 

 والاسʱقʛار الʺالي؛الʺʱعلقة Ǽالʨʺʷل الʺالي  ساسॽةالأ

الي تʴلʽل بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة لʺʕشʛات الʨʺʷل الʺ في اسʙʵʱم الʻʺ ȑʚهج الʱارʵȄيال - 
 ʛʱف ʛʰار الʺالي عʛقʱوالاس ʧة مʙʱʺة مॽʻرات  سʺح، مʺا 2021الى  2009ة زمʨʢʱال ʙصʛب

 ؛على مȐʙ الʜمʧالʙول مʴل الʙراسة والʱغʛʽات الʱي شهʙتها 
ت الʨʺʷل الʺالي تʴلʽل الفʛوقات والʷʱابهات بʧʽ الʙول في مȄʨʱʶا الȑʚ أتاح الʺʻهج الʺقارن  - 

  ؛ʛʽه على اسʱقʛار أنʱʺʤها الʺالॽةومȐʙ تأث
 أضفىمʺا ॽʁǼاس أثʛ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي  حالȑʚ سʺ الॽʁاسيالاحʸائي  الʺʻهج - 

ॽʺؗ عاǼاʡ لʽلʴʱا على الʧز مʜة وعʸلʵʱʶʺائج الʱʻدقة ال. 
 :الʗراسة Ȝॻʀل .7.1
  الʱالي:جاءت ؗ مʧ سʱة فʨʸل رئॽʶॽة الʙراسة تʱألف
 .الʙراسة، أهʺʱʽها، وأهʙافهاإشȞالॽة  تʻاول :الأول الفʶل

أساسॽة حʨل مفاʦॽʂ  تʹʺʧللʙراسة، حʘʽ  والʺفاॽʂʺيالإʡار الȑʛʤʻ اسʱعʛض  :الفʶل الʰاني
 .الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي والعلاقة الȄʛʤʻة بʻʽهʺا

ʖالʰل الʶل :الف ʟʸاجعة خʛي ومʳهʻح مʶʺقة اǼاʶراسات الʙلةلʸذات ال ، ʦفي فه ʙاعʶǽ مʺا
 ʨʳالف ʙيʙʴي وتʲʴॼاق الॽʶها ةالʱʳراسة إلى معالʙعى الʶي تʱة الॽʺالعل. 

الإʡار الʺʻهʳي للʙراسة، مʧ حʘʽ مʱʳʺع وعʻʽة الʙراسة، أدوات  وصفتʹʺʧ  الفʶل الʙاǺع:
 . الإحʸائي الʺȘʰʢ ومʸادر جʺع الॽʰانات، وأسلʨب الʴʱلʽل

ʛامʳل الʶهالفॽɾ ʦت : ʙرص  Ȑʨʱʶار الʺالي على مʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷات الʛشʕر مʨʢدول ت
 .الॽʰانات واخॼʱار الفʛضॽاتالى تʴلʽل  ة، Ǽالاضافالʺʢʻقة

الʻاحॽة  وتفʛʽʶها مʧ نʺʨذج لॽʁاس الʱي أʣهʛها مʻاقʷة الʱʻائج : تʺॽɾ ʗهالفʶل الʴادس
مقʛʱحات عʺلॽة لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي وتʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي الʺʙʱʶام في  مع تقʦǽʙ الاقʸʱادǽة،

  .ʺʢʻقةال



 

 
 

  

  

  

  

  

  

  

  

  لفʶل الʰانيا  

  الʹȏʙʢ والʸفاʸॻʀي الإʟار

  للʗراسة  
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   الفʶل مقʗمة
  الʸالي  والʸفاʸॻʀي للʦʸʵلالʹȏʙʢ  الإʟار .1.2

 الʸالي الʦʸʵللʦʠʯر الʯارʳȂي لʸفهʦم ا .1.1.2
  الʦʸʵل الʸاليمفهʦم  .2.1.2

  تعʃȂʙ الʦʸʵل الʸاليأولا: 
  الʸالي الʦʸʵلأهॻʸة  ثانॻا:
  الʦʸʵل الʸاليأهʗاف  ثالʰا:

 الʦʸʵل الʸالي مʦȜنات .3.1.2
  الʦʸʵل الʸالي أǺعادأولا: 
  مॺادئ الʦʸʵل الʸالي ثانॻا:
  سॻاسات الʦʸʵل الʸالي ثالʰا:

  ॻɾاس الʦʸʵل الʸالي .4.1.2
  مقʦمات تعʚȂʚ الʦʸʵل الʸالي .5.1.2
 الʦʸʵل الʸاليتǻʗʲات انʵʯار  .6.1.2

  الʸالي الʹȏʙʢ والʸفاʸॻʀي للاسʯقʙار الإʟار .2.2
  . مفاʤॻʀ أساسॻة حʦل الاسʯقʙار الʸالي1.2.2
  الاسʯقʙار الʸالي عʗم . مفاʤॻʀ أساسॻة حʦل2.2.2
   . قʷاǻا الاسʯقʙار الʸالي3.2.2
  . ضʸان الاسʯقʙار الʸالي4.2.2

  الʴلامة الاحʙʯازȂة أولا: سॻاسات
  الॻʸʱʯعيالʓʸشʙ ثانॻا: 
  نʤʢ الانʘار الʙȜॺʸ ثالʰا:

  يإخॺʯارات الاجهاد الʸالراǺعا: 
5.2.2 ʙقʯالاس Ȗʻقʲʯل لʸة العॻالي ار. ألʸال  
Ȃʚة 6.2.2 ʙؕʸك الʦʹʮد الʦة. جهॻولʗات الʭʻالي والهʸار الʙقʯالاس Ȗʻقʲʯل  

  والاسʯقʙار الʸاليلعلاقة الʹȂʙʢة بʥʻ الʦʸʵل الʸالي . ا3.2
خلاصة الفʶل
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  الفʶل مقʗمة
  ʧʽالعلاقة ب ʖار الʺاليتلعʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷال ʘيʙʴاد الʸʱالاق ʦفي عال Ȅرʨʴا في دورا م

 .ॽة على مʨاجهة الǽʙʴʱات الʺʱعʙدةوتعʜȄʜ قʙرة الأنʤʺة الʺال ،تʴقȘʽ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة الʺʙʱʶامة
،ʥلʚق لॽʀلا دʽلʴه العلاقة تʚه ʦفه ʖلʢʱل يʨʺʷراسة، وهي الʙل أساس الȞʷي تʱة الॽالأساس ʦॽʂا للʺفا

الʱي تʜʽʺʱ  (MENA) وسȌالʺالي والاسʱقʛار الʺالي، خاصة في سॽاق مʢʻقة شʺال إفॽʁȄʛا والʛʷق الأ
ʛʽʰؗ ȑادʸʱع اقʨʻʱب. 

للʺفاʦॽʂ الأساسॽة الʺʱعلقة Ǽالʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار  هʙف هʚا الفʸل إلى تقʦǽʙ شʛح وافي
ʻة الॽɿلʵاض الʛعʱاس ʦث ʧالʺالي، ومʧȄʛʽغʱʺال ʧيʚه ʧʽة للعلاقة بȄʛʤ مʺا  Șʺأع ʦفه ʛʽفʨفي ت ʦاهʶॽس
Ȅʺهʙ و سʱقʛار الʺالي في دول مʢʻقة شʺال إفॽʁȄʛا والʛʷق الأوسȌ، لॽɿॽؔة تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي على الا

  .الȘȄʛʢ لʴʱلʽل معʺȘ في الفʨʸل اللاحقة
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 الإʟار الʹȏʙʢ للʦʸʵل الʸالي .1.2
مʦʶ ʚʻ مʧ الʙراسة الʺفاʦॽʂ الأساسॽة للʨʺʷل الʺالي، بʙءا بʷʻأته وتʨʢر مفهʨمه، سʻʱʻاول في هʚا الق

ثʦ نعʛض مʨȞناته،  ،وخʸائʸهأهʺʱʽه،  مفهʨمه،ʙʴʱيʙ نقʨم بǼعʙها  لى غاǽة يʨمʻا،مʢʸلʴه إ ʣهʨر
  نعʛج على الǽʙʴʱات الʱي تعȘʽ إنʷʱاره. وفي الأخʛʽومʕشʛات ॽʀاسه، 

 . الʦʠʯر الʯارʳȂي لʸفهʦم الʦʸʵل الʸالي1.1.2
الʺʜʱايǼ ʙالʴاجة إلى معالʳة ʣهʛ مفهʨم الʨʺʷل الʺالي في مʢلع الألॽɿة الʲالʲة نʳॽʱة للʨعي 

 ʛاجهة الفقʨة إلى مॽامʛة الॽʺد العالʨهʳال ʧء مʜʳ الفʨʳات الʺالॽة والاجʱʺاॽɺة داخل الʺʱʳʺعات، وؗ
فقʙ أثʗʱʰ الʙراسات أن الʛʽʲؔ  ،(Alexandra & Laurent, 2016, p. 04) وتعʜȄʜ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة الʺʙʱʶامة

مʧ الأفʛاد والفʯات، خاصة في الʺʻاȘʡ الॽɿȄʛة مʧ الʰلʙان الʻامॽة، لا ʻȞʺǽهʦ الʨصʨل حʱى إلى 
أن ، (World_Bank, 2021)الʥʻʰ الʙولي  دراسةالʺʲال، أʣهʛت  على سʽʰل .الʙʵمات الʺالॽة الأساسॽة

لا ʱʺǽلʨؔن حʶاǼات مॽɾʛʸة ʟ حʨل العالʦ، شʵ ملॽار 8حʨالي مʧ بʧʽ ملॽار شʟʵ  1.7حʨالي 
% مʧ سȞان العالʦ لا يʱʺʱعʨن Ǽالʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة 21رسʺॽة، هʚا ǽعʻي أن حʨالي 

إلى أن الفʯات Ǽ(OECD, 2020)الإضافة إلى ذلʥ، تʛʽʷ مʤʻʺة الʱعاون والॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة .الأساسॽة
الʺهʺʷة مالॽا تʷʺل الʶʻاء والॼʷاب والأقلॽات العॽʀʛة، الʚيʧ يʨاجهʨن تǽʙʴات إضاॽɾة في الʨصʨل إلى 
الʙʵمات الʺالॽة ʖʰʶǼ القʨʽد الʲقاॽɾة والاجʱʺاॽɺة والاقʸʱادǽة. فعلى سʽʰل الʺʲال، في Ǽعʠ الʰلʙان 

 ʛʲات إلى أكॽɾʛʸʺال ʛʽاء غʶʻة الॼʶل نʸة، تॽامʻالʧجال، مʺا )%40( مʛال ʧʽة أقل بॼʶʻمقارنة ب ،
 .ǽعʝȞ الʜʽʽʺʱ الʶʻʳي والقʨʽد الاجʱʺاॽɺة الʱي تʙʴ مʧ وصʨلهʧ إلى الʙʵمات الʺالॽة

ا على قʙرة الأفʛاد على الادخار وجʨد فʨʳات مالॽة ʛʽʰؗة تʕثʛ سلॼتʛʽʷ هʚه الإحʸاءات إلى 
وقʙ نʷأ وتʨʢر مفهʨم ȑ، لفقʛ وʙʴȄ مʧ فʛص الʨʺʻ الاقʸʱامʧ مȄʨʱʶات ا يʛفعوالاسʲʱʺار، مʺا 

  مʱʵلفة: الʨʺʷل مʧ خلال مʛاحل
 )1999الʸفهʦم ( لالأولى: أصʦالʙʸحلة 

أولॽة لʺفهʨم الʨʺʷل الʺالي، حʘʽ  ة ʨʻؗا  )،الȄʨʺʱل الأصغʛالقʛوض الʸغʛʽة (بʛزت مॼادرات 
ʜ في بʻغلادʞǽ، حʧʽ بʹʣ جʙامʥʻ"كانʗ أشهʛ هʚه الʺॼادرات مʛʡ ʧف " قʛوض صغʛʽة  على تقʦǽʙ رؗ

هʚه  مʱʷॽɻهʦ.  نʗʴʳرȄع صغʛʽة وتʧʽʶʴ مȐʨʱʶ بهʙف تʺʻʽȞهʦ مʧ بʙء مʷا للفقʛاء بʙون ضʺانات
الʺॼادرة في إثॼات أن الأشʵاص ذوȑ الʙخل الʺʙʴود ʧȞʺǽ أن ʨȞǽنʨا عʺلاء مالʧʽʽ مʨثʨق فʽهʦ، مʺا 

 .(Mahmoud, 2019, p. 10)فʱح الॼاب أمام الʱفʛʽؔ في إدماجهʦ ضʺʧ الʤʻام الʺالي الʛسʺي
 )2010- 2000(الʸفهʦم  رالʰانॻة: تʮلʦ لʙʸحلة ا

ʧȄʛʷوالع ȑادʴن الʛالق ʧالأول م ʙفي العق ʛʰل أكȞʷǼ رʨلʰʱل الʺالي يʨʺʷلح الʢʸأ مʙة   بʳॽʱن
للإدراك الʺʜʱايʙ مʧ قʰل الʺʕسʶات الʺالॽة الʙولॽة والʨȞʴمات Ǽأن القʛوض الʸغʛʽة وحʙها غʛʽ ؗاॽɾة 

ॽʺʻʱال Șʽقʴʱةلȃʨلʢʺامة الʙʱʶʺة الǽادʸʱهات أن ، إذة الاقʳه الʚه ʗ الʨʺʷل الʺالي ʖʳǽ  مفهʨم أدرؗ
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 Ȑʙعʱامأن يʙʵʱأ اس ʖانʨل جʺʷॽوض لʛةالقॽة الأساسॽمات الʺالʙʵال ʧم Ȑʛعف ،خǼاʡ ʚأخǽ حॼأص ʙا ق
أشʺل يʧʺʹʱ الʨصʨل إلى حʶاǼات الادخار، الʱأمʧʽ، وخʙمات الʺʙفʨعات، مʺا ǽعʜز مʧ قʙرة الأفʛاد 

 .)10، صفʴة 2020(وسام و ؗامل، مʨاردهʦ الʺالॽة ȞʷǼل فعال وآمʧ والʺʕسʶات على إدارة 
ة ا لॼʱادل أفʹل الʺʺارسات وتʛȄʨʢ اسʛʱاتʳॽتعاونا دولॽا مʜʱايʙشهʙت هʚه الفʛʱة  ʛؗʱʷات مॽ

الȄʨʺʱل الʙولॽة بʦॽʤʻʱ ورش عʺل ومʕتʺʛات تهʙف إلى  ʶاتفقʙ قامʗ مʕس، لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي
ȑادʸʱالاق ʨʺʻار الʺالي والʛقʱالاس Șʽقʴل الʺالي ودوره في تʨʺʷة الॽʺء على أهʨʹال Ȍॽلʶت ، ʦأت ثʙب

 ॽʺʻʱةوال، ومʤʻʺة الʱعاون الاقʸʱادIMF( ȑ(مʕسʶات Ȑʛʰؗ مʲل الʥʻʰ الʙولي، صʙʻوق الʻقʙ الʙولي
OECD)،( Ȅʨʢʱبʛ  ات أوسعʯل فʺʷʱة لॽمات الʺالʙʵاق الʢع نॽسʨف إلى تʙامج شاملة تهʛȃادرات وॼم

ا تʨاجه صعȃʨات في الʱي ؗانʗ ساǼقمʧ الʺʱʳʺع، Ǽʺا في ذلʥ الʶʻاء، الॼʷاب، والأقلॽات العॽʀʛة 
تعʜȄʜ الأʛʡ  ىعل )،OECDمʤʻʺة( على سʽʰل الʺʲال، عʺلʗف .الʨصʨل إلى الʤʻام الʺالي الʛسʺي

ॽʺॽʤʻʱاد الؔليالʸʱابي على الاقʳǽها الإʛʽاق تأثʢع نॽسʨادرات وتॼʺه الʚامة هʙʱة لʹʺان اسॽقابʛة وال. 
 & Attia)تعʜȄʜ الʲقافة الʺالॽة بʧʽ الأفʛاد والʺʕسʶاتॼʺǼادرات مʧ أجل  الʙول حʨȞماتقامǼ،  ʗالʺقابل

Benson, 2018, p. 09). 
ʗʺه ساهʚحلة  هʛʺال ʛʽʰؗ لȞʷǼ ʧعة أوسع مʨʺʳل مʺʷॽل الʺالي لʨʺʷم الʨع مفهॽسʨفي ت

ʸʱة الاقॽʺʻʱال Șʽقʴʱدوره ؗأداة فعالة ل ʧز مʜة، مʺا عॽمات الʺالʙʵالʛالفق ʧم ʙʴامة والʙʱʶʺة الǽاد ،
تʨʢر مفهʨم الʨʺʷل الʺالي في العقʙ الʱالي، حʘʽ اسʛʺʱت  على عʺلʗقʙ وضعʗ الأسʝ الʱي ف

 .الʳهʨد في تعʜȄʜ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة على نʢاق أوسع
 )2012-  2010( للॻʸʹʯة الʦʸʵل الʸالي في الأجʹʗة العالॻʸة جالʰالʰة: إدراالʙʸحلة 

، مʧ الأجʙʻة العالʺॽة للॽʺʻʱة جʜءاأصॼح الʨʺʷل الʺالي مع بʙاǽة العقʙ الʲاني مʧ الألॽɿة الʙʳيʙة 
هʽل تهʙف إلى تʶي الʱ عʺل الʨʺʷل الʺالي ةخʢ (G20)مʨʺʳعة العʧȄʛʷ، أʡلقʗ 2010في عام ف

ؗʺا بʙأت الʺʕسʶات الʺالॽة مʲل  ،إلى الʙʵمات الʺالॽة فʯات الʺʛʴومة في جʺॽع أنʴاء العالʦوصʨل ال
ȑʜ الأوروȃي ʛؗʺال ʥʻʰو  الȑʙʻاله ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰضع ب الʨ اسات وॽل سʨʺʷال ʜȄʜعʱة لॽʻʡامج وʛȃ

 .(CFI, 2018)يالʺال
في مقʙمة  أحʙ الʨʢʱرات الʺهʺة خلال هʚه الفʛʱة ؗان اعʱʺاد الأمʦ الʺʙʴʱة للʨʺʷل الʺالي

الهʙف الأول الʺʱعلǼ Șالقʹاء على  ضʺʧدرج ، حʘʽ أ2030لعام لॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة لالأهʙاف الأساسॽة 
ʛام ،الفقʙʱʶʺامل والʷال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱب Șعلʱʺال ʧامʲف الʙواله (Lynne, 2015, p. 11) ، ʦث ʙعǼ ʦت

الȑʚ وفʛ أول قاعʙة  "Global Findex"العالʺي للʨʺʷل الʺالي ʕʺʛشالإʡلاق تʦ ، 2011ذلʥ في سʻة 
 دولة حʨل العالʦ 140لأكʛʲ مʧ لʙʵمات الʺالॽة اسʙʵʱام الأفʛاد لمȐʙ بॽانات عالʺॽة شاملة لॽʁاس 

(Summit, 2013, p. 7)،  ʛشʕʺا الʚور الؗان لهʙاال ʦفي فه ʦاسʴ ʘʽل الʺالي، حʨʺʷالǼ ةʢॼتʛʺات الǽʙʴʱل
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ملॽار شʟʵ ؗانʨا  2.5أن أكʛʲ مʧ ، 2011لʻʶة  الʺʕشʛ العالʺي للʨʺʷل الʺالي أʣهʛت بॽانات
  .(CGAP & IFC, 2013, p. 4)نʚاكآǽعانʨن مʧ الإقʸاء الʺالي 

 )2020-2013الʦʹؒʯلʦجॻا الʸالॻة والʦʸʵل الʸالي (الʙʸحلة الʙاǺعة: 
ʦالعال ʙة  شهʛʱه الفʚة خلال هʛفʡاʷʱر وانʨهʣ في ȍʨʴل ملȞʷǼ ʗʺة ساهʛʽʰؗ ةॽجʨلʨʻؔرت 

في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي وتȄʛʶع  اجʨهȄʛ تʨʴلا ، الʱي أحʙثʗ(Fintech) الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة مʢʸلح
، فقʙ أتاحʗ الʱقلǽʙʽة تʳاوزت حʙود الʦʤʻ الʺالॽةالʱي  الʺالॽة الʙʴيʲة Ǽفʹل الابʱؔارات و ذلʥ  انʷʱاره،

 ʗʺة ساهॽʺلا رقʨة حلॽا الʺالॽجʨلʨʻؔʱقات الॽʰʢادتʛالأف ʧʽȞʺفي ت  ʧم ʨةصالॽمات الʺالʙʵل إلى الʨ 
مʧ بʧʽ هʚه الॽʰʢʱقات نʙʳ أنʤʺة  خاصة في الʺʻاȘʡ الʻائॽة، في أȑ وقʗ ومʧ أȑ مȞان واسʙʵʱامها

مʧ  مʛنة وآمʻة لإدارة الأمʨالأدوات ʲʺǼاǼة  هيالʱي  الʺʴافȎ الإلʛʱؔونॽةو  الʙفع عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴل،
مʸʻات إلى جانʖ ذلʥ، شȞلʙʵ،  ʗامها في مʱʵلف الفʯات الȞʶانॽة، مʺا زاد مʧ قابلॽة اسʱالʺʜʻل

الأمʨال مʧ قʻاة فعالة لʙعʦ الʺʷارȄع الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة، مʧ خلال تʶهʽل جʺع  الȄʨʺʱل الʳʺاعي
 ʧʽلʨʺʺادللأالʛاجة إ فʴة دون الʛاشॼم،Ȍॽزت  لى وسʛب ʙة، فقॽɾفاʷالأمان وال ʙʽة أما على صعॽʻتق

ʧʽʷك تʨلʰقات  الॽʰʢʱمة بʨعʙة، مॽات الʺالॽاهة العʺلʜلʹʺان ن ʛؔʱʰل مʴؗॽؗʚد الʨةالعق  ʗʻȞي مʱال
ا آفاق العʺلات الʺʷفʛةإلى ذلʥ، فʗʴʱ  . إضافةمʧ أتʺʱة الʺعاملات الʺعقʙة دون الʴاجة إلى وسʢاء

  .الʨʴاجʜ الʳغʛاॽɾة والॽʺॽʤʻʱة تʳاوزتي جʙيʙة للʙفع والȄʨʴʱل الʺال
لʨʻؔʱلʨجॽا لأصॼح و ، القʢاع الʺالي الʛسʺيفي  الافʛادثقة  زادت Ǽفʹل هʚه الʨʢʱرات مʱʳʺعة 
دورا هاما في رفع مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي وتعʜȄʜه على مȐʨʱʶ العالʦ، حʘʽ اثʗʱʰ الʙراسات أن الʺالॽة 
ملॽار  1.7إلى  2011في عام  شʟʵ ملॽار 2.5مʧ غʛʽ الʺʨʺʷلʧʽ مالॽا انʵفʛ ʠاد الأفعʙد 

 ʟʵ2021في عام ش. (World-Bank, 2021)  
 )وما بعده 2020المالي في العقد الحالي ( لالشمو الʳامʴة:الʙʸحلة 

الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة جʜء لا يʜʳʱأ مʧ القʢاع الʺالي  أصʗʴॼ مع اسʛʺʱار الʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي
حʘʽ أصʲʺǼ ʗʴॼاǼة أداة فعالة لʨʱجॽه  ʺʶاهʺʱها في زȄادة انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة،نʛʤا لالعالʺي 

الʨȞʴمات والʺʕسʶات الʺالॽة نʨʴ تعʜȄʜ الʻʰى الॽʱʴʱة الʛقʺॽة الʱي تʺʧȞ مʧ إدراج الʺʙȄʜ مʧ الأفʛاد 
أصॼح يʛʤʻ إلى إذ  ،ʨؗسʽلة لʱعʜȄʜ الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ والاجʱʺاعي، و الʛسʺيضʺʧ الʤʻام الʺالي 
(كʽلان و نهى،  لʴʱقȘʽ الʨʱازن بʧʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وحʺاǽة الفʯات الʺهʺʷة ؗآلॽةالʨʺʷل الʺالي الآن 

 .)244، صفʴة 2021
  مفهوم الشمول المالي.2.1.2

ʗمʨʴر اهʱʺام الॽʶاسات الاقʸʱادǽة على مȐʨʱʶ العالʦ، حʘʽ  الʨʺʷل الʺالي أصॼح  أدرؗ
العʙالة  وتʴقȘʽتقلʽل الفقʛ ، لʺالي في تʴقȘʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑا الʨȞʴمات أهʺॽة تعʜȄʜ الʨʺʷل
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 مʧ هʚا الʺʢʻلȘ، تʖʶʱؔ دراسة مفهʨم الʨʺʷل الʺالي أهʺॽة ʛʽʰؗة في الأوساȋ الأكادॽʺǽة الاجʱʺاॽɺة.
 ʛʸʻاره عॼʱاعǼ ،ةǽادʸʱام الʺالي اوالاقʤʻار الʛقʱاس ʜȄʜامة وتعʙʱʶʺة الॽʺʻʱال Șʽقʴا في تȄʨʽح.  

  تعʃȂʙ الʦʸʵل الʸالي أولا:
  ʛʰʱعǽمʨل الʺالي مفهʨʺʷاال ʙات  امعقʯʽل الهʰق ʧعة مʨʻʱق مʛʢǼ فهȄʛتع ʦت ʙعاد، وقǼد الأʙعʱوم

مʧ بʧʽ الʱعارʅȄ العʙيʙة للʨʺʷل ʛʤʻ إلॽه مʻها، الʱي يʙولॽة والʛʰʵاء الاقʸʱاديʧʽ بʻاء على الʜاوȄة ال
:ʛؗʚالʺالي ن  

 ʣʹʮال ʃȂʙولي:تعʗال  ʨʺʷالʺالي  لال ʨةهॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨل  ،إتاحة الʰِق ʧامها مʙʵʱواس
اتالأف ʛؗʷاد والʛ  قةȄʛʢǼ ةʻآم ،ʦاجاتهॽʱي احʰلةو تلʨأسعار معق  ،ʦات دخلهȄʨʱʶوم ʖاسʻʱت ʥا في ذلʺǼ

الائʱʺان، والʱأمʧʽ، مʺا ǽعʜز تʧʽʶʴ الʛفاॽʂة الاجʱʺاॽɺة والاقʸʱادǽة دخار، الا الʙفع،حʶاǼات 
  .(World Bank Group, 2020)"للأفʛاد

إتاحة الʨصʨل إلى مʨʺʳعة مʨʻʱعة مʧ  هي: عʻاصʛ أساسॽة مʨʺʳعةʛʰز هʚا الʱعʅȄʛ ي
 ،الʙʵمات الʺالॽة Ǽأسعار معقʨلة، مʺا ʧʺʹǽ أن تʨؔن هʚه الʙʵمات مʱاحة لفʯات مʨʻʱعة مʧ الʺʱʳʺع

ات ȞʷǼل كʺا ʙʷǽد الʥʻʰ الʙولي على أن اسʙʵʱام هʚه الʙʵمات ʖʳǽ أن يلʰي اح ʛؗʷاد والʛاجات الأفॽʱ
أن الʥʻʰ الʙولي يȐʛ  الʱعʅȄʛهʚا ʤǽهʛ . ʺاॽɺة والاقʸʱادǽةال، مʺا ʶǽهʦ في تʧʽʶʴ الʛفاॽʂة الاجʱفع

  الاقʸʱادǽة.في الʨʺʷل الʺالي أداة لʱعʜȄʜ العʙالة الاجʱʺاॽɺة وتʴقȘʽ الॽʺʻʱة 
على الʨصʨل إلى الʙʵمات  القʙرة الʺالي عʧ لǽعʛʰ الIMF:(  ʨʺʷتعʃȂʙ صʹʗوق الʹقʗ الʗولي (

 ،الʺالॽة الأساسॽة مʲل الʺʙخʛات والقʛوض والʺʙفʨعات والȄʨʴʱلات الʻقǽʙة، ȄʛʢǼقة مʱاحة ومʨثʨقة
  .(IMF, 2020)" وȃأسعار معقʨلة، مع الʴʺاǽة مʧ الʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة Ǽالأنʢʷة الʺالॽة ،وآمʻة
ʜ على عʙة جʨانʖ مهʺة، مʻها الʨصʨل إلى صʙʻوق الʻقʙ الʙولي في تعȄʛفه للʨʺʷل الʺالي  رؗ

الʙʵمات الʺالॽة الأساسॽة ȄʛʢǼقة مʨثʨقة وآمʻة، مʺا ǽعʜز ثقة الأفʛاد والʺʧȄʛʺʲʱʶ في الʤʻام الʺالي 
تʴقǼ  Șʽالإضافة إلى ذلʙʷǽ ،ʥد الʙʻʸوق على الأسعار الʺعقʨلة للʙʵمات الʺالॽة ؗعامل حاسʦ في

، خاصة الفʯات ذات الʙخل الʨʺʷل الʺالي، مʺا ʧʺʹǽ أن تʨؔن هʚه الʙʵمات مʛʶॽة للॽʺʳع
ʠفʵʻʺال،  ʧز مʜعǽ ة، مʺاॽة الʺالʢʷالأنǼ ةʢॼتʛʺال ʛʡاʵʺال ʧة مǽاʺʴة الॽʺوق أهʙʻʸال ʅॽʹǽ اʺؗ

الʙولي يȐʛ  أن صʙʻوق الʻقʙ لʱعʅȄʛاهʚا ʤǽهʛ ة، لي وʙʴȄ مʧ مʵاʛʡ الأزمات الʺالॽالاسʱقʛار الʺا
في الʨʺʷل الʺالي وسʽلة لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي مʧ خلال تʨفʛʽ خʙمات مالॽة آمʻة ومʛʶॽة وتʴʺي 

ʛʡاʵʺال ʧم ʧʽمʙʵʱʶʺال.  
) ʥȂʙʵعة العʦʸʱم ʃȂʙتعG20:(  ل الʺاليʨʺʷال ʨات، ولاعʺله ʛؗʷاد والʛالأف ʧʽȞʺة تॽ اتʯا الفʺॽس

فاهʱʽهʦ ومʙʱʶامة لʧʽʶʴʱ ر  ولةʕʶ مالʹॽɻفة، مʧ الʨصʨل واسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة ȄʛʢǼقة 
  .(G20 Financial Inclusion Action Plan, 2017)الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة
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 ʜ ات، مع إعʢاء أولȄʨة على تʺʧʽȞ للʨʺʷل الʺالي  ت مʨʺʳعة العʧȄʛʷ في تعȄʛفهارؗ ʛؗʷاد والʛالأف
صا Ǽالʨʺʷلॽة والعʙالة ا خاقلॽات العॽʀʛة، مʺا ǽعʝȞ اهʱʺامللفʯات الʹॽɻفة مʲل الʶʻاء والॼʷاب والأ

على أن عʺلॽة الʨʺʷل الʺالي ʖʳǽ أن تʨؔن مʕʶولة ومʙʱʶامة، مʺا ʧʺʹǽ  شʙدتؗʺا  ،الاجʱʺاॽɺة
مʵاʛʡ ولا تʵلȘ  ،لي قابلة للاسʛʺʱار على الʺȐʙ الȄʨʢلأن تʨؔن الʳهʨد الʺʚʰولة لʴʱقȘʽ الʨʺʷل الʺا

ʙيʙة جॽة.مال  ʛي ،ʥالإضافة إلى ذلǼتعت Ȍॼ ʧȄʛʷعة العʨʺʳم ʅȄʛة لॽʂفاʛال ʧʽʶʴʱل الʺالي بʨʺʷل
  .الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة، مʺا ǽعʝȞ الʙور الȑʨʽʴ للʨʺʷل الʺالي في تعʜȄʜ الॽʺʻʱة الʷاملة والʺʙʱʶامة

 Ȏʗʯʹʸال ʃȂʙيتعʸالعال ȏادʶʯالاق(WEF):  ʨʺʷالʺالي  لال ʨل إلى هʨصʨة الॽانȞع إمॽسʨة تॽعʺل
ॽة الاقʸʱادǽة والॽʺʻʱة الʙʵمات الʺالॽة للفʯات الʺʛʴومة والʺهʺʷة مʧ الʺʱʳʺع، Ǽʺا ǽعʜز الʨʺʷل

  .)World Economic Forum ،2015(ة الʺʙʱʶام
 ȑادʸʱالاق Ȑʙʱʻʺال ʜ تʨسॽع إمȞانॽة الʨصʨل ؗعʛʸʻ  العالʺي في تعȄʛفه للʨʺʷل الʺالي علىرؗ

ʜʽ على الفʯات الʺʛʴومة والʺهʺʷة، مʺا ǽعʝȞ أهʺॽة دمج هʚه الفʯات في ا ʛؗʱي، مع الʶॽام رئʤʻل
ا على أن تʨفʛʽ ، مʙʷدؗʺا يȌȃʛ الʺȐʙʱʻ بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والʨʺʷلॽة الاقʸʱادǽة ،الʺالي الʛسʺي

ʵل إلى الʨصʨالʧات م ʛؗʷاد والʛالأف ʧʽȞʺخلال ت ʧامة مʙʱʶʺة الॽʺʻʱفي ال ʦهʶǽ ةॽمات الʺالʙ 
ة الفع أن الʺȐʙʱʻ الاقʸʱادȑ العالʺي يȐʛ في الʨʺʷل  الʱعʅȄʛهʚا ʤǽهʛ  الة في الاقʸʱاد.الʺʷارؗ

الʺالي أداة لʱعʜȄʜ الʨʺʷلॽة الاقʸʱادǽة وتʴقȘʽ تॽʺʻة مʙʱʶامة، مʺا ʶǽاهʦ في تقلʽل الʱفاوتات 
 .الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة داخل الʺʱʳʺعات

الʺالॽة إتاحة الʨصʨل إلى الʙʵمات هʨ الʺالي  ʨʺʷلال: (AFDB) للॻʸʹʯةلʣʹʮ الأفȂʙقي تعʃȂʙ ا
ات، Ǽʺا في ذلʥ أولʥʯ الʚيʨʷॽɻǽ ʧن في الʺʻاȘʡ الʻائॽة أو الفقʛʽة، مʺا  ʛؗʷاد والʛع الأفॽʺʳة لॽالأساس

ʦهʱʷॽɻم Ȑʨʱʶم ʧʽʶʴوت ȑادʸʱالاق ȋاʷʻة في ال  .ʻȞʺǽ(AfDB, 2019)هʦ مʧ الʺʷارؗ

  والفقʛاء.الǽʙʴʱات الʵاصة ǼالʺʻاȘʡ الʻائॽة  الʥʻʰ الافȄʛقي في تعȄʛفه علىʜؗ ر 
 Șفʱؗلت ʅȄعارʱقة الǼاʶة  الॽمات مالʙل إلى خʨصʨال ʛʽفʨʱب Șعلʱل الʺالي يʨʺʷعلى أن ال

ʜʽ على الʱؔلفة الʺعقʨلة، الأمان والʺʨثॽʀʨة، وتʨʻع  ʛؗʱع، مع الʺʱʳʺات الʯع فॽʺʳعة لʨʻʱة ومॽأساس
 ʛʷاد والʛاجات الأفॽʱة احॽʰلʱمات لʙʵاءا على  .ؗاتالʻب ،ʥذلʧȞʺǽ ʅȄʛل تعʨʺʷة  الॽأنه العʺلǼ الʺالي

ا، مʧ الʨصʨل إلى واجʱʺاॽɺ اخاصة الʺهʺʧʽʷ اقʸʱادǽ أفʛاد الʺʱʳʺعإلى تʺʧʽȞ جʺॽع  الʱي تهʙف
مʨʺʳعة شاملة مʧ الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة مʲل الʶʴاǼات الʺॽɾʛʸة، الائʱʺان، الʱأمʧʽ، والʺʙفʨعات، 

الʱقلʽل مʧ الفقʛ وتʧʽʶʴ مȐʨʱʶ الʺʷॽɻة وȃالʱالي ، مʺا ʶǽهʦ في ةشفافة، وȃأسعار معقʨلة آمʻة، ȄʛʢǼق
  .وتعʜȄʜ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الʺʙʱʶام ةالاجʱʺاʦॽɺ رفاهʱʽهزȄادة 
 أهॻʸة الʦʸʵل الʸاليثانॻا: 

ʖانʨة جʙل الʺالي في عʨʺʷة الॽʺلى أهʳʱة، تॽɺاʺʱة واجǽادʸʱأهʺها: اق 
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1.  ȏادʶʯالاق ʦʸʹال ʚʻفʲالة:تʠॺو ال ʙالفق ʥل مʻقلʯو ال  ʖليلعʨʺʷالʺالي ال  ʜʽفʴدورا مهʺا في ت
ʽغʸع الȄارʷʺء الʙʰل ʧʽل اللازمȄʨʺʱان والʺʱل إلى الائʨصʨال ʜȄʜخلال تع ʧم ȑادʸʱالاق ʨʺʻة الʛ

ॽʶॽرا رئʙʸن مʨؔا ما تॼع غالȄارʷʺه الʚة، هʢسʨʱʺةوالʙيʙص عʺل جʛف Șلʵا ل(Beck, Demirgüç, & 

Levine, 2007, p. 29) ،تʛهʣأ ʘʽة دراسة  حʻولي سʙال ʙقʻوق الʙʻʸخلال   2021ل ʧورقة عʺل م
الʨʺʷل الʺالي حʨل   ،) Ratna Sahay  &Martin Čihák( مارتʧ شʽهاك ورانʱا ساهاȑأجʛاها الॼاحʲان 

رتقاع معʙل الʨʺʷل الʺالي إفاض معʙل الʢॼالة العالʺي مقابل إتʳاها عاما نʨʴ انʵ، وعʙم الʺʶاواة 
ʧم ʛʽا الاخʚل هʙة س% 62 العالʺي، إذ ارتفع معʻ2014 ة  %69 إلىʻالʺقابل2017سǼ ،  ʗʹفʵان

ʧة مॽʺالة العالʢॼلات الʙة  % 5.8معʻة  5.6% إلى 2014سʻ2017س (Čihák & Sahay , 2020, p. 16) 
مʧ جهة  .انʷʱار الʨʺʷل الʺالي في تقلʟॽ معʙل الʢॼالة العالʺي خلال هʚه الفʛʱة ما ǽعʝȞ دور

ȃو ،Ȑʛأخʙʽفʨؗ ةʴات جائॽɺاʙت ʧم ʦغʛإلى19- ال ʦل العالʨالة حʢॼل الʙي أدت إلى ارتفاع معʱال ، 
 %76 الىʖʰʶǼ الإغلاقات الاقʸʱادǽة، فإن معʙل الʨʺʷل الʺالي العالʺي ارتفع  2021 سʻة 6.2%

ʖʰʶǼ الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة الʱي ساعʙت على تʧʽʶʴ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة خلال الʳائʴة، هʚه 
ات مʧ الʻʽʶʴʱات ساهʺʗ في تقلʽل الʱأثʛʽ الʶلʰي للʳائʴة على سʨق العʺل عʛʰ تʺʧʽȞ الأفʛاد  ʛؗʷوال

 (The Global Findex Database, 2021) الاسʱفادة مʧ الȄʨʺʱل الʛقʺي لʱأمʧʽ الاسʛʺʱارȄة الاقʸʱادǽة
إن هʚه العلاقة الʺॼاشʛة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي وانʵفاض معʙلات الʢॼالة تʙؗʕ أهʺॽة تعʜȄʜ الʨصʨل إلى 

  .الʢॼالة في مʱʵلف أنʴاء العالʦالفقʛ و  قʸʱادȑ الʺʙʱʶام وتقلʽلالȄʨʺʱل ؗأداة لʴʱقȘʽ الʨʺʻ الا
2. Ȃʚتعʚ اليʸار الʙقʯالاس : ʦهʶǽل الʺالي اʨʺʷل فعلȞʷǼ ةʙع ʛʰار الʺالي عʛقʱالاس ʜȄʜال في تع

  :خلال وذلʥ مʧ آلॽات رئॽʶॽة
ǽقلل مǽ ʧقلل الʨʺʷل الʺالي مʧ الاعʱʺاد على الʨسائل غʛʽ الʛسʺॽة للʨʸʴل على الȄʨʺʱل، مʺا  - 

 ، حʘʽالʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة بهʚه القʨʻات غʛʽ الʺʤʻʺة مʲل ارتفاع معʙلات الفائʙة والافʱقار إلى الʷفاॽɾة
ات مʧ الʨصʨل إلى الائʱʺان وخʙمات الʙفع ȞʷǼل رسʺي، يʨʻȞʺʱن مʧ إدارة  ʛؗʷاد والʛالأف ʧȞʺʱما يʙʻع

ॽالʺال ʛʡاʵʺاجهة الʨʺاد لʙعʱل أفʹل والاسȞʷǼ ةॽالʺال ʦاردهʨاد  .ةمʛللأف ʧȞʺǽ ،الʲʺل الʽʰعلى س
مʧ اللʨʳء إلى قʛوض ذات شʛوȋ قاسॽة مʧ  بʙلااسʙʵʱام القʛوض الʛسʺॽة لȄʨʺʱل الʺʷارȄع الʸغʛʽة 

امل(وسام  مʸادر غʛʽ رسʺॽة، مʺا ǽقلل مʧ احʱʺالॽة الʱعʛʲ الʺالي  ؛)126، صفʴة 2020، وؗ
 - ǽ ة، مʺاॽɾʛʸʺدائع الʨة الʙقاع ʧل الʺالي مʨʺʷز الʜع ʛʲعله أكʳȄام الʺالي وʤʻلة الʨʽس ʧم ʙȄʜي

أن زȄادة الʨʺʷل  إلى مʽلȞॽي، و هان ، حʘʽ تʨصلʗ دراسةقʙرة على مʨاجهة فʛʱات الʹغȌ الʺالي
 ʛفʨدائع، مʺا يʨة الʙقاع ʜȄʜخلال تع ʧالʺالي م Ȍات الʹغʛʱلة خلال فʨʽʶفاض الʵان ʧئ مʢॼالʺالي ي

 ؛ (Rui & Martin, 2013, p. 16) الʛʴجةدعʺا نقǽʙا للʤʻام الʺالي في الأوقات 
أʣهʛت ، حʶǽ ʘʽاهʦ الʨʺʷل الʺالي في تقلʽل الفʨʳة الاقʸʱادǽة بʧʽ الفʯات الاجʱʺاॽɺة الʺʱʵلفة - 

ȑʜ الأوروȃي ʛؗʺال ʥʻʰاها الʛات ، دراسة أجʯالف ʧʽفاوت الʺالي بʱال ʧقلل مǽ ل الʺاليʨʺʷأن ال
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هʚا الʙعʦ  ،اسʱقʛار الاقʸʱاد الؔلي وʙʴȄ مʧ الفʨارق الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة يʙعʦالاجʱʺاॽɺة، مʺا 
ǽأتي مʧ خلال تʨفʛʽ فʛص مʶʱاوȄة للʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة، مʺا ǽعʜز مʧ تʨزȄع الʺʨارد الʺالॽة 

فاءة داخل الʺʱʳʺع    ȞʷǼ (European Central Bank - eurosystem, 2022)ل أكʛʲ عʙالة وؗ
3. ॻʱʵار عتʸʰʯل الʺالي ل: الادخار والاسʨʺʷاد  دورلʛللأف ʛفʨي ʘʽع الادخار، حॽʳʷفي ت ʛʽʰؗ

في عام ف، (Amatus & Alireza, 2015, p. 45) والʺʕسʶات إمȞانॽة الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة
، ؗانʗ معʙلات الادخار مʵʻفʹة في العʙيʙ مʧ الʙول الʻامॽة ʖʰʶǼ قلة الʨصʨل إلى الʙʵمات 2011
ومع ذلʥ،  .لادخار الʻقȑʙ الʱقلȑʙʽ بʙلا مʧ اسʙʵʱام الʺʕسʶات الʺالॽةلمعʦʤ الʻاس  تفʹʽلو  الʺالॽة

تقʛȄʛه حʨل  الʥʻʰ الʙولي قي، ارتفعʗ معʙلات الادخار ȞʷǼل ملȍʨʴ، حʘʽ أشار ʴǼ2021لʨل 
اǼات لʨʱفʨؔ ʛʽن حʶلمʧ الॼالغʧʽ في الʙول الʻامॽة ǽʺ47% إلى أن 2021الʨʺʷل الʺالي لʻʶة 

هʚه الȄʜادة تعʝȞ دور الʨʺʷل الʺالي ، (World-Bank, 2021, p. 79) 2011في  36بـ %الأمʨال، مقارنة 
 Ȏفʴقة لʨثʨة ومʻة آمʯʽب ʛʽفʨالفي تʨة للادخار الأمॽʺات رسʨʻق ʛʽفʨخلال ت ʧم.  

خاصة  للأفʛاد ʶǼهʨلة مʧ خلال إتاحة الȄʨʺʱل وذلʥ ،كʚلʶǽ ʥاهʦ الʨʺʷل الʺالي في تॽʳʷع الاسʲʱʺار
اسʱفادة مʧ الʛقʺॽة أيʧ ساعʙ انʷʱار الʱقॽʻات الʛقʺॽة الʙʴيʲة مʲل مʸʻات الȄʨʺʱل  ،في الʙول الʻامॽة
 .Peter &Victor, 2017, p)والʺʨʱسʢةفʯة الʶʻاء مʧ الȄʨʺʱل اللازم لʙʰأ مʷارȄعهʦ الʸغʛʽة  الॼʷاب وخاصة

، فقʙ أثʗʱʰ الاحʸائॽات أن نॼʶة الॼʷاب في الʙول الʻامॽة الʚيʧ اسʱفادوا مʧ القʛوض الʛسʺॽة (16
 ʗة  %9بلغʻو 2011في س ، ʗة 13لىإارتفعʻ2021% س،  ʗؗان ʙة و قॼʶʻه الʚه ʧاء مʶʻة الʸح
ات الʺʻʱاॽʂة الʸغʛ، عʙد  Ǽالʺقابل تʹاعف ،في نفʝ الʻʶة %6ـ تقʙر ب ʛؗʷة،الʛʽغʸةو  والʢسʨʱʺال، 

ʧة م ʨؗالʺʺل ʰز قʜالʺاضي، مʺا ع ʙاب خلال العقॼʷاهʺل الʶها مʱ ةॼʶʻلي افي  %50بʴʺاتج الʻل
 .(World-Bank, 2021, p. 90)2021 سʻةمʧ العʺالة  %70، والإجʺالي العالʺي 

في تʴقȘʽ الأهʙاف الاقʸʱادǽة  ادورا هاميلعʖ الʨʺʷل الʺالي  :الॻʸʹʯة الʗʯʴʸامة تʲقȖʻ أهʗاف .4
مʲل القʹاء على الفقʛ ضʺʧ مʢʱلॼات الهʙف الأول، والʺʶاواة  والاجʱʺاॽɺة والॽʯʽʰة للॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة،

خلال تʺʧʽȞ  مʧالʲامʧ بʧʽ الʧʽʶʻʳ ضʺʧ الهʙف الʵامʝ، و تʴفʜʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ضʺʧ الهʙف 
ة الاقʸʱادǽة    .)127، صفʴة 2020(وسام و الʙȄʜاوȑ، الؔاملةالأفʛاد والʺʱʳʺعات مʧ الʺʷارؗ

5. Ȃʚتعʚ ةǻادʶʯة والاقॻɸاʸʯاواة الاجʴʸأة و الʙʸال ʥʻȜʸت ،ʥʻʴʹʱال ʥʻة بʦʱل الفʻتقل :ǽ لʨʺʷال ʦهʶ
الʺالي في تقلʟॽ الفʨʳة الاقʸʱادǽة بʧʽ الفʯات الʺʱʵلفة في الʺʱʳʺع مʧ خلال تʨفʛʽ فʛص مʱؔافʯة 

ة ، مʺا ǽعʜز العʙالة في تʨزȄع واسʙʵʱامها الʙʵمات الʺالॽةفي الʨصʨل الى  الʛʲوة وʙȄعʦ الʺʷارؗ
، والॼʷاب، وسȞان الʺʻاȘʡ الاقʸʱادǽة لॽʺʳع الفʯات، Ǽʺا في ذلʥ الفʯات الʺʛʴومة مʲل الʶʻاء

ॽɿȄʛة.ال ǽ ،ʥالإضافة إلى ذلǼ ʧʽʶʻʳال ʧʽة بʨʳل الفʽل الʺالي في تقلʨʺʷال ʙاعʶ ارفيʡام  إʙʵʱاس
ʵةالॽمات الʺالʙ ʧʽة بॽؔʻʰات الǼاʶʴلاك الʱة في امॽʺة العالʨʳولي أن الفʙال ʥʻʰانات الॽت بʛهʣأ ʘʽح ،
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ʗاء بلغʶʻجال والʛة 9% الʻ2011 س، ʺʷال ʜȄʜعʱلها لʚب ʦي تʱادرات الॼʺد والʨهʳل الʺالي، ومع الʨ
  .(World-Bank, 2021, p. 20)2021 سʻة%6لى انʵفʹʗ هʚه الفʨʳة إ

 أهʗاف الʦʸʵل الʸالي: ثالʰا:
الاقʸʱادǽة ʙف الॽʶاسات الʺʱعلقة Ǽالʨʺʷل الʺالي إلى تʴقȘʽ مʨʺʳعة مʧ الأهʙاف ته

  )20، صفʴة 2019(نغʦ حʧʽʶ و أحʺʙ نʨرȑ، :والاجʱʺاॽɺة

1. ʻفʦتʙ ةॻة الأساسॻالʸمات الʗʳل إلى الʦصʦامها  الʗʳʯةواسॻفعالǺ :ʧȞʺǽ  ʧات م ʛؗʷاد والʛالأف
الاسʙʵʱام  ʜوتعȄʜ والائʱʺان،مʲل الʶʴاǼات الʺॽɾʛʸة الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة 

 ؛لॽʺʳع فʯات الʺʱʳʺع جʨدتها لهʚه الʙʵمات، وضʺان الفعال
2. Ȃʚتعʚ ةǻادʶʯة الاقॻʸʹʯة، الʢسʨʱʺة والʛʽغʸات ال ʛؗʷال ʦل الʺالي في دعʨʺʷال ʦاهʶǽ : اليʱالȃو

ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜ؛تع 
3. ʲالʗ  فاوتʯل الʻوتقل ʙالفق ʥاعي:مʸʯاع الاجʶǽʙ  ل الʺالي علىʨʺʷمات الʙʵاق الʢع نॽسʨت

 ؛الʺالॽة لʷॽʺل الفʯات الʺهʺʷة ʧȞʺǽ أن ʶǽهʦ في تقلʽل الفʨʳة الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة
الأدوات الʺالॽة مʲل الادخار  الʶهل والȄʛʶع إلى الʨصʨل ʛيʨف للأسʙ:تʥʻʴʲ الاسʗʯامة الʸالॻة  .4

 ؛والʱأمʶǽ ʧʽاعʙ الأسʛ على إدارة مʨاردها الʺالॽة Ǽفعالॽة
اتʵاذ قʛارات مالॽة  ىالأفʛاد، والقʙرة عل لȐʙالʨعي الʺالي  زǽعʜ  الʸالي:ॻʱʵع الادخار والȊॻʠʳʯ ت .5

 قʰل؛الادخار والȌॽʢʵʱ للʺʱʶ عهʦ علىʳʷǽ ، ؗʺاأكʛʲ ذؗاء
ʺʨل الʺالي ǽعʜز مʧ الʷفاॽɾة في الʺعاملات الʺالॽة مʧ خلال الʷ: الʵفاॻɼة والʴʸاءلةزȂادة  .6

إدماج الأفʛاد في الʤʻام الʺالي الʛسʺي، مʺا ʶǽهل تॼʱع الأمʨال ومʴارȃة الأنʢʷة الʺالॽة غʛʽ القانʨنॽة 
 ؛مʲل الʱهʛب الʹʰȄʛي وغʽʶل الأمʨال

تعʜȄʜ الابʱؔار في تقʦǽʙ الʙʵمات الʺالॽة مʧ  ʧ أهʙاف الʨʺʷل الʺاليم: دعʤ الابʯؒار الʸالي .7
، مʺا ʶǽاعʙ على تʛȄʨʢ أدوات مالॽة جʙيʙة تʨفʛ الʨصʨل ȞʷǼل أكʛʲ ؗفاءة ॽةخلال الʨʻؔʱلʨجॽا الʺال

ॽɿȄʛال Șʡاʻʺاد، خاصة في الʛؔلفة أقل للأفʱȃة؛و 
8. ʻʴʲتʥ ةॻɸاʸʯة الاجॻʀفاʙادة الȂاة وزॻʲدة الʦاد : جʛل الʺالي الأفʨʺʷال ʙاعʶǽ ل علىʨʸʴفي ال

تʧʽʶʴ مȄʨʱʶات الʺʷॽɻة، سʨاء مʧ خلال مʧ أجل  واسʙʵʱامها Ǽفعالॽةالأدوات الʺالॽة الʱي ʱʴǽاجʨنها 
الʨصʨل إلى القʛوض، أو الادخار، أو الʱأمʧʽ الʴʸي، أو غʛʽه مʧ الʙʵمات الʺالॽة الʱي تʧʶʴ جʨدة 

 ؛الॽʴاة ȞʷǼل عام
لعʙيʙ مʧ أهʙاف ʙؗاعʦ للʨʺʷل الʺالي ا جاء: (SDGs) الʗʯʴʸامةدعʤ تʲقȖʻ أهʗاف الॻʸʹʯة  .9

 ،ʙʽʳال ʦॽعلʱال ʜȄʜتع ،ʛالقʹاء على الفق ʥا في ذلʺǼ ،ةʙʴʱʺال ʦها الأمʱي وضعʱامة الʙʱʶʺة الॽʺʻʱال
ʙʱʶʺامل والʷال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Șʽقʴوت ،ʧʽʶʻʳال ʧʽة بʨʳل الفʽامتقل. 
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  :الʸالي الʦʸʵل . مʦȜنات3.1.2
 ǽعʜز مʧر الʺʱؔامل الȑʚ االأʡ تȞʷل في مʳʺلها الʺʨȞناتلʨʺʷل الʺالي مʨʺʳعة مʦʹǽ ʧ ا

وتʲʺʱل هʚه الʺʨȞنات في ثلاثة عʻاصʛ رئॽʶॽة هي: أǼعاد، مॼادȏ،  ،فعالॽة الʨʺʷل الʺالي واسʙʱامʱه
 الʺॼادȏتʹʺʧ و الأǼعاد نʢاق وتʨʻع الʙʵمات الʺالॽة الʺʱاحة،  وسॽاسات الʨʺʷل الʺالي، حʘʽ تʙʴد

الॽʶاسات الʯʽʰة الॽʺॽʤʻʱة الʙاعʺة الʱي ʛ تʨفتȘʽʰʢ الʦॽʁ الأخلاॽʀة والॽʺॽʤʻʱة في تقʦǽʙ هʚه الʙʵمات، و 
ʶوال ȏادॼʺعاد والǼالأ ʧʽؔامل بʱا الʚخلال ه ʧاح. مʳʻل الʺالي بʨʺʷادرات الॼم ʚʽفʻت ʛʶॽاسات، تॽ

لʺالي، تعʜȄʜ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة ل ʶǽهʦ في تʧʽʶʴ اسʱقʛار الʤʻام افعاʧȞʺǽ تʴقȘʽ شʺʨل مالي 
  .والاجʱʺاॽɺة، ودعʦ تʴقȘʽ أهʙاف الॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة

  :الʸالي الʦʸʵل أǺعاد أولا:
، مʲل الʨصʨل إلى هتʺʲل أǼعاد الʨʺʷل الʺالي الʨʳانʖ الʺʱʵلفة الʱي يʙʶʳʱ مʧ خلالها مفهʨم

تʶاعʙ هʚه الأǼعاد على ॽʀاس مȐʙ ، حʘʽ الʙʵمات الʺالॽة، اسʙʵʱامها الفعال، والʨʳدة الʱي تقʙم بها
  وتʲʺʱل في: انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة ومȐʙ اسʱفادة الأفʛاد والʺʱʳʺعات مʻها

1.  ʗعǺ لʦصʦمات الʗʳة للॻالʸرة على : الʙه القǼ ʙʸقǽلʨصʨاحة ل الʱʺة الॽات الʺالʳʱʻʺمات والʙʵل
أن تʨؔن الʙʵمات الʺالॽة مʱاحة ʶǼهʨلة للʺʙʵʱʶمʧʽ  ، أȑ يॼʻغيالʛسʺॽة الʺالॽة مʧ الʺʤʻʺات

ʧʽلʺʱʴʺال ،ʜ ʛؗي ॼا الʚمات هʙʵل إلى الʨصʨال ʧات م ʛؗʷاد والʛالأف ʧȞʺات تॽات وآلʨʻق ʛʽفʨعلى ت ʙع
إزالة العʨائȘ الʳغʛاॽɾة، الاجʱʺاॽɺة، والʱقॽʻة الʱي تʙʴ مʧ إمȞانॽة الʨصʨل ، مʧ خلال الʺالॽة ʶǼهʨلة

ات الʱأمʧʽ و إلى الʨʻʰك، مʕسʶات الȄʨʺʱل،  ʛؗش(sarma, 2012, p. 04).  
2.  ʗعǺ ام اʗʳʯماتاسʗʳل ॻالʸا اية: الʚاوز هʳʱʙعॼمات  لʙʵام الʙʵʱاس Ȑʙل مʺʷॽألة الإتاحة لʶم

ات، و ذلʥ مʧ خلال ال ومʙʱʶامعالʺالॽة ȞʷǼل ف ʛؗʷاد و الʛل الافʰق ʧع مॽʳʷتʦفادة  هʱعلى الاس
تقʦǽʙ ر بʨاسʢة الʶʴاǼات الʺॽɾʛʸة، القʛوض، وخʙمات الادخا مʲل الفعلॽة مʧ الʙʵمات الʺالॽة الʺʱاحة

أو خȌʢ الادخار الʺʸʺʺة  ،القʛوض الʸغʛʽة للأعʺال الʺʜʻلॽة مʲل هʦحلʨل مالॽة ملائʺة لاحॽʱاجات
تʅॽʁʲ العʺلاء حʨل ॽɿॽؗة اسʙʵʱام هʚه الʙʵمات وȂدارة  ǽقǼ ʙʸه أǽʹا ؗʺا ،للأسʛ مʵʻفʹة الʙخل

ǽعʜز مʺا  مʙʱʶامالʙʵمات الʺالॽة ȞʷǼل  اسʙʵʱام لى ، يهʙف هʚا الॼعʙ إمʨاردهʦ الʺالॽة ȞʷǼل صॽʴح
، وʨʴȄل الʨصʨل إلى الʙʵمات مʧ مʛʳد إمȞانॽة إلى للʨʺʷل الʺالي والاجʱʺاॽɺةالفʨائʙ الاقʸʱادǽة 

  . (sarma, 2012, p. 04) الاقʸʱادǽة مʺارسة حॽʁॽʁة تعʜز الॽʺʻʱة
3. Ǻةॻالʸمات الʗʳدة الʦج ʗع : ʜ ʛؗي ʘʽات العʺلاء، حॼلʡ ةॽʰة على تلॽمات الʺالʙʵرة الʙه قǼ ʙʸقǽ

ʧʽʶʴ جʨدة الʙʵمات الʺالॽة الʺقʙمة للعʺلاء لʹʺان تلॽʰة احॽʱاجاتهʦ الفعلॽة ȄʛʢǼقة ت هʚا الॼعʙ على
مʲل الʶʻاء والॼʷاب  للʺʱʳʺع الʺʱʵلفة تʻʱاسʖ مع الفʯاتذلʥ تʦॽʺʸ مʳʱʻات مالॽة  ، وʷȄʺلفعالة

ʜ أǽʹا على خفʠورواد الأعʺال ʛؗة م ، ؗʺا يॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨال ʅॽتؔال ʛʲعلها أكʳǽ اʺ
هʚه الʻʽʶʴʱات تʶهʦ في بʻاء ثقة العʺلاء في الʤʻام الʺالي وتعʜز مʧ ارتॼاʡهǼ ʦه،  ،جاذبॽة وشʺʨلॽة
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إضافة إلى ذلʥ، فإن تʴقȘʽ الʺʛونة والʺلاءمة  .مʺا يʙعʦ اسʙʱامة الʨʺʷل الʺالي على الʺȐʙ الȄʨʢل
 & Asli Demirguc) اॽتʨسॽع نʢاق الʨʺʷل الʺالي عالʺ لهʚه الʙʵمات يʙȄʜ مʧ فعالʱʽها وȄعʜز دورها في

Klapper, 2012, p. 05). 
 مॺادئ الʦʸʵل الʸالي: ثانॻا:

ȏادॼʺال ʧعة مʨʺʳم ʧȄʛʷعة العʨʺʳم ʗʻʰة و  تॽامʛد الʨهʳها الʽم علʨأن تق ʖʳǽ يʱال ʝالأس
تʧȄʨؔ بʯʽة تॽʺॽʤʻة تʶاعʙ على تʶهʽل الʨصʨل    هʚه الʺॼادȏ فتهʙ، حʘʽ الʨʺʷل الʺالي تʴقȘʽإلى 

(حʧʽʶ نعʺة و أحʺʙ نʨرȑ، وتʲʺʱل هʚه الʺॼادॽɾ ȏʺا يلي: و اسʙʵʱامها Ǽفعالॽة، الʷامل للʙʵمات الʺالॽة،
  )36، صفʴة 2018

إلى وجʨد جهة أو هʯʽة قȄʨة ومʕثʛة تقʨد الʳهʨد الʛامॽة إلى تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي.  ʛتʽʷ :الॻɿادة .1
في تȘʽʶʻ الʳهʨد بʧʽ مʱʵلف  امʨʴرȄ اهʚه الʳهة قʙ تʨؔن حʨȞمॽة أو غʛʽ حʨȞمॽة، وتلعʖ دور 

ʹʺʧ الॽʁادة الفعالة ت. لʚلʥ، فإن ʤʻʺات الʙولॽةالأʛʡاف الʺعॽʻة، مʲل الʨʻʰك، الʺʕسʶات الʺالॽة، والʺ
 .وضع اسʛʱاتॽʳॽات واضʴة وتʻفʚʽها ȞʷǼل مȘʶʱ لʴʱقȘʽ أهʙاف الʨʺʷل الʺالي

تʨفʛʽ مʨʺʳعة واسعة مʧ الʙʵمات الʺالॽة الʱي تلʰي احॽʱاجات مʱʵلف الفʯات  يǽعʻ :الʦʹʯع .2
هʚا ʷǽʺل تʨفʛʽ مʳʱʻات مالॽة مʨʻʱعة، مʲل الʶʴاǼات الॽؔʻʰة، القʛوض، ، و الاجʱʺاॽɺة والاقʸʱادǽة

 ،ʧʽأمʱال ʛʤʻال ʠغǼ ات ʛؗʷاد والʛاجات الأفॽʱة احॽʰلʱا لʸॽʸة خʺʺʸن مʨؔي تʱفع، والʙمات الʙوخ
ʦدخله Ȑʨʱʶأو م ʦأعʺاله ʦʳح ʧع. 

3. ʻȜʸʯالʥ: فة والʺهارات اللاʛالʺعǼ ادʛالأف ʙȄوʜعلى ت ʜ ʛؗةيʺॽة سلॽارات مالʛاذ قʵل ، و زمة لاتʺʷȄ
 ʦوفهʛʣ ʧʽʶʴʱل فعال لȞʷǼ ةॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱاس ʧم ʦهʻʽȞʺاد وتʛعي الʺالي للأفʨال ʧʽʶʴت

إلى جعل الأفʛاد أكʛʲ اسʱقلالॽة وقʙرة على إدارة أن الʧʽȞʺʱ يهʙف  ȑوالاجʱʺاॽɺة، أالاقʸʱادǽة 
 .مʨاردهʦ الʺالॽة ȞʷǼل أفʹل

4. ʙȂʦʠʯعل :الʱيȘ مات اʙʵة والʺʤالأن ʘيʙʴوت ʧʽʶʴʱبॽʱة الاحॽʰلʱة لॽاد لʺالʛة للأفʛʽغʱʺاجات ال
ات ʛؗʷة ، و والʲيʙʴا الॽجʨلʨʻؔʱي الʻʰة، وتॽة الʺالॽʱʴʱة الॽʻʰال ʧʽʶʴة، تʙيʙة جॽات مالʳʱʻم ʛȄʨʢل تʺʷȄ

أن تʤل الʙʵمات الʺالॽة ذات صلة  ʧʺʹǽ الʺʛʺʱʶ ، أȑ أن الʛȄʨʢʱلʱعʜȄʜ ؗفاءة الʙʵمات الʺالॽة
 .وفعالة في مʨاجهة الǽʙʴʱات الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة

إلى ضʺان أن الʙʵمات الʺالॽة الʺقʙمة آمʻة ومʨثʨقة، وأن الʺʙʵʱʶمʧʽ مʨʽʺʴن  ʛتʽʷ :الʸʲاǻة  .5
 ،ʧʽؔهلʱʶʺق الʨي حقʺʴاسات تॽوس ʧʽانʨل وضع قʺʷǽ اʚة. هॽالॽʱالعادلة أو الاح ʛʽالʺʺارسات غ ʧم

في  ثقة الأفʛاد تعʜزالʴʺاǽة  ، Ǽʺعʻى أنوضʺان شفاॽɾة الʙʵمات الʺالॽة، وتʨفʛʽ آلॽات لȄʨʶʱة الʜʻاعات
ʛʰل أكȞʷǼ ةॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱعلى اس ʦعهʳʷام الʺالي وتʤʻال. 

ǽعʻي العʺل الʺʛʱʷك بʧʽ مʱʵلف الأʛʡاف الʺعॽʻة، مʲل الʨȞʴمات، الʨʻʰك، الʺʕسʶات ن: الʯعاو  .6
ʷȄʺل تॼادل الʺعʛفة، الʺʨارد، والʛʰʵات ، و لॽة، لʴʱقȘʽ أهʙاف الʨʺʷل الʺاليالʺالॽة، والʺʤʻʺات الʙو 
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 ʦॽʺʸʱل الʺاليلʨʺʷال ʜȄʜعʱامج فعالة لʛب ʚʽفʻى أنوتʻعʺǼ ،  ؔاملةʱد مʨهʳن الʨؔأن ت ʧʺʹǽ عاونʱال
ʛʽى تأثʸأق Șʽقʴʱاسقة لʻʱوم. 

لفهʦ لي الʺعʛفة إلى أهʺॽة جʺع وتʴلʽل الॽʰانات والʺعلʨمات الʺʱعلقة Ǽالʨʺʷل الʺا ʛتʽʷ :الʸعʙفة .7
الإحʸاءات، وتقʦॽʽ تأثʛʽ الॽʶاسات  ʷʺل إجʛاء الʨʴॼث، جʺعل، وتالǽʙʴʱات والفʛص ȞʷǼل أفʹ

دلة ى الأالʺعʛفة الॽʀʙقة تʶاعʙ في تʦॽʺʸ اسʛʱاتॽʳॽات أكʛʲ فعالॽة تʙʻʱʶ إل ، أȑ أنوالʛʰامج الʺॼʢقة
 .والॽʰانات

8. ʔاسʹʯل: الʱʵرات مʙاجات وقॽʱة لاحॼاسʻن مʨؔʱة لॽمات الʺالʙʵال ʦॽʺʸي تʻعǽʱات الاجʯة ف الفॽɺاʺ
ا لʱلॽʰةʷȄʺل تقʦǽʙ و  ،والاقʸʱادǽة ًy ॽʸة خʺʺʸنة، ومʛم ȋوʛلة، ذات شʨأسعار معقǼ ةॽمات مالʙخ 

 .احॽʱاجات الفʯات الʺهʺʷة مʲل الʶʻاء، الॼʷاب، وسȞان الʺʻاȘʡ الॽɿȄʛة
ʷȄʺل و ، ʙعʦ جهʨد تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺاليإلى الهȞॽل الॽʤʻʱʺي والقانʨني الȑʚ ي ʽʷǽʛ :العʸلإʟار . 9

  وضع سॽاسات، قʨانʧʽ، ولʨائح تॽʺॽʤʻة تهʙف إلى تʨفʛʽ بʯʽة مʨاتॽة لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي. 
  سॻاسات الʦʸʵل الʸالي ثالʰا:

الʳانʖ العʺلي الȑʚ يʛʱجʦ الأǼعاد والʺॼادȏ إلى خȌʢ وʛȃامج قابلة  سॽاسات الʨʺʷل الʺاليتʺʲل 
ʚʽفʻʱلل، Șائʨزالة العȂة، وॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨال ʧʽʶʴʱاسات لॽʶه الʚه ʦʺʸت  ʧم ʙʴي تʱال

حʘʽ قامʗ مʱʵلف فʯات الʺʱʳʺع، احॽʱاجات يلʰي  Ǽʺا و اسʙʵʱامها الʙʵمات الʺالॽةالʨصʨل الى 
ة الألʺانॽة للʱعاون الفʻي ʛؗʷال)GIZ(* ʨʺʷال ʜȄʜعʱة لॽامʛاسات الॽʶال ʧعة مʨʺʳم ʚʽفʻوت ʛȄʨʢʱل ب

 35بʨضع ) GIZ(دول، قامʗ عʛʷةمʧ خلال دراسة وتʴلʽل تʳارب  الʺالي في العʙيʙ مʧ الʙول الʻامॽة
  ʥا في ذلʺǼ ةॽɺاʺʱات الاجʯلف الفʱʵʺة لॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨال ʧʽʶʴف إلى تʙاسة تهॽس

سॽاسات  سʱةوȃعʙ تʻفʚʽ هʚه الॽʶاسات في تلʥ الʙول، تʦ الʱعʛف على ، الفʯات الʺʛʴومة والفقʛاء
، 2020العȃʛي، -الʻقʙ-(صʙʻوق :ॽɾʺا يلينʛؗʚها ، و رئॽʶॽة أʣهʛت فعالॽة ʛʽʰؗة في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي

 )22صفʴة 

ʻل .1 ʦؕؒي الʹʮال (Agent Banking): تعʙ  حʺʶت ʘʽة، حॽاسات فعالॽʶال ʛʲأك ʧاسة مॽʶه الʚه
 ʦǽʙقʱل ʙȄʛʰال ʖاتȞد، أو مʨقʨات الʢʴئة، أو مʜʳʱال ʛاجʱل مʲم ʧʽʽفʛʸم ʛʽلاء غ للʨʻʰك Ǽاسʙʵʱام وؗ

هʚا ʶǽهʦ في تʨسॽع نʢاق و  ،خʙمات مالॽة ʢॽʶǼة مʲل فʱح الʶʴاǼات، وصʛف الأمʨال، وقʨʰل الʨدائع
تʶاعʙ هʚه الॽʶاسة  ، ؗʺاȘʡ الॽɿȄʛة والʻائॽة الʱي لا تʨجʙ بها فʛوع للʨʻʰكالʙʵمات الʺالॽة لʷॽʺل الʺʻا

                                                           

الةالألʺانॽة للʱعاون الʙوليا* ʨؗل) GIZ:( ʨنʛʷǽȂʨنʨها في بʛة ومقॽʶॽئʛة الॽة الألʺانॽʺʻʱالة ال ات في مʳال الʱعاون تقʙم خʙم هي وؗ
ة للʨȞʴمة الفʙʽرالॽة  الإنʺائي الʙولي مʧ أجل الॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة والعʺل ʨؗة مʺلॽة دولʶسʕولي. وهي مʙي الʺॽعلʱةاالॽوتعʺل لألʺان ،

 .https://www.giz.de/en/html/index.htmlدولة 130العʙيʙ مʧ الʺʳالات في أكʛʲ مʧ  في
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تؔالʅॽ تقʦǽʙ الʙʵمات الʺالॽة وتقلʽل الفʨʳة في الʨصʨل بʧʽ الʛʹʴ والʅȄʛ، مʺا ʶǽهʦ  تʠॽɿʵعلى 
  .في شʺʨل الفقʛاء والʺʛʴومʧʽ في الʤʻام الʺالي

الʙفع عʛʰ الهʨاتف الʺʨʺʴلة  ǽʛعʰʱ :(Mobile Payments)الʦʸʲʸلة لʗفع عʙʮ وسائل الاتʶال ا .2
تॽʱح للأفʛاد في الʺʻاȘʡ الʱي تفʱقʛ ، حʘʽ مʧ أبʛز الابʱؔارات الʱي ساهʺʗ في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي

 ʦاتفهʨام هʙʵʱاسǼ ʛʽاتʨلات، ودفع الفȄʨʴʱة، والॽعات الʺالʨفʙʺاء الʛة إجǽʙʽة تقلॽɾʛʸة مॽʱʴة تॽʻإلى ب
 فيحلا مʻاسॼا للʙʴ مʧ العʨائȘ الʱي تʨاجه الفʯات الفقʛʽة والʺʛʴومة  عʙ هʚه الȄʛʢقة، ؗʺا تالʺʨʺʴلة

 .الʨصʨل إلى الʙʵمات الॽؔʻʰة الʱقلǽʙʽة
ʙف إلى معالʳة الʺȞʷلات الʱي تʺʻع الأفʛاد مʧ الʨصʨل إلى الʙʵمات : تهسॻاسة الهȂʦة الʸالॻة .3

 Șثائʨال ʟنق ʖʰʶǼ ةॽة، أالʺالॽʺسʛام الʺالي والʤʻل الʰق ʧل عادل مȞʷǼ ʦهʺॽʽة تقȃʨل ف، صعʽʰعلى س
الاسʱفادة مʧ لفʯات الفقʛʽة أو الʺʛʴومة صعȃʨات ʛʽʰؗة في اʨاجه الʻامॽة ت العʙيʙ مʧ الʙول الʺʲال في

ʖʰʶǼةॽمات الʺالʙʵال ʧʽʱʽʶॽرئ ʧʽʱلȞʷلمʨور الاولى حʙة أو  ، تʜʽʴʱقة مȄʛʢǼ انيʺʱالائ ʦॽʽقʱال ʦǽʙتق
واللازمة لʢلʖ الائʱʺان. لʚلʥ،  الأفʛاد إلى الʨثائȘ الʛسʺॽة الʺʢلȃʨة افʱقار ، والʲانॽة حʨلةغʛʽ عادل

ʠ في ذلʥ ذوȑ الʙخل الʺʵʻف Ǽʺا الفʯات جʺॽع حʨʸلضʺان جاء مʧ أجل  وضع هʚه الॽʶاسة نفإ
ʦॽʽا أن على تقʺؗ ،ʜʽʽʺاني عادل دون تʺʱفي إئ Șʴال ʦات هǼاʶح حʱف ʧم ʦهʻȞʺة تॽة مالȄʨة هॽؔʻب

 .واسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة
عʖ الʨʻʰك الʨȞʴمॽة في العʙيʙ تل: (Reform of State-Owned Banks)إصلاح الʦʹʮك الʦȜʲمॻة .4

الʜراعة مʳالات الادخار والائʱʺان في  مʲلا في تقʦǽʙ الʙʵمات الʺالॽة للفقʛاء ʺدورا مه مʧ الʙول الʻامॽة
ولʧؔ في ʛʽʲؗ مʧ الأحॽان، تفʱقʛ هʚه الʨʻʰك إلى الؔفاءة ، والإسȞان، وفي Ǽعʠ الʛʰامج الاجʱʺاॽɺة

 لإدارةاتʧʽʶʴ مʧ خلال  هʚه الʨʻʰك فإن اصلاح الفʯات، وȃالʱالي هʚهوالابʱؔار لʱلॽʰة احॽʱاجات 
فاعلॽة ʳعلها أكǽ ʛʲ الʸغʛʽة،وتعʜȄʜ الʷفاॽɾة، وتقʦǽʙ خʙمات مॽɾʛʸة مʛؔʱʰة، مʲل القʛوض  والؔفاءة،

  ء.ॽɾة تʻاسʖ احॽʱاجات الفقʛاتʨفʛʽ خʙمات مʛʸ في 
هʚه الॽʶاسة إلى حʺاǽة الأفʛاد مʧ تهʙف  :(Consumer Protection) الʸاليʸاǻة الʯʴʸهلʣ ح .5

تʨفʛʽ تȄʛʷعات تʹʺʧ الʷفاॽɾة في الʺعاملات  ، وتʷʺلالاسʱغلال أو الʺعاملات الʺالॽة غʛʽ العادلة
الʺالॽة، وضʺان حقʨق الʺʱʶهلʧʽؔ في الʨʸʴل على معلʨمات واضʴة عʧ الʺʳʱʻات الʺالॽة وأسعار 

هʚه الॽʶاسة ضʛورȄة لʹʺان أن الفʯات الʺʛʴومة ، الفʨائʙ والʛسʨم، ما ǽعʜز الʲقة في الʤʻام الʺالي
  .ȞʷǼل عادل وآمʧ تʧȞʺʱ مʧ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة

هʚه الॽʶاسة  ʜتʛؗ :(Regulatory and Risk Management Strategy) الʳʸاʙʟالʙقاǺة وȀدارة  .6
اسʛʱاتॽʳॽات مʱʵلفة الʺʵاʛʡ، مʧ خلال على تʛȄʨʢ أʛʡ تॽʺॽʤʻة قȄʨة لʹʺان الاسʱقʛار الʺالي ومʻع 

، والʱي تʶʺى Ǽاسʛʱاتॽʳॽات الʅॽؔʱ مع الأنʤʺة الʺॽɾʛʸة والإيʙاॽɺةلإدارة مʵاʛʡ الʙʵمات الائʱʺانॽة 
 ،الʺʛʸفي الايʙاعالʵاصة ǼالȄʨʺʱل الأصغʛ، وشʺلʗ تʛاخʟॽ مʸʸʵة للʺʕسʶات العاملة في مʳال 
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 ʛʽة غॽات الʺالʶسʕʺال ʟॽاخʛة، إضافة إلى تॽمʨȞح ʛʽات غʺʤʻʺلات لȄʨʴʱة للॽؔʻب ʟॽاخʛأو ت
لʴʱقȘʽ الʨʺʷل الʺالي مʧ جهة وضʺان الاسʱقʛار  بʯʽة مʨاتॽة إلى خلȘ الॽʶاسة هʚهتهʙف  .الʺॽɾʛʸة

 Ȑʛجهة أخ ʧالʺالي م.  
  :الȞʷل الʱاليسॽاسات الʨʺʷل الʺالي وفȘ وʧȞʺȄ تʺʽʲل 

  : سॻاسات الʦʸʵل الʸالي)1.2(لȜʵلا
 

 

  

  

  

  

  

 

  )113، صفʴة 2019(صʨرȄة و الʶعʙʽ، الʺʙʸر: 

  الʦʸʵل الʸالي مʓشʙات ॻɾاس .4.1.2
في الʤʻام تعʙ مʕشʛات ॽʀاس الʨʺʷل الʺالي أداة أساسॽة لʱقʦॽʽ مȐʙ إدماج الأفʛاد والʺʕسʶات 

 حॽʁॽʁةصʨرة  تعʝȞفهي سʨاءا على مȐʨʱʶ الʙولة الʨاحʙة أو على الʺȐʨʱʶ العالʺي،  الʺالي الʛسʺي
، و لأن تʙʴيʙ مȐʨʱʶ عʧ قʙرة الأفʛاد على الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة واسʙʵʱامها ȞǼفاءة وجʨدة

الʨʺʷل الʺالي الॽʁʴقي ǽعʙʺʱ أساسا على قʨة الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʙʵʱʶمة في ॽʀاسه، سʨف نʻʱاول 
مʱعلقة مʕشʛات والʱي تʻقʦʶ الى  )AFIالʺعʙʺʱة مʧ قʰل تʴالف الʨʺʷل الʺالي العالʺي (أبʛز الʺʕشʛات 

الʙاخلي الʺॽ  Ȑʨʱʶاس الʨʺʷل الʺالي علىومʕشʛات لʁ العالʺي،  الʺॽʁǼ Ȑʨʱʶاس الʨʺʷل الʺالي على 
  .للʙولة
  على الȎʦʯʴʸ العالʸي: الʦʸʵل الʸالي مʓشʙات ॻɾاسأولا: 

إمȞانॽة الʺقارنة بʧʽ الʙول والʺʻاȘʡ، مʺا ʶǽاعʙ على رصʙ الʱقʙم الʺʛʴز هʚه الʺʕشʛات  تॽʱح
 ʦا، ودعॽʺل الʺالي عالʨʺʷال Șʽقʴامةالافي تʙʱʶʺة الॽاف الإنʺائʙل، هʲʺʱفي وت:  

ʻل ʦؕؒي الʹʮال  

 الهȂʦة الʸالॻة

لʗفع عʙʮ وسائل ا

الʦʸʲʸلةالاتʶال   

 وȀدارةالʙقاǺة 

ʙʟاʳʸال 

ʸاǻة الʯʴʸهلʣ ح

إصلاح الʦʹʮك  الʸالي

 الʦȜʲمॻة

سॻاسات الʦʸʵل 

 الʸالي
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مॽʁاسا  العالʺي مʕشʛ الʨʺʷل الʺالي ǽعGlobal Findex( :ʛʰʱ(الʓʸشʙ العالʸي للʦʸʵل الʸالي  .1
سʺॽة و غʛʽ الʛسʺॽة و اسʙʵʱامها الʙʵمات الʺالॽة الʛ  على الʨصʨل إلى و الʺʕسʶات  قʙرة الأفʛادل

قاعʙة بॽانات مʕشʛ الʨʺʷل وتعʛ  ʙ و غʛʽها،الȄʨʺʱل، إمȞانॽة الادخار وسʙاد الفʨاتʽكالʨصʨل الى 
وصʨل  الʺʱعلقة ॽɿॽȞǼة  لॽʰاناتالاكʛʲ مʨضॽɺʨة لو  الʺʙʸر الʻهائي )Global Findex Database(الʺالي

ʧʽالغॼال  ʦالعال ʛʰة عॽمات الʺالʙʵامهاللʙʵʱة واسʻلاقها سʡا ʦة (2011، تʶسʕم ʧم ʦعʙب ،Bill & 

Melinda Gates عاونʱالǼ وليʙال ʥʻʰقام  ال ʘʽة ()، حʶسʕمع مGallup Icl( ، ةॽʳهʻح مʶة مॽعʺلǼ
 ʧم ʛʲلأك  ȑأʛلاعات الʢʱ150 000لاس  ʧم ʛʲالغ في أكǼ140 انات شاملةدولة بॽف جʺع بʙه 

  ʛʤ(Sahay, Cihak, & N'Diaye, 2015, p. 14)ة مʱʶقʰلॽة تʶاعʙ في تعʺʦॽ الʙʵمات الʺالॽة وȂعʢاء ن

  ʘʽات، حʨʻلة ؗل ثلاث سʸل الʺالي مفʨʺʷالعالʺي لل ʛشʕʺانات الॽب ʛʷاعلان و ن ʦʱي
 سʻةالʱي تʹʺʗʻ بॽانات و  2015 سʻة، تلʱها الʵʶʻة الʲانॽة 2011 مʻه سʻةصʙرت الʵʶʻة الأولى 

ما الʵʶʻة أ ،2017 سʻةالʱي تʹʺʗʻ بॽانات  2018 سʻة، بʻʽʺا صʙرت الʵʶʻة الʲالʲة في 2014
بॽانات  ، و قʙ تʹʺʧ هʚا الاخʛʽ 2021 سʻة، مʻʺʹʱة بॽانات 2022ا في قʙ صʙرت مʕخʛ الʛاǼعة ف

إضاॽɾة حʨل اسʙʵʱام الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة، Ǽʺا في ذلʥ الهʨاتف الʺʨʺʴلة والإنʛʱنʗ لإجʛاء الʺعاملات 
 أداة هامة لʻʸاع القʛارأصʗʴॼ  هʚه الॽʰانات وتʙʳر الاشارة الى أن ، (World-Bank, 2021) الʺالॽة

  .معالʳة الǽʙʴʱاتلʱعʜȄʜه و  الʨʺʷل الʺالي وتʙʴيʙ الاسʛʱاتॽʳॽات اللازمة مʳاللʱقʦॽʽ الʱقʙم الʺʛʴز في 
ومʕسʶة مUNDP(،  ʙʺʴأʡلȘ بʛنامج الأمʦ الʺʙʴʱة الإنʺائي ( :(GKI)مʓشʙ الʸعʙفة العالʸي .2

ة تعʛف ʕʺǼشʛ الʺعʛفة العالʺي( ،)MBRFبʧ راشʙ آل مʨʱȞم للʺعʛفة ( ʛؗʱʷادرة مॼمGKI،(  يʱوال
ʱعلʦॽ قʰل ؗل مʧ ال تʷʺل مʨȞناته ،هʙف إلى تقʦǽʙ فهʦ شامل لʺʨȞنات الʺعʛفة وتأثʛʽها على الॽʺʻʱةت

تʨʻؔلʨجॽا الʺعلʨمات ، الʘʴॼ والʛȄʨʢʱ والابʱؔاري، الʱعلʦॽ العالي، الʱعلʦॽ الʱقʻي والʺهʻ، الʳامعي
 .(Global knowledge Partner, 2017)  الاقʸʱاد والʯʽʰة الॽʻʽȞʺʱة العامة، والاتʸالات

ʶǽاعʙ هʚا الʺʕشʛ في تʨضॽح العلاقة بʧʽ الʺعʛفة والॽʺʻʱة، Ǽʺا يʱʺاشى مع أهʙاف الॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة 
2030ʽح ،ʘ  عام ʦل الʺالي في العالʨʺʷة على الॽة الʺالॽالأم ʨʴفة ومʛالʺع ʛل أثʨت دراسة حʛهʣأ
2017  ʛʽد تأثʨابي وجʳǽإʛشʕʺفةا لʛل الʺالي لʺعʨʺʷال Ȑʨʱʶل، (.على مʽʢو ع ȑفاوʢʸ2020م(.  

مʨʴ الأمॽة الʺالॽة أحʙ  تعʙ سॽاسة: (Financial Literacy Index)مʦʲ الأمॻة الʸالॻة  ʙمʓش .3
ائʜ الأساسॽة لʴʱقȘʽ الʨʺʷل الʺالي والॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة الʺʙʱʶامة ʛؗة  ،الॽة الʺالʺʤالأن ʙʽتعق ʙايʜومع ت

وانʷʱار الʙʵمات الʺالॽة الʛقʺॽة، أصʗʴॼ الʺعʛفة الʺالॽة ضʛورȄة للأفʛاد لإدارة مʨاردهʦ الʺالॽة ȞʷǼل 
ʗ الʙول ا. وفي هʚا الʙʸد فعال لʺʱقʙمة أهʺॽة نʛʷ الʲقافة الʺالॽة بʧʽ مʨاʽʻʡها، وجعلʗ مʻها أدرؗ

ة. ففي الʨلاǽات الʺʙʴʱة، أسʝ الʨؔنغʛس عام  ʛؗʱʷة مॽولʕʶ2003م  ʦॽعلʱة الʻʳل ʦاسǼ ʗفʛة عʻʳل
ȑʜ  ،والʲقافة الʺالॽة، والʱي وضعʗ اسʛʱاتॽʳॽة قʨمॽة لʱعʜȄʜ الʲقافة الʺالॽة ʛؗʺال ʥʻʰال ʦاهʶǽ اʺؗ
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 ʦǽʙني في تقʙʺع الʺʱʳʺات الʶسʕة ومʸʱʵʺزارات الʨة والȄارʳʱارف الʸʺعاون مع الʱالǼ يȞȄʛالأم
  .)23، صفʴة 2017(بʧ مʨسى، بʛامج مʸʸʵʱة لʛʷʻ الʲقافة الʺالॽة 

 ʛامها فيتعʙʵʱة واسॽة الأساسॽالʺال ʦॽʂالʺفا ʦرة على فهʙالقǼ ةॽة الʺالॽة  ف الأمॽارات مالʛاذ قʵات
ʺفهʨم اسʳʱاǼة للʴاجة إلى ʛت ʣؗه .سلॽʺة، مʺا ʶǽهʦ في تʧʽʶʴ الʛفاॽʂة الʺالॽة للأفʛاد والʺʱʳʺعات

ʨلʺة والʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي تʺʧʽȞ الأفʛاد مʧ الʱعامل مع الǽʙʴʱات الʺالॽة الʺʜʱايʙة في عالʦ يǼ ʦʶʱالع
لʴادȑ والعʧȄʛʷ، خاصة Ǽعʙ في أوائل القʛن ابʙأ الاهʱʺام بهʚا الʺفهʨم ȞʷǼل جȑʙ ، ثʦ الȄʛʶع
، 2017(بʧ مʨسى، الأشʵاص الʱي ʷؗفʗ عʧ ضعف الʺعʛفة الʺالॽة لȐʙ  2008لʻʶة الʺالॽة ةالأزم

حʺاǽة  ا في سॽاسات الʨʺʷل الʺالي، حʘʽ تʶهʦ في. تعʙ الأمॽة الʺالॽة الʨʽم عʛʸʻا حاسʺ)20صفʴة 
  .لʥ، وتॽʳʷع الادخار والاسʲʱʺارالʺʱʶه

ʧامʜʱالǼ ،ةॽة الʺالǼاʱؔاءة والʛفة القʛات معȄʨʱʶفاض مʵإن ان ʙعǽ ،خلʙات الȄʨʱʶني مʙمع ت  ʧم
ʛʰل مالي أكʨʺش Șʽقʴل دون تʨʴي تʱة الॽʶॽئʛات الॼʁالع ʧʽة بʴعʺة، صفʻال ȑʛʵاقي و فʛالع ʙʺأح)

الʺʨاʧʡ إلى حʙ أدنى مʧ الʲقافة الʺالॽة لإدارة شʕونه الʺالॽة ȞǼفاءة، وهʨ في ذلʥ شॽʰه ʱʴǽاج ،)186
 Ǽ. (Yaroslava, Maya, & Davit, 2018, p. 29)الʴاجة إلى حʙ أدنى مʧ الʲقافة الॽʰʢة للعʻاǽة ʱʴʸǼه

 ʗʰلع ʙا وقȄʜʽمالǽادȄماج دورا رʙاساتها للانॽس ʧء أساسي مʜʳؗ ةॽة الʺالॽالأم ʨʴم ʜȄʜا في تع
ʗ الʶلʢات الʺالʘ  ʜʽ، حʽالʺالي الاهʱʺام  اسʛʱاتॽʳॽة الʨʺʷل الʺالي لابʙ مʳ ʧاحȄة أنه مʧ أجل إنأدرؗ

Ǽةॽة الʺالॽالأم ʨʴوم ʥهلʱʶʺة الǽاʺʴهʱة ، فأولʛʽʰؗ ةॽʺاذ أهʵخلال ات ʧم ʅॽʁʲʱة لॽʀاॼʱات اسʨʢخ 
مʶاعʙتهʦ على إدارة شʕونهʦ الʺالॽة ȞʷǼل أفʹل، والʙʴ مʧ اسʙʵʱام الأمʨال الʻقǽʙة واعʱʺاد الȞʶان، 

. في الʨقʗ نفʶه، تʨفʛ مالȄʜʽا إʡارا مʕسॽʶا لʴل شȞاوȐ الʺʱʶهلʛʶǼ ʧʽؔعة، (IMF, 2020)تقॽʻات جʙيʙة
 ȐاوȞة شʳمعال ʧولة عʕʶʺات الʶسʕʺى الʤʴع  وتʺʱʳʺال ʖجان ʧم ʛʽʰؗ ʛيʙقʱة بॽمات الʺالʙʵال

ة في تقʦǽʙ الʙʵمات أن  الʺالȑʜʽ والʺʛʸفʘʽʴǼ ،ʧʽʽ إنها مʲال جʧȞʺǽ ʙʽ للʺʕسʶات الأخȐʛ الʺʷارؗ
  .(World Bank Group, 2020, p. 56)تʹعه في الاعॼʱار مʧ أجل تʧʽʶʴ جʨدة الʺʳʱʻات والʙʵمات الʺقʙمة

  مʓشʙات ॻɾاس الʦʸʵل الʸالي على مȎʦʯʴ الʗولة: ثانॻا:
 Ǽإنʷاء راʢǼة عʺل لॽʰانات الʨʺʷل الʺالي، 2011 عام (AFI)قام تʴالف الʨʺʷل الʺالي

(FIDWG)ي صʱاصة ، والʵاجات الॽʱة الاحॽʰنة وقادرة على تلʛن مʨؔʱار لʛاع القʻل صʰق ʧم ʗʺʺ
ʜت الʛاʢǼة في بʙايʱها على Ǽعʙيʧ ، حʘʽ وॽʀاسات بʧʽ الʙولجʛاء مقارنات ȞǼل بلʙ، مع الʶʺاح Ǽإ رؗ

 ʦه، تʶامها. وفي العام نفʙʵʱة واسॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨل الʺالي، وهʺا: الʨʺʷاس الॽʁل ʧʽʽʶॽرئ
ʵة الॽɺʛات الفʛشʕʺال ʧف عʷؔالॽʺها رسʺǽʙوتق ʙعǼ اس ؗلॽʁǼ ء العʺل  ااصةʙʰول الأعʹاء لʙلل

  .(sarma, 2012, p. 03)بها
خلال مʕتʺʛ لʨس ؗابʨس في الʺʥॽʶȞ، الȑʚ نʱʺʤه  2012تʨʢرت جهʨد الʛاʢǼة في عام 

ʧȄʛʷعة العʨʺʳم (G20)  ةॽʺʻʱاف الʙأه Șʽقʴوت ʛة الفقʴافȞʺي لʶॽرئ ʛʸʻل الʺالي ؗعʨʺʷل الʨح



                للدراسة           ر النظري والمفاɸي׿ܣ.........الإطا............................................................ الفصل الثاɲي

26 
 

ʜʽ على الॽʶاسات ʛؗʱال ʦت ،ʛʺتʕʺاملة. خلال الʷة الǽادʸʱل  الاقʨʺʷال ʜȄʜة إلى تعॽامʛادرات الॼʺوال
مع مʨʺʳعة العʧȄʛʷ على إضافة Ǽعʙ ثالʘ لॽʁاس الʨʺʷل  (FIDWG) الʺالي، حʘʽ اتفقʗ راʢǼة

ا. وتʦ تʙʴيʙ مʨʺʳعة مʧ لॽة، إلى القائʺة الأولॽة الʱي أعلʧ عʻها ساǼقالʺالي، وهʨ جʨدة الʙʵمات الʺا
Ǽعʙ، مʺا أدȐ إلى تʧȄʨؔ مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات الʺʱʵلفة  الʻقاȋ الʱي ʖʳǽ جʺع بॽاناتها وتʴلʽلها لؔل

واصʗʴॼ . )18- 16، الʸفʴات ǽ)2019اسʡ ʛه و عʨʳر،  الʱي تʝॽʁ ؗل جانʖ مʧ جʨانʖ الʨʺʷل الʺالي
ॽة لॽʁاس الʨʺʷل الʺالي، ǽعʝȞ أǼعاده الʛئʶॽ إʡارا شاملا، االʳهʨدهʚه ʨاسʢة ب )FIDWG( راʢǼة

 ال.وʶȄʺح بʴʱلʽلها ȞʷǼل دقȘʽ وفع
 وॽɾʺا يلي الʺʕشʛات الفॽɺʛة لॽʁاس أǼعاد الʨʺʷل الʺالي:

 الʦصʦل إلى الʗʳمات الʸالॻة  ॻɾاس Ǻعʗ مʓشʙات  .1
ʝॽʁت  ʧʺʹʱة، وتॽمات الʺالʙʵات إلى ال ʛؗʷاد والʛل الأفʨوص ʛʽʶॽوت ʛفʨت Ȑʙل مʨصʨات الʛشʕم

  (Sarma, 2008, p. 06)الʺʕشʛات الʱالॽة:
 ؛مȐʙ تʨفʛ الʺʕسʶات الʺالॽة في الʺʱʳʺع ǽʝعǼ: Ȟالغʙ100,000د فʛوع الʨʻʰك لؔل ع - 
الʻقʙ سهʨلة الʨصʨل إلى  ǽʝعǼ: Ȟالغ100,000) لؔل ATMsعʙد أجهʜة الʛʸاف الآلي ( - 

 ؛الॽؔʻʰة الأساسॽة والʙʵمات
ات ǽعǼ: ʝȞالغ 100,000عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽ لؔل  -  ʛؗʷاد والʛللأف ʧʽأمʱمات الʙخ ʛفʨت Ȑʙ؛م 
لاء الʺʛʸفʧʽʽ) لؔل  -  ʨؗل الʲة (مॽمات الʺالʙʵلاء ال ǽعʝȞ وجʨد بʙائل  :Ǽالغ 100,000عʙد وؗ

 ؛الʙʵمات الʺالॽة في الʺʻاȘʡ الʻائॽةللʨصʨل إلى 
مȐʙ تʨافʛ الأنʤʺة الʛقʺॽة للʳʱارة والʱعاملات  ǽʝعǼ: Ȟالغ 100,000) لؔل POSعʙد نقاȋ الॽʰع ( - 

 غʛʽ الʻقǽʙة.
 اسʗʳʯام الʗʳمات الʸالॻة ॻɾاس Ǻعʗ مʓشʙات .2

ʜ مʕشʛات ʛؗت ʙعǼ  ،ʦاحة لهʱʺة الॽمات الʺالʙʵات مع ال ʛؗʷاد والʛتفاعل الأف Ȑʙاس مॽʀ ام علىʙʵʱالاس
 Asli Demirguc & Leora, 2012, pp. 11-13; sarma, Index of Financial Inclusion) وتʷʺل ما يلي:

– A measure of financial sector inclusiveness, 2012, pp. 10-11) 
ʝॽʁǽ مǼ:  Ȑʙالغ 1,000مʧ الʺʕسʶات الʺالॽة الʛسʺॽة لؔل  مʕسʶات أو افʛاد)(الʺقʛʱضʧʽ عʙد  -

ات للʙʵمات الائʱʺانॽة ʛؗʷاد والʛام الأفʙʵʱ؛اس 
ǽعʝȞ مǼ  Ȑʙالغ: 1,000الʨʻʰك والʺʕسʶات الʺالॽة لؔل  Ȑمʕسʶات أو افʛاد) لʙ(الʺʨدعʧʽ عʙد  -

 ؛اسʙʵʱام الʶʴاǼات الॽؔʻʰة وخʙمات الادخار
 تعǼʝȞالغ:  1000لؔل  الʢॼاقات الॽؔʻʰة (الʢॼاقات الائʱʺانॽة أو ʢǼاقات الʦʸʵ) مʙʵʱʶمي عʙد -

 ؛اسʙʵʱام الʙʵمات الॽؔʻʰة الإلʛʱؔونॽة في العʺلॽات الʨʽمॽة
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نॼʶة الأفʛاد الʚيʱʺǽ ʧلʨؔن  Ǽ: ॽʁǽʝالغ 1,000لؔل  مʛʸفيعʙد الأشʵاص الʚيʧ لʙيهʦ حʶاب  -
 ؛حʶاǼات بॽؔʻة

ǽعʝȞ اسʙʵʱام الȄʨʺʱل الʸغʛʽ لʙعʦ الفʯات  ،Ǽالغ 1,000عʙد مʙʵʱʶمي القʛوض الʸغʛʽة لؔل  -
  الأكʛʲ فقʛا.

 ةʙʻيلات الاخʗعʯات  الʙشʓاماعلى مʗʳʯة: سॻالʸمات الʗʳال  
اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة  ʙصاحʣ ʖهʨر الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة اسʙʴʱاث مʕشʛات جʙيʙة لॽʁاس Ǽع

 (world bank;, 2021)وتʲʺʱل في: 
مʲل عʙد الʺʙʵʱʶمʧʽ الʚيʙʵʱʶǽ ʧمʨن  ،مʕشʛات اسʙʵʱام الهʨاتف الʺʨʺʴلة في الʺعاملات الʺالॽة -

 ؛تॽʰʢقات الʙفع الإلʛʱؔوني عʛʰ الهاتف
تعʝȞ مȐʙ انʷʱار الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة ، الʺالॽةنॼʶة الʺʙفʨعات الʛقʺॽة مʧ إجʺالي الʺعاملات  -

 ؛واسʙʵʱام وسائل الʙفع الإلʛʱؔوني
 عʙد حʶاǼات الʻقʨد الالʛʱؔونॽة ॼʶʻؗة مʧ اجʺالي الʶʴاǼات الʺॽɾʛʸة،  -
ات الʱي تʙʵʱʶم خʙمات الʱأمʧʽ أو الʺʙخʛات الʛقʺॽة - ʛؗʷاد أو الʛة الأفॼʶن،  ʨʴاه نʳالات ʝȞعǽ

 .اسʙʵʱام حلʨل مالॽة رقʺॽة
  مʓشʙات ॻɾاس Ǻعʗ جʦدة الʗʳمات الʸالॻة .3

ʜ مʕشʛات  ʛؗاستॽʀ اʚه ʙعॼها الʺǽʙتق ʦʱي يʱة الॽمات الʺالʙʵفاءة ال على تقʦॽʽ مȐʙ فعالॽة وؗ
ʝȞات، وهي تع ʛؗʷاد والʛام للأفʙʵʱل والاسʨصʨد الʛʳم ʧم ʛʲل خاص  ،أكȞʷǼ ءʨʹال Ȍلʶت ʘʽح

ʽة وتأثॽمات الʺالʙʵدة الʨعلى على ج ʛاشॼʺها الʛʧيʙʽفʱʶʺاة الॽملاءمة ، و ح Ȑʙم ʖانʨʳه الʚل هʺʷت
الʙʵمات لاحॽʱاجات الʺʙʵʱʶمʧʽ، وشفافʱʽها، وسهʨلة الʨصʨل إلʽها، Ǽالإضافة إلى مȐʙ قʙرتها على 

عʛʰʱ مʕشʛات جʨدة الʙʵمات بʚلʥ، ت. مالॽة سلॽʺةتعʜȄʜ الʲقة الʺالॽة وتʺʧʽȞ الأفʛاد مʧ اتʵاذ قʛارات 
ʦة لفهॽة أداة أساسॽاملة الʺالʷة الॽة الʺالʺʤالأن ʧم ʧيʙʽفʱʶʺد على الʨي تعʱة الॽʁॽʁʴال ʙائʨالف ،ʦت ʙوق 

   (Asli Demirguc & Leora, 2012) تفʽʸل الʺʕشʛت الفॽɺʛة على الʨʴʻ الآتي:
 : وتقاس بـ تؒلفة الʗʳمات الʸالॻة -

  ة علىʙل الفائʙوضمعʛالق: Ȟعǽʝ  ةǽادʸʱوف الاقʛʤها مع الʰاسʻت Ȑʙاض، ومʛʱتؔلفة الاق
ا ʛؗʷاد والʛت؛للأف 

 ةॽɾʛʸʺات الǼاʶʴح الʱل إلى : تؔلفة فʨصʨلة الʨسه Ȑʙم ʝȞعǽةॽʺسʛات الʨʻاء  القॼɺون أʙب
 ؛مالॽة زائʙة

 ةॽلات الʺالȄʨʴʱال ʅॽا. :تؔالॽا ودولॽلʴة مॽلات الʺالȄʨʴʱفع والʙة الʺʤؗفاءة أن Ȑʙم ʝȞعǽ 
- ɼفاʵاح الʶة والإفॻ:وتقاس بـ  
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  مةʙة الʺقॽمات الʺالʨح الʺعلʨوض ȐʨʱʶمȞعǽ :للعʺلاءʝ  ʦقهʨقʴات ل ʛؗʷاد والʛالأف ʦفه Ȑʙم
 ؛وواجॼاتهʦ الʺʛتʢॼة Ǽاسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة

 تؔلفة ا ʧة في الإعلان عॽات الʺالʶسʕʺة الॽɾشفا Ȑʙم ʝॽʁǽ :ʙائʨم والفʨسʛال ʧاح عʸلإف
 يʕثʛ على ثقة العʺلاء.الʙʵمات والفʨائʙ، مʺا 

-  ʣهلʯʴʸة الǻاʸوتقاس بـ:ح  
  ادʛي الأفʺʴي تʱاسات الॽʶوال ʧʽانʨالق ʦॽʤʻت Ȑʙم ʝȞعǽ :ʧʽؔهلʱʶʺة الǽاʺʴاسات لॽد سʨوج

ات مʧ الʺʺارسات الʺالॽة غʛʽ العادلة أو الاحॽʱال ʛؗʷ؛وال 
  رةʙلة وقʨسه Ȑʙم ʝȞعǽ :ةॽاعات الʺالʜʻوحل ال ȐاوȞʷال ʦǽʙة تقॽانȞل إلى إمʨصʨالعʺلاء على ال

 قʨʻات لʱقʦǽʙ الȞʷاوȐ وحل الʜʻاعات مع الʺʕسʶات الʺالॽة.
   وتقاس بـ: ملاءمة الʱʯʹʸات الʸالॻة -

  اتʳʱʻʺال ʟॽʸʵع وتʨʻت Ȑʙم ʝȞعǽ :اجات العʺلاءॽʱها مع احʰاسʻة وتॽات الʺالʳʱʻʺع الʨʻت
مʱʵلف الʛʷائح مʧ العʺلاء الʺالॽة (مʲل القʛوض، الʶʴاǼات، الʱأمʧʽ) Ǽʺا يʻاسʖ احॽʱاجات 

ات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة) ʛؗʷاد، الʛ؛(الأف 
  اجات العʺلاءॽʱي احʰنة تلʛة مॽات مالʳʱʻم ʛافʨت Ȑʙم ʝॽʁǽ :ةॽمات الʺالʙʵات والʳʱʻʺونة الʛم

 الʺʱʵلفة، مʲل القʛوض الʸغʛʽة أو الʺʙخʛات القʛʽʸة الأجل.
 وتقاس بـ:الʰقة في الʹʢام الʸالي  -

 رضا العʺلا Ȑʨʱʶرضم Ȑʙم ʝȞعǽ :ةॽمات الʺالʙʵال ʧمات ا ء عʙʵال ʧات ع ʛؗʷاد والʛالأف
 ؛الʺالॽة الʺقʙمة، سʨاء مʧ حʘʽ الʨʳدة أو الؔفاءة

  ةॽالʺال ʦومعاملاته ʦاتهʛخʙʺǼ Șعلʱا يʺॽɾ الأمانǼ ر العʺلاءʨشع Ȑʙم ʝॽʁǽ :درجة الأمان الʺالي
 داخل الʤʻام الʺʛʸفي.

  وȄقاس بـ:الʃॻɿʰʯ الʸالي  -
  :عي الʺاليʨال ȐʨʱʶمʝȞعǽ  ʙائʨل فʲة، مॽة الأساسॽالʺال ʦॽʂات للʺفا ʛؗʷاد والʛالأف ʦفه Ȑʙم

 ؛الادخار أو تؔلفة الاقʛʱاض
  ʅॽʁʲʱة بॽات الʺالʶسʕʺام الʺʱاه Ȑʙم ʝȞعǽ :ةॽات الʺالʶسʕʺال ʧم مʙالʺالي الʺق ʦॽعلʱال

 عʺلائها حʨل ॽɿॽؗة اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة ȞʷǼل فعال ومʕʶول.
  وتقاس بـ: الاسʙʸʯارȂة والاسʗʯامة الʸالॻة -

  :ةॽمات الʺالʙʵة الȄارʛʺʱاسʝȞة  تعॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱار في اسʛʺʱرة العʺلاء على الاسʙق Ȑʙم
 ؛دون انقʢاع ʖʰʶǼ مȞʷلات اقʸʱادǽة أو شॽʸʵة

 ʙʺماتها على الʙخ ʦǽʙها في تقʶة نفॽات الʺالʶسʕʺامة الʙʱاس Ȑʙم ʝȞعǽ :لȄʨʺʱامة الʙʱاس Ȑ
  الȄʨʢل بʙون حʙوث تقلॼات تʕثʛ على العʺلاء.
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 وتقاس بـ:والʹائॻة مȎʗ الʯغॻʠة الʱغʙاॻɼة وجʦدة الʗʳمات في الʸʹاȖʟ الॻɽȂʙة  -
  Șʡاʻʺمة في الʙة الʺقॽمات الʺالʙʵدة الʨج Ȑʙم ʝȞعǽ :ةॽائʻال Șʡاʻʺمات في الʙʵدة الʨج

 ؛الॽɿȄʛة والʻائॽة مقارنة ǼالʺʻاȘʡ الȄʛʹʴة
 ة: إॽائʻال Șʡاʻʺلة في الʨʺʴʺاتف الʨأو اله ʗنʛʱالإن ʛʰمات عʙʵل إلى الʨصʨة الॽانȞمʝȞتع 

 .مȐʙ تʨفʛ خʙمات رقʺॽة أو عʛʰ الإنʛʱنʗ لʱغॽʢة الفʨʳات الʳغʛاॽɾة
 ة علىʙʻيلات الأخʗعʯات  الʙشʓة: مॻالʸمات الʗʳدة الʦج  

تʦ اسʙʴʱاث مʕشʛ جʙيʝॽʁǽ ʙ نॼʶة جʨدة الʙʵمات الʺالॽة في ʣل انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة 
مʕشʛ الابʱؔار الʺالي  وʲʺʱȄل في، (world bank;, 2021) لʱقʛȄʛ وذلʥ وفقاالʺʨʺʴلة الʛقʺॽة عʛʰ الهʨاتف 

ʝȞعǽ ʨا وهॽجʨلʨʻؔʱة  والॽمات الʺالʙʵدة الʨج ʙعǼ ʧم ʧʽʽأساس ʧʽʰوهʺاجان :  
  لʲة، مॽʺقʛة الॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨلة الʨسه Ȑʙم ʝॽʁǽ :ةॽا الʺالॽجʨلʨʻؔʱام الʙʵʱلة اسʨسه

 ؛الʙʵمات الʺॽɾʛʸة عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴل والॽʰʢʱقات الإلʛʱؔونॽة
  ةॽونʛʱؔة الإلʺʤة الأنॽʀʨثʨؗفاءة وم Ȑʙم ʝȞعǽ :ةॽونʛʱؔمات الإلʙʵدة الʨاجات العʺلاء جॽʱاح

 دون تعقʙʽات تقॽʻة.
  الشمول المالي. مقومات تعزيز5.1.2

ʖلʢʱل فعال  يȞʷǼ ل الʺاليʨʺʷال Șʽقʴامتʙʱʶة تعʺل ، ومॽمات أساسʨد مقʨاروجʡفي إ 
تʷʺل هʚه الʺقʨمات الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة، الإʡار ، و قةʺॼʢمʱؔامل لʹʺان فعالॽة الॽʶاسات والʛʰامج ال

الॽʤʻʱʺي والقانʨني، الʱعلʦॽ والʲقافة الʺالॽة، Ǽالإضافة إلى الابʱؔار الʨʻؔʱلʨجي والॽʶاسات الʨȞʴمॽة 
  .الʙاعʺة

   :الॻʹʮة الॻʯʲʯة الʸالॻة أولا:
الʺقʨمات الأساسॽة  وهي أهʦ، العʺʨد الفقȑʛ لأȑ نʤام مالي ناجح الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة تʺʲل

 ʘʽل الʺالي، حʨʺʷال ʜȄʜعʱلʙʺʱاد  تعʛرة الأفʙة فيقॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨامها الʙʵʱعلى  ،واس
لاء الʙʵمات الʺالॽة تʨفʛ شȞॼة واسعة مʧ نقاȋ الʙʵمة مʲل الفʛوع الॽؔʻʰة، أجهʜة الʛʸاف ، الآلي، ووؗ

) أن تʧʽʶʴ الॽʻʰة 2021( تقʛȄʛ الʨʺʷل الʺالي لعام أشاروقʙ ، صة في الʺʻاȘʡ الʻائॽة والॽɿȄʛةخا
جʨʻب  مʻاȘʡفي  %20 الॽʱʴʱة الʺالॽة ʧȞʺǽ أن يʙȄʜ مʧ نॼʶة الʨʺʷل الʺالي بॼʶʻة تʸل إلى

 ʛʰؔاء الʛʴʸال.Ȑ  
  : الإʟار الʸॻʢʹʯي والقانʦنيثانॻا: 

ǽʛʰʱني عʨي والقانʺॽʤʻʱار الʡا حاسʺ الإʛʸʻع ʘʽل الʺالي، حʨʺʷال ʜȄʜة ا في تعʯʽʰال ʛفʨي
ʵة الॽɾة اللازمة لʹʺان شفاॽɻȄʛʷʱالʧʽؔهلʱʶʺة الǽة وحʺاॽمات الʺالʙ و ، ʧʽانʨعات قȄʛʷʱه الʚل هʺʷت

ʶʺي الʺʴاسات تॽالإضافة إلى سǼ ،ودʙʴʺخل الʙال ȑاد ذوʛة للأفॽؔʻʰات الǼاʶʴح الʱهل فʶت ʧم ʧʽمʙʵʱ
 ʸ (OECD, Financialادȑ والॽʺʻʱةوقʙ أشارت دراسة لʺʤʻʺة الʱعاون الاقʱ ،الʺʺارسات غʛʽ العادلة
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Consumer Protection Assessment, 2018)  ، ادة فيȄز ʙهʷت ȑʨي قʺॽʤʻار تʡيها إʙي لʱول الʙإلى أن ال
 ʡار قانʨني داعʦ.إمقارنة Ǽالʙول الʱي تفʱقʛ إلى  15% نॼʶة الʨʺʷل الʺالي تʸل إلى

   :الʸالॻةالʯعلʤॻ والʰقافة  ثالʰا:
ا في تʺʧʽȞ الأفʛاد مʧ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة ȞʷǼل فعال، مʨʴرȄا دور الʲقافة الʺالॽة لعʖ ت

ʧȞʺǽ أن ، مʲل الادخار، الائʱʺان، والʱأمʧʽحʶǽ ʘʽاهʦ في تʧʽʶʴ فهʦ الأفʛاد للʺفاʦॽʂ الʺالॽة الأساسॽة 
ʙȄʜان  تȞاء وسʶʻل الʲة، مʷʺات الʺهʯالف ʧʽة بॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱة اسॼʶن ʧة مॽة الʺالॽɺʨʱامج الʛب

Șʡاʻʺاه الʛت دراسة أجʛهʣأ ʙة. وقॽɿȄʛاال (Lusardi & Mitchell, 2014, p. 37)عي الʺالي ، أʨادة الȄن ز
 .25% الأفʛاد بॼʶʻة تʸل إلىʛفع نॼʶة الادخار بʧʽ يʧȞʺǽ أن 

  :(FinTech) الʦʹؒʯلʦجॻا الʸالॻةراǺعا: 
ات الʛئॽʶॽة لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي،ت ʛؗʴʺال ʙأح ʙفع  عʙة للʙيʙات جॽʻر تقʨهʤǼ حʺʶت ʘʽح

هʚه الʙʵمات تʶʺح للأفʛاد Ǽإجʛاء الʺعاملات الʺالॽة ʶǼهʨلة وسʛعة،  ،الهاتف الʺʨʺʴل عʛʰوالȄʨʺʱل 
إلى أن ، (GSMA, 2020)أشارت دراسة  وقʙة، تقلǽʙʽجة إلى الʨصʨل إلى فʛوع بॽؔʻة مʺا ǽقلل مʧ الʴا

الʙول الʱي تعʙʺʱ على الʙʵمات الʺॽɾʛʸة عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴل تʷهʙ زȄادة في نॼʶة الʨʺʷل الʺالي 
  .قارنة Ǽالʙول الʱي تعʙʺʱ على الʙʵمات الʱقلǽʙʽةم %30تʸل إلى
  :والॺʸادراتالॻʴاسات الʦȜʲمॻة خامʴا: 
، لʺالي والȄʛʷʱعي اللازما في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي مʧ خلال تʨفʛʽ الʙعʦ ادورا رئʖ ॽʶॽتلع

الॽʶاسات بʛامج الȄʨʴʱلات الʻقǽʙة الʺʛʷوʡة، ودعʦ الʺʕسʶات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة،  تʷʺل هʚهو 
ʷالإضافة إلى الǼاصʵالعام وال ʧʽاعʢالق ʧʽاكات بʛ،  ت دراسةʛهʣأ ʙوق(Banerjee, Karlan, & Zinman, 

2015, p. 18)  لʸة تॼʶʻاء بʶʻال ʧʽل الʺالي بʨʺʷة الॼʶن ʧم ʙȄʜأن ت ʧȞʺǽ ةǽʙقʻلات الȄʨʴʱامج الʛأن ب
 .50% إلى

   :الʯؒالʃॻالقʗرة على تʸʲل سادسا: 
لʺالي، خاصة ا أمام الʨʺʷل اعائقا رئॽʶॽارتفاع تؔالʅॽ الʨʸʴل على الʙʵمات الʺالॽة  ǽʙع

ها اسʙʵʱاممالॽة Ǽأسعار معقʨلة يʙȄʜ مʧ فʛص خʙمات  تʨفʛʽضʺان  ، أȑ انللفʯات مʵʻفʹة الʙخل
تʠॽɿʵ رسʨم الʶʴاǼات الॽؔʻʰة ʧȞʺǽ أن يʙȄʜ مʧ عʙد الʶʴاǼات  حʘʽ ان ،هʚه الفʯات مʛʡ ʧف

  .(Asli, Demirguc-Kunt, & Klapper, 2020, p. 4) %15 تʸل إلى بॼʶʻةالॽؔʻʰة 
ʚʻ على الفʭات الʸهʵʸةساǺعا:  ʙؕʯال:  

ʙعǽ  ةʷʺات الʺهʯعلى الف ʜʽ ʛؗʱالʧم ʻع ʙعǽ ةॽɿȄʛال Șʡاʻʺان الȞاب، وسॼʷاء، الʶʻالॽا أساسʛʸا 
تʨفʛʽ خʙمات مالॽة تلʰي احॽʱاجات هʚه الفʯات ʧȞʺǽ أن يʙȄʜ مʧ ، حʘʽ أن في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي

ȑادʸʱالاق ȋاʷʻفي ال ʦهʱ   .(Lusardi & Mitchell, 2014, p. 38)مʷارؗ
  : ॻʮانات والʓʸشʙاتالثامʹا: 
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 وتʙʴيʙ الفʨʳات مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي تقʙما في ॽʀاس تلعʖ الॽʰانات والʺʕشʛات دورا حاسʺ
 ,IMF) تʨفʛʽ بॽانات دॽʀقة ʶǽاعʙ في تʦॽʺʸ سॽاسات أكʛʲ فعالॽة تʙʻʱʶ إلى الأدلة نالʺʨجʨدة، أȑ أ

2020). 
  :الاسʯقʙار الʸاليتاسعا: 

 ʛʰʱعǽॽا أساسʡʛار الʺالي شʛقʱالاس ʧʺʹǽ ʘʽام الʺالي، حʤʻقة في الʲال ʜȄʜعʱا لʛʽفʨمات  تʙخ
إدارة الʺʵاȞʷǼ ʛʡل فعال ʧȞʺǽ أن ǽقلل مʧ احʱʺالॽة حʙوث أزمات مالॽة.  ، ؗʺا أنمالॽة آمʻة ومʨثʨقة

(IMF, 2020) 
  :والʙȂʦʠʯالابʯؒار عاشʙا: 

ʖجي يلعʨلʨʻؔʱؔار الʱع الابॽʳʷتفي دورا هاما  تʶʴʽ ʛʲعلها أكʳȄة وॽمات الʺالʙʵؗفاءة ال ʧ  
  (GSMA, 2020)لاحॽʱاجات الʺʙʵʱʶمʧʽملاءمة 
  المالي الشمولتحديات انتشار . 6.1.2

عة العʧȄʛʷ ومʨʺʳعة مʨʺʳ  على غʛار ل الʺʕسʶات الʙولॽةʰلʛغʦ مʧ الʳهʨد الʺʚʰولة مʧ قǼا
ʚلʥ سعياʜȄ الʨʺʷل الʺالي عالʺॽلʱعʜ  الʥʻʰ الʙولي لॽʁʴʱقه عȘȄʛʡ ʧ جعله  معʦʤ دول العالʦ ، وؗ

 تʱʵلفتعʜȄʜه. العʙيʙ مʧ الǽʙʴʱات الʱي تعȘʽ ه تʨجʙ ، إلا أنجʜءا لايʜʳʱأ مʧ اسʛʱاتॽʳॽاتها الاقʸʱادǽة
مʱعلقة ʳǼانʖ العʛض  تǽʙʴاتلʸʵائʟ ؗل دولة، وʧȞʺȄ تॽʻʸفها ȞʷǼل عام إلى هʚه الǽʙʴʱات وفقا 

 Ȑʛعلقة وأخʱم ʖلʢال ʖانʳǼ(Akhil, 2013, p. 57).  
  تǻʗʲات جانʔ العʙض:أولا: 

ʜʽ الʙʵمات الʺالॽة في : تʕدȑ الʯفاوت الʱغʙافي .1 ʛؗة إلى تॽɿȄʛة والȄʛʹʴال Șʡاʻʺال ʧʽة بʨʳالف
 ؛ضعف تغॽʢة الʙʵمات الʺالॽةو  الʺʙن الʛئॽʶॽة، مع تهʺʞॽ الʺʻاȘʡ الॼعʙʽة

يʕدॽɼ ȑاب الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʨʻؔʱلʨجॽة الʺʻاسॼة إلى تقʙʽʽ : نقʝ مʙافȖ الॻʹʮة الॻʯʲʯة والʦʹؒʯلʦجॻا .2
وʷȄʺل ذلʥ ضعف شȞॼات الاتʸال  ،ʨفʛʽ الʙʵمات في الʺʻاȘʡ الॼعʙʽةقʙرة الʺʕسʶات الʺالॽة على ت

 ؛ونقʟ أجهʜة الʛʸاف الآلي وفʛوع الʨʻʰك
ة القʠاع الʳاص .3 لॽة على الʛغʦ مʧ مʛونة القʢاع الʵاص في تʨفʛʽ خʙمات ما: ضɹف مʵارؕ

ʱه مʙʴودة في Ǽعʠ الʙول، خاصة ʜ هʚه إذا لʦ تʦʺʸ قʨاعʙ تॽʺॽʤʻة تʴف مʛؔʱʰة، إلا أن مʷارؗ
ة وتʹʺʧ الامʲʱال للʺعايʛʽ الʛقابॽة  ؛الʺʷارؗ

ʲʺǽل ॽɼاب الفهʦ الؔافي لأهʺॽة الʨʺʷل الʺالي وخʙماته : ضɹف الॻɸʦʯة Ǻفʦائʗ الʦʸʵل الʸالي .4
ʙʴتǽॽɿȄʛال Șʡاʻʺا في الʺॽا، لا سॽا أساسʶم ʠفʵʻت ʘʽاة، حȞʶال Ȑʙة لॽفة الʺالʛات الʺعȄʨʱ؛ن 
تȞʷل الʱؔالʅॽ العالॽة الʺʛتʢॼة Ǽفʱح الʶʴاǼات الʺॽɾʛʸة أو : الʯؒالʃॻ الʙʸتفعة للʗʳمات الʸالॻة .5

 ؛اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة عʯʰا إضاॽɾا على الأفʛاد ذوȑ الʙخل الʺʵʻفʠ، مʺا ʙʴǽ مʧ شʺʨلهʦ الʺالي
غʛʽ مʨجهة نʨʴ  تʨؔن القʨانʧʽ والॽʶاسات الॽʺॽʤʻʱة في Ǽعʠ الʴالات: قʦʻد تʹॻʸॻʢة غʙʻ فعالة .6

 .تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي، ما يʕدȑ إلى تعقʙʽ عʺلॽة تʨفʛʽ الʙʵمات
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 الʠلʔ:تǻʗʲات جانʔ ثانॻا: 

الأمॽة الʺالॽة مʧ أكʛʰ الʺعʨقات أمام الʨʺʷل الʺالي، حʘʽ  تعʙ: مȂʦʯʴات الأمॻة الʸالॻة ارتفاع .1
 ʙيʙالع ʛقʱفǽات واʳʱʻʺأساسي لل ʦاد إلى فهʛالأف ʧة، خاصةمॽمات الʺالʙʵة لʛʽة والفقॽɿȄʛال Șʡاʻʺ؛في ال 

2. ʤʳʷʯلات الʗاد : يارتفاع معʛرة الأفʙق ʧقلل مǽ ة، مʺاॽائʛʷرة الʙتفع إلى تآكل القʛʺال ʦʵʹʱال ȑدʕ
 ؛على الادخار واسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة، وʙȄفعهʦ نʨʴ بʙائل غʛʽ رسʺॽة

ʜ أولȄʨات الأفʛاد : ʵʯار الفقʙان .3 ʛؗʱت ʘʽل الʺالي، حʨʺʷفاض الʵانǼ ʛلات الفقʙادة معȄز Ȍॼتʛت
 ؛ذوȑ الʙخل الʺʙʴود على تلॽʰة الاحॽʱاجات الأساسॽة بʙلا مʧ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة

إلى  يʕدȑ الʤʻام غʛʽ الʻʱافʶي للأجʨر، خاصة في القʢاع غʛʽ الʛسʺي: ضɹف نʢام الأجʦر .4
 ʅॽʻʸة ماتʙعॼʱʶʺات الʯالف ʧʺض ʧʽالعامل ʧة مʛʽʰؗ ةʴȄʛشॽلا ل ȑʚال ȑʛهʷال ʦفاض دخلهʵان ʖʰʶǼ ا

ॽɾʛʸʺمات الʙʵام الʙʵʱفي لاسȞǽة؛ 
ǽعاني العʙيʙ مʧ الأفʛاد في الʺʻاȘʡ الʻائॽة مʧ عʙم تʨفʛ الʨثائȘ : نقʝ الʦثائȖ الʦʮʰتॻة .5

ʧȞʶ، ما ʻʺǽعهʦ مʧ الʨصʨل إلى الॽʸʵʷة الʹʛورȄة، مʲل ʢǼاقات الهȄʨة أو مʙʻʱʶات إثॼات ال
 ؛الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة

Ȟʷǽل ضعف الʲقة في الʺʕسʶات الʺالॽة عॼʁة إضاॽɾة، حʘʽ : الʰقة الʗʲʸودة في الʹʢام الʸالي .6
 ʦاجاتهॽʱة احॽʰلʱة لॽʺسʛال ʛʽل غʨلʴاد على الʺʱة الاعॽائʻال Șʡاʻʺاد في الʛالأف ʧم ʙيʙفʹل العǽ

 ؛ الʺالॽة
ǽعالج الʨʳانʖ الʱقॽʻة  سॽاسة شاملة ونهʳا داعʺا وضعʱغلʖ على هʚه الǽʙʴʱات يʢʱلʖ ال 

والॽʺॽʤʻʱة والاجʱʺاॽɺة، مع تعʜȄʜ الʛʷاكة بʧʽ القʢاعʧʽ العام والʵاص ودعʦ الʺॼادرات الʺʛؔʱʰة 
  للʨصʨل إلى الʨʺʷل الʺالي الʺʙʱʶام
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 الإʟار الʹȏʙʢ للاسʯقʙار الʸالي. 2.2
ǽ ارʛقʱالاس ʙامل الأعʨالع ʙامة االʺالي أحʙʱة واسʴص ʧʺʹي تʱة الॽادساسʸʱدولة ق ȑأ،  ʨفه

دون  ʲل تʟॽʸʵ الʺʨارد وتʨفʛʽ الʨʽʶلةʛʽʷǽ إلى قʙرة الʤʻام الʺالي على أداء وʣائفه Ǽفعالॽة، م
ǽعʙʺʱ الاسʱقʛار الʺالي على تʨازن دقȘʽ بʧʽ العʨامل  ، إذتʕدȑ إلى تقلॼات حادةالʱعʛض لأزمات 

ʸʱسالاقʕʺة، الǽةادʺʤʻʺعات الȄʛʷʱة، والॽات الʺالʶ  ؔاراتʱل الابʲة، مʛات الʺعاصǽʙʴʱل الʣ في
فهʦ ديʻامॽȞॽات الاسʱقʛار الʺالي أكʛʲ أهʺॽة مʧ أȑ وقʗ  أصॼح لʚلʥ الʨʻؔʱلʨجॽة والʱغʛʽات الʺʻاخॽة،

  .مʹى لʹʺان تʴقȘʽ الॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة والʨʺʻ الاقʸʱادȑ الʺʨʱازن 
1.2.2 . ʤॻʀلمفاʦة حॻال أساسʸار الʙقʯيالاس  

ʜʽ على إدارة الأزمات عʙʻ حʙوثها،  ʛؗʱد الʛʳار الʺالي مʛقʱم الاسʨاوز مفهʳʱف في  بليʙهʱʶǽ
جʨهʛه تهʯʽة القʢاع الʺالي لامʸʱاص الʙʸمات الʺʱʴʺلة وتفادȑ نʨʷئها، إضافة إلى مʻع انʱقال 

مʧ الʷفاॽɾة وحʨؗʺة  اعʱʺاد مȐʨʱʶ عالʴقȘʽ هʚا الهʙف وʢʱȄلʖ ت، تأثʛʽات الأزمات الʵارجॽة إلॽه
 ȋاॼاعاة ارتʛة، مع مॽاق الʺالʨات والأسʶسʕʺهالʚات  هʛشʕة ومॽة الؔلǽادʸʱات الاقʛشʕʺالǼ اءاتʛالإج

الʶلامة الʺॽɾʛʸة، Ǽʺا ǽعʜز قʙرة الʤʻام الʺالي على الʨʺʸد والاسʳʱاǼة الفعالة أمام الǽʙʴʱات 
  .الʺʱʵلفة

  :الʸاليتعʃȂʙ الاسʯقʙار أولا: 
وعلى  ،ووضع الأʛʡ اللازمة ʶʱȞǽي تعʅȄʛ الاسʱقʛار الʺالي أهʺॽة ʛʽʰؗة لʛȄʨʢʱ أدوات الʴʱلʽل

الʛغʦ مʧ الاهʱʺام الʺʜʱايǼ ʙقʹاǽا الاسʱقʛار الʺالي، إلا أنه ولʙʴ الآن ʙʳǽ الʺهʨʺʱن Ǽالʺʨضʨع 
ʨن في الʨʶق وصانعʨ الॽʶاسات) صعȃʨة في إعʢاء تعʅȄʛ للاسʱقʛار الʺالي  (الأكادʨʽʺǽن والʺʷارؗ

ال الاسʱقʛار الʺالي وتعʨد هʚه الʸعȃʨة لʙʴاثة الʘʴॼ الʰʶʻي في مʳ، على نʢاق واسع ʨȞǽن مقʨʰلا
ʘʴॼال الʳل في مȄʨʡ خȄلهʺا تار ȑʚال ȑʙقʻار الʛقʱل الأسعار أو الاسʽلʴي  مقارنة مع تȃʛوق العʙʻʸال )

 أولا معʛفة لى تعʅȄʛ الاسʱقʛار الʺالي ʖʳǽوقʰل الʛʢʱق إ لʚلʥ، .)2010للإنʺاء الاقʸʱادȑ والاجʱʺاعي، 
ȏادॼʺة الॽها  الأساسʛفʨغي تॼʻي يʱار الʺالي.في الʛقʱم الاسʨمفه  

مʨʺʳعة الʺॼادȏ الأساسॽة الʱي ॽɾʺا يلي ض نʱʶعʛ الॺʸادئ الأساسॻة لʯعʃȂʙ الاسʯقʙار الʸالي: .1
ʶاني و مȄʜان، اعʙʺʱتها الهʯʽات الʙولॽة في تعȄʛفها للاسʱقʛار الʺالي  ʨؗة 2011(بʴ239، صف(: 

الʺالي هʨ مفهʨم شامل يʧʺʹʱ جʺॽع مʨȞنات الʤʻام الʺالي وقʢاع الȄʨʺʱل،  رالاسʱقʛا الʗʮʸأ الأول:
ʙلال في أحʱاخ ȑلأ ʧȞʺǽ ،ʛاصʻه العʚه ʧʽب Șʽثʨال ȌǼاʛʱال ʖʰʶॼɾ ار الؔلي اʛقʱعلى الاس ʛثʕها أن ي

مʨʤʻر شامل ǽأخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار  للʤʻام الʺالي. ومʧ ثʦ، فإن تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي ʱʶǽلʜم تʻʰي
 ؛ةامة والʵاصة وȂجʛاءاتها ذات الʸلأدوار وتأثʛʽات ؗل مʧ الʺʕسʶات الع

لا ǽقʛʸʱ الاسʱقʛار الʺالي على قʙرة الʤʻام الʺالي على تʟॽʸʵ الʺʨارد والʺʵاʛʡ، أو  الʗʮʸأ الʰاني:
لى ضʺان ؗفاءة وسلامة أنʤʺة الʛʲوات، وتʴقȘʽ الʨʺʻ، بل يʱعȐʙ ذلʥ إ الʺʙخʛات، تॽʺʻةعلى تعʯʰة 
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. وʚȃلʲʺǽ ،ʥل الاسʱقʛار الʺالي عʛʸʻا مʨʴرȄا في تأمʧʽ الاسʱقʛار الʻقȑʙ ومʻع الاضʛʢاǼات في الʙفع
 ؛مʜʽان الʺʙفʨعات
 :ʖالʰأ الʗʮʸاو الʳʱام  زيʤʻرة الʙا قʹǽل أʺʷॽة لʻاهʛالأزمات ال ȑد تفادʛʳار الʺالي مʛقʱم الاسʨمفه

ʰل تفاقʺها، وȄفʛʱض Ǽالʤʻام الʺالي الʺʱʶقʛ أن ʱʺǽلʥ آلॽات تॽʴʸح ذاتॽة على معالʳة الاخʱلالات ق
 ؛تʶʺح له ǼالاسʳʱاǼة ʛʶǼعة للاخʱلالات، مع الʴفاȍ على سॽاسات تॽʱح للأسʨاق إعادة الʨʱازن داخلॽا

، إذ يʱعʧʽ تقʦॽʽ الاسʱقʛار الʺالي مʧ خلال رصʙ تأثʛʽاته الʺʱʴʺلة على الاقʸʱاد الॽʁʴقي الʗʮʸأ الʙاǺع:
 ʝȞعʻي ʦار الʺالي ما لʛقʱا للاسʙيʙة تهǽدʛات الفʶسʕʺة أو الॽاق الʺالʨاب في الأسʛʢاض ȑأ ʙعǽ لا

 ل؛ملʺʨسة على الʷʻاȋ الاقʸʱادȞؗ ȑسلॼا وʨʸȃرة 
:ʛامʳأ الʗʮʸام  الʤʻع الʹʵǽ اصلة، إذʨʱة ومॽȞॽامʻة ديॽصفه عʺلʨار الʺالي بʛقʱالاس ʦغي فهॼʻي

Ǽفعل الابʱؔارات الʺالॽة والʱغʛʽات الʜمॽʻة. وعلॽه، لا ǽعʙ الاسʱقʛار الʺالي حالة الʺالي لʨʢʱرات مʛʺʱʶة 
 ʥذل ȑدʕة، دون أن يॽح ذاتॽʴʸات تॽآل ʛʰلالات عʱمع الاخ ʅॽؔʱام على الʤʻرة الʙل قʲʺǽ ة، بلʱثاب

  .إلى زعʜعة الاسʱقʛار العام
  تعارʃȂ الهʭʻات الʗولॻة للاسʯقʙار الʸالي:   .2

سع والʷامل للاسʱقʛار الʺالي، فقʙ تʦ تعȄʛفه ʛʢǼق مʱʵلفة مʧ قʰل الهʯʽات حʖʶ الʺفهʨم الʨا
  :الʱعارʅȄهʚه مʧ بʧʽ و  ،على الʜاوȄة الʱي يʛʤʻون إلʽها ʙولॽة والʛʰʵاء الاقʸʱاديʧʽ بʻاءال

ʃȂʙوق  تعʗʹولي صʗال ʗالʹق : ʛʽʷǽار الʺالي الىʛقʱالؔفء  الاس ʟॽʸʵʱام الʺالي على الʤʻرة الʙق
 ʛʡاʵʺدارة الȂو ʦॽʽوتق ʙيʙʴلى، وتʲʺة الॽالفعال ʨʴة نǽادʸʱات الاقʡاʷʻه الॽجʨة، وتǽادʸʱارد الاقʨʺلل

ʶॽئʛائفه الʣه على أداء وʱʽة، وضʺان قابلॽالʺالॽ ʦاكʛل تʣ ة أو فيॽارجʵمات الʙʸوف الʛʣ ة في
ॼغي أن ʧ خلال آلॽات الॽʴʸʱح الʚاتي الʱي يʱʺʱع بها. وȃالʱالي، يʻالاخʱلالات الʺالॽة والاقʸʱادǽة، م

الʨʱازن الʺالॽة لȌॽʶॼʱ وتʶهʽل أداء الاقʸʱاد القʨمي، ومعالʳة حالات عʙم  ʨȞǽن الʤʻام الʺالي مʕهلا
ॽأ داخلʷʻي تʱقعةالʨʱم ʛʽة غॽʰاث سلʙة لأحʳॽʱا أو ن (Schinasi, 2004, p. 8).  

ʜ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي في تعȄʛفه للاسʱقʛار الʺالي على العʻاصʛ الʱالॽة:    رؗ
- ǻادʶʯارد الاقʦʸالؒفء لل ʝॻʶʳʯةال :ʥي ذلʻعǽ  ʨʴارد نʨʺه الॽجʨام الʺالي على تʤʻرة الʙق

 ؛الاسʙʵʱامات الأكʛʲ إنʱاجॽة وفعالॽة
وتقʦॽʽ وȂدارة الʺʵاʛʡ الʱي قʙ تʨاجه الʤʻام الʺالي، مʲل مʵاʛʡ  وتعʻي تʙʴيʙ: إدارة الʳʸاʙʟ الʸالॻة  -

 ؛الائʱʺان والʨʽʶلة
ضʺان اسʛʺʱارȄة وʣائف الʤʻام الʺالي حʱى في ʣل الʙʸمات Ǽʺعʻى ت: القʗرة على مʦاجهة الʗʶما -

 ؛الʵارجॽة أو الاخʱلالات الʙاخلॽة
ا Ǽعʙ الʺالي مʧ اسʱعادة تʨازنه تلقائॽوجʨد أنʤʺة وقʨاعʙ تʺʧȞ الʤʻام أȑ : آلॻات الॻʲʶʯح الʘاتي -

  .حʙوث الاخʱلالات
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ʃȂʙولي تعʗال ʣʹʮار الʺالي : الʛقʱالاس ʛʽʷǽ رʨʤʻم ʧم ʥʻʰولي الىالʙالة الʴام  الʤʻها الʽعʺل فǽ يʱال
ȞǼفاءة، وʤȄل قادرا على الʨʺʸد  الʺʨȞن مʧ الʺʕسʶات الʺالॽة والأسʨاق والʻʰى الॽʱʴʱة للأسʨاق الʺالي
الʙʸمات، وʨȄاصل تʶهʽل تʟॽʸʵ الʺʨارد، وȂدارة الʺʵاʛʡ، ودعʦ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الʺʙʱʶام. أمام 

 ʧʽقة بʲعلى ال ȎافʴȄو ،ʛات والأس ʛؗʷلاسة إلى الʶǼ انʺʱالائ Șفʙت ʛقʱʶʺام الʺالي الʤʻال ʧʺʹǽ
ʸʱة الاقʢʷل الأنʢأن تع ʧȞʺǽ يʱة الॽوث الأزمات الʺالʙع حʻʺȄو ،ʧʽؔهلʱʶʺوال ʧȄʛʺʲʱʶʺةالǽاد 

(Benjamin, 2010, p. 791).  

 ʜ   الʙولي في تعȄʛفه للاسʱقʛار الʺالي على العʻاصʛ الʱالॽة: الʥʻʰرؗ
 ؛عʺل الʺʕسʶات الʺالॽة والأسʨاق والʻʰى الॽʱʴʱة ȞʷǼل فعال وسلʝ وȄقʙʸ بهاي: كفاءة الʹʢام الʸال -
 ؛الʤʻام الʺالي على تʴʺل الأزمات والʙʸمات دون انهॽار وتعʻي قʙرة :الʗʶماتالʦʸʶد أمام  -
-  ʝॻʶʳل تʻهʴاردتʦʸضʺان :ال ʝȞة  وتعʳʱʻʺاعات الʢلاسة إلى القʶǼ انʺʱال والائʨالأم Șفʙت

(ʛات والأس ʛؗʷل الʲ؛(م 
الʤʻام الʺالي في تʴقȘʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على  وتعʻي مʶاهʺة :دعʤ الʹʦʸ الاقʶʯادȏ الʗʯʴʸام -

 ؛الʺȐʙ الȄʨʢل
  .تعʜȄʜ ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʱʶهلʧʽؔ في الʤʻام الʺاليأȑ  :الʲفاȋ على الʰقة -

 قʙرة الʤʻام حʖʶ بʥʻ الȄʨʶʱات الʙولॽة ǽعʝȞ الاسʱقʛار الʺالي: )BIS( تعʃȂʙ بʹʣ الȂʦʴʯات الʗولॻة
 ȍفاʴائفالʺالي على الʣةه على وॽة الʺ الأساسȄʨʶل تʲعاتمʨفʙ، ل فعالȞʷǼ ʛʡاʵʺدارة الȂمʺا  ،و

على تʴʺل الʙʸمات  ʨȞǽن قادراؗʺا ʖʳǽ ان  ،ǽعʜز الʲقة في الʤʻام الʺالي وʻʺȄع حʙوث أزمات مالॽة
ʷȄʺل ذلʥ و  ،دون أن يʖʰʶʱ ذلʥ في اضʛʢاǼات ʛʽʰؗة في الاقʸʱاد الॽʁʴقيحال حʙوثها  في الʺالॽة

 (Schinasi, 2004, p. 9) .اسʱقʛار أسعار الأصʨل، الʨʽʶلة الؔاॽɾة، وȂدارة الʺʵاʛʡ الفعالة
ʜ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي في تعȄʛفه للاسʱقʛار الʺالي على العʻاصʛ الʱالॽة:   رؗ

 ؛مʲل تȄʨʶة الʺʙفʨعات وȂدارة الʺʵاȞʷǼ ʛʡل فعال :الʲفاȋ على الʡʦائف الأساسॻة -
 ؛الʨʽʶلة الؔاॽɾةمʧ خلال ضʺان اسʱقʛار أسعار الأصʨل وتʨافʛ  :الʰقة في الʹʢام الʸالي -
 مʻع حʙوث اضʛʢاǼات ʛʽʰؗة في الاقʸʱاد الॽʁʴقي نʳॽʱةوتعʻي  :القʗرة على تʸʲل الʗʶمات -
 ؛ةॽالʙʸمات الʺال   
 .الʺʕسʶات الʺالॽة على تʙʴيʙ وȂدارة الʺʵاʛʡ الʱي تʨاجهها أȑ قʙرة :إدارة الʳʸاʙʟ الفعالة -

 Șفʱؗلت ʅȄعارʱقة الǼاʶار على أن الʛقʱم الاسʨمفه ʛهʨر جʨʴʺʱعة الʺالي يȃل أرʨح  ʛاصʻع
دعʦ ، الʤʻام الʺالي في الʲقةتعʜȄʜ  ،القʙرة على تʴʺل الʙʸمات ،ؗفاءة الʤʻام الʺاليهي:   رئॽʶॽة

ȑادʸʱالاق ʨʺʻال.  
تعارʅȄ ، و على ضʨء مفهʨم الاسʱقʛار الʺاليॼادȏ الاساسॽة الʨاجʖ تʨفʛها في الʺ مʧ خلال

يʱʺʱع فʽها الʤʻام ، نه الʴالة الʱيالاسʱقʛار الʺالي على أ ʅتعʻʻȞʺǽȄʛا ، الʙولॽة للاسʱقʛار الʺاليالهʯʽات 
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Ǽالقʙرة على العʺل ȞǼفاءة ة، الʻʰى الॽʱʴʱة الʺالॽ، و الأسʨاق، الʺʕسʶات الʺالॽةالʺʨؔʱن مʧ  الʺالي
الاسʱقʛار الʺالي تʧʺʹǽ ʟॽʸʵ ان  ، ؗʺا ʖʳǽومʛونة في مʨاجهة الʙʸمات الاقʸʱادǽة والʺالॽة

الʺʨارد الاقʸʱادǽة ȞʷǼل فعال نʨʴ الأنʢʷة الإنʱاجॽة، وȂدارة الʺʵاǼ ʛʡفعالॽة لʺʻع تʛاكʦ الاخʱلالات 
الʲقة بʧʽ الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʱʶهلʧʽؔ، مʧ خلال تʨفʛʽ بʯʽة مالॽة آمʻة ، Ǽالاضافة الى تعʜȄʜ الʺالॽة

ʱمي على الʨاد القʸʱرة الاقʙق ʧز مʜة تعʛقʱʶوم ʛʽة غॽʰلʶاث الʙة والأحʯات الʺفاجʛʽغʱمع ال ʅॽؔ
   .الأنʢʷة الاقʸʱادǽةوȃالʱالي تʺʻع حʙوث أزمات مالॽة قʙ تعʛقل  الʺʨʱقعة،

  الʯفʙʻʴ الʹȏʙʢ للاسʯقʙار الʸاليثانॻا: 
 ʜؔتʛل سلامة يʲة، مॽالأساس ʦॽʂالʺفا ʧعة مʨʺʳار الʺالي على مʛقʱللاس ȑʛʤʻال ʛʽʶفʱال

ؗʺا يلعʖ الʙور الʛقابي للʨȞʴمات  ʛ،سʨاق، والقʙرة على إدارة الʺʵاʡؗفاءة الأالʺʕسʶات الʺالॽة، 
Ȅʜة  ʛؗʺك الʨʻʰار هاما ورادوالʛقʱا الاسʚعلى ه ȍفاʴة فع في الॽة ومالǽʙاسات نقॽخلال س ʧلة، ام

للعʨامل الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة الʱي تʕثʛ في  ملالا شاʽفهʦ الاسʱقʛار الʺالي يʢʱلʖ تʴلفإن  ȃالʱاليو 
 ،ʧȄʛʺʲʱʶʺاق والʨك الأسʨارسلʛقʱالاس ʛʽʶفʱل ʧʽʱرسʙه جاءت مʻار  ومʛقʱم الاسʙرسة عʙالʺالي هʺا م

  الʺالي ومʙرسة الاسʱقʛار الʺالي.
 مʗرسة عʗم الاسʯقʙار الʸالي  .1

 ʨار الʺالي هʛقʱم الاسʙرسة أن عʙʺه الʚه Ȑʛالة التʴ يʱثالʙʴǽ ʛʽʰؗ ابʛʢها اضʽام ل فʤʻل
فإن عʙم الاسʱقʛار الʺالي ، فʙȄʛرʥȄ مʧʽȞʷॽ الʺالي، مʺا ǽعȘʽ قʙرته على أداء وʣائفه الأساسॽة. وفقا لـ

عʙيʙة على الʤʻام يʱʻج عʧ تʨقف تʙفȘ الʺعلʨمات داخل الʤʻام الʺالي، مʺا يʕدȑ إلى عʨاقʖ سلॽʰة 
في عʺل الʤʻام  احȄʨʽ اعǽ  ʛʸʻعॽ ʛʰʱقة و الʺʨثʨقة الʀʙ ن تʙفȘ الʺعلʨماتوفقا لفʛؔته فإ. الʺالي
الأزمات اتʵاذ القʛارات الاسʲʱʺارȄة الʶلॽʺة، وȃالʱالي فإن مʧ أجل الʱقʦॽʽ الʙʽʳ للʺʵاʛʡ و  ذلʥو  الʺالي،
يʱعʢل هʚا الʙʱفॼʸǽ ،Șح مʧ  م الʺالي، أȑ عʙʻماʙفȘ الʺعلʨمات داخل الʤʻاتʛتȌॼ بʨʱقف ت الʺالॽة

تقʦॽʽ و مʻه عʙم القʙرة على ة الائʱʺانॽة للʺقʛʱضʧʽ أو جʨدة الأصʨل الʺالॽة الʸعʖ تقʦॽʽ الʙʳار 
 ʛʡاʵʺرتهالʙام الʺالي قʤʻال ʙفقॽɾ  اراتʺʲʱالاس ʨʴهها نʽجʨء وتʅؗ لȞʷǼ اتʛخʙʺال ʟॽʸʵعلى ت

  :(Mishkin, 1992, p. 119) هʚا يʕدȑ إلى عʙة مȞʷلات مʻها، و الʺʲلى
عʙʻما ʸǽعʖ تقʦॽʽ الʺʵاʢǽ ،ʛʡلʖ الʺقʛضʨن علاوات مʵاʛʡ أعلى، مʺا  :زȂادة تؒلفة الȂʦʸʯل -

لال الأزمات الʺالॽة، تʛتفع أسعار الفائʙة على القʛوض، ، حʘʽ خيʕدȑ إلى ارتفاع تؔالʅॽ الاقʛʱاض
ات والأفʛاد على الʨʸʴل على الȄʨʺʱل ʛؗʷرة الʙق Șʽعǽ ؛مʺا 

ʙون معلʨمات دॽʀقة، يʦʱ تʨجॽه الʺʨارد الʺالॽة إلى اسʲʱʺارات غʛʽ فʰ: تʝॻʶʳ غʙʻ فعال للʦʸارد -
 ؛مǽʙʳة أو مʴفʨفة Ǽالʺʵاʛʡ، مʺا ǽقلل مʧ الإنʱاجॽة الاقʸʱادǽة

مʺا يʕدȑ  يʖʰʶʱ تʨقف تʙفȘ الʺعلʨمات في فقʙان الʲقة بʧʽ الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺقʛضʧʽ: فقʗان الʰقة -
 مʗرسة الاسʯقʙار الʸالي.2تʛاجع الأنʢʷة الى 
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ʜ هʚه الʺʙرسة على الʣʨائف الأساسॽة للʤʻام الʺالي ʛؗاره  تʛقʱاس ʧʺʹي تʱة الʜʽ ʛؗارها الॼʱاعǼ
فاءته في دعʦ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. تʷʺل هʚه الʣʨائف الʨساʡة الʺالॽة، تʶعʛʽ الأصʨل، إدارة  وؗ

ȑʙقʻار الʺالي والʛقʱالاس ʦفاءة، ودعȞǼ اردʨʺال ʟॽʸʵلة، تʨʽʶال ʛʽفʨت ،ʛʡاʵʺخ. ال ʧه مʚلال ه
 ʛʡاʵʺال ʧم ʙʴال، الʨرؤوس الأم Șفʙل تʽهʶات، تʛخʙʺة الʯʰام الʺالي على تعʤʻعʺل الǽ ،ائفʣʨال

، فإن أȑ خلل في هʚه الʣʨائف قʙ يʕدȑ إلى اضʛʢاǼات لʥلʚ. الʺالॽة، وتعʜȄʜ اسʱقʛار الأسʨاق الʺالॽة
ॼسل ʛثʕة تॽمال Șʽقʴعل تʳǽ قي، مʺاॽʁʴاد الʸʱار الا على الاقʛقʱنالاسʨهʛه ʺالي مʚان ؗفاءة هʺʹǼ ا

 .الʣʨائف الأساسॽة
أن تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي يʢʱلʖ تʨفʛ أرȃعة عʻاصʛ  (Pattanaik) على ذلʥ، يǼ Ȑʛاتʻاʥǽ وʻȃاء

ائʜ الأساسॽة لهʚه الʺʙرسة ʛؗل الȞʷة تॽʶॽرئ  (Pattanaik, 2008, p. 92): 
- ʗار الʹقʙقʯالاس :ȏ ة علىʛʢॽʶة العʺلة والʺॽʀ ارʛقʱعلى اس ȍفاʴعلى ال ȑʙقʻام الʤʻرة الʙإلى ق ʛʽʷǽ

ʦʵʹʱالȑʙقʻار الʛقʱالاس ʙعǽ ات  ، إذॼقلʱال ȑدʕت ʘʽة، حॽاق الʺالʨفي الأس ʧʽقॽم الʙل عʽقلʱا لȄورʛض
مان لفʙȄʛ الʛʽʰؔة في الأسعار إلى تʨʷهات في تʟॽʸʵ الʺʨارد والاسʲʱʺار. وفقا للȄʛʤʻة الʻقǽʙة

)Friedman،(  ʛʡاʵم ʧقلل مǽ ارا، مʺاʛقʱاس ʛʲة أكǽادʸʱة اقʯʽب Șفي خل ȑʙقʻار الʛقʱالاس ʦاهʶǽ
Ȅʜة دورا رئॽʶॽا في  ، مʧ جهة أخȐʛ الائʱʺان والʱقلॼات الʙورȄة في الأسʨاق الʺالॽة ʛؗʺك الʨʻʰال ʖتلع

ʱقʛار القʨة الʛʷائॽة تʴقȘʽ هʚا الاسʱقʛار مʧ خلال اسʱهʙاف معʙلات تʹʦʵ مʵʻفʹة للʴفاȍ على اس
 ؛للعʺلة

- ʃॻʡʦʯات الȂʦʯʴامة مʗʯل واسʸق العʦازن سʦق العʺل،  :تʨʶǼ Șʽل وثȞʷǼ ار الʺاليʛقʱالاس Ȍॼتʛي
حǽ ʘʽعʙʺʱ على تقارب مȄʨʱʶات الʅॽʣʨʱ مع معʙل الʢॼالة الॽʰʢعي، مʺا ǽعʝȞ الʨʱازن بʧʽ العʛض 

تʕدȑ الʢॼالة الʺʛتفعة إلى زȄادة القʛوض  إذ، والʢلʖ دون خلȘ ضغȋʨ تʹॽʺʵة أو انؔʺاشॽة ʛʽʰؗة
الʺॽɾʛʸة وʕȄثʛ على اسʱقʛار القʢاع الʺالي. Ǽالʺقابل،  الازمات، مʺا يʛفع مʵاʛʡ (NPLs) الʺʱعʛʲة

فإن الʷʱغʽل الؔامل غʛʽ الʺʙʱʶام قʙ يʕدȑ إلى ضغȋʨ تʹॽʺʵة تʕثʛ على الاسʱقʛار الʻقȑʙ، مʺا 
)، أدȐ الارتفاع الʴاد 2008أزمة الʛهʧ العقارȑ العالʺॽة ( خلال. يʻعʝȞ سلॼا على الاسʱقʛار الʺالي

في معʙلات الʢॼالة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة إلى تفاقʦ أزمة الʨʽʶلة الʺॽɾʛʸة مʺا أثʛ سلॼا على 
% 5، ارتفع معʙل الʢॼالة مʧ للʥʻʰ الفʙرالي الأمȞȄʛي الأسʨاق الʺالॽة العالʺॽة. وفقا للॽʰانات الʛسʺॽة

ǽفي د ʛʰʺʶ2007  9.5إلى ʨʽلʨ2009% في ي ʙʻل إلى ذروته عʸॽ10، ل ʛȃʨʱ2009% في أك ʙوق .
تʛافȘ هʚا الارتفاع في معʙلات الʢॼالة مع زȄادة حادة في معʙلات الʵʱلف عʧ سʙاد الʛهʨن العقارȄة 

ʛʡاʵʺة الॽعال ، ʧلات مʙه الʺعʚه ʗارتفع ʘʽ2007% في عام 12ح  ʧم ʛʲل 20إلى أكʨلʴǼ %
هʚه الȄʜادة . (Federal Reserve history, 2013) 2010% في عام 30، لʸʱل إلى ذروتها عʙʻ 2008عام 

في معʙلات الʵʱلف عʧ الʙʶاد أدت إلى أزمة سʨʽلة مॽɾʛʸة، حʘʽ واجهʗ الʨʻʰك صعȃʨات ʛʽʰؗة في 
 ʗقلʱان ،ʥلʚة لʳॽʱن .ȑالعقار ʧهʛالǼ مةʨعʙʺة الॽل الʺالʨة الأصʺॽʀ اجعʛت ʖʰʶǼ ةॽاماتها الʺالʜʱة الॽʰتل
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الʺॽة، مʺا تʖʰʶ في اضʛʢاǼات واسعة الʙʸمة مʧ القʢاع الʺʛʸفي الأمȞȄʛي إلى الأسʨاق الʺالॽة الع
 ؛الʙوليالʢʻاق في الʤʻام الʺالي 

الʺʕسʶات والأسʨاق الʺالॽة عاملا في تعʛʰʱ الʲقة : الʓʸسʴات والأسʦاق الʸالॻةي عʸل لʰقة فا -
 ʛهʨاجȄ  ʧʽفاعلات بʱقعات والʨʱة على الॽاق الʺالʨالأس ʙʺʱتع ʘʽار الʺالي، حʛقʱالاس Șʽقʴفي ت

 Systemic) ا لȄʛʤʻة الʺʵاʛʡ الʤʻامॽةالأزمات الʺالॽة. وفق الʺʧȄʛʺʲʱʶ، مʺا ʳǽعل الʲقة أساسॽة لʺʻع

Risk Theory) لȞʷǼ دائعʨال ʖʴإلى س ȑدʕي ʙة قॽات الʺالʶسʕʺقة في الʲان الʙجʺاعي، فإن فق 
(Bank Runs)ʵإلى ان ȑدʕةف، مʺا يॽوث أزمات مالʙة حॽالʺʱلة واحʨʽʶ؛اض ال 

ʛʽʷǽ هʚا العʛʸʻ إلى أهʺॽة تʖʻʳ الʱقلॼات  :اسʯقʙار أسعار الأصʦل والʗʲ مʥ الʯقلॺات الʲادة -
حʘʽ أن الارتفاعات  مʱʶقʛ،ضʺʧ نʢاق  Ǽقائها، لأصʨل الʺالॽةل الॽʰʶʻة سعارالأالʛʽʰؔة في 

والانʵفاضات الʴادة تʕدȑ إلى اخʱلالات في الʤʻام الʺالي، مʺا يʙȄʜ مʧ مʵاʛʡ الفقاعات الʺالॽة 
 ،للأصʨل الʺالॽة الʺʙفʨعة Ǽالʺʹارȃات الʺفʡʛةالʺॼالغ فʽها ، فإن الʱقॽʽʺات لʚلʥ. والانهॽارات الॽʀʨʶة

 ʛʽسع غʨʱأو الʹʻʺالȌॼ إلى فق ȑدʕت ʙان، قʺʱفي الائ ʖʰʶǽ أة، مʺاʳهار فʻأن ت ʧȞʺǽ ةॽاعات مال
 .خʶائʛ ضʵʺة في الأسʨاق الʺالॽة

) ȑازʻʽʷت ȐʛȄوSchinasi ام الʺاليʤʻار الʛقʱعف اسʹǽ ʛاصʻه العʚه ʙاب في أحʛʢاض ȑأن أ (
ǽعʻي أن  وهʚا،الأساسॽة قʙ لا يʱأثȞʷǼ ʛل ʛʽʰؗكȞل، إلا أن الʤʻام الؔفء القادر على أداء وʣائفه 

الاسʱقʛار الʺالي لا يʢʱلʖ تʷغʽل جʺॽع عʻاصʛ الʤʻام الʺالي Ǽأقʸى ʡاقʱها، بل ǽعʙʺʱ على القʙرة 
على تقلʽل الاخʱلالات وتʱȄʨʶها ȞǼفاءة، فالʤʻام الʺالي الفعال ʱʺǽلʥ آلॽات مʛنة تʶʺح له Ǽالʅॽؔʱ مع 

Șفʙار تʛʺʱاس ʧʺʹǽ ة، مʺاǽادʸʱمات الاقʙʸة والʯات الʺفاجʛʽغʱال  ʨʴن ʝل سلȞʷǼ ةॽارد الʺالʨʺال
الاسʲʱʺارات الإنʱاجॽة وʻʺȄع تʛاكʦ الʺʵاʛʡ الʱي قʙ تʕدȑ إلى أزمات مالॽة. بʚلʶǽ ،ʥاهʦ الاسʱقʛار 

Ȅʛʺʲʱʶʺعلى ثقة ال ȍفاʴام والʙʱʶʺال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʦام الʺالي الʺالي في دعʤʻفي ال ʧʽؔهلʱʶʺوال ʧ
(Schinasi, 2004, p. 12)  

  الʸالي الاسʯقʙار أهॻʸةثاثا: 
الاثار الʶلॽʰة الʻاجʺة عʧ حالات عʙم الاسʱقʛار الʺالي،  هʺॽة الاسʱقʛار الʺالي فيتʳʱلى أ 

ا عʙʻ مقارنʱها Ǽالفʨائʙ الإʳǽابॽة للاسʱقʛار وضʨح أكʛʲتʨؔن فالاثار الʶلॽʰة لعʙم الاسʱقʛار الʺالي 
    تʛʰز أهʺॽة الاسʱقʛار الʺالي مʧ خلال: ، و الʺالي

Ǽالغ الأسʨاق الʺالॽة أمʛا ǽعʛʰʱ تقلʽل اضʛʢاǼات  :الʸالॻة وتقلॺات الأسʦاقاضʙʠاǺات تقلʻل  .1
لاقʸʱاد على اʛʽʰؗة  اهʚه الاضʛʢاǼات أضʛار  تʧȞʺǽʖʰʶ أن  إذ، لʤʻام الʺاليلاسʱقʛار ا الأهʺॽة
Ǽعʨʻان "الʺʵاʛʡ  2008العالʺي في يʻايʛ  الاقʸʱادȑ أشار تقʛȄʛ صادر عʧ الʺȐʙʱʻ. الॽʁʴقي
ودعا الʱقʛȄʛ إلى  ،إلى أن الاضʛʢاǼات الʺالॽة تȞʷل تهʙيʙا رئॽʶॽا لاسʱقʛار الاقʸʱاد العالʺي "،العالʺॽة

تقلʽل حʙة الʺʵاʛʡ الʱي تʕثʛ على اسʱقʛار الاقʸʱاد مʧ أجل زȄادة الʙʱخل في الأسʨاق الʺالॽة 
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ʺة الفعالة للʤʻام الʺالي العالʺي مʧ خلال شȞॼة مʕʶولॽات العالʺي. ؗʺا أكʙ ال ʨؗʴعلى أن ال ʛȄʛقʱ
الʺالي في تقلʽل الʱقلॼات الʙʷيʙة في  رʶǽاعʙ الاسʱقʛا لإدارة الʺʵاʧȞʺǽ ʛʡ أن تقلل مʧ هʚه الʱهʙيʙات

 الأسʨاق الʺالॽة، مʺا ǽقلل مʧ الʺʵاʛʡ الʱي يʱعʛض لها الʺʛʺʲʱʶون وȄعʜز الʲقة في الʤʻام الʺالي
 ؛)2008(الʺȐʙʱʻ الاقʸʱادȑ العالʺي ، 

2. ʚȂʚال تعʸام الʢʹر في الʦهʸʱت: يثقة ال ʛʸʻقة عʲال ʛʰʱاع ॽام  اأساسʤن ȑة لأॽʶॽئʛال ʜائ ʛؗال ʙوأح
في تعʜȄʜ هʚه الʲقة مʧ خلال ضʺان ؗفاءة  هامالʚلʥ، يلعʖ الاسʱقʛار الʺالي دورا . مالي ناجح

الʳʺهʨر في الʤʻام الʺالي، تʜداد  يȘʲعʙʻما ف .الʺʕسʶات الʺالॽة وسلامة الॽʶاسات الاقʸʱادǽة
 (OECD, 2009) ؛ل جʙيʙةالاسʲʱʺارات، مʺا ǽعʜز الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وخلȘ فʛص عʺ

3. ǻاʸةح Ȃʙʸʰʯʴʸوال ʥʻؒهلʯʴʸالʥ:  ʧʽؔهلʱʶʺق الʨة حقǽار الʺالي في حʺاʛقʱالاس ʦاهʶǽ
(صʙʻوق الʻقʙ الʙولي ,تقʛȄʛ  ؛ǽعʜز العʙالة وʙʴȄ مʧ الفʶاد والʺʺارسات الاحॽʱالॽة اوالʺʧȄʛʺʲʱʶ، مʺ

 )2016الʺالي العالʺي، الاسʱقʛار 
4.  ʚʻفʲالة وتʠॺال ʞلخفʸق العʦس :ʦاهʶǽ  ارʛقʱالʺاليالاس  ʦعʙة تॽاتʨة مǽادʸʱة اقʯʽب Șفي خل

ا، تʜداد ثقة فعʙʻما ʨȞǽن الʤʻام الʺالي مʱʶقʛ  .الاسʲʱʺار والʨʺʻ، مʺا ʶǽاعʙ على خفʠ معʙلات الʢॼالة
ʧʽؔهلʱʶʺوال ʧȄʛʺʲʱʶʺادة  الȄإلى ز ȑدʕص مʺا يʛف Șالي خلʱالȃارات، وʺʲʱهلاكي والاسʱالإنفاق الاس

ॼعʙ الأزمة الʺالॽة العالʺॽة ɾ، انʵفاض تʙرʳȄي في معʙلات الʢॼالة، وهʨ ما يʻعʝȞ على عʺل جʙيʙة
2008 ʧالة مʢॼل الʙاد في  2009% في 6.3إلى  2008في  %5.8، ارتفع معʴاجع الʛʱال ʖʰʶǼ

ȑادʸʱارات والانؔʺاش الاقʺʲʱمع، و الاس ʧʶʴالعالʺي  ت ȑادʸʱضع الاقʨعافيالʱة الǽاʙȃي    وʳȄرʙʱال
في عام  .2019% في 5.4إلى  2010في  %6.2مʧ، انʵفʠ معʙل الʢॼالة مʧ تʙاॽɺات الازمة

الʱي  ʨؗ19فʖʰʶǼ _ʙʽ تʙاॽɺات جائʴة %6.5، شهʙ العالʦ ارتفاعا حادا في معʙل الʢॼالة إلى 2020
، إغلاق الأعʺال الʳʱارȄة وتعʽʢل سلاسل الʨʱرʙȄ، مʺا تʖʰʶ في فقʙان ملايʧʽ الʣʨائف أدت الى

تʛاجع الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ العالʺي، ى ، مʺا أدȐ إلداخل الأسʨاق الʺالॽة عʙم الॽقǼʧʽالإضافة الى زȄادة 
ʖʰʶǼ ʺؔاان ʖلʢة علىش الॽلȄʨʴʱاعات الʻʸاحة والॽʶل الʲاعات مʢالق ʧم ʙيʙولي، .العʙال ʙقʻوق الʙʻص)
2021( 

ʙات  ليȄʨʱʶادة مȄق العʺل وزʨعادة سʱفي اس ʦاهʶǽ ام الʺاليʤʻار الʛقʱجه على أن اسʨʱا الʚه
ॽʣʨʱالʅالةʢॼات الȄʨʱʶم ʧل مʽقلʱالي الʱالȃ؛، و  

ʜʽة أساسॽة  تعʚȂʚ الʹʦʸ الاقʶʯادȏ الʗʯʴʸام: .5 لʴʱقȘʽ نʺʨ اقʸʱادǽ ȑعʙ الاسʱقʛار الʺالي رؗ
 Ǽالʺقابل فإن ،مʙʱʶام، حʶǽ ʘʽهʦ في تعʜȄʜ ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ، اسʱقʛار الأسʨاق الʺالॽة، وتʴفʜʽ الإنʱاجॽة

الأزمات الʺالॽة تʕدȑ إلى تॼاʕʡ حاد في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، حʘʽ تʖʰʶʱ في انʵفاض الاسʲʱʺارات، 
   )2021(صʙʻوق الʻقʙ الʙولي،  تʛاجع الʷʻاȋ الإنʱاجي، وزȄادة معʙلات الʢॼالة
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إلى  2007 سʻة ، تʛاجع معʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ العالʺي م2008ʧخلال الأزمة الʺالॽة العالʺॽة 
، مʺا ǽعʝȞ الانؔʺاش الʴاد الʻاجʦ عʧ انهॽار الأسʨاق الʺالॽة وضعف الʙʱفقات 2008 سʻة% 1.8

ʨد بॼʶʻة ، أيʧ 2009 سʻة ذروته فيبلغ هʚا الʛʱاجع  ،الاسʲʱʺارȄة - دخل الاقʸʱاد العالʺي في رؗ
1.7% ʚʻم ȑادʸʱانؔʺاش اق ʛʰأك ʨوه ،ॽانʲة الॽʺب العالʛʴة وتعافي ة، الȄʜʽفʴاسات تॽس Șʽʰʢومع ت

إلا ،  %4.3 ، حʘʽ ارتفع معʙل الʨʺʻ إلى2010الʤʻام الʺالي، بʙأ الاقʸʱاد العالʺي Ǽالانʱعاش في 
 ʧم ʧȞʺʱي ʦأنه ل ʧʽاوح بʛʱت ʨʺʻلات الʙمع ʗلʣقة، وǼاʶات الȄʨʱʶʺعادة الʱخلال  %3.2و %2.4 اس

ʖʰʶǼ جائʴة  2020 سʻة ا فيʙدقʸʱاد العالʺي إلى الانؔʺاش مʳعاد الا. )2019_2012(الفʛʱة 
ʙʽفʨإلى 19- ك ʨʺʻل الʙمع ʠفʵان ʘʽاجع  ،%3.1- ، حʛت ʨالʺقارنة مع وهǼ ʛʽʰؗ لʳʶʺالانؔʺاش ال
للاضʛʢاǼات الʺالॽة والॽʴʸة على الأداء الاقʸʱادȑ العالʺي.  الʛʽʰؔ، مʺا ǽعʝȞ الʱأثʛʽ 2009في 

وهʨ أعلى معʙل نʺʨ ، %6إلى الاقʸʱادȑ ا، حʘʽ ارتفع الʨʺʻ قȄʨا انʱعاش 2021ومع ذلʥ، شهʙ عام 
ʧȄʛʽالأخ ʧيʙعالʺي خلال العق ȑادʸʱاق (The World Bank, 2023).  

، فإن لʥلʛʰ .ʚز هʚه الاتʳاهات مȐʙ تأثʛ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ العالʺي ȐʨʱʶʺǼ الاسʱقʛار الʺاليت
ǽ ار الʺاليʛقʱالاس ʜȄʜة لʹʺان تعॽورة أساسʛض ʙعʨʺام نʙʱʶوم ȑʨق ȑادʸʱ؛اق  

 انʷʱʻارʶǽاهʦ الاسʱقʛار الʺالي ȞʷǼل ʛʽʰؗ في مʻع مʹع انʵʯار عʗوȎ الازمات الʸالॻة: . 6
انʱقالها مʧ القʢاع على نʢاق واسع، سʨاء داخل اقʸʱاد الʰلʙ الʨاحʙ مʧ خلال  الاضʛʢاǼات الʺالॽة
نʤام مالي لʙولة الى نʤام  مʧ ʺي مʧ خلال انʱقالهاالॽʁʴقي، أو على الʺȐʨʱʶ العال الʺالي الى القʢاع

ʖʰʶʱ الأزمات الʺالॽة في تأثʛʽات سلॽʰة تفي ॽɼاب الاسʱقʛار الʺالي، و حʘʽ . لʙولة أخȐʛ مالي 
ʱʻʱقل الأزمة مʧ القʢاع الʺالي إلى القʢاع الॽʁʴقي عʛʰ عʙة ، فمʶʱلʶلة داخل اقʸʱاد الʙولة الʨاحʙة

القʛوض الʺʱعʛʲة،  وارتفاع معʙلات ،مʷاكل سʨʽلة ʖʰʶǼ الʹغȋʨ على القʢاع الʺʛʸفيمʻها  قʨʻات
ȑʚال ʛالام  ʧم ʙʴالى ال ȑدʕاض، مʺا يʛالإق ʖʰʶǽ ʕʡاॼوت ȑادʸʱالاق ȋاʷʻانؔʺاش الʺʲʱار.الاس 

الʺالॽة  ʷار الازمات الʺالॽة على الʺȐʨʱʶ العالʺي، حʘʽ وʖʰʶȃ الʛʱاʢǼاتʱالامʛ نفʶه Ǽالॼʶʻة لان
، والʱي "العʙوȐ الʺالॽة"مʧ دولة إلى أخȐʛ عʛʰ ما ǽعʛف بـ ʧȞʺǽ للازمات الʺالॽة أن تʱʻقل العالʺॽة 

 فعلى سʽʰل الʺʲال، إذا ،الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛو ت مʻها الʳʱارة ʧȞʺǽ أن تʙʴث مʧ خلال عʙة قʨʻا
ات الʺʛʺʲʱʶة في هʚه الʙولة قʙ تعاني مʧ  لأزمة مالॽةتعʛض نʤام مالي لʙولة ما  ʛؗʷة، فإن الȄʨق

ʨʶق مǼ ʛالॼʶʻة لʚؗلʥ الأ ،خȐʛ مʷاكل في الʙʱفقات الʻقǽʙة، مʺا يʕثʛ على عʺلॽاتها في الʰلʙان الأ
ॽأسʺالʛفقات الʙʱة ة، فالعʺلات والȃالʺʹار ȋʨالعʺلات لʹغ ʠعǼ ضʛعʱت ʙفقȑدʕʽ ʥاجع  ذلʛإلى ت

الاسʱقʛار الʺالي  ، و هʻا تʛʰز أهʺॽةʱʺॽʀها، وȃالʱالي يʱʻقل الʱأثʛʽ إلى الاقʸʱادات الʺʛتʢॼة بها تʳارȄا
ʤʺة الʺالॽة، وضع ضʨاȌǼ رقابॽة صارمة، وتʧʽʶʴ في ॼؗح هʚه الʱأثʛʽات مʧ خلال تقȄʨة الأن

ʛؗʺك الʨʻʰال ʧʽولي بʙال Șʽʶʻʱات الॽʳॽاتʛʱاسʻة وصȄʜةǽادʸʱاسات الاقॽʶاع ال. 
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 للاسʯقʙار الʸاليالʠʯʸلॺات الأساسॻة  راǺعا:
 :ما يلي الاسʱقʛار الʺاليتʷʺل أهʦ مʢʱلॼات 

الʱالॽة ضʛورȄة للʴفاȍ على الاسʱقʛار تعʛʰʱ مʢʱلॼات الاقʸʱاد الؔلي : مʠʯلॺات الاقʶʯاد الؒلي .1
  (Minsky H. , 1992, p. 07) الʺالي

ॽʶاسات الاقʸʱاد الؔلي أن تʶعى إلى تʴقȘʽ نʺʨ مʙʱʶام يʱʺاشى مع إمȞانॽات الاقʸʱاد، وأن ل يॼʻغي -
ʨʺʻوقف ال ʖʻʳʱاره تॽوانه ، ʧʽقॽم الʙع ʧالة مʴǼ Șعلʱلأنه يʛʡاʵʺادة الȄ؛وز 

تʴقȘʽ اسʱقʛار الأسعار والʴفاȍ علʽها مʧ خلال الʱقلʽل إلى أدنى حʙ مʧ الʨʷʱهات وعʙم الॽقʷǼ ʧʽأن  -
 تعʜزها الʯʽʰة الॽʺʵʹʱة؛الأسعار الॽʰʶʻة الʱي 

 .الʺالॽة العامة، حʖʳǽ ʘʽ أن ʨȞǽن عʜʳ الʺʨازنة ومȄʨʱʶات الʙيʨن معʙʱلة سلامة -
احॽʱاجات الاسʲʱʺار الʺʴلي  لȄʨʺʱلأن ʨȞǽن هʻاك مȐʨʱʶ ؗافٍ مʧ الادخار الʻʡʨي الʵاص والعام،  -

ʰʻاض الأجʛʱاد على الاقʺʱي؛دون الاع 
إذ يॼʻغي أن تʨؔن  ،الاقʸʱاد الؔلي ؗاॽɾة ومʶʱقة مع نʤام سعʛ الʛʸف أدواتʖʳǽ أن تʨؔن  -

رئʶॽي، وʖʳȄ أن ʨȞǽن لȐʙ الʶلʢات الʺالॽة الʶلʢات الʻقǽʙة حʛة في تʴقȘʽ اسʱقʛار الأسعار ؗهʙف 
 .القʙرة على الʦȞʴʱ في الʻفقات العامة وتʽʸʴل الإيʛادات الؔاॽɾة

لا يʨʱقف الاسʱقʛار الʺالي على فعالॽة سॽاسات الاقʸʱاد الؔلي فقȌ، بل أǽʹا على مʙʸاقʱʽها في 
وجʨد درجة عالॽة مȑʨʢʻ ʧ على الʜʱامات تʺʙʱ في الʺʱʶقʰل، وʶȄاعʙ تالʺʱʶقʰل، لأن القʛارات الʺالॽة 

الʺʙʸاॽʀة  هʚه ʱʙʺ، وتعإلى أدنى حʙالʱقلʽل مʧ الʱقلॼات في أسعار الأصʨل  فيمʙʸاॽʀة الॽʶاسات 
 .واتʶاقها الʙاخليوشفافʱʽها Ǽالॽʶاسة العامة ȞʷǼل ʛʽʰؗ على وضʨح الʜʱامات الʶلʢات 

د ر للʺʨا الؔفʕلʟॽʸʵʱ از الʛʤوف الهȞॽلॽة عʜ ت: قʶʯاد الॻɿʲقيالʠʯʸلॺات الهȜॻلॻة في الا .2
تʹعف ʦॽʀ الاقʸʱادǽة الʺʱغʛʽة، وتقلل مʧ الʺʵاʛʡ الʱي  للʛʤوف والʱعʙيل الʶلʝ للأسعار وفقا

 .ل الʨʴʱلات الʺفاجʯة في الأسعارالأصʨل مʧ خلا
3. ॻʹʮة ةالॻالʸاق الʦة للأسॻʴسʓʸة الॻʯʲʯمات : الʨالʺعل ʛفʨة اللازمة لاإن تॽارات الʺالʛاذ القʵت

ة الʱي تʙعʦ الأداء الفعال وتʻفʚʽ الʺعاملات الʺالॽة ȞǼفاءة تعʙʺʱ جʺॽعها على جʨدة الॽʻʰة الॽʱʴʱ ،الʶلॽʺة
وʷȄʺل ذلʥ الإʡار القانʨني الʦȞʴǽ ȑʚ الأسʨاق والʺعاملات الʺالॽة، والʦʤʻ الʺʴاسॽʰة  ،للʨʶق 

 ʦʤمات، ونʨالʺعل ʛʷع ونʺʳمة لʙʵʱʶʺفقاتالʸال ʚʽفʻʱاصة بʵفع الʙال.  
ǽ يʱمات الʨالʺعل ʛʽفʨة في تॽة أساسॽʰاسʴʺال ʦʤʻال ʛʰʱن تعʨʻائʙن والʨضʛʱن والʺقʨضʛاجها الʺقʱʴ

 ʦهʛʽن، وغʨʻيʙʺموال ʧʺل ʦاء هʛوع ما لإجʛʷلة في مʺʱʴة أو مॽة فعلʴلʸة مॽلة لفعالʨات معقʺॽʽتق
الʺʴاسॽʰة عالॽة الʨʳدة ضʛورȄة لʹʺان  و تعʛʰʱ الأنʤʺةالʺʱʶقʰلॽة،  عʺلॽات الʺʕسʶة ولʱقʦॽʽ آفاقها

 ʨʳة للॽأساس ʛʽعة معايȃة الفعالة أرॼاسʴʺة الʺʤأن ʖلʢʱق، وتʨʶفي ال ȋاॼʹات والانॽة العʺلॽɾة دشفا 

(Liliana, Laura, & Cismas, 2008, pp. 32-33):  
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 دقة الʺعلʨمات الʺقʙمة؛ -
 تʨافȘ الʻʺاذج ȞʷǼل صॽʴح مع الʨضॽɻة الأساسॽة الʱي يʦʱ الإفʸاح عʻها؛ -
 والʨʳانʖ الʺادǽة لعʺلॽات الʺʕسʶة؛ الأنʢʷة تغॽʢة جʺॽعشʺʨلॽة الʺعلʨمات في  -
- ǽ ʖʳ اذʵات ʙʻة عʙʽن مفʨؔʱام لʤʱانǼ مʙل ؗاف، وتقȞʷȃو ʖاسʻʺال ʗقʨمات في الʨالʺعل ʛفʨأن ت

 .القʛارات
  :لإجʛاءات الʺʴاسॽʰة الʺॼʢقة على الʺʕسʶات الʺॽɾʛʸة والʺʕسʶات الʺالॽة الأخȐʛ فهياأما 
للاعʛʱاف تʅॽʻʸ جʨدة الأصʨل والإبلاغ عʻها، Ǽʺا في ذلʥ الʱقʦॽʽ الʨاقعي والʺعايʛʽ الʸارمة  -

 Ǽالقʛوض الʺعʙومة؛
 الʺال؛اتʵاذ الإجʛاءات في الʨقʗ الʺʻاسʖ ومعايʛʽ الʨʳدة الʸارمة لʺʨȞنات رأس  -
ʜات القʛوض (ا - ʛؗت ʧوالإبلاغ ع Șʽقʙاس الॽʁال ȋʛاض الʺفʛلإقʧʽاع معʢلق، ʜʽ ʛؗʱاعات  على أو الʢق

 أو أدوات معʻʽة)؛
-  ʛال ʝॽمقايॽʴȃʛؗʺالǼ علقةʱʺال Ȑʛات الأخʛشʕʺالʺالي؛ة وال ʜ 
 أنʤʺة فعالة لʱقʦॽʽ الʺʵاʛʡ؛ -
ʜ الʺالي  - ʛؗʺعلى ال ʛاشॼل مȞʷǼ هاʱʽوضع ʛثʕي تʱة الأم وال ʛؗʷعة للǼاʱوع الʛة للفʙحʨʺال ʛȄقارʱال

ة الأم ʛؗʷلل.  
  مفاʤॻʀ أساسॻة حʦل عʗم الاسʯقʙار الʸالي .2.2.2

 .ومʛاحله مʸادره، فهʨم عʙم الاسʱقʛار الʺالي، فʛضʱʽه،سʨف نʛʢʱق الى 
 الʸالي الاسʯقʙار تعʃȂʙ عʗمأولا: 

ǽʛʷॽɾ غʻʽإرف ʛʽهʷال ȑادʸʱالاق ʛʰʱع (Irving Fisher)  ارʛقʱمي الاسʨأشار إلى مفه ʧأول م
إلى عʙم الاسʱقʛار الʺالي،  ǽاʙد عاملʧʽ رئʧȞʺǽ ʧʽʽʶॽ أن يʕدالʺالي وعʙم الاسʱقʛار الʺالي، حʘʽ ح

 Crockett) (over-speculation)الʺॼالغ فʽهاوالʺʹارȃة  (over-investment) الإفʛاȋ في الاسʲʱʺار: وهʺا

A. , 2000)،  ةॽʰاسات سلȞن لها انعʨȞǽ ʙق ʧʽالعامل ʧيʚث في هʙʴلالات تʱاخ ȑأن أ ʛʷॽɾ وأوضح
وغالॼا ما ʙʵʱʶǽم مʢʸلح عʙم الاسʱقʛار الʺالي ؗʺʛادف  ،على الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة الؔلॽةمॼاشʛة 

لʱقلॼات أسعار الأصʨل، الʱي تʱʰعʙ عॽʀ ʧʺها الأساسॽة ȞʷǼل ʛʽʰؗ قʰل أن تʱعʛض لॽʴʸʱح مفاجئ 
 Alicia & Herrero, Financial Stability and the Design of) وحاد، مʺا يʕدȑ إلى انهॽارات مالॽة غʛʽ مʨʱقعة

Monetary Policy, 2004, p. 08).  
مʧ ناحॽة أخȐʛ، تعʛف الأزمات الʺالॽة Ǽأنها أحʙاث ناتʳة عʧ خʶائʛ فادحة في الʺʕسʶات 

أو إخفاق هʚه الʺʕسʶات في أداء مهامها، مʺا يʖʰʶʱ في اضʛʢاǼات حادة في جʨانʖ مʱعʙدة ، الʺالॽة
 ،وتقاس هʚه الاضʛʢاǼات عادة مʧ حʘʽ تأثʛʽها على الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي، مʧ الاقʸʱاد الॽʁʴقي

كʺا ǽعʛʰʱ عʙم الاسʱقʛار الʺالي مʨʺʳعة مʧ الʛʷوȋ الʱي تهʽئ الʯʽʰة الʺʻاسॼة لʤهʨر الأزمات الʺالॽة، 
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عʙʻ تعʛض الʤʻام لʙʸمات ॽɻॽʰʡة الʦʳʴ. هʚه الʙʸمات، سʨاء نʷأت في الاقʸʱاد الॽʁʴقي  خاصة
تعʺل  ةॽخل الʤʻام الʺالي نفʶه، ʧȞʺǽ أن تʙʴث ضغʡʨا مالॽة شʙيʙة مʧ خلال آلॽات تʹʵʺأو دا

  .(John & Zeno, 2005, p. 05) على تفاقʦ الاضʛʢاǼات داخل الʤʻام
ʙقʱعǽ ʛروج )Roger ،(اॼسل ʛثʕة تॽامل خارجʨع ʛهʤما تʙʻث عʙʴǽ ار الʺاليʛقʱم الاسʙأن ع 

وتʲʺʱل هʚه العʨامل في القʛارات الʱي يʚʵʱها الʺʱعاملʨن  ي،على الʨʶق وتʻعʝȞ على الاقʸʱاد الॽʁʴق
بʻʽʺا،  .(Roger Ferguson, 2006, p. 13)الʺالʨʽن والاقʸʱاديʨن، والʱي تʕدȑ إلى تأثʛʽات سلॽʰة على الʨʶق 

 عʙيʙةتʙʴث فʛʱات تʺʛ فʽها مʨʺʳعة :" بـالاسʱقʛار الʺالي  م)، عAllen & Woodʙ( ألʧʽ ووودعʛف 
ات أو أفʛاد أو حʨȞمات Ǽأزمات مالॽة ʛؗش ʗاء ؗانʨاف، سʛʡالأ ، ʛʽه الأزمات غʚن هʨؔا ما تॼوغال

ॽاتهʦ الʶاǼقة، مʺا يʕدȑ إلى آثار سلॽʰة على الاقʸʱاد ȞʷǼل عام ʨؗاء على سلʻرة بʛʰفي  ".م Ȏالʺلاح
ॽأن آثار الأزمة الʺال ʛة تقȃʛʳʱها، فالʛʽة دون غॽات الʺالʶسʕʺال ʟʵǽ ʦأنه ل ʅȄʛعʱا الʚةه  ʝʺت

ʳǽʺع فإنه ، )Plihon( بلʽهʨن لـ Ǽالॼʶʻة أما  .(Allen & Wood, 2006, p. 154)أǽʹا الʺʕسʶات غʛʽ الʺالॽة 
 ʧاب الأمॽɼار وʛقʱم الاسʙع ʧʽب ʖʰʶǼ ʛʽا الأخʚث هʙʴǽ ،اميʤن ʛʢʵمة لʙوثهʺا مقʙح ʛʰʱعȄو

ʙوع ʧام الأمʙانع ʧإلى حالة م ȑدʕي تʱاق الʨوالأس ʧʽديʛالف ʧʽعاملʱʺال ʧʽفاعلات بʱار  مالʛقʱالاس
. (Plihon, 2005, p. 21)للاقʸʱاد ؗله ها انʷʱار ثʦ ى الʤʻام الʺالي Ǽالؔامل العام، والʱي بʙورها تʕثʛ عل

(Abayomi & Al sadek, 2008, p. 08).  
ॻاليا: ثانʸار الʙقʯم الاسʗة عॻضʙف  

تعʛʰʱ فʛضॽة عʙم الاسʱقʛار الʺالي واحʙة مʧ أهʦ الإسهامات الفȄʛؔة للاقʸʱادȑ الأمȞȄʛي 
الȑʚ عʛف بʴʱلʽله العʺȘʽ للأزمات الʺالॽة وعʙم الاسʱقʛار  )،Hyman Minsky(هاǽʺان مȞʶʻʽي 

 ʖʰʶǼ ار الʺاليʛقʱم الاسʙعǼ ʦʶʱأسʺالي يʛاد الʸʱة أن الاقʛؔف ʧة مॽضʛه الفʚه Șلʢʻالʺالي. ت
يʨلʙ صʙمات داخلॽة قʙ تʕدȑ إلى أزمات مالॽة، مʺا إذ  ،الʺʙيʨنॽة الʻاتʳة عʧ الإفʛاȋ في الاقʛʱاض

 ,Schinasi)مʧ خلال عاملʧʽ عʙم الاسʱقʛار الʺالي ، وفʛʶ مȞʶʻʽيʛا ॽʰʢǼعʱهʳǽعله نʤاما غʛʽ مʱʶق

2004, p. 11 ):  
مȞʶʻʽي أن الاقʸʱاد الʛأسʺالي ʱʺǽلʥ نʤاما مالॽا معقʙا  يʢʹ :ʙ Ȑʛام الʸالي الʯʴʸقʙ وغʙʻ الʯʴʸقال .1

 ʧن مʨؔʱةيॽلȄʨʺت ȋأنʺا ʛقʱʶم ʛʽغ ʨوما ه ʛقʱʶم ʨها ما هʻلفة، مʱʵم  ،مʨار، تقʛقʱات الاسʛʱففي ف
الʺʕسʶات الʺالॽة بȄʜادة الاقʛʱاض ومʻح الʶʱهʽلات الائʱʺانॽة، مʺا ʶǽاهʦ في تʴقȘʽ الأرȃاح على 

ʛʽʸالق Ȑʙʺال،  ʛʽام غʤʻعل الʳǽ ة، مʺاॽالʺال ʛʡاʵʺال ʦاكʛا إلى تʚه ȑدʕل، يȄʨʢال Ȑʙʺعلى ال ʧؔول
ʶم.ʛقʱ 
خلال فʛʱات الازدهار الاقʸʱادȑ الȄʨʢلة، تʜداد الʲقة : هار الȂʦʠلة تʦلʗ عʗم الاسʯقʙارفʙʯات الازد  .2

في الʤʻام الʺالي، مʺا ʳʷǽع الʺʕسʶات على تقʦǽʙ الʺʙȄʜ مʧ القʛوض، خاصة تلʥ القائʺة على 
ومع مʛور  ،ة الʺʵاʛʡةوȄعʱقʙ الʺقʛضʨن أن الأوقات الʺʴȃʛة سʙʱوم، مʺا يʙȄʜ مʧ احʱʺالॽ، الʺʹارȃة
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الʨقʗ، تʨʴʱل العلاقات الʺالॽة مʧ علاقات مʱʶقʛة إلى علاقات هʷة، مʺا يʙȄʜ مʧ احʱʺالॽة حʙوث 
  الأزمات.

ثلاث فʯات مʜʽʺʱة مʧ العلاقات الʺالॽة بʧʽ الʙخل والʙيʨن للʨحʙات الاقʸʱادǽة،  حʙد مȞʶʻʽي
هʚه الॽʻʸʱفات في فهॽɿॽؗ ʦة تʨʢر عʙم تʶاعʙ  ،بʻاء على قʙرتها على الʨفاء Ǽالʜʱاماتها الʺالॽة

ॽɿॽة تʨʴل الاقʸʱاد مʧ الاسʱقʛار إلى الأزمة  :(Minsky , 1992, p. 04) الاسʱقʛار الʺالي وؗ
الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʨʱلʙة على ʚه الʨحʙات تعʙʺʱ ه: (Hedge Finance) وحʗات الȂʦʸʯل الʟʦʲʯي -

ؗلʺا زاد وزن تʺȄʨل حقʨق الʺلॽؔة (الأسهʦ) في  ، حʘʽلʨفاء ॽʺʳǼع الʜʱاماتها الʺالॽةلمʧ عʺلॽاتها 
ؗʺا تʙʻʱʶ هʚه الʨحʙات ȞʷǼل أساسي  ،الʺالي، زاد احʱʺال أن تʨؔن الʨحʙة وحʙة تʺȄʨل تʡʨʴي هاȞॽʂل

 .ʺا ǽقلل مʧ تعʛضها للʺʵاʛʡ الʺالॽةإلى الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʶقʛة لʙʶاد الʙيʨن، م
ʚه الʨحʙات الʨفاء Ǽالʜʱاماتها الʺالॽة مʧ له ʧȞʺǽ :(Speculative Finance) وحʗات تȂʦʸل الʷʸارȁة -

ʱعʺʙ هʚه ف ،لʙʶʱيʙ الفائʙة الʺʴʱʶقة خلال الʙʱفقات الʻقǽʙة، ولʻؔها تʱʴاج إلى إعادة تʺȄʨل الʙيʨن 
إصʙار ديʨن جʙيʙة لʙʶʱيʙ الʙيʨن القǽʙʺة، مʺا ʳǽعلها أكʛʲ عʛضة لʱقلॼات أسعار الفائʙة  الىالʨحʙات 

 .والʺʵاʛʡ الʺالॽة
-  ȏʚنʦل بȂʦʸات تʗوح (Ponzi Finance) : أصل ʙيʙʶʱة لॽɾة الؔاǽʙقʻفقات الʙʱات الʙحʨه الʚه ʥلا تʺل

ʙʶيʙ الʙيʨن، مʺا يʙȄʜ مʧ تعʛضها وتعʙʺʱ على بॽع الأصʨل أو الاقʛʱاض لʱ، الʙيʧ أو الفائʙة الʺʴʱʶقة
وقʙ تلʳأ هʚه الʨحʙات إلى تʨزȄع الأرȃاح على الأسهʦ العادǽة، مʺا ʵǽفʠ مʧ حقʨق  ،للʺʵاʛʡ الʺالॽة

 .الʺʶاهʺʧʽ في الʨحʙة وʙȄʜȄ مʧ الʜʱاماتها الʺالॽة الʺʱʶقʰلॽة
  ʛقʱل على الاسȄʨʺʱل الȞॽʂ ʛʽتأث ʛʽʶتف ʧȞʺȄاليالʺالي ار وʱافي أ.،  ؗالʨة 2011(بلʴ106، صف( :  

 ॽʰʶا نʛقʱʶام الʺالي مʤʻن الʨȞǽ ،ادʸʱي على الاقʡʨʴʱل الȄʨʺʱال ʧʺॽما يهʙʻؗلʺا زاد وزن  ا،ع ʧؔول
 ؛الʺالॽةالȄʨʺʱل القائʦ على الʺʹارȃة وتʺȄʨل بʨنȑʜ، زادت احʱʺالॽة تعʛض الاقʸʱاد للأزمات 

  ات الازدهارʛʱل فʽʺات تʙة وحʻʺॽʂ ʧل مȄʨʺʱل الȞॽʂ لȄʨʴة إلى تॽأسʺالʛادات الʸʱلة في الاقȄʨʢال
وهʚا الʨʴʱل ʳǽعل الʤʻام الʺالي  ،إلى ʻʺॽʂة وحʙات الʺʹارȃة وتʺȄʨل بʨنȑʜ  ،الȄʨʺʱل الʡʨʴʱي

 ؛أكʛʲ عʛضة للʙʸمات الʺالॽة
 خلا ʧه مॽة علʛʢॽʶات الʢلʶاول الʴتفع وتʛم ʦʵʹت ʧعاني مǽ ادʸʱاسات إذا ؗان الاقॽʶل ال

الʻقǽʙة الʺʙʷدة، فإن وحʙات الʺʹارȃة تʨʴʱل إلى وحʙات بʨنȑʜ، مʺا يʙȄʜ مʧ تعقʙʽ الʤʻام الʺالي. 
 ʙيʙʶʱلها لʨع أصॽة إلى بǽʙقʻفقات الʙʱفي ال ʟنق ʧي تعاني مʱات الʙحʨال ʛʢʹت ،ʥلʚة لʳॽʱون

  .مةوهʚا بʙوره يʙȄʜ مʧ حʙة الأز  ،الʙيʨن، مʺا يʕدȑ إلى انʵفاض ʦॽʀ الأصʨل
  الʸالي الاسʯقʙار عʗم مʶادرثالʰا: 

ǽعʛʰʱ عʙم الاسʱقʛار الʺالي نʱاجا للاضʛʢاǼات الʱي تʖʽʸ الʤʻام الʺالي، والʱي قʙ تॼʻع مʧ داخل 
  :الʤʻام أو خارجه. تʨʻʱع مʸادر الʺʵاʛʡ الʱي تʕدȑ إلى عʙم الاسʱقʛار الʺالي ؗʺا يلي
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الʺالॽة أحʙ الأسॼاب الʛئॽʶॽة لعʙم الاسʱقʛار تعʙ هʷاشة الʺʕسʶات  :هʵاشة الʓʸسʴات الʸالॻة .1
الؔفأة، قʙ يʷʻأ عامل الʺعلʨمات في الʨʶق الʺالॽة غʛʽ الʷفاॽɾة، وعʙم تʺاثل في ʣل نقʟ ف ،الʺالي

سʽʰل الʺʲال، قǽ ʙعʛف الʺʛʺʲʱʶون أكʛʲ مʺا ǽعʛفه الʺقʛضʨن عʧ مȐʙ خʨʢرة  الاخॽʱار الʽʶئ، على
ة تʤهʛ مȞʷلة "الاخॽʱار الʽʶئ"، حʘʽ يʦʱ تʺȄʨل الʺʛʷوعات عالॽة هʚه الʴال يوعʨائʙها، فالʺʷارȄع 

ʛʡاʵʺفʹة الʵʻوعات مʛʷʺاب الʶعلى ح ʛʡاʵʺإذا ال ،Ȑʛجهة أخ ʧم . ʙيʙʴت ʙة واحʙفائ ʛسع
ا للʺʛʷوعات عالॽة ǽʙعʝȞ مʨʱسȌ الʺʵاʛʡ، فقॼʸǽ ʙح هʚا الʶعʛ مʵʻفʹا جلॽʺʳع الʺʛʷوعات 

ʶǼهʨلة) ومʛتفعا جʙا للʺʛʷوعات مʵʻفʹة الʺʵاʛʡ (فلا تʸʴل على Ȅʨʺʱل الالʺʵاʛʡ (فʸʴʱل على 
 ʧم ʙȄʜرة، مʺا يʨʢخ ʛʲوعات الأكʛʷʺل الȄʨʺام الʺالي إلى تʤʻل الʽʺǽ ،ʥلʚة لʳॽʱل الؔافي). نȄʨʺʱال
هʷاشة الʺʕسʶات الʺالॽة وȄقلل مʧ الʨʽʶلة في الʨʶق، حʘʽ لا ʙʳǽ الʺʛʺʲʱʶون أمʨالا ؗاॽɾة ʶǼهʨلة 

 (Shinasi G. , 2004, p. 15)  .عʙʻ الʴاجة
تلعʖ الʨʻʰك دورا مهʺا في مʨاجهة هʚا الॼʱايʧ في الʺعلʨمات، فهي تʙرس الʺʛʷوعات وتقʨم 
بȄʨʺʱلها بʻاء على معايʛʽ تʹʺʧ أمان أمʨال الʺʨدعʧʽ، مʺا ʴǽافȎ على الʲقة وʙȄʜȄ مʧ الʨʽʶلة في 

لʧؔ إذا انهارت هʚه الʲقة في أحʙ الʨʻʰك، قʙ يهʛع الʺʨدعʨن إلى سʖʴ أمʨالهʦ دفعة واحʙة،  ،الʨʶق 
 ʛʢʹǽ ،الةʴه الʚة. في هǽوف العادʛʤدائع في الʨة الॽʢغʱة لॽɾلا ؗاʨأص ʥلʺǽ ʥʻʰؗان ال ʨى لʱح

 س مالهالʥʻʰ إلى بॽع الأصʨل ʛʶǼعة وȃأسعار مʵʻفʹة، مʺا ʳǽعله يʴʱʺل خʶائʛʽʰؗ ʛة تʕثʛ على رأ
(crockett, 1997, pp. 4-8).  

2. ʗاد الؒلي معʶʯار الاقʙقʯار الʺالي :اسʛقʱم الاسʙلع ʛرا آخʙʸاد الؔلي مʸʱار الاقʛقʱم اسʙع ʙعǽ، 
فعʙʻما تʨؔن الॽʶاسات الʺالॽة والʻقǽʙة مʱقلॼة أو غʛʽ مʻʱاسقة، فإن ذلǽ ʥعʛض الاقʸʱاد لʺȞʷلات 
مʱعʙدة، مʧ بʻʽها أزمات العʺلة والاخʱلال في أسعار الʛʸف. في مʲل هʚه الʴالات، قʙ تʹʛʢ الʙول 

ʵن الʨيʙال ʦʳفي رفع ح ʦاهʶǽ اللازم، مʺا ʧم ʛʲة أكॽʰʻعʺلات أجǼ اضʛʱإلى إلى الاق ȑدʕȄة وॽارج
ومع تʛاكʦ الʙيʨن وعʙم القʙرة على سʙادها Ǽالعʺلات الأجॽʰʻة، يʜداد الʹغȌ  ،عʜʳ في الʺʨازنة العامة

 .على الʤʻام الʺالي وتʹعف ثقة الʺॽɾ ʧȄʛʺʲʱʶه
، فإن هʚا ʙʴǽ الʺʨازناتيعʜʳ الالʨȞʴمات الʨʻʰك ؗأداة لȄʨʺʱل  مʧ ناحॽة أخȐʛ، عʙʻما تʱʶعʺل

الʨʻʰك في اتʵاذ القʛارات الائʱʺانॽة، وقʳʷǽ ʙعها على مʻح قʛوض دون ضʺانات ؗاॽɾة مʧ اسʱقلالॽة 
في حالة تʛاكʦ هʚه الʙيʨن الʺʨȞʷك في سʙادها، قʙ يʨʴʱل الأمʛ إلى أزمة و  ،أو خȌʢ مالॽة سلॽʺة

 . (Eichengreen, 2006, p. 02)مॽɾʛʸة تهʙد سلامة الʤʻام الʺالي Ǽأكʺله
 ،ʥلʚأجل ل ʧل إنه ومʨا القʻʻȞʺǽ ةॽة ؗلǽادʸʱاسات اقॽي سʻʰت ʧم ʙار الʺالي، لا بʛقʱضʺان الاس

مʱʶقʛة ومʻʱاسقة، ʘʽʴǼ لا تلʳأ الʙول إلى الإفʛاȋ في الاقʛʱاض Ǽعʺلات أجॽʰʻة، وتʹʺʧ اسʱقلالॽة 
 .الʨʻʰك، وتʴافȎ على تʨازن مʜʽان الʺʙفʨعات
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3.  Ȏوʗالع : Ȑوʙالع ʛʰʱارتعʛقʱم الاسʙضة لعʛع ʛʲاع الʺالي أكʢعل القʳي تʱاب الॼالأس ʙأح ، ʘʽح
وأوسع، ʧȞʺǽ أن يʕدȑ فʷل الʺʕسʶات الʺالॽة إلى انʷʱار الأزمات عʛʰ القʢاع الʺالي ȞʷǼل أسʛع 

ʙʻفع  ʥعلى ذل ʖتʛʱأن ي ʧȞʺǽ ،اتʶسʕʺال ʙل في أحʷوث فʙقالحʱان ʰة عॽمات الʺالʙʸاع الʢالق ʛ
ʶسʕالʺالي الى م،Ȑʛة أخॽات مال ʛʰأك ʛائʶإلى خ ȑدʕȄالإخفاقات و ʧم ʙȄʜʺال ʖʰʶǽ مʺا،  ʧȞʺǽ اʺؗ

أن ʖʰʶǽ ذلʥ ضʛرا للاقʸʱاد Ȟؗل، حʘʽ تʕدȑ الأزمات الʺالॽة إلى تفاقʦ الʨضع الاقʸʱادȞʷǼ ȑل 
  .)39، صفʴة 2017(بلقلة، حȑʛȄʛ، و مʢاȑ، عام 

تʶاهʦ تقلॼات أسعار الأصʨل مʲل الأسهʦ والʙʻʶات وأسʨاق الʛʸف في : الأصʦلتقلॺات أسعار  .4
فعʙʻما تʱعʛض أسعار الأصʨل لʱقلॼات حادة، فإن ذلʥ يʕثʛ على اسʱقʛار الʤʻام  ،عʙم الاسʱقʛار الʺالي

 ʙفق ،ʗابʲف الʛʸال ʛسع ʙʻقى عॼت ʧون أن العʺلة لʛʺʲʱʶʺقع الʨال، إذا تʲʺل الʽʰالʺالي. على س
ʙون الʲقة بها وॽʰȄعʨنها ʛʶǼعة، ما قʖʰʶǽ ʙ أزمة عʺلة وʛʰʳȄ الʶلʢات الʻقǽʙة على رفع أسعار ǽفق

ȑادʸʱالاق ȋاʷʻا على الॼسل ʛثʕما ي ʨف، وهʛʸال ʛسع ʛʽʽة أو تغʙالفائ.  ʙق ʦاق الأسهʨفإن أس ،ʥلʚؗ
ʸʱادǽة الؔلॽة، تʷهʙ ارتفاعات وانʵفاضات شʙيʙة ʖʰʶǼ الʺʹارȃات أو عʙم الʨضʨح في الॽʶاسات الاق

مʺا يʙȄʜ مʧ تقلॼات الأسعار وȞʷȄل مʵاʛʡ على الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʕسʶات الʺالॽة. ؗʺا ʧȞʺǽ أن ʨȞǽن 
ʵʹفي ت ʛاشॼم ʛʽغ ʛʽة تأثʲيʙʴات الॽʻقʱة والॽؔارات الʺالʱللابॽ ʝȞعʻي ȑʚال ʛل، الأمʨأسعار الأص ʦ

ʨد. لʚلʥ، فإن الʴفاȍ على في الʻهاǽة على الأداء الاقʸʱادȑ العام عʛʰ زȄادة معʙلات  ʛؗأو ال ʦʵʹʱال
 ʧاد الؔلي مʸʱي الاقʺʴȄادة وʴة الॽالأزمات الʺال ȑفي تفاد ʙاعʶǽ لʨار أسعار الأصʛقʱاس

 Ȑʛʰؔات الǼاʛʢالاض(crockett, 1997, p. 09).  
 مʙاحل عʗم الاسʯقʙار الʸاليراǺعا: 

 ,Eric) الاسʱقʛار الʺالي تʶع مʛاحل مʱʱالॽة تʨضح ॽɿॽؗة تʨʢر الأزمات الʺالॽةتʧʺʹʱ عʺلॽة عʙم 

1992):  
ʣهʨر تغʛʽات عامة في الʨʱقعات، عادة ما ʸǽاحʰها ʣهʨر اتʳاه تʷاؤمي حʨل : الʙʸحلة الأولى

ʱضع الاقʨالȑادʸ، ʽغʱا الʚن هʨȞǽ ʖة أو في الغالॽɻاث واقʙة أحʳॽʱن ʛ ب، أوʛلاع حʙل انʲة، مॽفعل
  ضعف الʺʨʸʴل الʜراعي، أو حʙوث ʨʣاهʛ نقǽʙة ؗارتفاع أسعار الفائʙة

تʙʴث حالة عʙم القʙرة على  الʺالॽة، فقʙالʺʵاوف حʨل ملاءة Ǽعʠ الʺʕسʶات  رʣهʨ الʺʛحلة الʲانॽة: 
ʛة في الʨʽʶلة الʺʨʱف فʽها، أو نقʟ في ʕ، أو سʛʢॽة مॼالغسʨء الʛʽʽʶʱ، أو أخʢاء في الʰʻʱ الʙʶاد نʳॽʱة

 ؛الʤʻام ȞʷǼل عام
ʤǽهʛ الʙافع لȄʨʴʱل الأصʨل الॽʁॽʁʴة أو الأصʨل الʺالॽة غʛʽ الʶائلة إلى نقʨد سائلة، : الʙʸحلة الʰالʰة

ȑʚال ʛق  الامʨʶل في الʨه الأصʚه ʧوض مʛادة الʺعȄإلى ز ȑدʕلفمʺا ، يʵǽ  فاض في أسعارʵان
 )؛الأصʨل، وارتفاع مʱʴʺل في أسعار الفائʙة (أزمة سʨʽلة
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تॼʸح Ǽعʠ الʨʻʰك الʳʱارȄة وغʛʽها مʧ الʺʕسʶات عاجʜة عʧ الʙʶاد (حالة عʙم الʙʸحلة الʙاǺعة: 
وتعʙ هʚه  ،الʺلاءة)، وهʨ ما يʕدȑ إلى تʛاجع ॽʀʺة مʴافʤها الʺالॽة Ǽفعل تʜايʙ عʺلॽات بॽع الأصʨل

ʛʤʻ إلى عʜʳ الʨʻʰك (أو غʛʽها مʧ الʨسʢاء الʺالʧʽʽ) ؗʺʛحلة أساسॽة في إذ ي ،الʻقʢة Ǽالغة الأهʺॽة
ا ما ذلʥ، فإن العʙيʙ مʧ الاقʸʱاديʧʽ يʛون أن الأزمات الʺالॽة غالॼ انʷʱار الأزمة الʺالॽة. إضافة إلى

  ؛تʢʱابȘ مع الأزمات الʺॽɾʛʸة
ʛʽʰ مʧ  ة عʙم الʺلاءة في الʺʛحلة الʶاǼقة مʨجةʱʻج عʧ حالتالʙʸحلة الʳامʴة:  إॼʀال سȄʛع وؗ

الهلع الʻʰؔي على نʢاق واسع. Ǽالʺʨدعʧʽ لʖʴʶ أمʨالهʦ مʧ بʨʻك معʻʽة، وقʙ يʕدȑ ذلʥ إلى ما ʶǽʺى 
فالʺʨدعʨن ʨʷʵǽن تʙʰؔ خʶائʛʽʰؗ ʛة في ودائعهʦ إذا أفلʝ الʥʻʰ، مʺا يʙفعهʦ لȄʨʴʱل ودائعهʦ إلى نقʨد 

 ؛الفʨرقانʨنॽة على 
إذ تʵʻفʠ نॼʶة الʨدائع إلى الʱؔلة  ،ʻʰؔي إلى زȄادة الʢلʖ على الʻقʨديʕدȑ الهلع ال الʙʸحلة الʴادسة:

ʠ حʦʳ فالاحॽʱاʡات، ؗʺا تʵوقʙ تقʨم الʨʻʰك مʧ جهʱها بʱقلʟॽ نॼʶة ، الʻقǽʙة الʺʙʱاولة لȐʙ الʳʺهʨر
ʧها. مʱلʨʽس ʧؗاف م Ȑʨʱʶعلى م ȍفاʴا للॽɻها، سʴʻʺي تʱوض الʛك  القʨʻʰفإن إفلاس ال ،Ȑʛة أخॽناح

 ؛في حʙ ذاته يʕدȑ إلى تʛاجع حʦʳ الʨدائع
ʚلʥ الاسʲʱʺارات والʺȐʨʱʶ العام : الʙʸحلة الʴاǺعة ʷǽهʙ الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ الॽʁʴقي تʛاجعا، وؗ

 ؛للأسعار، وذلʥ نʳॽʱة انʵفاض عʛض الʻقʨد
مȄʨʱʶات الأرȃاح وʦॽʀ صافي الأصʨل، وʜʱȄامʧ ذلʥ مع ارتفاع عʙد حالات  تʵʻفʠالʙʸحلة الʰامʹة: 

 ؛الإفلاس
تʛʰز أزمة ديʨن نʳॽʱة لانʵفاض أسعار الأصʨل أثʻاء عʺلॽات الॽɿʸʱة مʧ جهة، الʙʸحلة الʯاسعة: 

 Ȑʛجهة أخ ʧالعام للأسعار م Ȑʨʱʶʺفاض الʵ؛وان 
  الʱالي:في الȞʷل ʧȞʺǽ تʨضॽح هʚه الʺʛاحل 
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  لي: مʙاحل عʗم الاسʯقʙار الʸا)2.2رقʤ( الȜʵل
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  Eric Girardin: "Finance internationale: l'etat actuel de la théorie»، Edition Economica، Paris, 1992 المصدر:

مʶʱلʶلة ومʛتʢॼة ॽɾʺا بʻʽها، ʧȞʺǽ ʘʽʴǼ عʙم الاسʱقʛار الʺالي ʤǽهʛ مʧ الȞʷل أن مʛاحل 
ر ʨ وتʲʺʱل هʚه الفʛؔة في واقع تʢ ،مʛتʙʴǼ Ȍॼوث الʺʛحلة الʱي تॼʶقهاأن حʙوث ؗل مʛحلة  ملاحʤة

ا، فقʙ تʚʵʱ مʛاحل ئʺإذ لǼ ʝॽالʹʛورة أن تقع ؗل الʺʛاحل الʶاǼقة دا ،الأزمات الʺالॽة عʛʰ الʱارȄخ
الʴالات يʦʱ  (أȑ حʖʶ الʛʱتʖʽ الʺʨؗʚر)، ولʧؔ في Ǽعʠ سلʶاتʶلʶل عʙم الاسʱقʛار الʺالي تʛتॼʽا 

Ȑʙاوز إحʳاحل  تʛʺو  ال Ȑʛحلة أخʛإلى م ʜة  ،القفʻʽحلة معʛم ʙʻار الʺالي عʛقʱم الاسʙقف عʨʱي ʙا قʺؗ
ʖاسʻʺال ʗقʨخل في الʙʱال ʦة ،إذا تȃʨلʢʺة الॽالفاعلȃة ملائʺة ،وॽاسات إصلاحॽخلال وضع س ʧم، 

ʺǽ ىʱره حʨʢت ʛʺʱʶॽɾ ،هʱʳل معالʽʴʱʶǽ ʙق Ȑʛان أخॽوفي أحʝ  ادʸʱقل إلى الاقʱʻȄو ،Ȑʛاعات أخʢق
  .1929الॽʁʴقي، ؗʺا حʙث في أزمة الʶؔاد العʦॽʤ عام 

الʙʴ مʧ تفاقʦ عʙم الاسʱقʛار و  ،ʧȞʺǽ للॽʶاسات الاقʸʱادǽة أن تعʺل على اسॼʱاق الأزمات الʺالॽة
ʜȄʜ مʱانة تعالعʺل على احʨʱائها و و  ،تʙȄʜ مʧ الهʷاشة الʺالॽة ي، مʧ خلال معʛفة العʨامل الʱيالʺال

الʙʴ مʧ الهʷاشة الʺالॽة في مʛاحلها ، وذلʥ بʨاسʢة مʨʺʳعة آلॽات وقائॽة تهʙف الى الʤʻام الʺالي
  :(Borio & Drehmann, 2009, p. 4) ومʧ بʧʽ هʚه الآلॽات ،الأولॽة

 حʙوث تغʛʽ في الʨʱقعات

والʺلاءة في Ǽعʠ الʨحʙات الʺالॽة الʨʽʶلةʣهʨر مʵاوف إزاء حالة  . 

 )أزمة سʨʽلة( نقʨدبʛوز الʙافع لȄʨʴʱل الأصʨل الʺالॽة أو الॽʁॽʁʴة غʛʽ الʶائلة إلى 

 .Ǽالʺلاءة رغʦ تʺʱعها ʨʻʰك الʳʱارȄة ووحʙات مالॽة أخʣ Ȑʛهʨر Ǽعʠ الʸعȃʨات لǼ Ȑʙعʠ ال

  هلع مصرفيإقبال الجمهور دفعة واحدة على سحب ودائعهم من البنوك، ما قد يؤدي إلى 

 انʵفاض في عʛض الʻقʨد

 تʛاجع حʦʳ الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ والʺȐʨʱʶ العام للأسعار

حالات الإفلاسانʵفاض مȐʨʱʶ الأرȃاح وارتفاع عʙد   

 أزمة مالॻة 
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الʺالॽة أمʛا Ǽالغ الأهʺॽة لʱقلʽل عʙم ǽعʙ تʧʽʶʴ الʷفاॽɾة في الأسʨاق  :والإفʶاحتعʚȂʚ الʵفاॻɼة  .1
ʧʽ في الʨʶق على تقʦॽʽ الʺʵاʛʡ، وʧȞʺȄ تʴقȘʽ ذلʥ مʧ خلال فʛض  الॽقʧʽ وتʧʽʶʴ قʙرة الʺʷارؗ

 معايʛʽ صارمة للإفʸاح الʺالي على الʺʕسʶات الʺالॽة والʺقʛʱضʧʽ؛
عʛʰʱ الإفʛاȋ في اسʙʵʱام الʛافعة الʺالॽة أحʙ العʨامل الʛئॽʶॽة الʱي تʙȄʜ مȏ ʧ :الʸالॻةتʹʤॻʢ الʙافعة  .2

للʳهات الॽʺॽʤʻʱة فʛض حʙود قȐʨʸ للʛافعة الʺالॽة على الʺʕسʶات  الʺالॽة، لʚلʧȞʺǽ ʥالهʷاشة 
 الʺالॽة لʹʺان عʙم تعʛضها لʺʵاʛʡ مفʡʛة؛

ت الʺالॽة ʧȞʺǽ أن ǽعʜز قʙرتها تʙʷيʙ مʢʱلॼات رأس الʺال للʺʕسʶا :الʸالتعʚȂʚ مʠʯلॺات رأس  .3
لʹʺان وجʨد احॽʱاॽʡات ؗاॽɾة  3 على امʸʱاص الʙʸمات الʺالॽة، وهʚا ʷǽʺل تȘʽʰʢ معايǼ ʛʽازل

 لʺʨاجهة الʶʵائʛ الʺʱʴʺلة؛
ʧȞʺǽ للʶلʢات الʻقǽʙة والʺالॽة اسʙʵʱام أدوات الॽʶاسة الفقاعات: مʙاॺɾة أسعار الأصʦل وتॻʲʶح  .4

لʺʻع تʧȄʨؔ فقاعات في  ،(Macroprudential Policies) الاحʛʱازȄةالʻقǽʙة والʹʨاȌǼ الؔلॽة 
 أسعار الأصʨل، والʱي غالॼا ما تʨؔن مقʙمة للأزمات الʺالॽة؛

5.  ʙʟاʳʸةإدارة الॻامʢʹال: ǽʖʳ  دʙته ʙي قʱة الॽامʤʻال ʛʡاʵʺة الॼʀاʛوم ʙيʙʴة تॽʺॽʤʻʱهات الʳعلى ال
وتأثʛʽ الʙʸمات  ،اسʱقʛار الʤʻام الʺالي Ǽأكʺله، وهʚا ʷǽʺل تʴلʽل الʛواȌǼ بʧʽ الʺʕسʶات الʺالॽة

 Ȟؗل؛ الʺالي الʤʻامعلى 
ʸة الʓʸسʴات  .6 ʦؕح ʚȂʚةتعॻالʸات الʺا :الʶسʕʺة الʺؗʨح ʧʽʶʴت ʧقلل مǽ أن ʧȞʺǽ ةॽء الإدارةلʨس ،

 .والʺʵاʛʡ الأخلاॽʀة، مʺا ǽعʜز ؗفاءة الʤʻام الʺالي وȄقلل مʧ احʱʺالॽة حʙوث أزمات
 الʸالي الاسʯقʙار قʷاǻا .3.2.2

جانॼا  ،الʴفاȍ على قʙرة الʤʻام الʺالي على دعʦ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وأداء وʣائفه الȄʨʽʴة Ȟʷǽل
ॽار الʺالي اأساسʛقʱالاس Șʽقʴات تǽʙʴت ʧم،  ʥار لأن ذلʛقʱضʺان اس ʧʽب Șʽازن دقʨت Șʽقʴت ʖلʢʱي

في ف ،ʱعʜȄʜ الؔفاءة الاقʸʱادǽةأعلى ؗالʤʻام الʺالي وʧʽȃ الʶعي نʨʴ أهʙاف أخȐʛ قʙ تʨؔن ذات أولȄʨة 
 ʖلʢʱة تǽادʸʱع الأزمات، فإن الؔفاءة الاقʻة ومॽامʤʻال ʛʡاʵʺل الʽف إلى تقلʙار الʺالي يهʛقʱالاس ʧʽح

ʨارد وتʴقȘʽ الʨʺʻ الأمʲل. لʚلʖʳǽ ،ʥ أن تʨؔن الॽʶاسات الʺالॽة والʻقǽʙة مʸʺʺة تعʦॽʤ اسʙʵʱام الʺ
  .ʙعʦ الاسʱقʛار الʺالي دون الإضʛار Ǽالؔفاءة الاقʸʱادǽةي ȞʷǼل
 الاسʯقʙار الʸالي والؒفاءةأولا: 

ففي الʨقʗ الȑʚ  ومʙʱاخلة،ديʻامॽȞॽة عʙ العلاقة بʧʽ الاسʱقʛار الʺالي والؔفاءة الʺالॽة علاقة ت
دورا تȞʷل ॽɾه ؗفاءة الʤʻام الʺالي عʛʸʻا جʨهȄʛا لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي، يلعʖ الاسʱقʛار الʺالي 

مȐʨʱʶ الأسʨاق  ىالʤʻام الʺالي، سʨاءا علالʺȄʨʱʶات الؔلॽة لؔفاءة  رئॽʶॽا في تهʯʽة بʯʽة مʨاتॽة لʛفع
ॽةالʺال ʱخلال ال ʧقلمʽ اتॼقلʱال ʧادة، ل مʴة نضʺاو الॽلȄʨʺʱفقات الʙʱة الȄارʛʺʱعلى ، أواس  Ȑʨʱʶم

Ǽفعالॽة أعلى وتʴقȘʽ أقʸى اسʱفادة مʧ الʺʨارد بʯʽة آمʻة للعʺل  خلȘالʺʕسʶات الʺالॽة مʧ خلال 
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ومع ذلʥ، فإن ॽɼاب الʦॽʤʻʱ الʺلائʦ والʹʨاȌǼ الؔاॽɾة قʙ يʕدȑ إلى مʻافʶة مفʡʛة بʧʽ . الʺالॽة الʺʱاحة
عʻه تأثʛʽات سلॽʰة على الʺʧʽȄʨʱʶ الʜʳئي (الʺʕسʶة الʺالॽة نفʶها) والؔلي الʺʕسʶات الʺالॽة، مʺا يʱʻج 

ʦ إصʙار العʙيʙ مʧ الȄʛʷʱعات الॽʺॽʤʻʱة لʹȌॼ ت، الʶلॽʰة وللʅॽɿʵʱ مʧ هʚه الʱأثʛʽات )الاقʸʱاد Ȟؗل(
  مʻها:  والاسʱقʛار الʺاليبʧʽ الؔفاءة الʺالॽة  وتʴقȘʽ الʨʱازن الʺʻافʶة 

، سعى الʺʛʷعʨن إلى تقʙʽʽ الʺʻافʶة الʙʷيʙة بʧʽ الʨʻʰك عʛʰ تʙʴيʙ 1929خلال الʶؔاد الʛʽʰؔ عام  -
ؗʺا مʻعʗ الʨʻʰك ، تقلʟॽ الʻʱافʝ الʙʷيʙ على جʚب الʨدائعبهʙف  معʙلات الفائʙة على الʨدائع

 ʙي قʱار الʛقʱم الاسʙحالة ع ȑف تفادʙها، بهʻʽا بʺॽɾ ʛاشॼʺال ʝافʻʱال ʧة مॽات الأوراق الʺال ʛؗوش
 .ʻ(Schinasi, 2004, p. 14)افʶة غʛʽ الʺʢॼʹʻة تʦʳʻ عʧ الʺ

والȑʚ فʸل بʧʽ الأنʢʷة الʺॽɾʛʸة  ،1956عام  إصʙار قانʨن الʨʻʰك القاǼʹة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة  -
  .)77، صفʴة 2009الॽʷخ،  (بʧ .والʳʱارȄة، بهʙف تقلʽل تʹارب الʺʸالح ومʻع الأزمات الʺالॽة

مع انهॽار صʻاعة الادخار والإقʛاض في الʲʺانॽʻʽات والارتفاع الʛʽʰؔ في تؔالʅॽ خلال الʲʺانॽʻʽات،  -
ʴʱال ʥاجهة تلʨʺة لʙيʙعات جȄʛʷرت تʙة، صʛʲعʱʺات الʶسʕʺإنقاذ الʙ ʧʽازن بʨʱعلى ال ȍفاʴات والǽ

  .(Schinasi, 2004, p. 14) تعʜȄʜ الؔفاءة وضȌॼ الʺʵاʛʡ الʺالॽة
فʺع ، فقȌ ا للاضʛʢاب الʺالي في القʢاع الʺʛʸفي الʱقلȑʙʽمʙʸر ʦ تعʙ الʺʻافʶة الʺفʡʛة ل
 ʙايʜاع الʺالي، تʢجي في القʨلʨʻؔʱر الʨʢʱةالʙيʙات جǽʙʴت تʛهʣ ةلʶافʻʺال Ȍॼʹ  اقʨفي الأس

شȞل مʻافʶا شʛسا للʨʻʰك الʱقلǽʙʽة مʺا حʘʽ أصʗʴॼ الʺʸʻات الʛقʺॽة والʨʻʰك الافʛʱاضॽة الʺالॽة، 
لʻفʝ  هاعʙم خʹʨعو  ʖʰʶȃ افʱقارها إلى الʦॽʤʻʱ الؔافيو ، لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي ا مʱʴʺلاʙتهʙي

 مʵاʛʡ مʧ بʻʽها مʵاʛʡعʙة  ʻȞʺǽها أن تفʛز معايʛʽ الʛقاǼة الʱي تفʛض على الʨʻʰك الʱقلǽʙʽة
ȑʜ و حʺاǽة الॽʰانالائʱʺان و  ʛؗل اللامȄʨʺʱر الʨهʣ ʖʰʶǼ اتʽʤن ʧاض مʛة الاقॽʻإتق ʛ ،ʛʽʤلى ن

الʛقاǼة الʨاضʴة  الʺالॽة وॽɼابالʺʵاʛʡ الʷʱغʽلॽة والاحॽʱال الʺالي، ʖʰʶǼ تʨسع خʙمات الʨʻؔʱلʨجॽا 
تȄʛʷعات ، وسǼ ʧات مʧ الʹʛورȑ تʻʰي سॽاسات تॽʺॽʤʻة حʙيʲةلʚلʥ،  .على الʺعاملات الʛقʺॽة

ʚة تأخʴة واضॽاق الʺالʨة في الأسॽلȞॽات الهʛʽغʱار الॼʱالاع ʧʽعǼ  ازنʨʱال Șʽقʴأجل ت ʧؔار  مʱالاب ʧʽب
  والاسʱقʛار الʺالي.

  العلاقة بʥʻ الاسʯقʙار الʸالي والاسʯقʙار الʹقȏʗثانॻا: 

عʛʰʱ العلاقة بʧʽ الاسʱقʛار الʺالي والاسʱقʛار الʻقȑʙ مʧ القʹاǽا الʺهʺة في الاقʸʱاد، حʘʽ ت
ثلاث قʛاءات تʛʰز ॽʰʡعة العلاقة بॽɾ ʧʽʺا يلي  ، ونعʛضʛʽʰؗتʕثʛ ؗل مʻهʺا في الأخȞʷǼ Ȑʛل 

 إلى دل، وصʨلاʺॼʱاالاسʱقʛار الʻقȑʙ والاسʱقʛار الʺالي، وتʛʱاوح هʚه العلاقة بʧʽ الʱؔامل، والʱأثʛʽ ال
  .االʛʸاع أحॽان
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  - الʯؒاملॻة العلاقة-الأولىالقʙاءة  .1
ا على تʴقȘʽ اعʱʺادا ʛʽʰؗ ، )2000 – 1990(العȄʛʷة الأخʛʽة مʧ القʛن الʺاضي شهʙت 

 ʜȄʜعʱة لॽة أساسȄʨؗأول ȑʙقʻار الʛقʱار الʺالالاسʛقʱالاسʘʽي، ح ʣ وخال في ʦʤʻام مالي مʤاض نʛʱل اف
إلى الاسʱقʛار  ʛʤʻي إذȑ والʺالي ʨʸǼرة تؔاملॽة، الʙʱاخل بʧʽ الاسʱقʛار الʻقʙى مʧ الاخʱلالات، يʳʱل

 ȑʙقʻعلى أنهال Ȅورʛا ضʡʛار الʺالي اشʛقʱالاس Șʽقʴʱج ،لʨت ʥلʚب ȌॼتʛȄة إلى وǽʙقʻاسة الॽʶه ال
ॼات الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، ما ʶǽاهʦ في الʺʴافʤة على ʰʶي لʱقلاسʱهʙاف اسʱقʛار الأسعار مع تʳاهل ن

ʦ مʵʻفʹة أحʙ الʺʶاهʺات الʺʲالॽة تʴقȘʽ معʙلات تʹǽ ʵعʤʙام الʺالي. وفي الॽʶاق نفʶه، ʛار الʻاسʱق
ǽʙقʻاسة الॽʶام الʺاليللʤʻار الʛقʱاس ʦة في دع ʥلʚؗ ،فʨة في الʺقابل، يʯʽوره بʙار الʺالي بʛقʱالاس ʛ

ȑʙقʻار الʛقʱالاس ʦعʙة تॽاتʨم(Betbèze, 2011, p. 98).  
  :ذات الʯأثʙʻ الॺʯʸادل العلاقة- الʰانॻةالقʙاءة  .2

ʽأثʱدوجة الʜعلاقة مǼ ار الʺاليʛقʱوالاس ȑʙقʻار الʛقʱع الاسʱʺʱي ،ʛ ʜȄʜهʺا إلى تعʙأح ȑدʕي ʙفق
ʴقل تʛعǽ ʙأو ق ،ʛالآخʁॽإذقه ، ॽابʳǽن إʨȞǽ أن ʛʽأثʱا الʚله ʧȞʺǽا  اॽʰأو سل ،ʛهʺا للآخʙة أحȄʨتق ʛʰع

فعلى سʽʰل الʺʲال، قʛʢʹǽ ʙ صʻاع الॽʶاسات في Ǽعʠ الʴالات  ،يʢʱلʖ إجʛاء تʴॽʴʸات معاكʶة
إلى الʺʨازنة بʧʽ الاسʱقʛار الʻقȑʙ والاسʱقʛار الʺالي، ʘʽʴǼ يʦʱ الॽʴʹʱة بॼعʠ أهʙاف الاسʱقʛار 

ʝȞار الʺالي، أو العʛقʱالاس ʦفي مقابل دع ȑʙقʻمات و  ،الʙʸا في حالات الʙيʙʴات تǽʙʴʱه الʚه ʛهʤت
إذ قʙ تʢʱلʖ مʨاجهة هʚه ، الإʳǽابॽة للʢلʖ، أو الʙʸمات الॽʺʵʹʱة، أو ارتفاع أسعار الأصʨل

  .)211، صفʴة 2016(بʧ علي، رقابॽة مʱؔاملة، مʲل رفع أسعار الفائʙة و الأوضاع إجʛاءات نقǽʙة 
  - الʙʶاॻɸة العلاقة-الʰالʰةالقʙاءة  .3

فقȌ،  لا تقʛʸʱ العلاقة بʧʽ الاسʱقʛار الʻقȑʙ والاسʱقʛار الʺالي على الʱأثʛʽ الʺॼʱادل أو الʱؔامل
ʴʱت ʙبل ق ʨف الʙه ʧʽالʺفاضلة ب ʖجʨʱʶاع تʛل إلى علاقة صʵʹʱار الأسعار (الʛقʱعلى اس ȍفاʴ (ʦ

قʙ ، فعلى سʽʰل الʺʲال أو الʱعʛض لʙʸمات شʙيʙة ʺالي مʧ مʵاʛʡ الانهॽاروهʙف حʺاǽة الʤʻام ال
ȑʜ خلال فʛʱة  يهʙف ʛؗʺال ʥʻʰة إلىالʻʽمع ʵʹʱح الॼؗʦ ةʙرفع أسعار الفائ ʛʰوض ، عʛالʺع ʟॽأو تقل
ʙقʻال .ȑ ،لة،في الʺقابلʨʽʶا في الʸاد نقʸʱاجه الاقʨما يʙʻع ʖلʢʱضع  يʨةالǽʙقʻالأوضاع ال ʛʽʶॽت 

لʅॽɿʵʱ أॼɺاء الʙيʨن على وذلʥ  ،الʨʱسع في الʺعʛوض الʻقȑʙئʙة أو خفʠ أسعار الفابʨاسʢة 
ʧʽضʛʱةمو  الʺقʛʲعʱʺة الॽات الʺالʶسʕʺة الʙاعʶ،  مʺا ،ʦʵʹʱادة الȄإلى ز ȑدʕي ʙاء قʛا الإجʚه ʧؔل

ʧʽفʙاله ʧʽاقʹا بʻت Șلʵǽ .ʥلʚلة، ع ،لʨʽة أو أزمة سॽات مالǼاʛʢمع اض ʦʵʹʱارتفاع ال ʧامʜʱما يʙʻ
ǽ اساتॽʶال ʨصانع ʙʳةॼɻأمام مفاضلة ص ʦهʶأنف ، ʥذل Ȑأد ʨى لʱح ʦʵʹʱال ʠون على خفʜ ʛؗهل ي

إلى اضʛʢاب مالي؟ أم ǽعʺلʨن على دعʦ الاسʱقʛار الʺالي حʱى لʨ أدȐ ذلʥ إلى ارتفاع الʦʵʹʱ؟ هʚه 
 Ȑʛʰؔة الǽادʸʱح في الأزمات الاقʨضʨب ʛهʤالʺفاضلة ت  ʧأي ʨʱال Șʽقʴح تॼʸǽ ʛأم ʧʽفʙاله ʧʽالغ ازن بǼ ا

ʙʽعقʱعلي، ( ال ʧة 2016بʴ213، صف(.  
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   رصʙ نʺاذج واقॽɻة تʛʰز ملامح الʛʸاع والʱʹارب بʧʽ الاسʱقʛار الʺالي والاسʱقʛار الʻقॽɾ :ȑʙʺا يلي
ȑʜ لʛفع أسعار الفائʙة لʺʨاجهة تʹʙ  ʦʵ: قلاحقارفع أسعار الفائʗة ثʤ تʷॻɽʳها  - ʛؗʺال ʥʻʰال ʛʢʹǽ

 ،ʶات الʺالॽة أو بʨادر أزمة سʨʽلةمʸʱاعʙ، ثʵǽ ʦفʹها سȄʛعا عʙʻ ملاحʤة تʙاॽɺات سلॽʰة على الʺʕس
ȑʜ الأوروȃي  حʧʽ قام 2010وقʙ حʸل ذلʥ في عام  ʛؗʺال ʥʻʰفعبالʛ  ȑʛة في شهʙلأسعار الفائȄʛأف 

Ǽعʙ ذلʥ لॽقʨم ʵǼفʹها في الȃʛع الاخʛʽ مʜʱ ʧايʙة، ثʦ تʛاجع لʺʨاجهة الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة الʺ وجȄʨلॽة
ȑʜ، لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʺاليالعام  ʛؗʺال ʛʢف قʛʸة 2011(مʴ55، صف(. 

ȑʜ : و سॻاسة الʙʻʴॻʯ الʸؒي - ʛؗʺال ʥʻʰها الʽأ إلʳة يلǽʙʽتقل ʛʽة غǽʙاسة نقॽوف هي سʛʣ في
ʨد الاقʸʱادȑ العʺȘʽ، عʙʻما تॼʸح أسعار الفائʙة الاسʺॽة قॼȄʛة  ʛؗة أو الॽل الأزمات الʺالʲة، مॽائʻʲʱاس

ʲها أكʹॽɿʵت ʖعʸǽ أو ʛفʸال ʧم،ʛ ॽɾ مʨقǼ ʥȄʛʴف تʙل، بهʨاء الأصʛش ʛʰة عʛʽʰؗ لةʨʽخ سʹ
، ارتفعʗ أسعار الʶلع 2008سʻة  العقارȑ خلال أزمة الʛهʧ  حʘʽ عʳلة الإقʛاض والإنفاق والاسʲʱʺار،

الأولॽة وازدادت الʨʱقعات الॽʺʵʹʱة في الʨقʗ الȑʚ ؗانॽɾ ʗه الʺʕسʶات الʺالॽة تعاني مʧ شح الʨʽʶلة 
Ȅʜة إلى سॽاسات نقǽʙة تʨسॽɻة لʙعʦ الʤʻام  تʳأ، لوارتفاع الʺʵاʛʡ الائʱʺانॽة ʛؗʺك الʨʻʰال ʠعǼ

على الʦʵʹʱ، ما ʙʶʳǽ بʨضʨح الʛʸاع بʧʽ  الʺالي، لʧؔ ذلʥ خلȘ تʹارȃا مع الʴاجة إلى الʛʢॽʶة
ʧʽفʙافي أ.، الهʨة 2009(بلʴ59، صف(.  

Ȅʜةالعʙيʙ مʧ أǽʹا لʳأت  - ʛؗʺك الʨʻʰة  الʻرالي الأ 2010سʙʽي الفʡاॽʱار الاحʛي، إلىعلى غȞȄʛم 
 ʖ فيهʚه الإجʛاءات ʧȞʺǽ أن تʰʶʱ أن لابهʙف تʖʻʳ انهॽار الأسʨاق الʺالॽة، إة نقǽʙة تʨسॽɻاجʛاءات 

ȑ الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة أو ʵǽلȘ الإفʛاȋ في ضخ الʨʽʶلة قǽ ʙغʚ نلأ ،تهʙيʙ الاسʱقʛار الʻقȑʙ مʱʶقʰلا
 ʨ(Charles & Clyde, 2007, p. 20)ل أصفقاعات 

ار الʺالي، بʧʽ الاسʱقʛار الʻقȑʙ والاسʱقʛ تعʝȞ هʚه القʛاءات الʲلاث الʷʱاʥǼ والʱعقʙʽ في العلاقة 
أحʙهʺا في الآخʛ على  ثʱʛعارضان في أحॽان أخȐʛ، أو يʕ ا، وȄحʘʽ قʙ يʱفاعلان ȞʷǼل تؔاملي أحॽان

للॽʶاسات الʻقǽʙة والʛقابॽة، ي حʜمة أدوات مʱؔاملة لإدارة هʚا الʱفاعل بʳʻاح، لا بʙ مʧ تʻʰو  ،نʨʴ مॼʱادل
ʦ مʢॼʹʻة وضʺان اسʱقʛار ع الǽʙʴʱات والʨʱفȘʽ بʧʽ تʴقȘʽ معʙلات تʹʵع القʛار الʱعامل ماʸʻتॽʱح ل

 الʤʻام الʺالي. 
  :ضʸان الاسʯقʙار الʸالي .4.2.2

ǽʙعى إلى نʺ عʶǽ ادʸʱاق ȑة لأȄʛهʨʳات الॼلʢʱʺال ʧار الʺالي مʛقʱالاس Șʽقʴتʨ  ام، إذʙʱʶم
ʛʽʰؗ على مʱانة قʢاعه  ȞʷǼلات الʺالॽة وتقلॼات الأسʨاق تʨʱقف قʙرة الاقʸʱاد على مʨاجهة الأزم

خʙماتها، الأمʛ الȑʚ  في اتʨʻعا ملʣʨʴوقʙ شهʙت الʺʕسʶات الʺॽɾʛʸة في العقʨد الأخʛʽة  ،الʺالي
في هʚا ʺʱʴʺلة لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي. ونʺʨ الʱهʙيʙات ال ،اقʛʱن Ǽارتفاع مȄʨʱʶات الʺʵاʛʡ الʺॽɾʛʸة

مʧ تلʥ الʺʵاʛʡ، وضʺان  ي ʙؗعامات رئʶॽة للʙʴلʛقاǼة والإشʛاف الʺʛʸفأهʺॽة أʛʡ ا الॽʶاق، تʛʰز
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الॽʶاسات الʺلائʺة سʱʶʻعʛض في هʚا القʦʶ آلॽات تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي و  .سلامة الأسʨاق الʺالॽة
ʱامʙʱه.لʹʺان اس  

  سॻاسات الʴلامة الاحʙʯازȂةأولا. 
 ʘʽار الʺالي، حʛقʱالاس ʜȄʜا في تعȄًرʨʴة دورًا مȄازʛʱاسات الاحॽʶال ʖتلع ʧم ʙʴف إلى الʙته

الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة الʱي قʙ تهʙد سلامة القʢاع الʺالي. وتʶاهʦ هʚه الॽʶاسات في تعʜȄʜ قʙرة الʺʕسʶات 
  .الʺالॽة على تʴʺل الʙʸمات الاقʸʱادǽة، والʙʴ مʧ تʙاॽɺات الأزمات الʺالॽة على الاقʸʱاد الؔلي

1. ʃȂʙاسات تعॻʴة الȂازʙʯالاح  
Ǽأنها مʨʺʳعة مʧ الإجʛاءات والʙʱابʛʽ الʱي تʚʵʱها الʳهات الॽʶاسات الاحʛʱازȄة تعʛف 

ʛʡاʵʺل الʽف تقلʙة بهॽة والʺالॽʺॽʤʻʱعة  ،الʨʺʳاسات مॽʶه الʚل هʺʷام الʺالي. تʤʻار الʛقʱاس ʜȄʜوتع
 ʧمʙاعʨكوالإرشادات  القʨʻʰار الʛقʱاس ʦأجل دع ʧم ʗʺʺي صʱات الॽʻة تقȄازʛʱاسات الاحॽʶال ʧʺʹʱت .

ॼلʢʱادة مȄل زʲات ات رأس الʺال، مॼلʢʱلةومʨʽʶة،الॽانʺʱالائ ʛʡاʵʺال ʦॽʽة،  ، وتقॽʀʨʶة مʺاالॽلʽغʷʱوال 
 ʙاعʶǽلة  علىʺʱʴʺال ʛʡاʵʺالأزمات وال ʧام الʺالي مʤʻة الǽاسات إلى ضʺان و حʺاॽʶه الʚف هʙته

الفʛا، (ق.في الأسʨاوالʺʴافʤة على الʲقة  ،الʙʸمات الاقʸʱادǽة ةقʙرة الʺʕسʶات الʺالॽة على مʨاجه

  )40د.ت، صفʴة 
  أنʦاع الॻʴاسات الاحʙʯازȂة .2

ʨʸǼرة أساسॽة على تȘʽʰʢ  (Microprudential) الاحʛʱاز الʜʳئي ʜيʛؗ: الاحʙʯاز الʚʱئيسॻاسة 
ʧʽدعʨʺة الǽف إلى حʺاʙة تهॽنʨة وقانॽʰاسʴم ʛʽوا ،معايʙعلى ح ʥʻعلى سلامة ؗل ب ȍفاʴل ،Ȑ

Ȃجʛاءات الʛقاǼة ، و ॽاس الʺلاءة الʺالॽة والʨʽʶلةʀل، مʢʱلॼات رأس الʺامʧ  ؗلا هʚه الʺعايʧʛʽ ʺتʱʹو 
فʛده بʱلʥ الʺʢʱلॼات، يلʜʱم ؗل بǼ ʥʻʺ، حʘʽ لʺʻع حالات الإفلاس أو عʙم القʙرة على الʨفاء Ǽالالʜʱامات

 ʨʱت ʧʽامه والفي حʜʱال Ȑʙاف على مʛة الإشॽɾʛʸʺة الॽقابʛات الʢلʶاذ الإى الʵة تॽقائʨاءات الʛج
  ).(مʲل مʵاʛʡ الإفلاس الʵاصةا لʱفادȑ الʺʵاʛʡ الاحʛʱاز الʜʳئي مهʺ ǽعʙوʚȃلʥ  ،اللازمة

 ،ʧؔةلॽانʺʱالائ ʖانʨʳام الʺالي على الʤʻاجهها الʨي يʱال ʛʡاʵʺال ʛʸʱات أسعار  ،لا تقॼأو تقل
ʙة بʧʽ بʛʱاȌǼ وتʷاȞǼات معق جʨهʛه يʦʶʱفي  الʤʻاموȂنʺا  ،أو تغʛʽات الʨʶق ȞʷǼل مʻفʸل ،الفائʙة

، وعقʨد الʺॼادلة) تʅॽʣʨ العقʨد الʺالॽة (مʲل العقʨد الآجلة، وخॽارات الʙيʨن  وعلى الʛغʦ مʧ أنالʨʻʰك. 
في الʴفاȍ على ملاءته الʺالॽة وسʨʽلʱه ه نʳاح ن، إلا أالʵاصةمʧ مʵاʛʡه  مʧ الʙʴ بʧȞʺǽʥʻ ؗل 

ॽʰʡعة الʛʱاȌǼ بʧʽ  الʺʛʸفي Ȟؗل. ومʧ ثʦ، فإن ʛار الʤʻامʨʸǼرة مʻعʜلة لا Ǽ ʧʺʹǽالʹʛورة اسʱق
ي مʨʤʻر شامل Ȟॼʷة الʺالॽة، وهʨ ما ʙʱʶǽعي تʻʰالʺʵاʛʡ قʙ تʱʻقل أو تʦʵʹʱ عʛʰ ال نتعʻي أ الʨʻʰك

ʱʺاعي العلاقات الʛيʙة، بॽɾʛʸʺات الʶسʕʺال ʧʽادلة بॼؗل لا Ȑʨʱʶعلى م ʛʡاʵʺال ʦॽʽقʱفاء بʱالاك ʧم 
 .)64، صفʴة 2015بʛȞȃʨ، (.بǼ ʥʻʺفʛده
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ʙʵʱʶم للǼ ʙʴأنها مʨʺʳعة مʧ الأدوات الʱي ت عʛف الॽʶاسة الاحʛʱازȄة الؔلॽةت: سॻاسة الاحʙʯاز الؒلي
الʱي قʙ تʕدȑ إلى اضʛʢاǼات واسعة في تقʦǽʙ الʙʵمات الʺالॽة نʳॽʱة تʙهʨر ، و مʧ الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة

ʜ هʚه الॽʶاسة على تعʜȄʜ سلامة الʤʻام الʺالي والʅॽɿʵʱ  ، ؗʺاȞʷǼل جʜئي أو ؗليالʤʻام الʺالي  ʛؗت
 .)128، صفʴة 2023يʨنʝ و بʨهʻة، (مʧ الʺʵاʛʡ الʱي ʧȞʺǽ أن تʕثʛ علॽه

 ,ʧȞʺǽ:(IMF, FSB, & BIS تلʟॽʵ الʶʺات الأساسॽة للॽʶاسة الاحʛʱازȄة الؔلॽة في ثلاث نقاȋ رئॽʶॽة

2016, p. 04) 
 ؛تهʙف إلى تقلʽل الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة وتعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي :الهʗف -
 ؛الॽʁʴقي ت بʧʽ القʢاع الʺالي والاقʸʱادʷʺل الʤʻام الʺالي Ȟؗل، Ǽʺا في ذلʥ الʱفاعلاتق: الʹʠا -
ʸة - ʦؕʲم أدوات : الأدوات والʙʵʱʶة تॽز فعالʜعǽ ة، مʺاॽامʤʻال ʛʡاʵʺادر الʸف مʙهʱʶة تȄازʛʱاح

  .الʛقاǼة الʺالॽة وʧʺʹȄ سلامة الʺʕسʶات الʺالॽة
تعʛʰʱ الॽʶاسة الاحʛʱازȄة أداة مهʺة في إدارة الʺʵاʛʡ الʺالॽة : أهॻʸة الॻʴاسة الاحʙʯازȂة. 3

 ʛقʱالاس ʜȄʜع الأزمات وتعʨة وقॽالʺʱل احʽف إلى تقلʙة، وتهǽادʸʱار والاق ʛʰزالʺالي، ت  ʧها مʱʽʺأه
  (IMF, FSB, & BIS, 2016, p. 04) خلال:

- ʟاʳʸل الʻلʲت :ʙ ،ام الʺاليʤʻاجه الʨت ʙي قʱلة الʺʱʴʺال ʛʡاʵʺل الʽلʴة في تȄازʛʱاسة الاحॽʶال ʙاعʶت
  ؛مʺا ʧȞʺǽ الʺʕسʶات مʧ اتʵاذ خʨʢات اسॼʱاॽʀة

-  ʚȂʚةتعॻɼفاʵال : ʕʰʻʱوال ʛʡاʵʺال ʦهل فهʶǽ اع الʺالي، مʺاʢة في القॽɾفاʷاسة على الॽʶه الʚع هʳʷت
 ؛Ǽالʨʱجهات الʺʱʶقʰلॽة

تقʙم الॽʶاسة الاحʛʱازȄة بॽانات ॽʀʺة لʸانعي القʛار، مʺا ʶǽاعʙهʦ على : تʦجॻه الॻʴاسات العامة -
 ات؛وضع اسʛʱاتॽʳॽات فعالة للʱعامل مع الأزم

عʙʻ حʙوث أزمة، ʧȞʺǽ أن تʵفف الॽʶاسة الاحʛʱازȄة مʧ آثارها مʧ خلال تʨفʛʽ : لأزماتتʃॻɽʳ أثʙ ا -
 ؛إʡار عʺل قȑʨ للʱعامل مع الʹغȋʨ الاقʸʱادǽة

تʶاعʙ الॽʶاسة الاحʛʱازȄة في تعʜȄʜ الʱعاون بʧʽ الʙول، حʘʽ تʷʱارك الʙول : تعʚȂʚ الʯعاون الʗولي -
 ؛وأفʹل الʺʺارسات لʺʨاجهة الʺʵاʛʡ العالʺॽة ،في الʺعلʨمات

ʅ الʺʕسʶات الʺالॽة مع الʱغʛʽات ॽهʚه الॽʶاسة بʱؔ حتʶʺ :الاقʶʯادǻةالʃॻؒʯ مع الʦʠʯرات  -
  .الʺالॽة ʨʱجهات الʙʳيʙة، مʲل الʨʻؔʱلʨجॽاالاقʸʱادǽة الȄʛʶعة وال

  :مؤشرات السياسة الاحترازية . 4

مʨʺʳعʧʽʱ مʧ الʺʕشʛات، تʹʦ الاولى مʕشʛات الʢॽʴة الʜʳئॽة الʱي تʱʷʺل مʕشʛات الॽʶاسة الاحʛʱازȄة 
ʱة الॽة الؔلʢॽʴات الʛشʕة مॽانʲال ʦʹة، وتǽدʛات الفʶسʕʺال Ȑʨʱʶالازمات على م ʧم ʙʴتعʺل على ال ʧم ʙʴي ت

  لʱالي:  م الʺالي Ȟؗل، ؗʺا هʨ مʨضح في الʙʳول االازمات على مȐʨʱʶ الʤʻا
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  الاحʙʯازȂة الॻʴاسة: مʓشʙات )1.2(الʗʱول 
 الؒلॻّة الʠॻʲةالʓʸشʙات  مʓشʙات الʠॻʲة الʚʱئॻة

- اطر؛لة باݝݵرأس المال التجميعية المعد ɲسب- :المال. كفاية رأس 1

 التكراري لمعدّلات رأس المال. التوزʉع

تدɸور -معدّلات النمو؛  مجموعة- :الاقتصادي. النمو 1

 القطاعات.

خارج  لبنودا مخاطر -الأصول؛  سيولة-اݝݰفظة؛  تنوع-: الأصول جودة . 2

 الم؈قانية.

الاحتياطي  كفاية-اݍݰساب اݍݨاري؛  ܿݨز- :المدفوعات. م؈قان 2

 اݍݵارڊʏ. الدين-من النقد الأجنۗܣ؛ 

المقوم  الإقراض-ركز الائتمان القطاڤʏ؛ ت - :مؤشرات المؤسسة المقرِضة. 3

مة المؤسسات العا قروض-المتع؆فة؛  القروض-بالعملة الأجنȎية 

 الرفع الماڲʏ. مؤشرات- المرتبط؛ الإقراض- الأصول؛ مخاطر - اݍݵاسرة؛

 . التܸݵم3

 ȋحيةر -الديون إڲʄ حقوق الملكية؛  ɲسبة-: . مؤشرات المؤسسة المق؅فِضة4

 لعائڴʏ.االقطاع  مديونية-أخرى لوضع الشرɠات؛  مؤشرات-الشرɠات؛ 

عار الفائدة ࢭʏ أس التقلب- :الصرف. أسعار الفائدة وأسعار 4

- أسعار الفائدة اݍݰقيقية اݝݰلية؛  مستوى - وأسعار الصرف؛

 الصرف سعر ضمانات-سعر الصرف للاستمرار؛  قابلية

 سبة الإيرادات لɢل موظف؛ التوسعɲالإنفاق؛  معدلات الإدارة:سلامة . 5

 ࡩʏ عدد المؤسسات المالية.

-الإقراض؛  ازدɸار نوȋات- :الأصول . ازدɸار الإقراض وأسعار 5

 الأصول ازدɸار أسعار  نوȋات

؛ ةقوق الملكيحعڴʄ  العائد-عڴʄ الأصول؛  العائد- :الإيرادات والرȋحية. 6

 الɺيɢلية. المؤشرات-الدخل والإنفاق؛  معدلات-

  . إطار العدوى:6

 لتجارةلاݍݨانȎية  الآثار-؛ ةالعلاقة التبادلية ب؈ن الأسواق المالي

معدلات  اينتب-البنك المركزي للبنوك التجارʈة؛  Ȗسɺيلات- :السيولة. 7

قروض ال ɲسبة-الوداǿع إڲʄ النقد المتداول؛  ɲسبة- الإقراض ب؈ن البنوك؛

 استحقاق الأصول واݍݵصوم؛  ɸيɢل-إڲʄ الوداǿع؛ 

 ݍݨوء- والاسȘثمار الموجɺان؛ الإقراض- . عوامل أخرى:7

متأخرة السداد ࢭʏ  ال؅قامات-اݍݰɢومة للنظام المصرࢭʏ؛ 

 الاقتصاد.

سعر  مخاطر -أسعار الفائدة؛  مخاطر - :اݍݰساسية تجاه مخاطر السوق . 8

 .أسعار السلع مخاطر -أسعار الأسɺم؛  مخاطر -الصرف الأجنۗܣ؛ 

  

 ؤشراتم-السوقية للأدوات المالية؛  الأسعار -: مؤشرات خاصة بالسوق . 9

 العائد السيادي. ɸوامش- ؛يلتصɴيف الائتماɲا-عڴʄ العوائد المفرطة؛ 

  

 ,Owen Evans and others, Macroprudential Indicators of Financial Soundness, Occasional paper 192 المصدر: 
IMF, Washington DC, April, 2000, p4.  

  وॽɾʺا يلي شʛح لʺʕشʛات الॽʶاسة الاحʛʱازȄة:  
 ةॻئʚʱة الʠॻʲات الʙشʓى: مʺʶات  تʛشʕة مʢॽʴةالॽئʜʳي  الʱة، والॽئʜʳة الȄازʛʱات الاحʛشʕʺالǼ اʹǽأ

ȑدʛل فȞʷǼ اع الʺاليʢات القʶسʕسلامة م ʦॽʽقʱم لʙʵʱʶات  ، ؗʺاتʛشʕة مʱات على سʛشʕʺه الʚه ʙʺʱتع
أداة سȄʛعة والǽ ȑʚعॽɻʺǼ(CAMELS)،  ʙارتعʛف و  ،تعʝȞ وضع الʺʕسʶات الʺالॽةتॽɻॽʺʳة أساسॽة 

وتʙʴيʙ درجة تॽʻʸفه، وهʨ أحʙ وسائل الʛقاǼة الʺॼاشʛة  وتقʦॽʽ أدائه،، لفهʦ الʨضع الʺالي لأȑ مʛʸف
بʨاسʢة خʺʝ  1979الʱي تʦʱ مʧ خلال الʱفʞॽʱ الʺʙʽاني. تʦ اسʙʵʱام هʚا الʺʕشʛ لأول مʛة في عام 

ǽعʙ هʚا  ، ؗʺاجهات رقابॽة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة، Ǽʺا في ذلʥ الʥʻʰ الاحॽʱاʡي الفʙʽرالي
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ʸام تʤʻعام ال ʚʻاده مʺʱاع ʦت ʙوق ،ʞʱالʺف ʦȞوح ȑعلى رأ ʙʺʱعǽ اॽفا ذاتॽʻ1979  اتʶسʕل مʰق ʧم
  )26، صفʴة 2011(الʸʺادȑ، :الʛقاǼة الʺالॽة على الʨʻʰك في الʨلاǽات الʺʙʴʱة، مʲل

 ؛مʨʤʻمة الاحॽʱاʡي الفʙʽرالي -
 الʨدائع؛لʺʕسʶة الفʙʽرالॽة لʱأمʧʽ ا -
 .مʖʱȞ الʺʛاقʖ الʺالي للعʺلة -

  )24، صفʴة 2005(ʡلفاح،  في: )CAMELS مॽɻار(الʢॽʴة الʜʳئॽة  وتʲʺʱل مʕشʛات

 )Capital adequacyكفاǻة رأس الʸال ( .1
الʺال في مʸʱʻف القʛن الʺاضي، بʙاǽة Ǽʺعادلة ʢॽʶǼة تعʛʰ  بʙأ اسʙʵʱام مʕشʛات ملاءة رأس 
 ʧدائععʨرأس الʺال وال ʧʽاف  ،العلاقة بʛازل للإشǼ ةʻʳاء لʷى وصل إلى إنʱم حʨا الʺفهʚر هʨʢت

يʧʺʹʱ هʚا الʺॽɻار قʨاعʙ وأسʝ مʨحʙة على مȐʨʱʶ  ،1والʛقاǼة الʺॽɾʛʸة، الʱي وضعʗ مॽɻار Ǽازل
ʛة لʢʵوالأصʨل ا ،العالʦ لॽʁاس ملاءة رأس الʺال، مʧ خلال تʙʴيʙ العلاقة بʧʽ رأس الʺال الʺʛʸفي

%، وهʨ ما تʦ تॽʰʢقه مʧ 8وقʙ حʙدت نॼʶة رأس الʺال الʺʢلʨب بـ  ،الʺʛجʴة داخل وخارج الʺʜʽانॽة
 ʧم ʛʲارف في أكʸʺل الʰة .دولة 100قʴا، د.ت، صفʛ45(الف(. 

ǽالادنى لؔفا ʙʴرأس الʺال = ةال 
 راس الʺال الॽʤʻʱʺي 

ة Ǽاوزان ʴاللاصʨل الʺʛج ≥08 % 
 ʛʡاʵʺال 

 أكʛʲ شʺʨلॽة لؔفاǽة رأس الʺال مقارنة ارلʛȄʨʢʱ إʡ 2 صʙرت مقʛرات Ǽازل Ǽ2004عʙها في سʻة 
ائʜ أساسॽة، وقʙ اعʙʺʱت على ثلاثة 1بॼازل   :  (BIS, 2006, pp. 14-16) هي رؗ

- ʗʲال الʸات رأس الॺلʠʯʸالأدنى ل: ʺʱاس ʛ ʙʻة رأس الʺال عǽة ؗفاॼʶʻالأدنى ل ʙʴل  %8الʨالأص ʧم
ʛʡاʵʺالǼ ةʴجʛʺال ʜʽ ʛؗʱال ʦت ʧؔة، ، لॽʀʨʶة، والॽانʺʱة (الائॽالأساس ʛʡاʵʺدارة الȂاس وॽʀ على

 ؛والʷʱغʽلॽة)، وتʙʴيʙ رأس الʺال اللازم لʺʨاجهʱها
- ॻقابʙاجعة الʙʸة:ال Ȑʙل ʛʡاʵʺال ʛيʙة تقʺʤأن ʦॽʽات في تقʢلʶل دور الʺʷǽ ك، وضʺاʨʻʰة الǽن ؗفا

 ʛȞॼخل مʙʱورةرأس الʺال، والʛʹال ʙʻ؛ا ع 
ʜ على تعʜȄʜ الʷفاॽɾة والإفʸاح ʷǼأن رأس الʺال والʺʵاʛʡ، لʧʽȞʺʱ  :الانॺʷاȉ الʦʴقي - ʛؗي

 .الʺʧȄʛʺʲʱʶ وأصʴاب الʺʸلʴة مʧ تقʦॽʽ وضع الʥʻʰ والʱأكʙ مʧ سلامʱه
، وقʙ 2008 سʻة العالʺॽة العقارȑ أزمة الʛهʛؗ ʧد فعل على  2010سʻة  Ǽ3ازل صʙرت مقʛرات 

ʻʺʹتʗ  إصلاحات أوسعʗفʙات إلى  هʻʽʶʴʱال ʧعة مʨʺʳم ʛʰفي عʛʸʺاع الʢانة القʱادة مȄز
ʶॽئʛة أهʺهاال (BIS, 2010, pp. 6-9): 



                للدراسة           ر النظري والمفاɸي׿ܣ.........الإطا............................................................ الفصل الثاɲي

57 
 

احॽʱاॽʡات  الأساسي، وذلʥ بʨاسʢة إضافةفع نॼʶة رأس الʺال مʧ خلال ر  :لتعʚȂʚ جʦدة رأس الʸا -
ॽɾح ة،إضاॼʸʱك  لʨʻʰال ʦʤقة على معॼʢʺة الॽة الفعلॼʶʻ10.5 هيال% ،ʧم ʙȄʜمʺا ي  ʥʻʰرة الʙق

ʛائʶʵاص الʸʱ؛على ام 
إلى  حʙ أدنى لॼʶʻة رأس الʺال الأساسيمʧ خلال وضع  :Leverage Ratio)(الʸالي نॺʴة الʙفع  -

ت دقʙ حʙالʨʻʰك في مʻح القʛوض، و مʧ أجل ॼؗح جʺاح الʺʜʽانॽة)،  إجʺالي الأصʨل (داخل وخارج
 ؛%3بـ هʚه الॼʶʻة مʙʰئॽا 

-  ʔʴلة نʦʻʴال:  ʦلة تʨʽʶلل ʧʽʱʰʶاث نʙʴʱك اسʨʻʰرة الʙق ʧʽʶʴة إلى تॽامʛالإصلاحات ال ʧء مʜʳؗ
الȄʨʺʱل  ونॼʶة صافي )LCRة (نॼʶة تغॽʢة الʨʽʶلوهي ( ،على مʨاجهة صʙمات الʨʽʶلة

ʶʺال)ʛقʱNSFR ،((الأولى ا ʛʽʷت ʘʽة حॽلȄʨʺʱاجات الॽʱي الاحʢلة تغʨʽʶة الॽل عالʨلاك أصʱلى ام
ʱقʛا يلʰي احॽʱاجات الʙʸ ʥʻʰرا تʺȄʨلॽا مʶالʲانॽة م تؔفلبʻʽʺا يʨما تʛʣ ʗʴوف الʹغȌ،  30لʺʙة 

ʙة ؗاملة ارعلى مʻس. 
إمȞانॽة الʨʺʻ وȂعʙاد الȌʢʵ اللازمة لʺʨاجهة أȑ  للʥʻʰتعʛʰʱ ملاءة رأس الʺال أمʛا مهʺا لأنها تॽʱح 

ʹʺان عʙʻ تقʦॽʽ عʛʸʻ رأس الʺال، ʖʳǽ أǽʹا أخʚ العʙيʙ مʧ العʨامل في الاعॼʱار ل ،خʶائʛ مʱʶقʰلॽة
 .للʥʻʰلʺالي اتقʦǽʙ صʨرة شاملة عʧ الʨضع 

 : )Asset quality( جʦدة الأصʦل .2
مʙʸاॽʀة جʨدة الأصʨل، فالʺʵاʛʡ الʱي تعʙʺʱ درجة مʙʸاॽʀة نʖʶ رأس الʺال على درجة 

تʱعʛض لها الʺلاءة الʺالॽة في الʺʕسʶات الʺالॽة غالॼا ما تॼʻع مʧ انʵفاض ॽʀʺة الأصʨل نʛʤا 
مʵاʛʡ الائʱʺان Ǽعʧʽ الاعॼʱار الأخʖʳǽ ʚ ؗʺا  لانʵفاض نॽɺʨة الأصʨل وصعȃʨة تȄʨʴلها إلى سʨʽلة.

الاʨلمʕشʛات جʨدة الأصعʙʻ تقʦॽʽ  الʺʜʽانॽةالʺʻʺʹʱة في عʺلॽات خارج  ʨؗل الʲنات، ت، مʨهʛال ،
Ǽالإضافة إلى ذلʥ، مʧ الʹʛورȑ أǽʹا أخʚ عʺلॽات الʨʻʰك الʱي تقʙم  ،والʱعاملات في الʺʱʷقات الʺالॽة

 ʛʽماتها لغʙخʧʽʺॽʁʺال (offshore banks) اعʢها إلى قʻم ʛʡاʵʺقال الʱة انॽانȞا لإمʛʤار، نॼʱالاع ʧʽعǼ
وتʧʺʹʱ مʕشʛات تقʦॽʽ جʨدة الأصʨل مʕشʛات ، )27، صفʴة 2011(الʸʺادʧʽ ،ȑʺالʺॽʁ داخل بلʙ الʨʻʰك

 Ȑʨʱʶات العلى مʶسʕʺضةʛالʺق Ȑʨʱʶات على مʛشʕات ال، ومʶسʕʺضةʛʱالʺق.  
  Ȑʨʱʶات العلى مʶسʕʺضةʛعلي، في  الʺق ʧة 2016(بʴ146، صف(: 

ʚʻ الائʸʯان  - ʙؕاعيتʠالق:  ȑادʸʱاق ȋاʷاع أو نʢع في قʺʳʺان الʺʱللائ ʛʽʰؔال ʜʽ ʛؗʱال ʛʽʷǽ
معʧʽ، وخاصة العقارات الʳʱارȄة، إلى ضعف هام في الʤʻام الʺالي نʳॽʱة للʨʢʱرات في هʚا 

ʜة؛القʢاع أو الʷʻاȋ الʱي تʺʙʱ إلى الʤʻام الʺالي عʛʰ قʛوض  ʛؗم  
سॼقʗ العʙيʙ مʧ الأزمات الʺالॽة فʛʱات مʧ الʨʺʻ الȄʛʶع  :الإقʙاض الʸقʦم Ǻالعʸلة الأجʹॻʮة  -

ات الʺʴلॽة، الʱي تفʱقʛ في ʛʽʲؗ مʧ الأحॽان إلى  ʛؗʷة إلى الॽʰʻالعʺلة الأجǼ مʨان الʺقʺʱللائ
 مʙʸر ثابʗ لإيʛادات العʺلات الأجॽʰʻة. 
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ॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة إلى إجʺالي القʛوض إلى ʛʽʷǽ الاتʳاه الʺʜʱايʙ في ن :القʙوض الʯʸعʙʰة -
 Ȏافʴʺدة الʨر جʨهʙة،تॽانʺʱة، وصافي  الائॽات الʺالʶسʕʺة للǽʙقʻفقات الʙʱر الʨهʙالي تʱالȃو
 الʙخل، والʺلاءة الʺالॽة؛

 القʙوض الʦʹʸʸحة لʱهات القʠاع العام الʳاسʙة -
إن انʵفاض  :ي الأصʦلمʳاʙʟ الأصʦل وتʰʸل بʹॺʴة الأصʦل الʙʸجʲة Ǻالʳʸاʙʟ إلى إجʸال  -

هʚه الॼʶʻة لا يʙل Ǽالʹʛورة على جʨدة الاسʲʱʺار، حʘʽ أن ارتفاع درجة الاسʲʱʺار في الʙʻʶات 
ن هʻاك الʨȞʴمॽة، على سʽʰل الʺʲال، يʙل على سॽاسة اسʲʱʺارȄة مʴʱفʤة، أو قʙ يʙل على أ

رة معʙل ؗفاǽة حʘʽ تقʨم الʺʕسʶات الʺالॽة ʴʺǼاولة تʧʽʶʴ صʨ ، مʷاكل في ؗفاǽة رأس الʺال
رأس الʺال لʙيها Ǽالاسʲʱʺار في سʙʻات الʨȞʴمة ذات وزن مʵاǽ ʛʡعادل الʸفʛ وفقا لॽʻʸʱفات 

 Ǽازل؛
- Ȋॺتʙʸاض الʙالإق: ǽ ʨلة وهʸʱعة مʨʺʳاض إلى مʛي الإقʻعǼ ىʱأو ح (ʧʽضʛʱالʺق) العʺلاء

الʺʛتʢॼة  ن ارتفاع نॼʶة القʛوضلإ ،لʺʕسʶات أخȐʛ مʸʱلة Ǽالʺʕسʶة الʺالॽة نفʶها الإقʛاض
رتॼاȋ القʛوض ʨʺʳʺǼعة صغʛʽة لا ، و ذلʥمʧ مʵاʛʡ الائʱʺان اإلى إجʺالي القʛوض ǽعʝȞ نʨع

مʧ الʺقʛʱضʧʽ وعʙم تȄʨʻع مʴفʤة الائʱʺان على قʢاع واسع مʧ الʺقʛضʧʽ سʨف تʱʻقل آثارها 
ʱعǽ ضةʛة الʺقॽة الʺالʶسʕʺالǼ ةʢॼتʛات مʶسʕاض إلى مʛة، ؗʺا أن الإقॽة الʺالʶسʕʺإلى ال ʛʰ

جʙا في ʛʽʲؗ مʧ الʙول، وتؔʺʧ خʨʢرة هʚا الʨʻع مʧ الإقʛاض في أن الإقʛاض لʺʕسʶة  اشائع
(مالॽة أو غʛʽ مالॽة) مʛتʢॼة Ǽالʺʕسʶة الʺالॽة الʺقʛضة يʦʱ الʺʨافقة علॽه دون أȑ تʙقȘʽ في 

 ؛Ǽاعॼʱارها تॼʱع لʻفʝ الʺʨʺʳعة الʱي تعʺل ضʺʻها الʺʕسʶة الʺقʛضة ملاءة الʺʕسʶة الʺقʛʱضة،
 )،الʺالتقاس بॼʶʻة الأصʨل إلى رأس  (الʱيتʙȄʜ فعالॽة الʺʕسʶات الʺالॽة  :نʔʴ الʙفع الʸالي  -

 (Abouch, Saidi, & Firano, 2012, p. 78) عʙʻما تʨʺʻ أصʨل الʨʻʰك Ǽʺعʙل أسʛع مʧ رأس الʺال.
  Ȑʨʱʶات العلى مʶسʕʺضةʛʱلفاح ا.، : في الʺقʡ)2005 ةʴ27، صف( 

ات لʧȞʺǽ الʛʤʻ إلى الʨʺʻ الȄʛʶع  نॺʴة الʗيʦن إلى حقʦق الʸلॻؒة: - ʛؗʷة الॽنʨيʙʺ)ل  علىʽʰس
على أنه علامة على أن تʅॽɿʵ إجʛاءات  الإجʺالي)الʺʲال، Ǽʺعʙل أعلى مʧ نʺʨ الʻاتج الʺʴلي 

 مʛاॼʀة الائʱʺان الʺʛʸفي في الʨʻʰك؛
ات رॻʲȁة - ʙؕʵاع الʠن  :قʨȞǽ ʙق ،ȑادʸʱالاق ʕʡاॼʱة الʳॽʱات، ن ʛؗʷة الॽʴȃاد في رʴفاض الʵالان

 ʲʺǼاǼة مʕشʛ رئʶॽي لعʛʶ في الʤʻام الʺالي؛
ات - ʙؕʵوف الʙʡ ʤॻʻقʯل Ȏʙات أخʙشʓم:  ʙيʙة، فإن العॽؔق الʺلʨن إلى حقʨيʙال ʖʶالإضافة إلى نǼ

ة. وتʷʺل الʺʕشʛات القائʺة على  ʛؗʷالʹعف الʺالي لل ʧمات عʨم معلʙتق Ȑʛات الأخʛشʕʺال ʧم
ॼة  ʛؗʺات الʛشʕʺة والʙلي إلى نفقات الفائʽغʷʱخل الʙة الॼʶة نʙة الفائॽʢة تغॼʶل نʲم ȑʙقʻال Șفʙʱال

 ؛Altman's Z-score مʲل
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  .ؗʺا تعʙʺʱ نॽɺʨة الʺʴافȎ الʺॽɾʛʸة على حالة الʺقʛʱضʧʽ مʧ القʢاع الأسȑʛ  الأسʦ:ʙنॻة مʗي  -
 )Management soundness( سلامة الإدارةمʓشʙات  .3

تلعʖ سلامة الإدارة دورا حȄʨʽا في أداء الʺʕسʶات الʺالॽة، على الʛغʦ مʧ أن معʦʤ الʺʕشʛات 
ومع ذلʥ، هʻاك . ما تȘʰʢ ضʺʧ مʵاʛʡ العʺلॽاتفي هʚا الॽʶاق تʨؔن نॽɺʨة ولॽʺؗ ʗʶॽة، وعادة 

 :)26، صفʴة ʡ)2005لفاح، Ǽعʠ الʺʕشʛات الؔʺॽة الʱي ʧȞʺǽ الاعʱʺاد علʽها لʱقʦॽʽ فعالॽة الإدارة، مʲل
الʺالॽة، وقʙ ارتفاع نॼʶة الʻفقات إلى الإيʛادات قʛʽʷǽ ʙ إلى عʙم ؗفاءة الʺʕسʶة  :معʗلات الإنفاق -

 ؛ǽعʨد ذلʥ إلى عʙم فعالॽة الإدارة
انʵفاض نॼʶة الإيʛادات مقارنة Ǽعʙد الʺʣʨفʧȞʺǽ ʧʽ أن ǽعʝȞ عʙم : نॺʴة الإيʙادات لؒل مʡʦف -

ȋʛل مفȞʷǼ ʧʽفʣʨʺد الʙادة عȄز ʧا عʳن ناتʨȞǽ ʙق ȑʚة، والॽة الʺالʶسʕʺة الॽ؛فعال 
سع في الʺʕسʶات الʺالॽة عʺʨما مʕشʛا على الǽ  ʨʱعʙبʻʽʺا : الʦʯسع في أعʗاد الʓʸسʴات الʸالॻة -

بʯʽة تʻافॽʶة صॽʴة، فإن الʨʱسع الȄʛʶع قǽ ʙعʝȞ عʙم صʛامة في إجʛاءات الʱأسʝॽ، مʺا يʙل على 
Ǽقاʛدة الإدارة والʨة.ضعف في ج 

  )Earnings(مʓشʙات الॻʲȁʙة  .4
ات والʺʕسʶات الʺالॽة،  ضانʵفا ʧȞʺǽ أن ʛؗʷة الॽʴȃاكل في رʷل على مʙة يॽʴȃʛلات الʙمع

 ʧم .ʛʡاʵʺالǼ فةʨفʴة مȄارʺʲʱات اسॽʳॽاتʛʱإلى اس ʖʶʻه الʚعي في هॽʰʢال ʛʽالارتفاع غ ʛʽʷǽ ʙا قʺʻʽب
  )147، صفحة 2016(بن علي،  :بʧʽ الʖʶʻ الʺهʺة لʱقʦॽʽ رॽʴȃة الʺʕسʶات الʺالॽة

نॼʶة الأرȃاح الʸاॽɾة إلى إجʺالي الʺʨجʨدات واحʙة مʧ أكʛʲ  تʺʲل :(ROA) العائʗ على الأصʦل -
  ؛فعالॽة اسʙʵʱام الأصʨل لʴʱقȘʽ الأرȃاحا، وȄعʝȞ مقايʝॽ الॽʴȃʛة شʨʽع

مȐʙ قʙرة الʺʕسʶة على تʴقȘʽ الأرȃاح Ǽالॼʶʻة لʛأس  ॽʁǽ :ʝ(ROE) الʸلॻؒةالعائʗ على حقʦق  -
ʺʲʱʶʺ؛الʺال الʛ  

  ؛العلاقة بʧʽ الإيʛادات والʻفقات لʱقʦॽʽ الؔفاءة لتʴل والإنفاق:الʗخل  عʗلاتم -
 .الاسʱقʛار والʨʱازن في مʸادر الȃʛح ʝتعȞ الهȜॻلॻة:مʓشʙات الॻʲȁʙة  -
 )Liquidity( الʦʻʴلةمʓشʙات  .5
فاءته في إدارةعلى مʨاجهة  الʥʻʰقʙرة  الʨʽʶلة على تقʦॽʽ تʶاعʙ مʕشʛات  الأصʨل  الʜʱاماته، وؗ

 وتʲʺʱل في: والʨʸʵم، مʺا ǽعʜز فهʦ الʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة وʶȄهʦ في اتʵاذ قʛارات اسʛʱاتॽʳॽة فعالة
ȏʚ للʦʹʮك الʱʯارȂة - ʙؕʸال ʣʹʮلات الʻهʴك: تʨʻʰلل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧل مȄʨʺʱال ʛفʨت Ȑʙ؛م 
 ؛الʗʱʷʱ الʛʽʰؔ في أسعار الفائʙة بʧʽ الʨʻʰك الى ʛʽʷت :لʚʱʯئةا -
 إن انʵفاض نॼʶة الʨدائع إلى عʛض الʻقǼ ʙʺفهʨمه الʺʨسع :الʹقǻʗةنॺʴة الʦدائع إلى الʱʸامॻع  -

M2، فيʛʸʺام الʤʻلة في الʨʽʶاكل الʷقة ومʲان الʙفق ʝȞعǽ ʙ؛ق 
 ؛مقارنة Ǽالʨدائعʝॽʁ مȐʙ اعʱʺاد الʺʕسʶة على القʛوض ت :الʦدائعنॺʴة القʙوض إلى  -
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 ʨʸʵل والʨقاق الأصʴʱل اسȞॽʂ :اك مʻة هʙع ʧʽقاق بʴʱفي آجال الاس Șابʢʱال Ȑʙم ʝॽʁات تʛشʕم
 ʛشʕل مʲل، مʨة الأصʤفʴة مॼʽ ʛؗإلى ت ʛʤʻالǼ ʥم وذلʨʸʵل والʨائلة إلى (الأصʶل الʨة الأصॼʶن

الاسʴʱقاق،  ʧȞʺǽ لهʚه الॼʶʻة أن تʷؔف عʧ حالات عʙم الʢʱابȘ في آجال )،إجʺالي الأصʨل
قʙ يʕدȑ الॼʱايʧ الʛʽʰؔ في آجال الاسʴʱقاق إلى و  ،ى زȄادة الȋʨʴʱ في إدارة الʨʽʶلةوتʧʽʰ الʴاجة إل

ارتفاع مʵاʛʡ الʨʽʶلة، وʧȞʺȄ أن ǽعʝȞ أǽʹا عʙم ǽقʧʽ الʺʨدعʧʽ والʺقʛضʧʽ الآخʷǼ ʧȄʛأن 
 اسʛʺʱارȄة الʺʕسʶات الʺالॽة على الʺȐʙ الȄʨʢل

- Ȃʦانʰق الʦʴلة الʦʻعلى الأسعار: ةس ʛʽʰؗ ʛʽفقات دون تأثʸعاب الॽʱق على اسʨʶرة الʙق. 
 )Sensitivity to market risk( لʳʸاʙʟ الʦʴق ة لʴʲاسॻا .6

تʱعلȘ هʚه الʺʕشʛات ʴʺǼافȎ الʺʱاجʛة للʺʕسʶات الʺॽɾʛʸة، الʱي تȑʨʱʴ على أدوات مالॽة مʨʻʱعة 
مʵاʛʡ في الʺʵاʛʡ الʱي تʨاجهها هʚه الʺʴافȎ  وتʲʺʱل ،سهʦ، الʙʻʶات، والʺʱʷقات الʺالॽةمʲل الأ

ʦف، أسعار الأسهʛʸأسعار ال ʛʡاʵة، مʙأسعار الفائ ʛʡاʵأسعارم ʛʡاʵلع ، ومʶال.       ( 

N’guessan, 2004, p. 05) ، ر الاشارة الى أنʙʳوت ʦॽʽقʱسائل لʨال ʦهأهʚام  هʙʵʱل في اسʲʺʱت ʛʡاʵʺال
ॽʱح للʺʕسʶة الʺالॽة (أو الʺʛʺʲʱʶ) أداة إحʸائॽة ت ، وهي(VaR)ضة للʺʵاʛʛʡ الॽʁʺة الʺعمॽʁاس 

، ʻة(أو الʶلع) خلال فʛʱة زمॽʻة معʽ ض لها مʴفʤة مʧ الأصʨلʧȞʺǽ ʛ أن تʱعتقʙيʛ أقʸى خʶارة 
ʴرجة ثقة مʙȃوʙعلى ،دة ʙاعʶتق تʽ ʗʴلة تʺʱʴارة مʶى خʸأق ʦॽ قʨʶة في الॽائʻʲʱوف اسʛʣ. 

على الʛغʦ مʧ أن هʚه الʺʕشʛات لا : (Market-BasedIndicators)الʓʸشʙات الʳاصة Ǻالʦʴق  .7
تʤل مهʺة في  ، إلا انها(CAMELS)مॽɻار تʙʻرج ضʺʧ إʡار مʕشʛات الʢॽʴة الʜʳئॽة الʱʶة في 

 )09العʺʙʽ، د،ت، صفʴة (:تقʦॽʽ قʨة الʺʕسʶات الʺالॽة. تʷʺل
 ؛تʙʸرها الʺʕسʶات الʺالॽة: لأسعار الॻɾʦʴة للأدوات الʸالॻةا -
 ؛تʛʽʷ إلى تعʛض الʺʕسʶات لʺʵاʛʡ عالॽة :مʓشʙات العʦائʗ الʸفʟʙة -
 ؛ǽعʝȞ قʙرة الʺʕسʶة على الʨفاء Ǽالʜʱاماتها الʺالॽة :الʃॻʹʶʯ الائʸʯاني -
- ȏادॻʴال ʗالعائ ʜة :هامʶسʕʺة للॽالأدوات الʺال ʙائʨع ʧʽق بʛالف ʝȞعǽ،  اتʙʻʶعلى ال ʙوالعائ

ॽمʨȞʴة.ال 
  :في الآتي CAMELSمʺʜʽات مॽɻارتʲʺʱل 

 تʅॽʻʸ الʨʻʰك وفȘ مॽɻار مʨحʙ؛ -

 تʨحʙʽ أسلʨب ʱؗاǼة تقارʛȄ الʱفʞॽʱ؛ -

ʜʽ على سʱة بʨʻد رئʶॽة، وعʙم تʗʽʱʷ الʳهʨد في تفʞॽʱ بʨʻد  - ʛؗʱالǼ ʞॽʱفʱال ʧار زمʸʱاخ ʛʽغ
 ضʛورȄة أو مʕثʛة على سلامة الʺʨقف الʺالي للʥʻʰ؛

-  ʦʳح ʧقلل مǽ مʺا ʛȄقارʱة الǼاʱؗ ائي فيʷب الإنʨالأسل ʧم ʛʲقʺي أكʛال ʦॽʽقʱاد على الʺʱلاع
 الʱقارʛȄ؛
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عʺل تʅॽʻʸ شامل للʤʻام الʺʛʸفي Ȟؗل وفȘ مʻهج مʨحʙ وتʴلʽل الʱʻائج أفॽʁا لؔل بʥʻ على حʙة  -
لʨʻʰك، ورأسॽا لؔل عʛʸʻ مʧ عʻاصʛ الأداء الʺʛʸفي الʱʶة الʺʷار ولؔل مʨʺʳعة مʷʱابهة مʧ ا
 إلʽها للʳهاز الʺʛʸفي Ȟؗل؛

 ءات الॽʴॽʴʸʱة الʱي تعقʖ الʱفǽ.ʞॽʱعʙʺʱ علॽه في اتʵاذ القʛارات الʛقابॽة والإجʛا -

يʨاجه عʙة صعȃʨات على الʸعʙʽ العʺلي، مCAMELS  ʧ فإن تʻفʚʽ مॽɻار ،رغʦ هʚه الʺʺʜʽات 
ومʧ الʸعȃʨات الأخȐʛ هʨ  ،ومʛاॼʀة نॽɺʨة أصʨل الʥʻʰ ،رئʶॽة تقʛʱن ȞǼفاǽة رأس الʺال بʻʽها مʷاكل

ʚلʥ فإن العلاقة بʧʽ رॽʴȃة الʥʻʰ ،كʨن الإدارة مʱغʛʽ نʨعي ʸǽعॽʀ ʖاسها قʙرته على تʨفʛʽ و  ،وؗ
هي علاقة ʸǽعʖ تفʛʽʶها، فʺʲلا ʧȞʺǽ أن ǽعȐʜ تʴقȘʽ الʥʻʰ لأرȃاح عالॽة نʳॽʱة قʨʰله الʨʽʶلة 

Ǽةॽة عالʛʡاʵʺ، لȄʨʺʱادر الʸها مʻʽب ʧلفة، مʱʵامل مʨعǼ ʛأثʱلة فإنه يʨʽʶال ʛʸʻآجال  ،أما ع ʧايॼوت
والإدارة الʯʽʶة للʨʽʶلة على الʺȐʙ القʛʽʸ. وأخʛʽا ॽɾʺا ʟʵǽ عʛʸʻ  ،والإيʛادات ،الاسʴʱقاقات

 ʧة ناجʺة عʙيʙاكل عʷاك مʻة، فهॽاسʶʴادةالȄك زʨʻʰات الॽع عʺلʨʻال ،تʳلها مʨقات  ودخʱʷʺد الʨعق
ل مʧ هʚه العʺلॽات  ،وحʱى العقارات ،وصفقات سʨق الأسهʦ والʶلع ،صفقات صʛف العʺلةو  الʺالॽة وؗ

 ʖعʸǽ ʛʢʵال ʧفاوتة مʱدرجات م ʙلʨاسهاتॽʀ.  
 Ȑʨʱʶرات على مʨʢʱال ʠعॼل ʧȞʺǽ إذ ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻالǼ ʛʽʰؗ لȞʷǼ ام الʺاليʤʻأداء ال ʛأثʱي

وȄعʻي ذلʥ أن تقʦॽʽ اسʱقʛار الʤʻام ، ʛʽʲؗ مʧ الأحॽان إلى أزمات مॽɾʛʸةالاقʸʱاد الؔلي أن تقʨد في 
تلʥ الʱي تʳعل  الʺالي يॼʻغي أن ǽأخʚ في الॼʶʴان Ǽعʠ الʱغʛʽات على الʺȐʨʱʶ الؔلي، خʨʸصا

  ،ضة لآثار تʙفقات رأس الʺال أو أزمات العʺلةʛ الاقʸʱاد أكʛʲ ع
  :ةॻة الؒلʠॻʲات الʙشʓلمʲʺʱات تʛشʕة الؔ مʢॽʴة الॽام الʺالي لʤʻفي ال ʛثʕي تʱالʺॽɾا يلي:  
1.  ʦʸʹال:ȏادʶʯالاق ॼاغال  ȑادʸʱالاق ʨʺʻلات الʙفاض معʵان ȑدʕرة (ما تʙاجعها) إلى إضعاف قʛأو ت

وقʙ تʨؔن تʙاॽɺات  ،الʺقʛʱضʧʽ الʺʴلʧʽʽ على خʙمة ديʨنهʦ، ما ʶǽاهʦ في زȄادة الʺʵاʛʡ الائʱʺانॽة
ʜت فʽها قʛوض أو اسʲʱʺارات الʺʕسʶات الʺالॽة أكʛʲ ح ʛؗي تʱاعات الʢد في القʨ ʛؗةالʙ  على سلامة

 ʦث ʧها، ومʱʽʴȃر ʞامʨة وهॽات الʺالʶسʕʺال Ȏافʴدة مʨر جʨهʙإلى ت ʥذل ȑدʕام الʺالي، إذ يʤʻال
 ؛تʛاجع تʙفقاتها الʻقǽʙة واحॽʱاॽʡاتها

ǽعʙ ارتفاع العʜʳ في الʶʴاب الʳارȑ مʕشʛا لاحʱʺال حʙوث أزمات في سعʛ : مʚʻان الʗʸفʦعات .2
الʛʸف، والʱي قʙ تʕثʛ سلॼا على الʤʻام الʺالي، لا سॽʺا إذا تʦ تʺȄʨل هʚا العʜʳ عʛʰ تʙفقات مالॽة 
قʛʽʸة الأجل. ؗʺا ǽعʙ انʵفاض نॼʶة احॽʱاॽʡات الʳهاز الʺʛʸفي إلى الالʜʱامات قʛʽʸة الأجل مʕشʛا 

ى عʙم الاسʱقʛار في الʤʻام الʺالي. وتʛʽʷ الʳʱارب إلى أن الʙʱهʨر الʛʽʰؔ في شʛوȋ الॼʱادل آخʛ عل
 ȑارʳʱة (الॽا مهʺا للأزمات الʺالॼʰودة) ؗان سʙʴصادراتها في سلع م ʜ ʛؗʱي تʱان الʙلʰصًا في الʨʸخ

 ؛في العʙيʙ مʧ الʙول
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3. ʤʳʷʯقلل: الǽ  ʛʡاʵʺلل ʦॽʽقʱدقة ال ʧم ʦʵʹʱلات الʙب في معʚبʚʱق، الʨʶال ʛʡاʵة ومॽانʺʱالائ
لʺʵاʛʡ على تʚبʚب الʺȐʨʱʶ العام للأسعار، وهʨ ما يʙȄʜ مʧ او الʦʵʹʱ الʺॼاشʛ بʧʽ رتॼاȋ للانʛʤا 

 ʨʷȄة وॽالʺال Ȏافʴʺاالʺʲʱان والاسʺʱالائ ʦॽʽة في تقॽات الʺالʶسʕʺها الʽعل ʙʺʱي تعʱمات الʨره الʺعل. 
كʚلʥ، فإن الارتفاع أو الانʵفاض الʛʽʰؔ في معʙل الʦʵʹʱ يʕثʛ سلॼا على الʨʽʶلة ودرجة الإعʶار 
الʺالي للʺʕسʶات، ؗʺا أن الʱغʛʽ في معʙل الʦʵʹʱ يʕثʛ على ॽʀʺة الʹʺانات، حʘʽ قʙ تʵʻفॽʀ ʠʺة 

عʙʻما أȑ (الʹʺان مقابل القʛوض الʺʺʨʻحة، خʨʸصا عʙʻما تʨؔن حالات الإقʛاض غʛʽ تॽʡʨʴة 
 )؛تʨؔن نॼʶة القʛوض إلى الʹʺانات مʛتفعة

عʙ الʚʱبʚب في معʙلات الفائʙة وأسعار الʛʸف ʙʴǼ ذاته مʙʸرا ǽ :معʗلات الفائʗة وأسعار الʙʶف .4
ار الʛʸف على ومʵاʛʡ أسع ،للʺʵاʛʡ، فؔلʺا ارتفع هʚا الʚʱبʚب، زادت مʵاʛʡ أسعار الفائʙة

ȞʷǼل عام، فإن ارتفاع درجة الʚʱبʚب في أسعار الʛʸف قʖʰʶǽ ʙ صعȃʨات الʺʕسʶات الʺالॽة. 
 للʺʕسʶات الʺالॽة نʳॽʱة عʙم الʢʱابȘ بʧʽ عʺلة أصʨلها وعʺلة خʨʸمها. 

5. ʤاض وأسعار الأسهʙازدهار الإق : ʧح مʨʻʺʺان الʺʱالائ ʨʺن ʧʽالفارق بǼ اضʛازدهار الإق ʧع ʛʰعǽ
وغالॼا ما Șʰʶǽ هʚا الازدهار الʴاد في الائʱʺان وقʨع ، ليالʨʻʰك ومعʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺا

الॽʶاسة الʻقǽʙة  ʙعة. أما Ǽالॼʶʻة إلى ازدهار أسعار الأصʨل (كأسعار الأسهʦ)، فʱدالأزمات الʺالॽة الʴا
 ʠفʵʻة، تॽة انؔʺاشǽʙاسة نقॽس ʨʴمفاجئ ن ʛʽʽث تغʙʴǽ ʧʽا الازدهار، وحʚات هॼʰʶم Ȑʙة إحॽɻسʨʱال

العقارات، وʛʱȄاجع الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ عʺʨما، مʺا يʙȄʜ مʧ احʱʺالات الإعʶار الʺالي أسعار الأسهʦ و 
 ؛لȐʙ الʺʕسʶات الʺالॽة

6.  Ȏوʗقال العʯاق  :آثار انʨة وأسॽفقات الʺالʙʱال ʛʰول عʙلف الʱʵة في مॽة الʺالʺʤالأن ʧʽب ȌǼاʛʱا للʛʤن
 ʛʰة عॽقال الأزمات الʺالʱة، فإن انॽارجʵارة الʳʱح أمرأس الʺال والॼʸǽ ودʙʴال ʛ لʽʰقعا. فعلى سʨʱا م

 Ȑʛان الأخʙلʰال ʛأثʱه، تʱة عʺلʺॽʀ فاض حاد فيʵانǼ ʦجʛʱة تॽأزمة مال ʧما م ʙعاني بلǽ ماʙʻال، عʲʺال
Ȅارʳة له تȞȄʛʷا،ال  Ȑوʙالع ʛداد أثʜȄه. وʱة عʺلʺॽʀ ʗʹفʵان ȑʚال ʙلʰال ʥلʚها مقارنةبʱʽʶافʻاجع تʛʱإذ ت

الʺʛʸفي)  الهلعسلʨك الʺʨدعʧʽ الʳʺاعي ( ʤʻʙام الʺʛʸفي أعلى، وȄعكلʺا ؗانʗ درجة الʷʱاʥǼ في ال
 .أبʛز مʤاهʛ العʙوȐ الʱي تʖʽʸ الʤʻام الʺʛʸفي ʧم
تʨجॽه الاسʲʱʺار أو الإقʛاض ʨʸǼرة إلʜامॽة إلى أنʢʷة لا  ن: إالʦʸجهانالاقʙʯاض والاسʸʰʯار  .7

للʺʨارد، مʺا يʕثʛ سلॼا على درجة ا إلى تʟॽʸʵ غʅؗ ʛʽء ȑ دائʺديʕ  ،تʨʱافȘ مع معايʛʽ الʨʶق 
 ؛الإعʶار في الʺʕسʶات الʺالॽة

ʲلا، زȄادة الائʱʺان الʺʨجه مʧ الʥʻʰ : معلاقة الʦȜʲمة Ǻالقʠاع الʙʶʸفي والاخʯلالات في الʦʸازنة .8
ȑʜ إلى الʨȞʴمة قʙ تʛفع مʧ الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة، وȃالʱالي تʕثʛ على القʢاع الʺالي ʛؗʺ؛ال 

ʛ تʛاكʦ الʺʱأخʛات عʧ صعȃʨات في خʙمة الʙيʧ لȐʙ الʨȞʴمة أو ǽعʰ :الاقʶʯادحʤʱ الʯʸأخʙات في  .9
 .الʺالॽةالقʢاع الʵاص، مʺا يʻعʝȞ مॼاشʛة على درجة الʨʽʶلة والإعʶار الʺالي في الʺʕسʶات 
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  ॻʴاسات الاحʙʯازȂةال فعالॻة. 5
مʧ أجل تʴقȘʽ  جॼʻا إلى جʖʻ مع الॽʶاسات الʻقǽʙة والʺالॽة سॽاسات الʶلامة الاحʛʱازȄةتعʺل 

ورغʦ وجʨد تǽʙʴات في تॽʰʢقها وتقॽʽʺها، إلا أنها أثʗʱʰ فعالʱʽها في العʙيʙ مʧ الʙول  الاسʱقʛار الʺالي،
  في:  ؗفاءة سॽاسات الʶلامة الاحʛʱازȄة وتʲʺʱل دلائل، 2008الʱي اعʙʺʱتها Ǽعʙ الأزمة الʺالॽة العالʺॽة 

1. ʲالʗ ȉʙفʸالي الʸفع الʙن والʦيʗال ʤاكʙت ʥولي: مʙال ʙقʻوق الʙʻاها صʛت دراسات أجʛهʣأ (IMF)، 
 ʛʷʱداأن الʨʽض قʛي تفʱة الȄازʛʱعات الاحȄ  ةʺॽʀ وض إلىʛالق ʖʶالعقار، على نʗʺساه  ʅॽɿʵفي ت

القʢاع مʧ خلȘ فقاعة في  الأصʨل العقارȄة، وȃالʱالي الʙʴوتʛʽة الارتفاع غʛʽ الʺȌॼʹʻ في أسعار 
 ȑالعقار (IMF, 2013, p. 22). 

فʛض على الʨʻʰك الاحʱفاȍ بʛؤوس أمʨال إضاॽɾة في عʙʻما ǽ: امʶʯاص الʗʶمات خلال الأزمات .2
ʵاص الʸʱلام ʛʰأك ʞيها هامʙن لʨȞǽ ،ȑادʸʱوالازدهار الاق ʨʺʻات الʛʱاجع، فʛʱات الʛʱخلال ف ʛائʶ

 (European Systemic Risk Board) احʱʺالॽة حʙوث انهॽارات مفاجʯةل مʧ ما ǽقل

لȐʙ  وجʨد سॽاسة احʛʱازȄة واضʴة وشفافة ʶǽاعʙ على بʻاء الʲقة :تعʚȂʚ الʰقة في الʹʢام الʸالي .3
ॽة سȃʨʴات جʺاॽɺة للʨدائع أو تعʛض الأسʨاق لʺʨجات بॽع ل مʧ احʱʺالالʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʨدعʧʽ، وȄقل

 .في الأوقات الʛʴجة
تها الʺالॽة تʺاما، لʻؔها تقلل مʧ حʙالاحʛʱازȄة لا تʺʻع الأزمات الʶلامة  إن سॽاساتʧȞʺǽ القʨل 

ʲʺǼاǼة خȌ دفاع إضافي Ȟǽʺل الॽʶاسات الʻقǽʙة والʺالॽة، وʵȄفف مʧ الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة  ، فهيوتʨاتʛها
تʴʱقȘ عʙʻما ʨȞǽن تȘʽʰʢ هʚه  لها الفعالॽة الأكʛʰ، ؗʺا أن الʱي قʙ تʖʰʶʱ في انهॽارات مʶʱلʶلة

ȑʜ والʳها ʛؗʺال ʥʻʰع الʱʺʱما يʙʻقة، وعॽʀة ودʲيʙانات حॽا على بॽʻʰنا، ومʛرجا ومʙʱة الأدوات مॽقابʛت ال
ʖاسʻʺال ʗقʨخل في الʙʱال ʧها مʻȞʺة تॽɾة ؗاॽقلالʱبـاس. 

  الʓʸشʙ الॻʸʱʯعيثانॻا: 
ॼة تʙمج عʙدا مʧ الʺʕشʛات الفॽɺʛة في مॽʁاسيلʳأ ا ʛؗات مʛشʕاء مʻن إلى بʨاديʸʱاء الاقʛʰʵل 

ʛ وȄعʙ الʺʕش ،مʻفʛد أو مʱغʛʽ وحʛ ʙʽ، بʙلا مʧ الاعʱʺاد على مʕشʣاهʛة ماواحʙ شامل لʴالة 
ॼا مʕشʛا للاسʱقʛار الʺالي الॽʺʳʱعي ʛؗح  مʻʺǽةʛʤة نॽة ؗلॽامʤʻال ʛʡاʵʺال ʙفي رص ʙاعʶج ،تʨه وتॽ

  أكʛʰ.الॽʶاسات الʺالॽة Ǽفعالॽة 
  تعʃȂʙ الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي .1

ʙعǽ  ʧعة مʨʺʳم ʦʹǽ ʘʽار الʺالي، حʛقʱالاس ʦॽʽة في تقʙʺʱالأدوات الʺع ʙعي أحॽʺʳʱال ʛشʕʺال
وتʶاهʦ هʚه الʺʕشʛات في تقʦॽʽ الʨضॽɻة  ر،ة الʱي تعʝȞ أǼعاد هʚا الاسʱقʛاالʺʕشʛات الʜʳئॽة الʺʨʻʱع

Șة وفॽلفة الʺالʱʵات مॽʳهʻم،( Albulescu, 2010, p. 83).  
ʧʺʹʱي تʱذج، والʨʺʻخلات الʙل مʺʷت ،ʛاصʻة عʙع ʧعي مॽʺʳʱال ʛشʕʺن الʨؔʱات  يʛشʕم

ؗʺا تʷʺل العʺلॽة معالʳة هʚه  ،على آراء الʛʰʵاء وتʨجهات الॽʶاسة الاقʸʱادǽة جʜئॽة يʦʱ اخॽʱارها بʻاء
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أما  ،الʺʙخلات، والʱي تʧʺʹʱ تʨجॽه الʺʕشʛات الʜʳئॽة نʨʴ مʛحلة الʱعʛʽʽ وتʛجॽح الأوزان والॽʺʳʱع
  .)329، صفʴة 2023خʨالȑʙ و بʨسʻة، (ج، فهي تʺʲل ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيمʛʵجات الʨʺʻذ

  أهॻʸة الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي .2
إذ يʙمج في ॽʀʺة  ،لʺʷهʙ العام للʤاهʛة قʙʽ الʴʱلʽلل هتلʸॽʵتؔʺʧ أهʺॽة الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي في 

ع القʛار والʺʴللʧʽ فهʦ الॽʰانات صʻاʺا ʶǽهل على ممʧ الʺʕشʛات الفॽɺʛة،  مʨȞنة مʧ تॽʺʳعواحʙة 
  : )330، صفحة 2023(خوالدي و بوسنة، وذلʥ مʧ خلال  وفاعلॽةواسʵʱلاص الʱʻائج بʨضʨح 

بʙلا مʧ مʱاǼعة العʙيʙ مʧ الʺʕشʛات ȞʷǼل مʻفʸل، ʶǽهل الʺʕشʛ : حʘʽ رؤȂة شاملة ومʠʴॺة -
 ؛والʺʱاǼعʧʽ رصʙ الʴالة العامة للأسʨاق الʺالॽة في لʺʴة واحʙةالॽʺʳʱعي على صʻاع القʛار 

علامات ارتفاع مʵاʛʡ أو ضغʨʸǼ  ȋʨرة تʤهʛغالॼا ما ʦʺʸǽ الʺʕشʙ : ʛات الʙȜॺʸةغʻكʵʯاف الʯا -
 ؛ك اسॼʱاॽʀاʧ ʛʴ الʳهات الʛقابॽة مʧ الʱʺا Ȟʺǽممالॽة قʰل أن تʰʱلʨر على أرض الʨاقع، 

حʛʱازȄة على الʨضع اسʱعʺال الʺʕشʛ لʛصʙ أثʛ الॽʶاسات الʻقǽʙة أو الاʧȞʺǽ  :تقʤॻʻ أثʙ الॻʴاسات -
 ا؛الʺالॽة في ضȌॼ قʛاراتها وتʨقʱʽه، وȃالʱالي مʶاعʙة الʶلʢات الʻقǽʙة و ؗلي الʺالي ȞʷǼل

 للʺقارنة بʧʽ فʛʱات يʨفʛ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي مॽʁاسا مʨحʙا نॽʰʶا :الʸقارنة عʙʮ الʚمʥ وʥʻȁ الʗول -
  .ʧʽ دول مʱعʙدةزمॽʻة مʱʵلفة أو ب

 ʙشʓʸات بʹاء الʦʠعيا خॻʸʱʯل  
  )05، صفʴة 2006سʙʽ و حافȎ، () خʨʢات، وتʲʺʱل في: ʛʺǽ07 بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ॼʶǼعة (

  الإʟار الʹȏʙʢ  بʹاء -
ʺʳʱال ʛشʕʺال ʛȄʨʢات تʨʢخ ʦأه ʧم ȑʛʤʻار الʡاء الإʻة بʨʢخ ʙعي، تعॽار الإ لأنʡال ȑʛʤʻ

ما ǽعʙʺʱ على الآراء الॽʸʵʷة  ॽه الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي الفعال عادةʻʰى علʶلʦॽ الأساس الȑʚ يال
 .للॼاحʘ، مʺا ʳǽعل الʷفاॽɾة عʛʸʻا حاسʺا في بʻائه

  الفॻɸʙة الʓʸشʙات راخॻʯا -
تعʙʺʱ قʨة أو ضعف الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي على مȐʙ جʨدة وسلامة الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʨȞنة له، 

 ʙفلاب ʥلʚالʤالǼ هاʡاॼها وارتʱʽʺأه Ȑʙʺات وفقا لʛشʕʺه الʚار هॽʱاخ ʧم ʥلʚ هʛة مʴل الʙراسة، وؗ
الॽʰانات  عʙم تʨفʛومʧ الʙʳيǼ ʛالʛؗʚ أن  ،ل إلʽهاʨ اثʱها، وسهʨلة الʨصʙمȞانॽة تʴلʽلها، حوفقا لإ

ن نقʟ أإذ  ،بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيǽا ʛʽʰؗا أمام ʙأو صعȃʨة الʨصʨل إلʽها ʲʺǽل تʴ ،الʴॽʴʸة
الʺعلʨمات أو عʙم دقʱها لا ǽعʛقل عʺلॽة بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي فʖʶʴ، بل قǽ ʙقʨد إلى اسʵʱلاص 
نʱائج مʹللة حʨل الʤاهʛة، ما ǽʹعف الॽʁʺة الॽʁॽʁʴة للʺʕشʛ في دعʦ القʛارات الاقʸʱادǽة أو 

Ȅات أثʻاء وتʨʻعها ǽأتي في ʡلॽعة الأولʨ  وحʙاثʱهاالʱأكʙ مʧ تʨفʛ الॽʰانات  الʺالॽة. ومʧ ثʦ، فإن
    ʕʺ.(Nardo, 2012, p. 27)شʛات الفॽɺʛةॽʱار الاخ
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 الʸعالʱة الأولॻة للॻʮانات -
ʛʺانات تॽʰة للॽة الأولʳة الʺعالʨʢخ Ǽ ʧم ʙأكʱال ʦانات، ثॽʰدة للʨالʺفق ʦॽʁال ʛيʙأولا تق ،ʧʽʱحلʛʺ

 Ȑʙم Ȑʙخلال دراسة م ʧة مॽانات الأساسॽʰدة الʨانات مجॽʰه الʚانات اتفاق هॽʰدة الʨج ʛʽع معاي
عاد بʙقة على جʨدة مʨȞناته. غالॼا ما على تقʦǽʙ مفاʦॽʂ مʱعʙدة الأǼ تعʙʺʱ قʙرة الʺʕشʛ ؗʺا، العالʺॽة

ʸانات نقॽʰاجه الʨانات تॽʰال ʛيʙورة تقʛعي ضʙʱʶǽ ائي، مʺاʨʷع ʛʽائي أو غʨʷل عȞʷǼ ا إما
 Ȑʙام إحʙʵʱاسǼ دةʨق الالʺفقʛʢةالॽʶॽئʛ  ةॽالʱلي، (الʙة 2021عʴ263، صف(: 

 ؛إزالة الॽʰانات الʺفقʨدة تʺامًا مʧ الʴʱلʽل :حʘف الʸفʙدة -
- ȏدʙالف ʙيʗقʯة :الǽدʛف ʦॽʀ اءً علىʻدة بʨانات الʺفقॽʰال ʛيʙ؛تق 
 .اسʙʵʱام تقॽʻات مʱعʙدة لʱقʙيʛ الʦॽʁ الʺفقʨدة :الʯقʗيʙ الʯʸعʗد -

- (ʙʻʻعʯال) اناتॻʮع الॻʮʠت: 
خʨʢة تॽʰʢع الॽʰانات مʧ الأمʨر الأساسॽة في تʧȄʨؔ الʺʕشʛات الॽɻॽʺʳʱة. ʖʳǽ إجʛاء هʚه  ʙعت

ما تʨؔن بʨحʙات ॽʀاس مʱʵلفة، مʺا ʙʱʶǽعي  ن الʺʕشʛات الفॽɺʛة غالॼاأ، حʘʽ العʺلॽة قʰل أȑ تॽʺʳع
 ʧʽȞʺʱانات، لॽʰع الॽʰʢʱلفة لʱʵʺق الʛʢاض الʛعʱإلى اس ʦʶا القʚف هʙم. يهʙʵʱʶʺاس الॽʁʺال ʙʽحʨت

  .) 129، صفʴة 2013(ذهʰي، صانعي الʺʕشʛات الॽɻॽʺʳʱة مʧ اخॽʱار الȄʛʢقة الأنʖʶ للॽʰانات الʺعॽʻة

 ʛشʕʺائج الʱلف على نʱʵل مȞʷǼ ʛثʕع تॽʰʢʱعة للʨʻʱʺق الʛʢالإشارة إلى أن ال ʦالʺه ʧم
  .الॽʺʳʱعي، لʚا ʖʳǽ إجʛاء اخॼʱارات ॽʀاس الʶʴاسॽة لʱقʦॽʽ تأثʛʽ هʚه الʛʢق على الʱʻائج

  تʙجॻح الأوزان:  -
ʛʰأك ʦʹǽ عيॽʺʳت ʛشʕاء مʻʰة لॽات الأساسʨʢʵال ʧة مॽɺʛات الفʛشʕʺع الॽʺʳت ʛʰʱعǽ قʙ ر

في ʛʽʲؗ مʧ الأحʨال تʨؔن Ǽعʠ  ومʧ الʺلاحȎ أنههʚه الʺʕشʛات الفॽɺʛة،  حʨلمʺʧȞ مʧ الʺعلʨمات 
 ȑʚال ʛام، الأمʺʱل الاهʴة مʛاهʤال ʧع ʛʽʰعʱلل Ȑʛات الأخʛشʕʺال ʧة مॽʺأه ʛʲة أكॽɺʛات الفʛشʕʺال

  ʖʳǽ مʛاعاته عʙʻ اخॽʱار الأوزان الʛʱجॽʴॽة للʺʕشʛات الفॽɺʛة.
هʚه الأوزان  ʙتأثʛʽا عʺॽقا على نʱائج الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي، لʚلʖʳॽɾ ʥ أن يʦʱ تʙʴي وتʕثʛ الأوزان

بʻاء على ʛʡق سلॽʺة ومʙروسة Ǽعʻاǽة، وعلى الʛغʦ مʧ عʙم وجʨد إجʺاع ؗامل على الʨسʽلة 
ॼة، لʻؔه يʛʰز أخʢار اسʙʵʱام  ʛؗʺات الʛشʕʺام الʙʵʱاس Șʽعǽ لا ʥاد الأوزان، إلا أن ذلʳǽمة لإʙʵʱʶʺال

 ʕʺعلى ال ʙʺʱة لا تعॽɺʨضʨلة مʽسʨؗ اتʛش ʖʻʳʱالي لʱالȃة، وॽʸʵʷالآراء ال ʙار فلا بʢه الاخʚهʙʻع 
يʦʱ تʨضॽح ؗل الافʛʱاضات والॽʰʢʱقات الʺʙʵʱʶمة واخॼʱار قʨتها، ؗʺا ʖʳǽ أن تʦʶʱ  اخॽʱار الأوزان

  )25، صفʴة 2006سʙʽ و حافȎ، (الʛʢق الʺʙʵʱʶمة Ǽالʷفاॽɾة والقʨة.
 ʨة، ولا تॽɺʛات الفʛشʕʺة للॽʴॽجʛʱار الأوزان الॽʱمة لاخʙʵʱʶʺق الʛʢد الʙعʱة تʙقة واحȄʛʡ ʙج

فقǽ ʙفʹل Ǽعʛ  ʠ،على آراء وأحȞام صانع الʺʕشȄعʙʺʱ اخॽʱار الȄʛʢقة الʺʻاسॼة و  ،مʨحʙة لهʚا الغʛض
خȐʛ. الأʺعايʛʽ ال، Ǽغʠ الʛʤʻ عʛ ʧاالʱي ǽعʱقʙون أنها الأكʛʲ تأثʽأكʛʰ للعʨامل  الॼاحʧʽʲ مʻح أوزان
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 ʧȄʨؔʱة لॽɺʛات الفʛشʕʺال ʧʽات بʡاॼللارت ʛʰة أكॽʺأه ʛآخ ʘاحǼ يʢعǽ ʙفي الʺقابل، قʛشʕعي  مʛف
ة ʛؗʱʷʺمات الʨالʺعل ʧم ʧȞʺر مʙق ʛʰأك ʦʹǽ. 

  الʺʛجʴة:مʧ الʛʢق الʷائعة لʙʴʱيʙ الأوزان و 
  :ةȂاوʴʯʸة الاوزان الʛؔة على فȄاوʶʱʺقة الأوزان الȄʛʡ مʨتق ʧم ʛشʕزن لؔل مʨال ʝاء نفʢإع

ʜ مȐʙ أهʺॽة ؗل ʺʽدلʽل واضح ǽالʺʕشʛات الفॽɺʛة، وʦʱȄ اللʨʳء إلى هʚا الأسلʨب في حال عʙم وجʨد 
لفॽɺʛة، أو مʕشʛ، أو في حال ॽɼاب معلʨمات ؗاॽɾة ومʨثʨقة حʨل العلاقات الॽʰʰʶة بʧʽ الʺʕشʛات ا

إذا  أǽʹا ʙʵʱʶم هʚا الأسلʨبؗʺا ǽ، مʲالॽةٍ لʙʴʱيʙ الأوزان ʨʱصل إلى اتفاقٍ على Ȅʛʡقةعʙʻ تعʚر ال
ʖ عʛʰ نفʝ عʙد ، اجʱʺاॽɺة، بॽʯʽة... إلخ) مʺʲلة في الʺʕشʛ الʺʛؗكانʗ ؗل الأǼعاد (اقʸʱادǽة

 ؛كʛʲأ الʱي تʹʦ مʕشʛات فॽɺʛة أكʛʰ للأǼعاد إذ يʕدȑ ذلʥ إلى مʻح أوزان عʙ،لؔل Ǽالʺʕشʛات الفॽɺʛة 
 :ةॻائʶاذج الإحʸʹل العاملي الʽلʴʱة، ؗـالॽائʸاذج الإحʺʻال ʙʺʱة تعॽʶॽئʛنات الʨّȞʺل الʽلʴعلى ، وت

واحʜʱʵǽ ʘʽʴǼ ،ʙل هʚا العامل أكʛʰ  دمج الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʱي تʛتȌॼ بॼعʹها ȞʷǼل وثȘʽ في عامل
ǽ .ة ʛؗʱʷʺمات الʨالʺعل ʧم ʧȞʺر مʙقʸʵȐʙمع م ʖاسʻʱعي وزن يʛف ʛشʕلؔل م ʟ  ،العاملǼ هʡاॼارت

وتعʙ هʚه الȄʛʢقة مفʙʽة لॽʴʸʱح مʷاكل الارتॼاȋ  ،مع مʛاعاة تʨحʙʽ مقايʝॽ الʺʕشʛات قʰل الʴʱلʽل
العالي بʧʽ الʺʕشʛات وتʙʴيʙ الأوزان بʙقة، إلا أنها تفقʙ أهʺʱʽها إذا لʦ تʨʱافʛ علاقات ارتॼاॽʡة جʨهȄʛة 

 ؛بʧʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة
 :ارʗʲقة الانȂʙʟ م نʺاذجʙرا عاما تقʨʸي تʢʵار الʙʴل  الانʲʺǽ ȑʚع (الǼاʱال ʛʽغʱʺال ʧʽللعلاقة ب

 ʛشʕʺفة للʙهʱʶʺة الʺॽʁعيعادة الॽʺʳʱشالʕʺعة الʨʺʳات ) ومʛةॽɺʛة  ،الفॽانȞإم ʧم ʦغʛوعلى ال
العلاقة واسʱقلال الʺʱغʛʽات  ॽةخʢ ها تفʛʱضʻهॽʳة في دمج عʙة مʕشʛات، إلا أنالاسʱفادة مʧ هʚه الʺ

 ة ॽɾʺا بʻʽها، يʜداد الॼʱايʧ فيʛ ʙʷǼات الفॽɺʛة مʛتʢॼةالʺʕشفإذا ؗانʗ  ،عǼ ʧعǼ ʠعʹهاالʺفʛʶة 
ǽ ȑʚال ʛار، الأمʙʴات الانʛيʙةدقʹعف تق ʙʴȄائج وʱʻال ʙج ʧم ʕʺأوزان ال ʙيʙʴامه في تʙʵʱاس Ȑات شوʛ

ʛؗʺال ʛشʕʺة الʺॽʁǼ ʕʰʻʱة أو الॽɺʛالفʖ 
  الॻʸʱʯع: -

 ʛʰʱعǽ حلةʛة مॽɺʛات الفʛشʕʺع الॽʺʳعي، ؗʺاتॽʺʳʱال ʛشʕʺاء الʻة في بॽات الأساسʨʢʵال ʧم  Ȍॼتʛت
ʖارتॼاʡا وثॽق ʛؗʺال ʛشʕʺاء الفعلي للʻʰخلالها ال ʦʱي ʘʽحلة وضع الأوزان، حʛʺǼ و  ،ا ʖʽأسال ʙجʨت

 :)264، صفʴة 2021عʙلي، (مʱعʙدة لॽʺʳʱع الʺʕشʛات الفॽɺʛة، مʻها
 يʠʳع الॻʸʱʯال :ʶǽ خلال جʺعها مع الأوزان ʧم ʛاشॼل مȞʷǼ اتʛشʕʺة في دمج الॼɼʛال ʙʻم عʙʵʱ

ʛشʕؗل م ʛʽتأث ʦهل فهʶǽ دة، مʺاʙʴʺ؛ال 
 سʗʹع الهॻʸʱʯي: الǽ ʘʽة، حॽʰʶʻات الʛʽغʱة أو الȄʨʯʺال ʖʶʻاب الʶح ʖلʢʱي تʱالات الʴفʹل في ال

 ل؛الʱفاعلات بʧʽ الʺʕشʛات ȞʷǼل أفʹǽعʝȞ هʚا الأسلʨب 
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  لʻلʲدةتʗعʯʸال ʙʻعايʸالʱʶǽ :ʵ ها في آنʺॽʽدة وتقʙعʱامل مʨاعاة عʛʺاك حاجة لʻن هʨؔما تʙʻم عʙ
 .واحʙ، مʺا ʶǽʺح ǼعʺȘ أكʛʰ في الʴʱلʽل

ʖʳǽ اخॽʱار الأسلʨب  ʙʵʱم في ʛʣوف معʻʽة وȃافʛʱاضات مʱʵلفة، لʚاتʶل مʧ هʚه الأسالʖʽ ك
  .على ॽʰʡعة الॽʰانات والأهʙاف الʺʙʴدة للʺʕشʛ الأنʖʶ بʻاء

  تʲلʻل عʗم الʯأكʗ والʴʲاسॻة: -
ॼة إجʛاء العʙيʙ مʧ الʱقʙيʛات الॽʸʵʷة، مʲل اخॽʱار الʺʕشʛات  ʛؗʺات الʛشʕʺاء الʻب ʖلʢʱي
ॼة  ʛؗʺات الʛشʕʺة الʨل قʨاؤلات حʶإلى ت ȑدʕأن ي ʧȞʺǽ اʚع. هॽʺʳʱع، وأوزان الॽʰʢʱق الʛʡة، وॽɺʛالف

تʴلʽلات عʙم الʱأكʙ والʶʴاسॽة لʱقʦॽʽ قʨة الʺʕشʛ لʚلʥ، مʧ الʹʛورȑ اسʙʵʱام تʨلॽفة مʧ . ومʹʺʨنها
ʖ وتʧʽʶʴ شفافʱʽه ʛؗʺل، الʲʺة  تʨʢʵه الʚة هʛʽالأخ ʛشʕʺال ʧȄʨؔات تʨʢخ ʧعيمॽʺʳʱال ʙاعʶت ʘʽح ،

في ضʺان مʨثॽʀʨة الʱʻائج وتقʦǽʙ رؤȄة أوضح حʨل تأثʛʽ ؗل عʛʸʻ مʧ عʻاصʛ الʺʕشʛ على الʱʻائج 
 )39، صفʴة 2006سʙʽ و حافȎ، (.الʻهائॽة

 عيॻʸʱʯال ʙشʓʸة الॻفعال:  
فॽɺʛة مالॽة واقʸʱادǽة في مॽʁاس  اتشʛ أداة تʴلʽلॽة مهʺة تʙمج عʙة مʲʺǽ ʕل الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي 

 ʨي ʙةفواحȄرؤ ʛ  ʛʡاʵʺل الʨة حॽلʨʺب الأزماتشʨʷة نॽالʺʱة واحॽامʤʻخلال ،ال ʧرة على ال مʙق
. الʱغʛʽات الهȞॽلॽة في الأسʨاق الʺالॽة والابʱؔارات الʺॽɾʛʸة الʺʶʱارعة حʖʶتʙʴيʲه ʨʸǼرة مʨʱاصلة 

ȑʜ الأوروȃي أن الʺʕشʛات الॽɻॽʺʳʱة  ʛؗʺال ʥʻʰار الʛة على غȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰال ʧم ʙيʙارب العʳت ʗʱʰأث
الأزمات الʺالॽة، ʕ الʺǼ ʛȞॼالʰʻʱفي ʛʽʲؗ مʧ الأحॽان في  نʳح (CISS) مʲل مʕشʛ الʹغȋʨ الʤʻامॽة

هʚا الʳانʖ  زǽعʜ  ،قائॽةʵاذ إجʛاءات و قʨع الأزمات Ǽفʛʱة زمॽʻة تॽʱح اتقʰل و  عادة هذ تʛتفع ʱʺॽʀإ
 .ؗفاءة الʺʕشʛات الॽɻॽʺʳʱة في دعʦ صانعي القʛار وتʨجॽه الॽʶاسات الاحʛʱازȄةالاسॼʱاقي 
 ʧؔلʙعي وحॽʺʳʱال ʛشʕʺاد على الʺʱالإشارة إلى أن الاع ȑورʛʹال ʧات، مॽابʳǽه الإʚه ʦه رغ
ʱه ʨʳǼدة الॽʰانات الʺʱاحة، وȄʛʡقة حʶاب ʛ دقفقʙ تʱأث ،دȑ الأزمات ȞʷǼلٍ حاسʦلʱفا لʝॽ ؗاॽɾا

ؗʺا أنه قʵǽ ʙفي Ǽعʠ الʱفاصʽل الʺهʺة الʺʱعلقة  ،ان، ومȐʙ شʺʨلॽة الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʱʵارةالأوز 
ʽاعات معʢدة في قʙʴم ʛʡاʵʺǼ لʲم ،Ȑʛأدوات أخ ʖانʳǼ عʺالهʱاس ʖجʨʱʶǽ ة، ماʻ ارات الإجهادॼʱاخ

ʛȞॼʺار الʚالإن ʦʤالʺالي أو ن. (Dániel & Manfred, 2012, p. 3). 
ʕ في رصʙ الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة والʰʻʱ لاالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي فععلى ما سʧȞʺǽ ،Șʰ القʨل إن  بʻاء

تॽʺʸʺه وتॽʰʢقه ʻʺǼهॽʳة  أن يʦʱ، شʢȄʛة ها إلى أزماتلمʨʶʻب الʨʱتʛات الʺالॽة قʰل تǼ  ʨʴارتفاع
، يʨصي خʛʰاء الاسʱقʛار الʺالي لʥلة. لʚمفʸدعʺه بʴʱلʽلات نॽɺʨة ومعلʨمات علʺॽة ودورȄة، مع 

ز قʙرته على تʴقǼ ، Șʽʺا ǽعʜ مʧ مʨʤʻمة رقاǼة مʱؔاملة جʜءاǼاسʙʵʱام الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي بʨصفه 
 .مʧ تʙاॽɺات الأزمات الʺʱʴʺلة والʙʴالاسʱقʛار الʺالي 
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  نʢام الإنʘار الʙȜॺʸالʰا: ث
ʙاعʶت ʦʤد سلامة  نʙته ʙي قʱلة الʺʱʴʺال ʛʡاʵʺال ʧع ʛȞॼʺف الʷؔفي ال ʛȞॼʺار الʚالإن

ʶسʕʺام الʺالي الʤʻة أو الॽل،ات الʺالȞؗ  ʧȞʺة ؗʺا تʙح ʧم ʅॽɿʵʱة للॽʀاॼʱاس ʛʽابʙاذ تʵات ʧم
  .الأزمات قʰل تفاقʺها

 ʃȂʙامتعʢار نʘالإن Ȝॺʸالʙ 
الإنʚار الʺʛȞॼ ؗأداة حȄʨʽة Ǽعʙ أن واجهʗ الʙول الʻامॽة في العقʨد الأخʛʽة العʙيʣ ʙهʛت أنʤʺة 

ʷؗفʗ هʚه الأزمات عʧ أهʺॽة  ،مʧ الأزمات الʺالॽة الʱي أʣهʛت آثار الاضʛʢاǼات على الʤʻام الʺالي
ʨاجهة تʙʴيʙ مʕشʛات الإنʚار الʱي تʶاعʙ في تقʦॽʽ قʨة الʤʻام الʺالي واتʵاذ الإجʛاءات اللازمة لʺ

 )324، صفʴة 2017قلادȑ، (.الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة
ʧȞʺǽ تعʅȄʛ أنʤʺة الإنʚار الʺʛȞॼ على أنها مʨʺʳعة مʧ الإجʛاءات والأنʤʺة والʺʕشʛات الʱي 
 ʥلʚ تهʙف إلى جʺع الʺعلʨمات والॽʰانات الʹʛورȄة لʟॽʵʷʱ الʺʕسʶات الʺالॽة الʺعʛضة للʛʢʵ، وؗ
الʺʵاʛʡ الʱي تʨاجهها هʚه الʺʕسʶات أو العʺلاء أو ॽʁǼة مʕسʶات الʤʻام الʺالي. ؗʺا تॽʱح هʚه 

  .الأنʤʺة إمȞانॽة الʤǼ ʕʰʻʱهʨر الأزمات

 على رصʙ وتʽʳʶل وتʴلʽل الإشارات الʱي تʰʻئ عʧ قʛب حʙوث الʺʛȞॼ الإنʚارعʺل نʦʤ ت
  :)33، صفʴة 2017بلقلة، حȑʛȄʛ، و مʢاȑ، ( ، وهي ؗʺا يليتأرȃعة احʱʺالاتʨؔن وفȘ  والʱيالأزمة، 

- Ȗʻفʦʯع الأزمة وتقع الأزمة: حالʨقʨار بʚإشارات الإن ʙرص ʦʱي ʘʽ؛ 
 ؛: حʘʽ لا يʦʱ رصʙ إشارات الإنʚار بʨقʨع الأزمة وتقع الأزمةلفʵلا -
إذ يʦʱ رصʙ إشارات الإنʚار بʨقʨع الأزمة، ॽɾعʱقʙ أن هʻاك أزمة وشȞॽة الʨقʨع، بʻʽʺا  :الؒاذبر لإنʘاا -

 لا تقع الأزمة أصلا؛
  .حʘʽ لا يʦʱ اكʷʱاف إشارات بʨقʨع الأزمة ولا تقع الأزمة Ǽالفعل :ʙفʞ الॻʲʶحال -
 ار، فإن  ، ،إذنʚإشارات الإن ʧلة مʶة سلʛʱفǼ عهاʨل وقʰسل قʛة تॽالأزمات الʺال ʦʤاض معʛأو الأع

الʱي تʰʻئ Ǽاحʱʺال حʙوثها، مʺا ǽعʻي أن الʱقاȋ إشارات الإنʚار ǽعʻي اكʷʱاف الأزمة الʺالॽة قʰل 
تعʺل أنʤʺة الإنʚار الʺʛȞॼ على تʟॽʵʷ سȄʛع للʺȞʷلات الʱي يʨاجهها الاقʸʱاد، وذلʥ  حʙوثها

ʛاءات سȄʛعة وȄعʜز Ǽاسʙʵʱام مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات الʱي تʨفʛ إشارات معʻʽة. يॽʱح ذلʥ اتʵاذ إج
  .فعالॽة الǼ ʕʰʻʱالأزمات

1. ʙȜॺʸار الʘالإن ʤʢة نॻʸأه 
 ʕʰʻʱار والʚه والإنॽجʨʱامة للʙʱʶأداة دائʺة وم ʦǽʙرتها على تقʙق ʧم ʛȞॼʺار الʚالإن ʦʤة نॽʺع أهॼʻت

تʶاهʦ في وضع ؗʺا  ،ʛئॽʶॽة للإدارة الʻاجʴة للأزماتعʛʰʱ ذلʥ أحʙ الʨʳانʖ الȄو ، Ǽالأزمات قʰل وقʨعها
أو الʱعامل الفعال معها عʙʻ حʙوثها، مʺا ʶǽاعʙ على تʖʻʳ الʱؔالʅॽ حʙوثها، تʙابʛʽ اسॼʱاॽʀة لʺʻع 



                للدراسة           ر النظري والمفاɸي׿ܣ.........الإطا............................................................ الفصل الثاɲي

69 
 

و ʧȞʺǽ تلʟॽʵ أهʺॽة نʤام . )241، صفʴة 2017(صʨفان و بʨلॽʴة،  .الʺالॽة الʺفʡʛة الʱي قʙ تʦʳʻ عʻها
  :)06، صفʴة 2009الʨʢخي، (الإنʚار الʺॽɾ ʛȞॼʺا يلي

-  ʤॻʻقʯال:ʙʸʯʴʸال ॽʽتقʦ  خلال ʧاء مʨس ،ʦॽʽقʱار رسʺي للʡإ ʧʺض ȑل دورȞʷǼ ةॽɾʛʸʺات الʶسʕʺال
 ؛الفʟʴ الʺʦʤʱʻ أو الفʨʴصات الʺفاجʯة

الʺʛʺʱʶ على الʺʕسʶات أو الʺʨاقع داخلها الʱي قʙ تʨاجه مȞʷلات  فالʱعʛ  الʵʸاكل:الʯعʙف على  -
 ؛أو ʱʴǽʺل وقʨعها في مʷاكل

-  ʗيʗʲات:تȂʦالأول ʙاعʶʺل،  ةالʲل أمȞʷǼ ةॽɾاʛارد الإشʨʺال ʟॽʸʵوت ʟʴات الفȄʨأول ʙيʙʴفي ت
 ؛Ǽالإضافة إلى الȌॽʢʵʱ الʺȘʰʶ للفʨʴصات

مʧ قʰل الʺʛʷفʧʽ على الʨʻʰك لʹʺان الاسʳʱاǼة الانॼʱاه والʨʱقʗʽ الʶلʦॽ  هتʨجॽ الإشʙاف:تʦجॻه  -
 .الفعالة

  لʙȜॺʸا الإنʘار نʤʢ نʸاذج .2
 نʺʨذجʧʽ رئʧʽʽʶॽ رائʙيʧ هʺا:في الǼ ʕʰʻʱالأزمات الॽؔʻʰة، هʻاك 

  Ȃʙʟقة الإشارات (مʹهॻʱة الإشارات الʙائʗة) -
 ʛʰʱتعȐʙة الإشارات إحॽʳهʻام مʤʻؗ مةʙʵʱʶʺال ʖʽم الأسالʙال  أقʳفي م ʛȞॼʺار الʚللإن ʕʰʻʱال

 ورايʻهارت (aminsky) مȞʶʻʽيعلى يʙ  1999ام ع Ǽالأزمات الʺالॽة، وقॼʡ ʙقʗ لأول مʛة
(Reinhart)قاما ب ʧيʚراسة ، اللʙ76 ʶف مʛʸأزمة في أسعار ال ʗ30  ʧة مʛʱ1970دولة خلال الف 

ʛ في الʨقاǽة الإنʚار الʺȞॼ الॽة نʦʤوفعʴǼاث الʺʱعلقة بʙورة الأعʺال إلى الأ الʙراسة تʱʙʻسا ،1995إلى 
لʺʨʺʳعة مʧ الʺʱغʛʽات   (Thresholds) مʛجॽɻة ʜ على تʙʴيʦॽʀ ʙ عॽʰʱةʛؗʽالʦʱ مʧ الأزمات الʺالॽة، وت

ʛʽات للॽʁʺة وعʙʻ تʳاوز أحʙ الʺʱغ، ت ȞʷǼلٍ مʱʵلف قʰل انʙلاع الأزمةʛاإذ تʛʸʱف هʚه الʺʱغʽ ،الʛائʙة
اع ʻالॽة وقʨع أزمة، ما ʙʱʶǽعي مʧ صʚʻر Ǽاحʱʺت الʺقʛʱحة، ǽعʛʰʱ ذلʥ إشارة مʛȞॼة الʺʛجॽɻة العॽʰʱة

 .شاملة ʛازȄة تʨʴل دون تفاقʦ الʨضع وتʨʴله إلى أزمةʵاذ إجʛاءات احʱالقʛار ات
) ،ȑاʢو م ،ȑʛȄʛة 2017بلقلة، حʴ42، صف(.  

ʙيʙʴت ʦʱقة يȄʛʢه الʚوفقا له  ʛʽغʱة ؗل مʺॽʁة لॼʱع)𝑋௧
ప‾(  ʛشʕʺة الʺॽʀ ʧم ʛʰوهي أك)𝑋௧

௜(  يʱال
𝑋௧(تʙʰأ مʻها إشارات الإنʚار مʛʡ ʧف الʤʻام، تعلʧ العॼʱة 

ప‾(  ةॽʻة زمʛʱوث أزمة في فʙة حॽانȞإم ʧع
شهʛا، وعلى  24شهʛا،  12أشهʛ  08مʙʴدة والʱي تʶʺى أفȘ الإشارة للǼ ʕʰʻʱالأزمة، والʱي تʨؔن عادة 

ʚ)𝑋௧ا الأساس فالʺʕشʛ ه
௜( ʙʴة الॽائʻسل إشارة ثʛي ൫𝑆௧

௜൯   ةʺॽʁال ʚأخǽ ʘʽʴǼ1  ʗإذا ؗان)𝑋௧
ప‾ (  ʛʰأك

ʧم )𝑋௧
௜(  ةʺॽʁالة الع 0، والʴفي الʙʴة الॽائʻى أن الإشارة ثʻعʺǼ ،ةॽʶȞ൫𝑆௧

௜൯    الʳʺرة في الʨʸʴم
[1-0] ،) ʙة واحʺॽʁي الʢ1تع ʛة صفʺॽʁد أزمة0() في حالة الأزمة، والʨم وجʙفي ع (. 

𝑆௧
௜ = 1 if  ∣ 𝑋͞௧

௜ ∣>∣ 𝑋௧ ∣ 
𝑆௧

௜ = 0 if  ∣ 𝑋͞௧
௜ ∣ ≤∣ 𝑋௧ ∣ 
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 )15، صفʴة Djebbara ،2009( ولʻʰاء نʤام إنʚار مʛȞॼ وفȘ هʚا الʨʺʻذج يʦʱ اتॼاع الʨʢʵات الʱالॽة:

 الأزمة ʃȂʙتع : ȑʚضع الʨف الʸي تʱال ʟائʸʵال ʙيʙʴك، تʨʻʰاره أزمة في العʺلة أو الॼʱاع ʧȞʺǽ
 ؛أو أȑ نʨع آخʛ مʧ الأزمات

 ةॻʴॻئʙات الʙشʓʸال ʥعة مʦʸʱار مॻʯقي، : اخॽʁʴة الʙالفائ ʛة، سعॽʰʻات الأجॽʡاॽʱالاح Ȑʨʱʶل مʲم
ونॼʶة الائʱʺان الʺʴلي إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي. ʖʳǽ أخʚ ثلاث خʸائǼ ʟعʧʽ الاعॼʱار لؔل 

ʛشʕم .(ʛشʕʺاف الʛʴان ،ʛشʕʺفي ال ʛʽغʱة الʺॽʀ ،ʛشʕʺال Ȑʨʱʶم) وهي 
ʱات الʛشʕʺه الʚعلى ه ʧʽعʱة تيॽʻة زمʛʱالأزمات خلال فǼ ʕʰʻ فʛـبع » Șالإشارةأف « 

 ʗائʙات الʙشʓʸات الॺʯار عॻʯانغ ( افقة): واخʨʳلZhuang عه إلى  لؔل)، فإنȄزʨت ʦʶة تقॼʱع ʛشʕم
إذا  ،تʛʱافȘ مع احʱʺال اشʙʱاد الأزماتمʢʻقة ॽɻॽʰʡة (عادǽة) ومʢʻقة غॽɻॽʰʡ ʛʽة (غʛʽ عادǽة) 

 ؛جʙت نʱائج الʺʕشʛ في الʺʢʻقة غʛʽ الॽɻॽʰʢة، فإن ذلǽ ʥعʙ إشارة إنʚارو 
 ةॻɿॻɿʲائفة إلى الʚالإشارة ال ʔʴاب نʴ؛ح 
 ةǻʗʲال ʤॻɿار الॻʯاخ: ʽتقل ʨف هʙي الهʱات الʛشʕʺد الʙالإشارة. ؗلʺا زاد ع ʖʶضاء في نʨʹل ال

 ؛تʛʽʷ إلى احʱʺال حʙوث أزمة، زادت فʛصة حʙوث هʚه الأزمة فعلॽا
تʶاعʙ هʚه الʨʢʵات في بʻاء نʤام إنʚار مʛȞॼ فعال ʧȞʺǽ أن ʶǽُهʦ في الʱعʛف على الأزمات الʺالॽة 

 ȑفادʱة لॽʀاॼʱاءات اسʛاذ إجʵح اتॽʱل تفاقʺها، مʺا يʰة بهاقʢॼتʛʺة الǽادʸʱالاق ʅॽؔالʱال.  
  الʹʸاذج الاحʸʯالॻة Ȃʙʟقة -

مʧ الأدوات الإحʸائॽة الʷائعة في بʻاء أنʤʺة  ،ʗ (Probit)وʛȃوʙ (Logit) ʽȃ نʺاذج لʨجʗʽعت
ʛȞॼʺار الʚالإن (EWS) العلاقة ʙيʙʴخلال ت ʧة مॽع الأزمات الʺالʨالات وقʺʱاح ʛيʙفي تق ʙاعʶت ʘʽح ،

 ʧعة مʨʺʳم ʧʽء الأزماتبʨʷها على نʛʽتأث Ȑʙة ومॽة والʺالǽادʸʱات الاقʛشʕʺاذج  ،الʺʻه الʚه ʜʽʺʱوت
Șʽل دقȞʷǼ ةʛثʕʺات الʛʽغʱʺال ʦॽʽح تقॽʱة، مʺا يॽائʻʲانات الॽʰعامل مع الʱرتها على الʙقǼ ( Albulescu, 2010, 

p. 388).  
Ǽاهʱʺام واسع في الأʴǼاث  (Logit) حʤي نʺʨذج لʨجʯLogit(: ʗʽي (ʴالانʗʲار اللʦجॻ نʦʸذج

ʨسȞا الاقʸʱادǽة والʺالॽة، حʘʽ اسʙʵʱم ȞʷǼل مʲȞف مʧ قʰل Ǽاحʧʽʲ مʲل سʻة  )Krkoska( ؗارؗ
وقʙ تʦ  ،تقʙيʛ احʱʺالات وقʨع الأزمات الʺالॽة، مʧ أجل 2006سʻة  )Fratzscher)وفʜʱȄʛشار ، 2000

ت، تʛȄʨʢ نʵʶة مʱعʙدة الʺʱغʛʽات مʧ الʨʺʻذج، مʺا أتاح تʴلʽل تأثʛʽ عʙة مʱغʛʽات على حʙوث الأزما
وتʛʽʷ الʙراسات إلى أن الʨʺʻذج الʻʲائي غالॼا ما ʨȞǽن أكʛʲ ؗفاءة في الǼ ʕʰʻʱالأزمات مقارنة Ǽالʻʺاذج 

 )328، صفʴة 2017قلادॽɾ: ) ،ȑʺا يلي مʱعʙدة الʺʱغʛʽات. تʲʺʱل الʺʛاحل الأساسॽة لȘʽʰʢʱ هʚا الʨʺʻذج
 ةॽَّ̒ف ؗأزمات مالʸُي تʱة الॽʻمʜات الʛʱالف ʙيʙʴʱق لʨʶال ʛتʨت ʛشʕاب مʶ؛ح 
 دةتʙّʴʺات الʛʽغʱʺادًا على الʺʱالأزمة اعǼ خاص ʛشʕم ʛيʙ؛ق 
 ذجإʨʺʻار دقة الॼʱة لاخॽائʸحȂة وǽادʸʱات اقʛيʙاء تقʛ؛ج 
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  ʙيʙʴات الأزماتتʛʱة وفǽات العادʛʱالف ʧʽالفاصل ب ʙّʴل الʲʺي تʱلى الʲʺة الॼʱالع. 
 ʚʵʱذجيʨʺن ʗʽجʨل(Logit)  غةॽʸة:الॽالʱال 

ln ൬
𝑃

1 − 𝑃
൰ = 𝑎 + 𝑏𝑋 

:ʘʽح P ةʻʽالع ʦʳروس إلى حʙʺث الʙʴوث الʙال حʺʱة احॼʶو ن ،(P-1)    وثʙم حʙال عʺʱة احॼʶن
  الʺʕشʲʺǽ :  ʛلX ،الانʙʴارʲʺǽل معامل : b، الʙʴ الʲابʲʺǽ ʗل: α، الʙʴث
وȄعʛʰʱونه  ،(Probit) نʺʨذج بʛوʗʽȃ العʙيʙ مʧ الॼاحǽʧʽʲفʹل  :)Probit( الʙʮوʯʻȁي الانʗʲار نʦʸذج
  اسʙʵʱمه  ،لʺʛونʱه في الʱعامل مع الॽʰانات الʺالॽة والاقʸʱادǽةنʛʤا  أكʛʲ دقة في Ǽعʠ الʴالات بʙيلا

دولة لʴʱلʽل العʨامل  20في دراسة شʺلʗ عʻʽة مʧ  1999) سʻة Patillo)، و ǼاتʽلBerg) ʨبʛʽج (
مع نʱائج نʺʨذج  اȃ  ʛʽʰؗاوقʙ أʣهʛت نʱائج اخॼʱارات هʚا الʨʺʻذج تقار  ،الʺʕدǽة إلى الأزمات الʺالॽة

ǽ إلا أنّه ،ʗʽجʨقة علॽʀقعات دʨت ʛȄʨʢح تॽʱي ʘʽة، حʙانات دولة واحॽقه على بॽʰʢت ʙʻؗفاءة ع ʛʲأك ʙ
 (Berg & Pattilo, 1999, p. 567).الʱʻائج Ǽفعالॽة أعلىوتʴلʽل 

ʱم اسʙʵ ذجʨʺن)Probit(  ʦة، مʺا ساهॽʀʛʷى والʢسʨا الȃالأزمات في دول أورو ʟॽʵʷʱفي دراسات ل
 )328، صفʴة 2017قلادȑ، ( .في تʙʴيʙ الʺʱغʛʽات الʺهʺة مʧ خلال مقارȃة الإشارات

 :عʙيʙة مقارنة Ǽأسالʖʽ الإشارات الʱقلǽʙʽة، مʻها مʜاǽا (Probit)و (Logit)تʨفʛ نʺاذج 
 قعاتʨʱال ʘيʙʴʱة لʙيʙانات جॽام بʙʵʱرة على اسʙ؛الق 
  ة فيȄʕʰʻʱات الʛʽغʱʺع الॽʺʳل تȞةشॼ ʛؗات مʛشʕ؛م 
 ائيʸل إحȞʷǼ اتʛʽغʱʺال ʧʽار العلاقات بॼʱاخ. 

 ʛʰʱاتتعॽʻتق )ʛȞॼʺار الʚالان ʦʤنEWS( عةʨʻʱʺال،  Ȑʨʱʶاء على مʨقع الأزمات، سʨفعالة في ت
  .، مʺا ǽعʝȞ أهʺॽة الʻʺاذج الإحʸائॽة في دعʦ القʛارات الʺالॽةأو الʺʻاȘʡالʙول 

3.Ȏʗة مॻفعال ʤʢار نʘالإن ʙȜॺʸال 
ʛȞॼʺار الʚالإن ʦʤعى نʶت (EWS) ام الاʤʻالʹعف في ال ʧʡاʨف مʷؗ إلىȑادʸʱوث  قʙل حʰق

ǽ الأزمات، مʺاȞʺ لʲة، مʙيʙارب عʳت تʛهʣأ ،ʥة. ومع ذلॼاسʻʺة الॽʴॽʴʸʱال ʛʽابʙʱاذ الʵات ʧم ʧ
. لʚلʥ، فإن فعالॽة ن غʛʽ فعالة في رصʙ الأزمات بʙقةا ما تʨؔ الʦʤʻ غالॼأزمة الʛهʧ العقارȑ، أن هʚه 

 ʛȞॼʺار الʚالإن ʦʤزهانʛأب ،ȋوʛة شʙعǼ نةʨهʛد، (  :مʨʺة 2021حʴ227، صف( 
 ؛تʨفʛ بॽانات عالॽة الʨʳدة ومʙʳʱدة دورȄا -
 ،يملائʺة لهȞॽل الʤʻام الʺال ʙةخॽʱار مʕشʛات رائإ -
 ،تعʙيل الʻʺاذج Ǽاسʛʺʱار لʨʱاكʖ الʨʢʱرات الاقʸʱادǽة والابʱؔارات الʺالॽة -
 .الأعʺى على نʱائج الʻʺاذجمج الʴʱلʽل الؔʺي مع الʛؤȄة الॽɺʨʻة لʱفادȑ الاعʱʺاد د -
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ا إذ تʙʴه ،ʛȞॼ ضʺانة مʢلقة ضʙ نʨʷب الأزماتلا ʧȞʺǽ اعॼʱار نʦʤ الإنʚار الʺȞʷǼل عام، 
عʛʸʻا مʨʴرȄا في مʨʤʻمة الʛقاǼة الاحʛʱازȄة الؔلॽة، وتʶاعʙ  لʻؔها تʤل ،عʙم الॽقʧʽ والʱغʛʽات الʺفاجʯة

 ʧل مʽقلʱار الʺالي والʛقʱالاس ʜȄʜة في تعʛʽʰؗ رجةʙهابȃʨʷة الأزمات حال نʙح. 
  الʸالي الʷغॺʯȊارات راǺعا: اخ

تعʙ اخॼʱارات الʹغȌ الʺالي أداة أساسॽة لʱقʦॽʽ قʙرة الʺʕسʶات الʺالॽة على تʴʺل الʙʸمات 
الʺʱʴʺلة، حʘʽ تʶاهʦ في ॽʀاس مȐʙ تأثʛ الʨʻʰك والʺʸارف Ǽالʱغʛʽات الاقʸʱادǽة غʛʽ الʺʨʱقعة. 

 .القʛار في تʙʴيʙ الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة وتعʜȄʜ اسʱقʛار الʤʻام الʺاليوتʶاعʙ هʚه الاخॼʱارات صʻاع 
1. Ȃʙتعʃ اراتॺʯاخ Ȋغʷال  

الʺالي إحȐʙ الأدوات الأساسॽة في إدارة الʺʵاʛʡ الʺالॽة، حʘʽ تʙʵʱʶم  Ȍتعʙ اخॼʱارات الʹغ
، أصʗʴॼ هʚه الʛʰامج عʛʸʻا 1999لʱقʦॽʽ مʱانة الʤʻام الʺالي وقʙرته على تʴʺل الʙʸمات. مʚʻ عام 

حȄʨʽا في تʴلʽل نقاȋ القʨة والʹعف في الʺʕسʶات الʺॽɾʛʸة، إذ تهʙف إلى ॽʀاس مȐʙ حʶاسॽة 
الʺالॽة للʱغʛʽات الاقʸʱادǽة والʺالॽة، وذلʥ مʧ خلال دراسة تأثʛʽ مʱʵلف عʨامل  الʨʻʰك والʺʕسʶات

 .الʺʵاʛʡة على الʺʴافȎ الʺالॽة لهʚه الʺʕسʶات
، يʦʱ تقʦॽʽ الʨضع الʺالي للʨʻʰك عʛʰ مʴاكاة (BIS) لʺॼادȏ بʥʻ الȄʨʶʱات الʙولॽة اوفق

ʜ هʚه ة، ʵاذ القʛارات الʺॽɾʛʸل في اتاسʻʽارʨȄهات صॼɻة لʻؔها معقʨلة، بهʙف تقʦǽʙ دعʦ فع ʛؗت
 ʕʰʻʱفي ال ʙاعʶلة، ؗʺا تʺʱʴʺال ʛائʶʵوال ʛʡاʵʺعامل مع الʱك على الʨʻʰرة الʙاس قॽʀ ارات علىॼʱالاخ
ǼالʺȞʷلات الʺالॽة وʳǽȂاد الʴلʨل الʨقائॽة قʰل وقʨع أزمات مॽɾʛʸة قʙ تʕثʛ سلॼا على الاقʸʱاد الؔلي. 

ʙض قʛعʱة، تॽɾʛʸع أزمة مʨففي حال وق ʙما ق ،Ȍاماتها للʹغʜʱالǼ فاءʨة على الॽات الʺالʶسʕʺرة ال
يʕدȑ إلى اضʛʢاǼات اقʸʱادǽة تʕثʛ على الʨʽʶلة الʺʱاحة للإنʱاج والʨʱزȄع، وȃالʱالي تʻعʝȞ سلॼا على 

ȑادʸʱالاق ȋاʷʻوال ʅॽʣʨʱلي،  .الʽة 2020(شʴ48، صف( 
Ȍارات الʹغॼʱف اخʙته ،ʥلʚفي، مʺا  لʛʸʺام الʤʻالʹعف في ال ȋنقا ʧع ʛȞॼʺف الʷؔإلى ال

وʦʱȄ تʴقȘʽ ذلʥ مʧ خلال إخʹاع الʺʴافǽ ، Ȏعʜز مʧ جاهȄʜة الʨʻʰك للʱعامل مع الأزمات الʺالॽة
ʨد الʴاد، أو انهॽار أسʨاق الأسهʦ، أو تʛاجع أسعار العقارات،  ʛؗل الʲة، مॽاضʛʱمات افʙʸة لॽالʺال

الأزمات على رॽʴȃة الʺʕسʶات الʺالॽة، ومȄʨʱʶات رأس الʺال، وقʙرتها على بهʙف تقʦॽʽ تأثʛʽ هʚه 
 )38- 39، الʸفʴات 2013(أورا و شʨماخʛ،  .الʨفاء Ǽالʜʱاماتها

  :هॻʸة اخॺʯارات الʷغȊأ .2
مʧ مʢʱلॼات تʦॽʤʻ العʺل الʺʛʸفي، حʘʽ ألʜمʗ قʨاعʙ  أصʗʴॼ اخॼʱارات الʹغȌ جʜءا أساسॽا

Ǽازل الʲانॽة والʲالʲة الʨʻʰك بʻʱفʚʽ هʚه الاخॼʱارات لʱقʦॽʽ الʺʵاʛʡ الॽʀʨʶة ومʵاʛʡ الائʱʺان. يʱعʧʽ أن 
 ʛائʶʵل الʺʴرتها على تʙق ʦॽʽك على تقʨʻʰة الʙاعʶʺة وملائʺة لȄʨلة وقʨارات معقॼʱه الاخʚن هʨؔت

وقʙ اعʙʺʱت Ǽعʠ ، وضʺان الʴفاȍ على رأس الʺال ،لازمة للʙʴ مʧ الʺʵاʛʡوتʙʴيʙ الʨʢʵات ال
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ا Ǽاسʙʵʱام Ȅʛʡقة الॽʁʺة الʺعʛضة ʨرغان تʝॽʷ، هʚه الاخॼʱارات مʛȞॼ الʺʕسʶات الʺالॽة، مʲل جي بي م
للʛʢʵ لॽʁاس مʵاʛʡ الʨʶق، والʱي تʝॽʁ الʱغʛʽات الʺʱʴʺلة في ॽʀʺة الʺʴفʤة الʺالॽة في ʣل 

  .صʙمات نادرة
ǽةॽالʱال ȋقاʻفي ال Ȍار الʹغॼʱامج اخʛة بॽʺأه ʟॽʵتل ʧȞʺ: 

بʛامج اخॼʱار الʹغȌ في إدارة الʺʵاʛʡ الʱي تʨاجهها الʨʻʰك في ʣل الʱغʛʽات  ʦتʶه الʳʸاʙʟ:إدارة  -
تʨفʛ هʚه الʛʰامج تقॽʽʺات مʱʶقʰلॽة و  ،الʻʸاعة الʺॽɾʛʸة وتʨʻع الʺʵاʛʡ في الʯʽʰة الʺالॽة وتعقʙʽات

، وʙȄعʦ الʨʱاصل والʻʺاذجعلى قʨʽد الॽʰانات الʱارॽʵȄة  للʺʵاʛʡ، مʺا ʶǽاعʙ على الʱغلʖاسʛʷʱاॽɾة 
 ؛ الʙاخلي والʵارجي، وȄعʜز مʧ الȌॽʢʵʱ للʨʽʶلة ورأس الʺال بʻاءً على بॽانات دॽʀقة

أصʗʴॼ أهʺॽة اخॼʱارات الʹغȌ أكʛʲ وضʨحًا Ǽعʙ الأزمة الʺالॽة  :الʸالॻةسʱʯاǺة للأزمات الا -
Ȅʜة لاسʷʱعار الʺʵاʛʡ غʛʽ الʺʨʱقعة ال2008ʱالعالʺॽة  ʛؗʺك الʨʻʰك والʨʻʰها الʱمʙʵʱاس ʘʽح ، ʙي ق

ʜ الʨʻʰك الآن على الʜʽʽʺʱ بʧʽ رأس الʺال الاقʸʱادȑ الȑʚ  ، حʘʽتهʙد اسʱقʛار الʤʻام الʺالي ʛؗت
ǽعʛʰ عʧ مقʙار رأس الʺال الʺʢلʨب لʺʨاجهة الʺʵاʛʡ الʺʨʱقعة وغʛʽ الʺʨʱقعة، ورأس الʺال 

 ؛لॽʤʻʱʺي الǽ ȑʚعʛʰ عʧ الʙʴ الأدنى الʺʢلʨب لʺʨاجهة الʺʵاʛʡ الʺʨʱقعةا
-  ʓʮʹʯل: الʮقʯʴʸالǺ اوزʳʱت ʘʽح ،ʛȞॼʺار الʚامج الإنʛب ʧع Ȍارات الʹغॼʱلف اخʱʵت ʕʰʻʱحلة الʛم

ʜ على ،على الॽʰانات الʱارॽʵȄة بʻاء ʛؗهات  وتʨȄارʻʽʶمات وفقا لʙʸال ʛʽاس تأثॽʀل وʰقʱʶʺالǼ ʕʰʻʱال
تأخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار مʨʺʳعة مʧ الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة الʺʕثʛة على الأداء الʺالي  مʱʶقʰلॽة

ʶǽاعʙ الʨʻʰك على تʛȄʨʢ سॽاساتها الʺʱعلقة Ǽالائʱʺان والاسʲʱʺار ما هʚا ، و والاقʸʱادȑ للʨʻʰك
 ؛والʨʽʶلة والإيʙاع وسॽاسات رأس الʺال

-  ʚȂʚقة: تعʰالʛفʨقة في  يʲال ʜȄʜتع ʦॽهج علʺي سلʻخلال م ʧك مʨʻʰاقع الʨل Șʽقʙال ʟॽʵʷʱال
Ȅعʜز ذلʥ مʧ الاʻʯʺʡان والأمان لإدارات الʨʻʰك، مʺا ، و الأسʨاق الʺالॽة وتʙʽʡʨ العلاقات الॽؔʻʰة

 .ʶǽهʦ في اسʛʺʱارȄة العʺل بʲقة
  الʷغȊ اخॺʯاراتمʦʸʷن .3

والʨʻʰك مʧ خلال اخॼʱار الʹغʻʻȞʺǽ ،Ȍا دراسة لإلقاء الʹʨء على العلاقة بʧʽ الاقʸʱاد الؔلي 
 ,Ȟॽʂ (Tiziano, 2017ل مʨجʨدات ومʢلȃʨات الʨʻʰك وتʴلʽل ॽɿॽؗة تأثʛʽ هʚه العʨامل على اسʱقʛارها الʺالي

p. 15) ، اʺؗ  ʖانʨج ʦॽʽقʱل Ȍارات الʹغॼʱك على اخʨʻʰدارات الȂة وॽقابʛهات الʳال ʙʺʱة في تعॽأساس
Ȍات الʹغʛʱخلال ف ʥʻʰة الॽɻوض ، ʘʽلة، حʨʽʶلات الʺلاءة والʙل خاص على معȞʷǼ ʜʽ ʛؗʱال ʦʱي

قʙ تʕدȑ في الʻهاǽة إلى أزمة  ʧ الʳانʧʽʰ في خʶائʛʽʰؗ ʛةʧȞʺǽ أن يʖʰʶʱ أȑ قʨʸر في أحʙ هʚي
ت ذات أهʺॽة مॽɾʛʸة تʕثʛ على الʤʻام الʺالي Ǽأسʛه ، خاصة إذا ؗانʗ الʺȞʷلات مʨجʨدة في مʕسʶا

  :)39-38، الʸفʴات 2013(أورا و شʨماخʛ،  وتʲʺʱل اخॼʱارات الʹغȌ في نʤامॽة
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تȐʛʳ اخॼʱارات ضغȌ الʺلاءة لʙʴʱيʙ ما إذا ؗان الʱʺǽ ʥʻʰلʥ رأس الʺال : اخॺʯارات ضغȊ الʸلاءة -
ذلʥ تقʙيʛ أرȃاح  ضاغʢة، يʧʺʹʱالؔافي للʴفاȍ على ملاءته في ʣل ʛʣوف اقʸʱادǽة ومالॽة 

تʷʺل الʺʵاʛʡ الʱي ، الʥʻʰ وخʶائʛه، والʱغʛʽات في ॽʀʺة أصʨله، وذلʥ وفقا لʻʽʶارʨȄهات معاكʶة
 :تȞʷǼ ʛʰʱʵل رئʶॽي

 ʺادالʙʶعلى ال ʧʽضʛʱرة الʺقʙم قʙع ʧة عʳاتʻال ʛʡاʵ؛ 
 ةॽفي الأوراق الʺال ʛائʶʵق  الʨʶات أسعار الॼتقل ʖʰʶǼ فʛʸة وأسعار الʙل أسعار الفائʲ؛م 
 لȄʨʺʱال ʅॽارتفاع تؔال ʥʻʰفي ال ʧȄʛʺʲʱʶʺفاض ثقة الʵة لانʳॽʱن. 

- ॺʯلة: إخʦʻʴال Ȋاماته في ارات ضغʜʱالǼ فاءʨعلى ال ʥʻʰرة الʙق ʦॽʽقʱلة لʨʽʶال Ȍارات ضغॼʱم اخʙʵʱʶت
ʣل أوضاع سॽʀʨة معاكʶة، سʨاء عʛʰ اسʙʵʱام الʻقʙ أو بॽع أصʨل سائلة أو إعادة تʺȄʨل الʜʱاماته. 

ضاع الʨʶق الʺعاكʶة ʸǼعȃʨة بॽع الأصʨل الʶائلة ʶǼعʛ معقʨل وʛʶȃعة، أو الفʷل في إعادة و تʦʶʱ أ
الالʜʱامات أو الʨʸʴل على تʺȄʨل إضافي. ʧȞʺǽ أن تʱأثʛ قʙرة الʥʻʰ على الʴفاȍ على الʨʽʶلة تʺȄʨل 

 ʧة مʛʽʰؗ اتȃʨʴم. ففي حالة سʨʸʵل والʨالأص ʧʽقاق بʴʱآجال الاس ʧايॼت ʖʰʶǼ أوقات الأزماتǼ
 ʙل، قȄʨʺʱاق الʨأس ʧال مʨل على أمʨʸʴعلى ال ʥʻʰرة الʙم قʙها، أو عʙيʙʳم تʙدائع أو عʨاجه الʨي

ا في الʨʽʶلة حʱى وȂن ؗان يʱʺʱع Ǽʺلاءة جʙʽة ًy  .الʥʻʰ نق
 ʖعʸȄلة والʺلاءة، وʨʽʶال Ȍارات ضغॼʱاخ ʧʽقة بॽاك علاقة وثʻن هʨؔا ما تॼهʺاالغالʻʽل بʸف، 

على سʽʰل الʺʲال، ʧȞʺǽ أن يʨʴʱل نقʟ الʨʽʶلة إلى مȞʷلة ملاءة إذا ؗان يʱعʧʽ بॽع الأصʨل ف
ن ارتفاع تؔالʅॽ الȄʨʺʱل أثʻاء اض ॽʀʺة الأصʨل مقارنة Ǽالʨʸʵم. ؗʺا أʶʵǼارة، مʺا يʕدȑ إلى انʵف

ʡʨضغ ʖʰʶǽ أن ʧȞʺǽ لةʨʽʶال ȋʨة ضغॽʀʨʶرات الʨʸʱال ȑدʕت ʙق ،ʥالإضافة إلى ذلǼ .ا على الʺلاءة
 ʦهʰلʡ أو ،ʧȄʛʺʲʱʶʺأو ال ʧʽدعʨʺان ثقة الʙفق ʖʰʶǼ لةʨʽʶفي ال ʟلات الʺلاءة إلى نقȞʷم ʧع

  .)48، صفʴة 2020شʽلي، (لأسعار فائʙة أعلى
  : الʹʯائج وتفʙʻʴ الʷغȊ اخॺʯارات تسʻʹارʦȂها .4

ʦॽʺʸʱ الʻʽʶارʨȄهات، حʘʽ يʦʱ بمʛاحل عʙيʙة، بʙءا تʧʺʹʱ عʺلॽة تȘʽʰʢ اخॼʱارات الʹغȌ الʺالي 
بʻاء الʻʽʶارʨȄهات وفȘ  ثʦاخॽʱار الʺʻهॽʳة الʺʻاسॼة لʙʴʱيʙ الʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة في الʤʻام الʺالي، 

مȄʨʱʶات مʱʵلفة مʧ الʙʷة، مʺا ʶǽʺح بʱقʦॽʽ مȐʙ قʙرة الʺʕسʶات الʺالॽة على تʴʺل الʙʸمات 
تʺʛ و وصʨلا الى تʴلʽل وتفʛʽʶ الʱʻائج.، قʙيʛ تأثʛʽ الʻʽʶارʨȄهاتʱلعʙها اجʛاء الʶʴاǼات ، Ǽالʺʨʱقعة

ʵال ʛʰارات عॼʱاخ ʥॽʺʸة تॽة:عʺلॽالʱات الʨʢ 
ثʛʽها تʙʴيॽʰʡ ʙعة الʙʸمات الʺالॽة الʱي سʦʱʽ اخॼʱارها وتأ الʨʢʵةتʷʺل هʚه رʦȂهات: تʤॻʸʶ الʻʴʹا -

(حʙوش، قادرȑ، و  هي هʻاك Ȅʛʡقʱان رئʱʽʶॽان لʦॽʺʸʱ الʻʽʶارʨȄهات، الʺʱʴʺل على الʤʻام الʺالي

 ،ȑʙʽة 2019شهʴ141، صف(: 
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 أʦالة الأسʲخل الʗعلى  :م ʜ ʛؗي ʨȄارʻʽʶأ الʨأس ʛʽتأث ʙيʙʴام الʺاليتʤʻلة على الʺʱʴʺهات ال ،
ʧʺʹʱȄ هʚا الʺʙخل ʛʡح الʕʶال حʨل الʱأثʛʽ الأقʸى الʺʺʧȞ مʧ الʙʸمات الʶلॽʰة على الʤʻام، مʺا و 

ʥʻʰاجهها الʨي ʙي قʱالات الʴأ الʨاف أسʷؔʱفي اس ʙاعʶǽ؛ 
  خلʗة:مॺʯعل العʱيȘ الاʺʱاح ʛʲج الأكȄʜʺال ʙيʙʴʱفي  ب ʖʰʶʱت ʙي قʱمات الʙʸال ʧل مʨوالʺعق

هʚا الʺʙخل إلى اسʷؔʱاف تأثʛʽات الʙʸمات الʱي ʧȞʺǽ أن Ȅهʙف و ، تأثʛʽات مʙʴدة على الʤʻام الʺالي
ʛʡاʵʺال ʧة مʻʽات معȄʨʱʶل إلى مʨصʨال ʙʻث عʙʴت. 

لʲلاثة مȄʨʱʶات مʛʳد تʙʴيʙ الʺʻهॽʳة الʺʻاسॼة، يʦʱ بʻاء الʻʽʶارʨȄهات وفقًا  :بʹاء الʻʴʹارʦȂهات -
 ؛)142، صفʴة 2019حʙوش، قادرȑ، و شهȑʙʽ، (:مʱʵلفة مʧ الʱأثʛʽات

 ʗʯعʸال Ȏʦʯʴʸل: الʷǽلʺ ʕʰʻʱودة وسهلة الʙʴات مʛʽتأثǽ ، ماتʙʸل للʺʱʴʺال ʛالأث ʛيʙقʱم لʙʵʱʶ
 ؛الॽɿʵفة على الʤʻام

 Ȋسʦʯʸال Ȏʦʯʴʸال : ʛʲات أكʛʽتأث ʧʺʹʱيʙʽتعق Ȑʨʱʶʺال ʧة مʙش ʛʲن أكʨؔت ʙات قʛʽتأث ʝȞعȄا، و
 ؛الʺعʙʱل

 ʔعʶال Ȏʦʯʴʸال : ʛثʕت ʙي قʱهات الʨȄارʻʽʶأ الʨأس ʝȞعȄقع، وʨʱة الॼɻة وصʙيʙات شʛʽاول تأثʻʱي
 .ȞʷǼل ʛʽʰؗ على الʤʻام الʺالي

ʚمات، مع أخʙʸل للʺʱʴʺال ʛالأث ʛيʙقʱار لॼʱهات في نʺاذج الاخʨȄارʻʽʶه الʚإدخال ه ʦʱروس  يʙال
  .الʺʱʶفادة مʧ الأحʙاث الʶاǼقة Ǽعʧʽ الاعॼʱار وتʛȄʨʢ الʻʽʶارʨȄهات Ǽʺا يʻʱاسʖ مع الʺʵاʛʡ الʺʨʱقعة

إعʙاد واسʙʵʱام نʺاذج حʶابॽة لʱقʙيʛ تأثʛʽ الʻʽʶارʨȄهات على  الʨʢʵة: تʷʺل هʚه إجʙاء الʴʲاǺات -
الʺʕسʶة الʺالॽة. يʦʱ جʺع الॽʰانات الʱفʽʸلॽة وتقǽʙʺها في جʙاول لʱقʦॽʽ الأثʛ الʺʱʴʺل على الأصʨل 

 .والʺلاءة. تعʙ هʚه الॽʰانات ضʛورȄة لʴʱلʽل مȐʙ قʙرة الʺʕسʶة على تʴʺل الʙʸمات الʺʱʵلفة
والʛواȌǼ بʧʽ الʺʕسʶات  ، يॽʀ ʦʱاس الʱأثʛʽات الʲانȄʨةالʨʢʵة: في هʚه ةʰانȂʦتʲلʻل الʯأثʙʻات ال -

م نʺاذج العʙوȐ لʱقʙيॽɿॽؗ ʛة تأثʛʽ الأزمات في مʕسʶة مالॽة على أخȐʛ، أو ʙʵʱʶ، حʘʽ تالʺالॽة
. يʦʱ ذلʥ مʧ خلال تʴلʽل الʱʻائج لʱقʦॽʽ الʱأثʛʽ الʺॼʱادل بʧʽ الʺʕسʶات Ȟؗلعلى الʤʻام الʺالي 

 .ॽة وفهʧȞʺǽ ʅॽؗ ʦ أن تʕدȑ الأزمات في مʕسʶة إلى تأثʛʽات سلॽʰة على مʕسʶات أخȐʛ الʺال
: Ǽعʙ إجʛاء الاخॼʱارات، ʖʳǽ على الʨʻʰك تʴلʽل وتفʛʽʶ الʱʻائج بʻاء على عʙة عʨامل تفʙʻʴ الʹʯائج -

 :رئॽʶॽة
  ارॺʯاخ Ȏʗهات:مʦȂارʹʻʴال ॽʽتقʦ عهاʨʻت Ȑʙارها ومॼʱاخ ʦي تʱهات الʨȄارʻʽʶة الॽلʨʺش Ȑʙ؛م 
  اءاتʙلإج ʣʹʮاذ الʳات Ȏʗة:مॻʲॻʲʶت ʽلʴاءا لتʛاذ الإجʵائج واتʱʻلل ʥʻʰة الǼاʳʱاس Ȑʙت اللازمة م

 ؛يلʧʽʶʴʱ اسʱقʛاره الʺال
 اتʙʻأثʯال ʤॻʻات ا: تقॼلʢʱافقها مع مʨت Ȑʙة ومॽة الʺالʶسʕʺائج على الʱʻال ʛʽتأث Ȑʙم ʙيʙʴت ʦॽʤʻʱل

 .والʺعايʛʽ الʺʢلȃʨة
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تʶاعʙ هʚه الʺʛاحل في تʙʴيʙ مȐʙ قʙرة الʨʻʰك على تʴʺل الʙʸمات الʺʱʴʺلة وضʺان اسʱقʛار 
  .الʤʻام الʺالي ȞʷǼل عام

 الʸالي الاسʯقʙار لʲʯقȖʻ العʸل آلॻة. 5.2.2
 ʛʡاʵʺل ʛʺʱʶل شامل ومʽلʴوت ʙة رصॽعʺل ʚʽفʻخلال ت ʧار الʺالي مʛقʱالاس Șʽقʴأ تʙʰي ȋونقا

ʷȄʺل ذلʥ تقʦॽʽ الʺʵاʛʡ الʺʱعلقة Ǽالعʻاصʛ الأساسॽة للقʢاع و  ،الʹعف الʺʱʴʺلة داخل الʤʻام الʺالي
الʺالي، مʲل الʺʕسʶات الʺالॽة والأسʨاق، Ǽالإضافة إلى فʟʴ الʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة Ǽالॽʻʰة الॽʱʴʱة مʲل 

ǽة الؔلॽة، سʨاء ؗانʗ مʴلॽة أو ؗʺا يʱعʧʽ الʛʤʻ في الʺʵاʛʡ الاقʸʱاد ،نʦʤ الʙفع والȄʨʶʱة والʺقاصة
  .دولॽة، الʱي قʙ تʕثʛ على القʢاع الʺالي

 ʦʱي ،ʛʡاʵʺاضح للʨوال Șʽقʙال ʛيʙقʱء الʨاذ في ضʵة اتॼاسʻʺاءات الʛوف وفقاالإجʛʤة للॽالʱادلي، الʷال)

  :)47، صفʴة 2014
  ن ʙʸʯʴǻ في الاسʯقʙارʦʯقع أȂو  االʸالي مʯʴقʙ  عʹʗما ʦȜǻن الʹʢامأولا: 

ʧʺʹʱȄ ذلʥ تعʜȄʜ ، و لʴفاȍ على هʚا الاسʱقʛارة على افي هʚه الʴال ʨقائॽةعʙʺʱ الॽʶاسات الت
 ȋاॼʹالانʖʶقا حʛال Șʽʰʢق، وتʨʶات الॽل فعالآلȞʷǼ سʺيʛاف الʛة والإشǼ،  متوʙʵʱʶ ʥلʚؗ  الأدوات

ʜʽ على  ʛؗʱإلى أزمة، مع ال ȑدʕت ʙي قʱفاوتات الʱال ʦاكʛت ȑفادʱام الʺالي لʤʻة في الॽʶॽئʛة الॽقائʨال
تʧʽʶʴ الانʹॼاȋ في الأسʨاق ومʛاجعة عʺلॽات الʦॽʤʻʱ والإشʛاف. قʨȞǽ ʙن مʧ الʹʛورȑ تعʙيل ʛʡق 

  .تقʦॽʽ نقاȋ الʹعف والأدوات والॽʶاسات الʺʕثʛة على الʤʻام الʺالي
  ارمʥ تʱاوز نʠاق الاسʯقʙ  قॺȂʙاʦȜǻن الʹʢام الʸالي  عʹʗما: ثانॻا

أو إذا ؗانʗ هʻاك تغʛʽʽات  ،إذا ʣهʛت مʕشʛات على أن الʤʻام قʙ يʳʱاوز حʙود الاسʱقʛار 
تʷʺل هʚه  ʙالʤʻام الʺالي، وقʛʽ علاجॽة لʴʺاǽة اسʱقʛار علॽه، يॼʻغي اتʵاذ تʙاب ॽة قʙ تʕثʛ سلॼاخارج

Ǽارتفاع ʛʽʰؗ في أسعار الأصʨل، تʙهʨر رسʺلة القʢاع  نʺʨ الائʱʺان مȃʨʴʸاʕشʛات تʶارع الʺ
  .الʺʛʸفي، أو تغʛʽʽات غʛʽ مʨʱقعة في الʯʽʰة الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة أو العالʺॽة

  تʹفʘʻ الإجʙاءات العلاجॻةثالʰا: 
لي ، حʸǽ ʘʽعʖ تقʦॽʽ الʺʵاʛʡ بʙقة عʙʻما ǽقʛʱب الʤʻام الʺاالأكʛʲ تǽʙʴا الʨʢʵةʛʰʱ هʚه تع

 ʛقʱود الاسʙح ʧدةمʙʴلات مȞʷʺر واضح لʨهʣ على . فار دون ʛʽأثʱاسات إلى الॽʶاع الʻأ صʳيل ʙق
تعʜȄʜ  الإشʛاف، وقʙ يʢʱلʖ الأمʛ أǽʹاالʨʢʱرات الʙاخلॽة أو تʴॽʴʸها مʧ خلال تعʜȄʜ الʛقاǼة و 

  .أو إجʛاء تعʙيلات على الॽʶاسات الاقʸʱادǽة الؔلॽة ،شȞॼات الأمان لʺʻع الʖʴʶ الʳʺاعي مʧ الʨʻʰك
  اسʯقʙارعʹʗ حʗوث حالة عʗم : راǺعا

ʖʰʶǼ أزمات مالॽة خارجॽة أو مʷاكل داخلॽة تʱعلȘ  ءسʨا ʖʳǽ على الʶلʢات الʙʱخل ȞʷǼل عاجل 
وحل  ʢʱȄلʖ ذلʥ تʻʰي سॽاسات قȄʨة لاسʱعادة الاسʱقʛارو  Ǽانهॽار مʨȞن رئʶॽي أو عʜʳ الॽʻʰة الॽʱʴʱة،

في Ǽعʠ  .الأزمة، مع تʅॽʲؔ الʛقاǼة والإشʛاف وتعʜȄʜ الʺॼادرات الॽɺʨʢة لاسʱعادة ثقة الʤʻام الʺالي
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أو تॼقي على Ǽعʠ الʱفاصʽل غامʹة  ʶلʢات تʙابʸǽ ʛʽعʖ تʙʴيʙها مॼʶقاالʴالات، قʙ تʚʵʱ ال
تفعʽل شȞॼات الأمان أو  ،ʷǼأن إمȞانॽة الʶʱاهل في سʙاد القʛوض الʱأكʙʽلأسॼاب اسʛʱاتॽʳॽة، مʲل عʙم 

 .أو ضخ الʨʽʶلة في الʤʻام الʺالي، وذلʥ لʱفادȑ تॽʳʷع الʺʵاʛʡ في الأسʨاق ،الʺالي
6.2.2 . ʦك دجهʦʹʮة الȂʚ ʙؕʸات  الʭʻةوالهॻولʗال ʥم Ȗʻقʲار أجل تʙقʯالي الاسʸال  

Ȅʜة والهʯʽات الʙولॽة  ʛؗʺك الʨʻʰال ʖي  هاماا دور تلعʻʰخلال ت ʧار الʺالي مʛقʱالاس ʜȄʜفي تع
 ʙʻʱʶة. وتॽامʤʻال ʛʡاʵʺاجهة الʨʺة لȄازʛʱأدوات اح ʛȄʨʢت ʖة فعالة، إلى جانॽɾاʛشȂة وॽاسات رقابॽس

  الʺالي.عʜȄʜ مʱانة القʢاع هʚه الʳهʨد إلى أʛʡ تॽʺॽʤʻة مʱؔاملة تهʙف إلى الʙʴ مʧ الأزمات الʺالॽة وت
Ȃʚة أولا:  ʙؕʸك الʦʹʮد الʦاليجهʸار الʙقʯالاس Ȗʻقʲفي ت 

 ʖة دور تلعȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰالʺهام  ا هاماال ʧعة مʨʻʱعة مʨʺʳخلال م ʧار الʺالي مʛقʱالاس ʜȄʜفي تع
تʶاهʦ في تʨجॽه الʳهʨد وتʅॽʣʨ الأدوات  ʨʸǼرةتʱؔامل هʚه الأدوار ، و والʺʕʶولॽات الʱي تʻفʚها

وॽɾʺا يلي أبʛز الʺʶاهʺات الʱي تقʙمها الʨʻʰك  ،الʻقǽʙة لʹʺان الاسʱقʛار الʻقȑʙ والʺاليوالʺʻاهج 
Ȅʜة لʴʱقȘʽ هʚا الاسʱقʛار ʛؗʺال: 

ضʺان سلامة الʳهاز الʺʛʸفي الʙور الأساسي للʨʻʰك  لʲʺǽ :الʙʶʸفيضʸان سلامة الʱهاز  .1
ʜ على وضع سॽاسات نقǽʙة فعالة لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʻقȑʙ الʙاخلي واسʱقʛار  ʛؗت ʘʽة، حȄʜ ʛؗʺال

ʜ اهʱʺام الʺȐʨʱʶ العام  ʛؗʱمة، يʙقʱʺول الʙال ʠعǼ ف. فيʛʸار أسعار الʛقʱاس ʖللأسعار، إلى جان
Ȅʜة على اسʱهʙاف معʙل الʕʺؗ ʦʵʹʱشʛ رئʶॽي لʳʻاح الॽʶاسات الʻقǽʙة. يʧʺʹʱ دور  ʛؗʺك الʨʻʰال
 ʙʻة. عॽɾʛʸʺار الأوضاع الʛقʱة وضʺان اسॼاسʻة مॽɾʛʸة مʯʽب ʛʽفʨار تʡا الإʚة في هȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰال

اخʱلالات في القʢاع الʺʛʸفي، مʲل أزمة الʲقة أو إفلاس Ǽعʠ الʨʻʰك، قʙ يʱعʧʽ على الʨʻʰك  حʙوث
Ȅʜة اتʵاذ إجʛاءات لʱفادȑ تʨسع الأزمة وتأثʛʽها الʶلʰي على القʢاع الʺالي Ȟؗل ʛؗʺقان، الʨʡ)2005(. 

مهʺا في ضʺان اسʱقʛار الʤʻام الʺالي مʧ تلعʖ الʛقاǼة الʺॽɾʛʸة دورا : تعʚȂʚ الʙقاǺة الॻɼʙʶʸة .2
خلال الʱأكʙ مʧ أن الʨʻʰك تʴʱلى Ǽالʢॽʴة والʚʴر الؔافʧʽʽ وتʱʴفʢʱʺǼ Ȏلॼات ؗاॽɾة مʧ رأس الʺال 

ʛʡاʵʺاجهة الʨʺات لʡاॽʱة ، ؗʺاوالاحॽɾʛʸʺة الǼقاʛعى الʶا تʹǽأ  ʙي قʱالʹعف ال ʖانʨل جʽإلى تقل
تʕثʛ على اسʱقʛار الاقʸʱاد. ǽعʜز هʚا الʙور الʲقة في الʤʻام الʺالي مʧ خلال تȘʽʰʢ معايʛʽ وȂجʛاءات 

 .)1994(حʷاد، رقابॽة فعالة
Ȅʜة أن تلعʖ دور : ضȊॺ الȎʦʯʴʸ العام للأسعار .3 ʛؗʺك الʨʻʰلل ʧȞʺǽة  فعالا اॽالأزمات الʺال ʖʻʳفي ت

ومʱاǼعة  ،مʧ خلال اتॼاع سॽاسات نقǽʙة مʴافʤة، عʧ انفʳار فقاعات أسعار الأصʨل الʛʽʰؔة الʻاتʳة
تʨʢرات أسعار الأصʨل ومʕشʛات الʦʵʹʱ، واتʵاذ قʛارات مॽʻʰة على بॽانات دॽʀقة حʨل هʚه العʨامل. 

القʢاع الʺʛʸفي والʺالي والاقʸʱاد  تهʙف هʚه الॽʶاسات إلى مʻع حʙوث أزمات تʕثʛ سلॼًا على
 )53، صفʴة 2014الʷادلي، (.الॽʁʴقي
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4.  ʤʱح ʤॻʢʹانتʸʯاع :الائʶتʙ  ادʸʱالاق ʛʰال عʨع الأمȄزʨان وتʺʱالائ ʦʳح ʦॽʤʻة في تȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰال
ة الȄʨʺʱل والʱأكʙ مʧ وجʨد آلॽات لॽʁاس وتʶعʛʽ الʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة  ʛؗافها على حʛخلال إش ʧم
 ʧʽل فعال بȞʷǼ ةǽادʸʱارد الاقʨʺع الȄزʨت ʧʺʹȄام الʺالي وʤʻقة في الʲز الʜعǽ ʦॽʤʻʱا الʚان. هʺʱالائǼ

 .(Lindgren, 1996)نʢʷة الاقʸʱادǽةمʱʵلف الأ

Ȃʚةتʗʲيʖ دور الʦʹʮك  .5 ʙؕʸشه :الʙ  رʨʢة تȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰادور ال  ʛʽʰؗ ا ʘʽات، حʻʽانʺʲأوائل ال ʚʻم
تʨسع لʷॽʺل الʱأثʛʽ غʛʽ الʺॼاشʛ على أسعار الʛʸف والʱفاعل مع دورة الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ. تʷʺل هʚه 

تʨجॽه الائʱʺان نʨʴ القʢاعات الاقʸʱادǽة الʺʛغʨب في تʱʽʺʻها، ومʶاعʙة الʨȞʴمات في الʱعʙيلات 
 )83، صفʴة 2023(بʨدǽار، .تʺȄʨل العʜʳ العام ʛʢǼق غʛʽ تʹॽʺʵة

Ȅʜة إلى اسʙʵʱام الأدوات الاحʛʱازȄة الؔʺॽة  أتلʳ :الॻʸؒةاسʗʳʯام الأدوات الاحʙʯازȂة  .6 ʛؗʺك الʨʻʰال
كʨسʽلة لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي. تʢʱلʖ هʚه الأدوات تʨازنا دॽʀقا بʧʽ تʴقȘʽ الʺȞاسʖ مʧ اسʙʵʱامها 
 Șʽʰʢت ʥل ذلʺʷǽ .ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʦرته على دعʙاع الʺالي وقʢونة القʛعلى م ȍفاʴاجة إلى الʴوال

ʙة ونقॽاسات مالॽؔاملةسʱة مǽ. 
Ȃʚة:تʦسॻع نʠاق عʸل الʦʹʮك  .7 ʙؕʸال ॽسʨاف  عتʙدمج أه ʧʺʹʱة يȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰاق عʺل الʢن

Ȅʜة مʱاǼعة  ،الاسʱقʛار الʺالي مع الأهʙاف الʱقلǽʙʽة مʲل اسʱقʛار الأسعار ʛؗʺك الʨʻʰال ʧا مʚه ʖلʢʱي
 .Ȑʙ الȄʨʢلدॽʀقة لأسʨاق الأصʨل وحʦʳ الائʱʺان لʹʺان تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي على الʺ

Ȅʜة ضʛورȄة، ولʻؔها غʛʽ ؗاॽɾة Ǽʺفʛدها ʛؗʺك الʨʻʰاهʺات الʶل مʤتǽ اشى مع ، لأنهʺʱأن ت ʖʳ
لʹʺان تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي  ،الʨʢʱرات الاقʸʱادǽة والʱعامل مع الǽʙʴʱات الʺعاصʛة Ǽفعالॽة

  .الʺʙʱʶام
  جهʦد الهʭʻات الʗولॻة لʲʯقȖʻ الاسʯقʙار الʸالي: ثانॻا

 ʧمʜال ʛة على مॽولʙات الʯʽاله ʗلʚب ʨه، دجهॽعل ȍفاʴقه والॽʁʴار الʺالي وتʛقʱالاس ʜȄʜعʱة لʛʽʰؗ ا
مʙʵʱʶمة ؗافة الʛʢائȘ والأسالʖʽ والأدوات الʺʱاحة. وعلى الʛغʦ مʧ هʚه الʳهʨد، لʦ تʧȞʺʱ هʚه 

 :ʚه الʳهʨدǽقي مʧ الأزمات الʺالॽة ȞʷǼل ؗامل. وॽɾʺا يلي أبʛز ه نهائيالهʯʽات مʧ إʳǽاد حل 
 :الʯعاون بʥʻ صʹʗوق الʹقʗ العȁʙي والاتʲاد الʗولي لʓʸسʴات ضʸان الʦدائع .1

 ʛʰʺʱʰس ʛي والا2020في أواخȃʛالع ʙقʻوق الʙʻص ʧʽة بॽʀع اتفاॽʀʨت ʦات ، تʶسʕʺولي لʙاد الʴت
الȄʨʶʱات الʙولي. تعʝȞ هʚه الاتفاॽʀة الʜʱام الʛʢفʧʽ بʱعʜȄʜ  بʥʻتʗʴ اشʛاف  ،(IADI( الʨدائعضʺان 

في  نان الʨدائع. تʷʺل الاتفاॽʀة تعاو الاسʱقʛار الʺالي في الʺʢʻقة العॽȃʛة مʧ خلال تʧʽʶʴ نʤام ضʺا
ة،  ʛؗʱʷة مॽʰȄرʙوات ودورات تʙورش عʺل ون ʦॽʤʻت ʛʰرات عʙاء القʻȃو ʖȄرʙʱة والॽʻرة الفʨʷʺالات الʳم

ة في إعʙاد دراسات وتقارʛȄ وأʴǼاث تعʜز الاسʱقʛار الʺالي. ǽأتي هʚا الʱعاون Ǽالإضافة إ لى الʺʷارؗ
ضʺʧ إʡار أوسع يهʙف إلى تʛȄʨʢ نʤام إدارة الأزمات الʺॽɾʛʸة في الʙول العॽȃʛة، وتعʜȄʜ الʱقॽʻات 

  .)77، صفʴة 2023بʨدǽار، (الʱي تʶاهʦ في تʧʽʶʴ الاسʱقʛار الʺالي
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 :جهʦد صʹʗوق الʹقʗ الʗولي .2

ورفع ، يʙؗʕ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي على ضʛورة الʺʕʶولॽة الʳʺاॽɺة في تعʜȄʜ ؗفاءة الʤʻام الʺالي الʙولي
وتعॽ ، ʙʺʱاʺبʧʽ الأنʤʺة الʺالॽة عالمع تʜايʙ الʷʱاʥǼ والʱعقʙʽ  ، خاصةقʙرته على مʨاجهة الأزمات

الʷادلي، (وهي   الأǼعاد ʷǽʺل عʙة مʴاور لʴʱقȘʽ هʚا الهʙف اسʛʱاتॽʳॽة الʙʻʸوق على نهج ثلاثي

 :)27، صفʴة 2014
ذلʥ سʙ الفʨʳات الʛقابॽة، وتعʜȄʜ الʛقاǼة  ʧيʱʹʺ ي:الʸالتعʚȂʚ الأʙʟ الॻʹʟʦة لʲʯقȖʻ الاسʯقʙار  -

ʺة ʨؗات حॽؗفاءة الإدارة العامة وآل ʧʽʶʴوت ،ʛʡاʵʺاتعلى إدارة ال ʛؗʷف، الʙد إلى  تهʨهʳه الʚه
 ؛تʧʽʶʴ فعالॽة الأنʤʺة القانʨنॽة والॽʺॽʤʻʱة الʱي تʙيʛ الʤʻام الʺالي الʺʴلي

تʧʽʶʴ الॽʻʰة الॽʱʴʱة للقʢاع الʺالي، وزȄادة  لʷǽʺ :العالॻʸةتعʚȂʚ الانॺʷاȉ في الأسʦاق الʸالॻة  -
ʧʽ على اكʷʱاف الʺʷاكل واتʵاذ قʛارات  مȄʨʱʶات الʷفاॽɾة والإفʸاح، مʺا ǽعʜز قʙرة الʺʷارؗ
مʛʽʻʱʶة. ǽعʜز الʙʻʸوق الʺॼادȏ والʺعايʛʽ الʙولॽة مʲل معايǼ ʛʽازل الʵاصة ǼالʛقاǼة الʺॽɾʛʸة 

 ؛وسلامة الʤʻام الʺالي
الʱأكʙʽ على أن الاسʱقʛار الʺالي مʕʶولॽة عالʺॽة.  لʷǽʺ :الʸاليللاسʯقʙار تʮʹي مʹʦʢر عالʸي  -

ʶǽاعʙ الʙʻʸوق في تʻفʚʽ الʺعايʛʽ الʙولॽة وتʨسॽع نʢاق الॽʰانات والʺʕشʛات للǼ ʕʰʻʱالʺʷاكل 
 .الʺʱʴʺلة، وȄعʜز الʱعاون بʧʽ الهʯʽات الʛقابॽة العالʺॽة لʺʨاجهة الأزمات الʺالॽة العابʛة للʙʴود

 الʗولॻةجهʦد بʹʣ الȂʦʴʯات .3
ʛʽʰؗة لʱعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي مʚʻ صॽاغة مॼادǼ" ȏازل" للʛقاǼة  ابʚل بʥʻ الȄʨʶʱات الʙولॽة جهʨد

، حʘʽ أصʙرت لʻʳة Ǽازل مॼادȏ الʛقاǼة الʺॽɾʛʸة الأساسॽة. في عام 1997الʺॽɾʛʸة الفعالة في عام 
1999 ʛȃʨʱدا في أكʙʳم ȏادॼʺال ʗوراجع ،ȏادॼʺه الʚه Șʽʰʢʱات لॽʳॽاتʛʱة اسʻʳرت اللʙ2006، أص ،

ʛȄʨʢ الʺॼادȏ لʷʱʺل الʨʽʶلة ȞʷǼل فعال. تʦ عʛض هʚه الʺʛاجعة على الʶلʢات شʺلʗ الʱعʙيلات ت
 ʛʰʺʱʰا في سॽ ʛؗت ʛʺتʕة في مॽقابʛة 2012الॽقات عʺلॽʰʢʱل ȏادॼʺال ʧʽʶʴت ʘيʙʴʱال ʧʺʹت ʘʽح ،

 .جʙيʙة
 ʛʡاʵʺمة لʙقʱاس مॽʀ ة ونʺاذجʙيʙل جʽلʴأدوات ت ʛȄʨʢة تॽولʙات الȄʨʶʱال ʥʻد بʨجه ʧʺʹʱت

الॽة، مʺا ǽعʜز قʙرة الʤʻام الʺالي العالʺي على الʅॽؔʱ مع الʱغʛʽات الاقʸʱادǽة العالʺॽة. الأزمات الʺ
تʷʺل هʚه الʳهʨد تʧʽʶʴ الʱعاون بʧʽ الهʯʽات الʛقابॽة الʙولॽة وتʛȄʨʢ سॽاسات وقائॽة لʺʨاجهة 

 .الǽʙʴʱات الʺالॽة الʺʜʱايʙة
 ʜȄʜف إلى تعʙة أوسع تهॽʳॽاتʛʱاس ʧءا مʜد جʨهʳه الʚل هʤه تʱار الʺالي العالʺي وحʺايʛقʱالاس

  .مʧ الأزمات، Ǽʺا ǽعʜز القʙرة على الاسʳʱاǼة الȄʛʶعة والفعالة للǽʙʴʱات الʺالॽة الʺʱʶقʰلॽة
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  العلاقة الʹȂʙʢة بʥʻ الʦʸʵل الʸالي والاسʯقʙار الʸالي.3.2
الʨʺʷل الʺالي ، فلʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺاليعلاقة مʙʱاخلة بʧʽ اتʛʽʷ الʙراسات الى وجʨد 

يهʙف إلى تʺʧʽȞ الفʯات الʺهʺʷة مالॽًا مʧ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة Ǽأسعار معقʨلة، مʺا 
ʧʽ في الʤʻام الʺالي  .ʶǽهʦ في زȄادة الاسʱقʛار الʺالي عȘȄʛʡ ʧ تʨسॽع قاعʙة الʺʷارؗ

ʦأجل فه ʧة العلاقة مȄʛʤʻال ʻʻȞʺǽ ،ار الʺاليʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷال ʧʽب ʧد مʙإلى ع ʙʻʱʶا أن ن
  :الʺʕسॽʶةالȄʛʤʻة و  الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة، الʺعʛوفةالȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة 

  علاقة الʦʸʵل الʸالي Ǻالاسʯقʙار الʸالي حʔʴ الʹȂʙʢة الȂʚʹʻؒة: .1.3.2
مʧ هʚا  "،ʜ الʷʻاȋ الاقʸʱادʴȑفǽالʢلʖ الؔلي تʛتʜؔ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة على مʙʰأ "زȄادة 

،Șلʢʻʺار الʺالي  الʛقʱز الاسʜعǽ ل الʺاليʨʺʷفإن الʜʽفʴهلاك، تʱادة الاسȄخلال ز ʧار  مʺʲʱالاس
   والإنʱاج

  كالʸالي ǻعʸل على زȂادة الاسʯهلا  لʦʸʵلاأولا: 
ات الʸغʛʽة  الʶهل والʶلʝ تʨسॽع الʨصʨلإن  ʛؗʷاد والʛة للأفॽمات الʺالʙʵالى إلى ال ȑدʕي

 ʖلʢادة الȄها، ومزʽعلʧ ʧم ʙȄʜي ʦار  ثʷʺعلى ال ʦرتهʙةقॽفعال ʛʲل أكȞʷǼ ادʸʱعؗة في الاق ʥلʚما ، لʙʻ
لʙيهʦ القʙرة على  ʨȞǽن ، الʙʵمات الʺالॽة واسʙʵʱامها عȘȄʛʡ ʧ الائʱʺان يʧȞʺʱ الأفʛاد مʧ الʨصʨل إلى

 ʦهلاكهʱادة اسȄار الʺالي.زʛقʱوالاس ʨʺʻل الʙفع معʛي ȑʚال ȑادʸʱالاق ȋاʷʻال ʜʽفʴالي تʱالȃو  
 ʙان جاءت دراسة ؗارلانوقʺʻȄ2014( وز ،( ʕʱوضلʛخلال أن الق ʧه العلاقة مʚه ʙؗ  ةʛʽغʸال

 الʴالॽةأعʺالهʧ  ʦأوتʽʶʴ ،صغʛʽةلاسʲʱʺار في مʷارȄع امʧ أجل  في الʨʰسʻة والهʛʽسʥ الʺقʙمة للفقʛاء
 Karlan).الʺʴلي دعʦ الʨʺʻ الاقʸʱادȑادة الاسʱهلاك، مʺا ساهʦ في زȄادة الʙخل، و مʧ ثʦ، زȃالى  أدت

& Zinman, 2014, p. 392)  
  والإنʯاجالʦʸʵل الʸالي ǻعʸل على تʲفʚʻ الاسʸʰʯار ثانॻا: 

ات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة فإن ا للȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة، وفق ʛؗʷرة الʙادة قȄإلى ز ȑدʕل الʺالي تʨʺʷادة الȄز
ادة الاسʲʱʺار ʶǽهʦ في زȄ الʙʳيʙة، هʚاالʨʸʴل على تʺȄʨل، مʺا ǽعʜز الاسʲʱʺار في الʺʷارȄع  في

ǽ ص عʺل، مʺاʛف Șاج وخلʱل الإنȞʷǼ ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜفʴ ورهʙز بʜعǽ ȑʚام والʙʱʶشامل وم
 .الاسʱقʛار الʺالي
الʛʽʰ(ت دراسة دʛʽʺǽغʨتوقʙ جاء لʙعʦ هʚه العلاقة مʧ خلال أن زȄادة الʨʺʷل  )،ʞ2012 وؗ

الʺالي في مʻاȘʡ جʨʻب آسॽا ارتȌॼ ارتॼاʡا اʳǽابॽا بʛفع الاداء الاقʸʱادȑ بها مʧ خلال زȄادة الانʱاج 
  (Demirgüç & Klapper, 2012, p. 602).والاسʲʱʺار

الʺالॽة تʱʶفʙʽ مʧ هʚه الʙورة الاقʸʱادǽة مʧ خلال تʨفʛʽ الʨʻʰك والʺʕسʶات مʧ جهة أخȐʛ فإن 
 .القʛوض وجʚب ودائع جʙيʙة، وهʨ ما ʶǽاهʦ في اسʱقʛارها الʺالي
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  الاقʶʯاد الʓʸسʴي):(الʓʸسॻʴة علاقة الʦʸʵل الʸالي Ǻالاسʯقʙار الʸالي حʔʴ الʹȂʙʢة  .2.3.2
 ʜ ʛؗة تȄʛʤة على نॽʶسʕʺة الȄʛʤʻي أو الʶسʕʺاد الʸʱعلى دور الاق ʛʽأثʱات في الʶسʕʺال

الاقʸʱاد وتأمʧʽ الاسʱقʛار الʺالي مʧ خلال الॽʶاسات  الʷʻاȋ الاقʸʱادǼ ،ȑʺا في ذلॽɿॽؗ ʥة إدارة
تعʜز هʚه الȄʛʤʻة الȌȃʛ بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي مʧ خلال تʧʽʶʴ الॽʻʰة  ،والʻʰى الॽʱʴʱة

  .الॽʱʴʱة وȂدماج الفʯات الʺʛʴومة
 والॻʹʮة الॻʯʲʯة الʸالॻة الʸاليالʦʸʵل أولا: 

ʙؗʕار الʺالي على ا تʛقʱالاس Șʽقʴفي ت ʦهʶة تȄʨة القॽة الʺالॽʱʴʱة الॽʻʰة أن الॽʶسʕʺة الȄʛʤʻل
خاصة في مʸارف ومʕسʶات مالॽة رسʺॽة) (الʺالॽة ॽʱʴة الʱتʨسॽع الॽʻʰة  ، وذلʥ لأنالʺȐʙ الȄʨʢل

الʺالॽة، ʧȞʺǽ الʺʙȄʜ مʧ الأفʛاد مʧ الʨصʨل إلى الʱي تعاني مʧ نقʟ الʙʵمات وتلʥ الʺʻاȘʡ الॽɿȄʛة 
ʚا يʕدȑ إلى تقلʽل الاعʱʺاد على القʢاع غʛʽ الʛسʺي في تقʦǽʙ القʛوض ، وهالʙʵمات الʺالॽة الʛسʺॽة

 .أو الʙʵمات الʺالॽة الأخȐʛ، والȑʚ غالॼًا ما ʨȞǽن أكʛʲ تقلॼًا وأقل اسʱقʛارًا
 ʙوق.ʙʽفǽود ʧ2016جاءت دراسة (مارتʚه ʦعʙة ) لॼʶخلال أنه ؗلʺا زادت ن ʧه العلاقة م

الʨصʨل الى الʙʵمات الʺالॽة (قʨة الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة) بʨاسʢة زȄادة الʶʴاǼات الʺॽɾʛʸة وʢȃاقات 
 ʨʺʻسʺي ودعه الʛال ʛʽاع الʺالي غʢالق ʧل مʽقلʱشأنها ال ʧي مʱدائع الʨة الʙفع زادت قاعʙال

ȑادʸʱالاق. (Cihak & All, 2016, p. 17)  
  ǻعʸل على تʲقȖʻ العʗالة الاقʶʯادǻة الʦʸʵل الʸاليثانॻا: 

تʛʽʷ الȄʛʤʻة الʺʕسॽʶة إلى أن تʨفʛʽ الʙʵمات الʺالॽة للفʯات الʺʛʴومة والʺهʺʷة ʶǽاهʦ في 
تʴقȘʽ العʙالة الاقʸʱادǽة مʧ خلال الʨʺʷل الʺالي  ، لʚلʥ فإنالفʨʳات الاجʱʺاॽɺة والاقʸʱادǽة تقلʽل

 ʧة ناجʺة عǽادʸʱب أزمات اقʨʷة نॽالʺʱاح ʧقلل مǽ ل الأجل لأنهȄʨʡ ار ماليʛقʱاس Șʽقʴفي ت ʦاهʶǽ
  ʛʲوة.ت الʙʷيʙة في تʨزȄع الʙخل والالʱفاوتا

 ʙل.جاءت دو قʽابʜن وايʨʺॽ2018راسة (سʦعʙʱل ( ʚخلال ه ʧة مʛؔل الʺاليه الفʨʺʷال  ʧقلل مǽ
 ʝॽل ʧؔخل لʙاواة في الʶʺم الʙعʛلات الفقʙس على معʨʺمل ʛʽله تأث. (Simon & Isabelle, 2018, p. 233) 
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  الفʶل خلاصة
اسʱعʛاض مʶʱلʶل للʨʢʱر Ǽ ابʙʱأ، حʘʽ للʙراسة Ȟʷǽل هʚا الفʸل الأساس الȑʛʤʻ والʺفاॽʂʺي

 ؗʺا تʦأǼعاده ومॼادئه وسॽاساته،  علىالʱعʛف الʺالي، ثʦ مفهʨمه، Ǽعʙها الʱارʵȄي لʺفهʨم الʨʺʷل 
ʧ فعالʱʽه ʙ ممعʨقات انʷʱار الʨʺʷل الʺالي، مʶلʧʽʢ الʹʨء على الʨʳانʖ الʱي قʙ تʴ أǽʹا الʛʢʱق 

 ȋاʷʻال ʜȄʜفي تع.ȑادʸʱالاق 
 وقʹاǽاه، مʛʢʱقا إلى أدوات ومʢʱلॼاتهمفهʨم الاسʱقʛار الʺالي  ، تʻاول الفʸلزعلى صعʙٍʽ مʨا

 ،الإنʚار الʺʛȞॼ الʺॽɾʛʸة، أنʤʺةللʶلامة  الاحʛʱازȄةالॽʶاسات الʺʲʺʱلة في الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي،  تॽʁʴقه
أساسॽة لʴʺاǽة القʢاعات الاقʸʱادǽة مʧ الʙʸمات وتعʜȄʜ  آلॽاتها ʱواخॼʱارات الإجهاد الʺالي، ʸǼف

 .الʲقة في الʺʨʤʻمة الʺॽɾʛʸة والʺالॽة
إʡار نȑʛʤ مʱؔامل  الʺالي فيالʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار  ،رȌȃ الʺفهʨمʧʽ تʦوفي نهاǽة الفʸل، 

ʛ إتاحة تʨسع نʢاق الʨʺʷل الʺالي عʰ أن اتʹحإذ  ،ʷȞǽف عʧ الʙʱاخل والʱأثʛʽ الʺॼʱادل بʻʽهʺا
 نالʙʵمات الʺالॽة للأفʛاد والʺʛʷوعات مʧ شأنه أن يʙعʦ الاسʱقʛار الʺالي في الأجل الȄʨʢل، في حʧʽ أ

على مʧ قʙرة الʨʺʷل الʺالي  وȃالʱالي تʙʴالʲقة Ǽالʙʵمات الʺॽɾʛʸة،  تʹعفالاضʛʢاǼات الʺالॽة 
لانʱقالʻا في ʧ مʱغʛʽات الʙراسة بʽ الȄʛʤʻة العلاقةالʺʶاهʺة في الॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة. وهʚȞا، تʺهʙ هʚه 

الفʨʸل اللاحقة إلى الاخॼʱارات الॽʁॽʰʢʱة والʻʺاذج الॽʁاسॽة الؔفʽلة بॽʰʱان مȐʙ تʴقȘ هʚه العلاقة على 
  .أرض الʨاقع
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  الفʶلمقʗمة 
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 واخॻʯار الʗراسات الʖʲॺ الʸʹهʱي .3.3
 تقʤॻʻ جʦدة الʗراسات الʯʳʸارة. 4.3
 مʙاجعة الʗراسات الʯʳʸارة.5.3
6.3. Ȃʙارة غتفʯʳʸراسات الʗال 
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  الفʶل خلاصة
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  الفʶل مقʗمة

والاسʱقʛار  ) Financial Inclusion(تʻاولʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي 
إلى اسʱʻʱاجات  بʧʽ الʺʱغʛʽاتالॽʰȄʛʳʱة للعلاقة  الفʨʴص )، وقʙ تʨصلFinancial Stabilityʗالʺالي (
 لॼعʠ الʺʱغʛʽات الفॽɺʛة ʶلʰيال ʱأثʛʽالأو ، الʱأثʛʽ الإʳǽابي الؔامل بʧʽالʱʻائج  تفاوتʗ حʘʽ،مॼʱايʻة

للʨʺʷل الʺالي في حʧʽ الʱأثʛʽ الاʳǽابي للʺʱغʛʽات الأخȐʛ على الاسʱقʛار الʺالي، هʚه الॼʱايʻات في 
ॼا إلى الʻفعʙائج تʱʻفيال Șʺل أعȞʷǼ ʘʴ  ʧع مʨضʨʺا الʚأه ʧʽعة العلاقة بॽʰʢقي لॽʁʴال ʦجل الفه

تʶاعʙ على  لأنهامʧ الʺهʦ للغاǽة مʛاجعة الʙراسات الʶاǼقة Ǽعʻاǽة ،، لʚلʥالʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي
بʻاء أفؔار حʨل مʨضʨع الʙراسة مʧ خلال تʙʴيʙ الʺفاʦॽʂ الʺهʺة، وأسالʖʽ الʘʴॼ، والʱقॽʻات الॽʰȄʛʳʱة، 

ʙيʙʴات وتʛغʲة الॽʲʴॼالʻʸة لʛʽʻʱʶات مॽصʨح تʛʡاسات، وॽʶاع ال  Șʽقʴʱال، ولʳʺا الʚفي ه ʧʽʲاحॼوال
ʙراسات الʶاǼقة الʱي ʗʲʴǼ لل لॼعʠ مʛاجعة شاملة هʚا الفʸل إلى تقʦǽʙ مʶح مʻهʳي و كل ذلʥ، يهʙف 

ॽʰȄʛʳة تॽʳهʻʺاض الʛعʱخلال اس ʧار الʺالي مʛقʱل الʺالي على الاسʨʺʷال ʛها، ا في أثʻعة في ؗل مॼʱʺال
ʨʱصॽات والʻʺاذج الإحʸائॽة الʺʙʵʱʶمة، والʱʻائج الʛئॽʶॽة الʱي تʨصلʗ إلʽها، Ǽالإضافة إلى ال

الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي على حʙ سʨاء، سʷʱʺل الʺʛاجعة  مʧ الʺʵʱʶلʸة مʻها لʱعʜȄʜ ؗل
ا مʺا يॽʱح لʻا فهʺى الاسʱقʛار الʺالي الʙراسات الʱي أʣهʛت تأثʛʽات إʳǽابॽة أوسلॽʰة للʨʺʷل الʺالي عل

  .تʙʴيʙ الفʨʳات الॽʲʴॼة القائʺة  ا للعʨامل الʺʕثʛة على هʚه العلاقة وȃالʱاليشاملا ومعʺق
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  مʹهॻʱة مʴح الʗراسات. 1.3
 الؔلʺات خلالȌॽʶǼ ʘʴǼ ومʱقʙم مʧ  أسلʨبللʨʸʴل على الʙراسات الʺʱʶهʙفة بʙقة، تʦ اسʙʵʱام 

مʲل الʘʴॼ ، على حȐʙ الʺالي"، أو بʨاسʢة ؗل مʱغʛʽ والاسʱقʛارالʺفʱاحॽة الʱالॽة: "الʨʺʷل الʺالي 
ʜʽ على الاʴǼاث الॽʰȄʛʳʱة Ǽاللغة الانʳلȄʜʽة  وقʙ"الاسʱقʛار الʺالي"،  أو ʢʸʺǼلح " الʨʺʷل الʺالي" ʛؗʱال ʦت

ʛʲدراسات ، أك ʧؔت ʦل ʘʴॼع الʨضʨʺل ʗقʛʢي تʱة الॽȃʛاللغة العǼ راساتʙال ʦʤة،لأن معॽائʸوانʺا  اح
ʴǼ ةॽلʽلʴدراسات ت ʧارة عॼɺ ʗكانʱ.ة  

 جʸع الʗراساتمʶادر . 2.3
 ʛȄʨʢت ʦة، تॽʳهʻʺاجعة الʛʺه الʚةفي هॽʳॽاتʛʱإس  ʙيʙʴʱل ʘʴǼراساتʙال  ʘʽلة، حʸذات ال ʦت

ان ،(Google Scholar, Science Direct, Springer, Scopus) :قʨاعʙ بॽانات هيأرȃعة  ʵॽʸʟت  ʗوؗ
ʲاحॼال ʧʽȞʺار هي تॽʱا الاخʚة وراء هʛؔرة  ةالفʨʷʻʺراسات الʙها الʽإل ʗصلʨي تʱائج الʱʻال ʦॽʽوتق ʦفه ʧم

في أكʛʰ عʙد مʺʧȞ مʧ قʨاعʙ الॽʰانات، وتقʦǽʙ رؤȄة أوسع لʳهʨد الॼاحʧʽʲ في مʨʺʳعة واسعة ذات 
  Ǽالʸ.ʘʴॼلة ال

  الʖʲॺ الʸʹهʱي واخॻʯار الʗراسات. 3.3
 Preferred Reporting Items" اخʸʱار لـ ʨ، وه(PRISMA) مॽɻارالʙراسات بʻاءا على  تʦ اخॽʱار

for SystematicReviews and Meta-Analyses" اجعاتʛʺال ʧالʺفʹلة للإبلاغ ع ʛاصʻان العॽي بʻعȄو ،
لʺʶاعʙة  هʚا الʺॽɻارتʦ تʛȄʨʢ  ، (Liberati & All. 2009) (الʺʳʺعة)ةالʱلȄʨ تالʺʻهॽʳة والʴʱلʽلا

  الॼاحʧʽʲ في إعʙاد تقارʛȄ شاملة وشفافة عʧ الʺʛاجعات الʺʻهॽʳة.
ʜ الȞʷǼ ʘʴॼل رئʶॽي على رسʦ خʛائȌ الʙراسات الʶاǼقة الʺʨجʨدة حʨل علاقة الʨʺʷل الʺالي  رؗ

Ǽالاقʸʱار على الʺʱغʛʽ الʱاǼع  الǼʘʴॼالاسʱقʛار الʺالي في جʺॽع الʺʳالات، ثʦ تʦ تʹȘʽʽ عʺلॽة 
ʺʨضʨع ال في لʖ اجل الʨʸʴل على دراسات مʧوالʺʲʺʱل في الاسʱقʛار الʺالي، وذلʥ  الʺقʨʸد Ǽالʙراسة

Ǽعʙها تʦ ادخال عʻʽة الʙراسة مʧ أجل معʛفة ما إذا تʦ الʛʢʱق لʺʨضʨع دراسʻʱا مʧ قʰل  مʴل الʙراسة،
لʺالي أول مʛة، أȑ سʻة اʣهʨر مʢʸلح الʨʺʷل  سʻة الʺʶح مʧ امʙʱت فʛʱةالॼاحʧʽʲ حʨل العالʦ أم لا، 

    ، 2023 سʻة إلى 2004
4.3ʳʸراسات الʗدة الʦج ʤॻʻارة . تقʯ  

للʴفاȍ على جʨدة الʺʶح، تʦ فʟʴ جʺॽع  لأصلॽةʙʻʱت الʙراسة فقȌ على الʺقالات الॽʲʴॼة ااس
فʟʴ ملʸʵات الʺقالات ǼعʺȘ لʴʱلʽل وتॽʁʻة الʺقالات لʹʺان جʨدة ثʦ الॽʁام Ǽ، وفʛزهاالʛؔʱارات بʙقة 

تʦ إجʛاء تقʦॽʽ دقȘʽ لؔل ورقة ॽʲʴǼة في Ǽعʙها وملاءمة الأدبॽات الأكادॽʺǽة الʺʙرجة في عʺلॽة الʺʛاجعة، 
دراسات (:الʱالॽةالʺʱʵارة Ǽالʺعايʛʽ  وراق الॽʲʴॼةوالأمʛحلة لاحقة ؗʺلʟʵ لʚلʥ، تʜʽʺʱ جʺॽع الʺقالات 

دراسات حʙيʲة  ،، دراسات نʛʷت في مʳلات مʻʸفة مʸʸʵʱةʸʗائॽة تॽʰȄʛʳة ذات مʻهج ॽʀاسي ʴǼاح
ʙالعه.( 
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 مʙاجعة ومʴح الʗراسات الʯʳʸارة. 5.3

  ʗراسات قامʙال ʧم ʙيʙفيالع ȘʽقʴʱالǼ  ار الʺالي فيʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷال ʧʽالعلاقة ب
 الʺالي الʨʺʷل بʧʽؗاملة  إʳǽابॽة علاقة وجʨدالى معʤʺهʦ  خلʟ ة،الʺʱقʙمة والʻامॽ الاقʸʱادات
اʳǽابॽة  سلॽʰة تامة أو ه لا ʧȞʺǽ الʜʳم Ǽأنه هʻاك علاقة، بʻʽʺا اسʱʻʱج Ǽاحʨʲن آخʛون أنالʺالي والاسʱقʛار

ا لॼعʠ الʺʱغʛʽات الفॽɺʛة  تأثʛʽا سلॽʰنه هʻاك الي و الاسʱقʛار الʺالي، إذ وجʙ أتامة بʧʽ الʨʺʷل الʺ
، بʻʽʺا  فʷل  ؗلॽا في حʧʽ الʱأثʛʽ الاʳǽابي للʺʱغʛʽات الأخȐʛ  ى الاسʱقʛار الʺالي عل للʨʺʷل الʺالي

 في مهʺʷةت ॽؗانا دماجإ ʙʴǽثه أن ʧȞʺǽ الǼȑʚاحʨʲن آخʛون في ʷؗف الʱأثʛʽ الاʳǽابي أو الʶلʰي 
، الأمʛ الȑʚ صعʖ علʻʽا تʛتʖʽ الʙراسات الʺʱʵارة حʖʶ تأثʛʽ الʺʱغʛʽ اسʱقʛاره على الʺالي الʤʻام

  .الʺفʛʶ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع، لʚلʥ تʦ تʛتʰʽها حʖʶ سʻة اصʙارها 
 بʨاسʢة ،2007بʧʽ الʨʺʷل الʺالي و الاسʱقʛار الʺالي ؗانʗ سʻة لʙراسة العلاقة الاشارة الاولى  .1

، لʧȞǽ ʦ عʨʻان "Ǽ" Finance, Inequality and the Poorعʨʻان  )2007، بʣॻ وآخʙون (دراسة 
 ʗʳها عالʻؔار الʺالي لʛقʱالاسǼ ل الʺاليʨʺʷعلاقة ال ʟʴفǼ حيʨراسة يʙال ʧȞʺǽ ʅॽة مفادها (كॽالȞاش

للʤʻام الʺالي الʷامل أن ǽقلل مʧ الʱفاوت الاقʸʱادȑ وʶȄاهʦ في تʧʽʶʴ الاسʱقʛار الʺالي 
ثʛʽ الʨʺʷل الʺالي على الʱفاوت الاقʸʱادȑ والاسʱقʛار الʺالي، تأ و مʧ أجل معʛفة)، ؟والاجʱʺاعي
- ʱ1990فاوتة في الʙخل للفʛʱة (م ةدول 25لعʻʽة تʨؔʱن مॽ ʧانات لʨحة مقॽɻʢة ʨن بॼاحʲاسʙʵʱم ال

2005( ، ʦلال علىتʙʱة  الاسʢاسʨل الʺالي بʨʺʷاص إلى الʵاع الʢم للقʙلي الʺقʴʺان الʺʱة الائॼʶن
، بʻʽʺا تʦ الʱعʛʽʰ عʧ الاسʱقʛار الʺالي بʨاسʢة مʕشʛ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ (تʗʴ الإجʺاليالʻاتج الʺʴلي 

و Ǽعʙ الʴʱلʽل الإحʸائي للॽʰانات الʺʱʵارة نʺʨ اقʸʱادǽ ʛʽʰؗ ȑقابله اسʱقʛار مالي )، مفادها فʛضॽة 
يʛتȌॼ خلʗʸ الʙراسة الى أن الʨʺʷل الʺالي )، Panel Data Model(نʺʨذج بॽانات اللʨحة  بʨاسʢة

علاقة اʳǽابॽة بʧʽ مʕشʛ الانʷʱار الʺʛʸفي و معʙل الʨʺʻ  بʱقلʽل الʱفاوت الاقʸʱادȑ، مʧ خلال وجʨد
 أوصʗ الʙراسة ʛʹǼورةالاسʱقʛار الʺالي ، على لʨʺʷل الʺالي الاقʸʱادȑ مʺا ǽفʛʶ الʱأثʛʽ الاʳǽابي ل

لʺالॽة الʷاملة تʶاعʙ في تقلʽل الفقʛ لأنʤʺة ابحكم أن االرسمي،  المالي النظام في مهمشةال كياناتلدماج اإ
 ʜȄʜوتع .ȑادʸʱالاق ʨʺʻال(Beck & All, 2007)  

2.  Ȑʛـلدراسة أخ )ʙو ؕلاب ʕل الʺالي  ،)2012، كانʨʺʷلل Șʽقʙاس الॽʁة مفادها أن الॽضʛعلى ف ʗقام
الʨصʨل إلى  تعʛʰ عʧبॽانات اسʙʵʱم الॼاحʲان ʶǽاعʙ في فهʦ وتʴلʽل تأثʛʽه على الاسʱقʛار الʺالي، 

تʦ الʴʱلʽل  دولة مʱʵارة عʛʰ العالʦ، 148لعʻʽة تʨؔʱن مʧ  الʶʴاǼات الॽؔʻʰة، اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة،
مʧ  %50 أن إلىو قʙ تʨصلʗ الʙراسة  )،Panel Data Modelالإحʸائي للॽʰانات بʨاسʢة نʺʨذج (

Ǽالادخار لȐʙ  امʻهʦ قامʨ  %22الॼالغʧʽ حʨل العالʱʺǽ ʦلʨؔن حʶاǼا مॽɾʛʸا لȐʙ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة، و 
هʚا  ،2011يʙ مʧ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة خلال سʻة على قʛض جʙ احʸلʨ  %9مʕسʶة مالॽة رسʺॽة، و

ॽɾل الʺالي  ʺاʨʺʷال Ȑʨʱʶاس مॽʁǼ Șعلʱات على في يȄʨʱʶʺه الʚه ʛأث ʟʵǽ اʺॽɾ راسة، أماʙة الʻʽع
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الʙول الʱي تʱʺʱع ȄʨʱʶʺǼات أعلى مʧ الʨʺʷل الʺالي لʙيها الاسʱقʛار الʺالي فقʙ أʣهʛت الʱʻائج أن 
بʧʽʶʴʱ الاسʱقʛار  لي فالʨʺʷل الʺالي يʛتȌॼ إʳǽابॽا، و Ǽالʱاأعلى مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺاليمعʙلات 

 (Asli Demirguc & Klapper, 2012) الʺالي.
مʧ واسʱقʛار الʤʻام الʺالي، العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي  اسʷؔʱاف )،2013،هان و مʻلȜॻي(حاول  .3

امॽȞॽات نʺʨ وديʻ 2008إلى الʨدائع الʺॽɾʛʸة قʰل أزمة  الʨاسعبʧʽ الʨصʨل خلال فʟʴ العلاقة 
ॽɿॽؗة تأثʛʽ تʨʻع قاعʙة الʺʨدعʧʽ على حʨل  إشȞالॽة الʙراسة تʺʨʴرت ،ل الأزمةلاالʨدائع الʺॽɾʛʸة خ

) 2009 –2006(اسʙʵʱم الॼاحʲان مʱغʛʽات تغʢي الفʛʱة ،  اسʱقʛار تʺȄʨل الʨʻʰك خلال فʛʱات الأزمات
 ʧن مʨؔʱة تʻʽدولة، 95لع ʛشʕʺǼ اتʛʽغʱʺه الʚه Șعلʱدائع تʨل إلى الʨصʨال ،ʛشʕلة ومʨʽʶإجʺالي ال)

أخȐʛ اʢǼةضمʱغʛʽات  إلى Ǽالإضافة، اسʱقʛار القʢاع الʺʛʸفي عʧللʱعʛʽʰ  ائع)إجʺالي الʨد/القʛوض
 ʧد مʛالف ʖʽʸل نʲلي الإجʺاليمʴʺاتج الʻانالȞʶال ʦʳل  ، حʙومع،ʦʵʹʱي  الʰȄʛʳʱال ʟʴخلال الف ʧم

% في 10 ؗل زȄادة بॼʶʻةأن  إلىخلʗʸ الʙراسة  )GMM(الʺعʺʺة  نʺʨذج العʜومللॽʰانات بʨاسʢة 
ثʛ هʚا الأ ،%8إلى  %3 مʧ تقلل مʧ الانʵفاض في نʺʨ الʨدائع بॼʶʻة ،الʨدائع الʺॽɾʛʸة الʨصʨل إلى

الإʳǽابي للʨʺʷل الʺالي ؗان أقȐʨ في الʙول ذات الʙخل الʺʨʱسȌ، حʘʽ الʲقة في الʤʻام الʺʛʸفي لا 
 ʨʡ ال فيʜاءتʻʰل ،ر الʨصʨى أن الʻعʺǼ  ʧقلل مǽ أن ʧȞʺǽ كʨʻʰدائع الʨات الالأوسع لȃʨʴʶةالʯفاجʺ 

أوصʗ الʙراسة ʛʹǼورة  خلال أوقات الʹغȌ الʺالي. وȃالʱالي الʨʽʶلةللʨدائع أو يʢॼئ مʧ انʵفاض 
ʜʽ الʳهʨد على تعʜȄʜ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي مʧ خلال تعʜȄʜ الʨصʨل إلى ودائع الʨʻʰك ʛؗعها تȄʨʻوت. 

(Rui & Martin, 2013) 

فʟʴ العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي و الاسʱقʛار الʺالي Ǽاسʙʵʱام Ǽ )،2015، وʦȁنʛॻʹʻʯمʦرغان ( قام .4
بʻؔا مʧ مʱʵلف  164لعʻʽة تʨؔʱن مDynamic Panel Data Model(،  ʧة بॽانات اللʨحة (ديʻامʨॽȞॽذج نʺ

ʜʽ على إقʛاض )، 2011- 2005الأسȄʨʽة للفʛʱة (و  الأوروॽȃةو  الأمॽȞȄʛةالاقʸʱادǽات  ʛؗʱات مع الʶسʕʺال
القʛوض،  إجʺالي إلىاخʱار الॼاحʲان مʕشʛ نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة ، (SMEs)الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة

ʛشʕوم)Z-score(  ʥʻʰلل ʛشʕار مॽʱاخ ʦت Ȑʛجهة أخ ʧار الʺالي، مʛقʱالاس ʛʽغʱل مʽʲʺʱاضلʛإق 
أن زȄادة القʛوض  إلىالʺʨʱسʢة لʽʲʺʱل مʱغʛʽ الʨʺʷل الʺالي، و قʙ خلʟ الॼاحʲان الʺʕسʶات الʸغʛʽة و 

الʺʱعʛʲة القʛوض  نॼʶة الʺʺʨʻحة للʺʕسʶات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة تعʜز الاسʱقʛار الʺالي مʧ خلال تقلʽل
تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي مع الʴفاȍ على على أوصʗ الʙراسة قʙ و ، وخفʠ احʱʺالॽة الʵʱلف عʧ الʙʶاد

 (Morgan & Pontines , 2014) .معايʛʽ الإقʛاض الʸارمة
في ॽɿॽؗة تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في ، )2015، أماتʦس وعلي رضا( تʘʴॼ دراسة .5

 ʛʽفʨا إذا ؗان تʺॽɾ Șʽقʴʱخلالها  ال ʧان مʲاحॼحاول ال ʘʽح ،Ȑʛʰؔاء الʛʴʸب الʨʻا جॽʁȄʛقة إفʢʻم
أو يʙȄʜ مʧ الʺʵاʛʡ الʺالॽة في  ،تʧʽʶʴ الاسʱقʛار الʺاليالʙʵمات الʺالॽة للفʯات الʹॽɻفة يʕدȑ إلى 

دولة  35لʴʱلʽل بॽانات   (GMM) " الʺȃʛعات الʸغȐʛ  الʺعʺʺة  ، تʦ اسʙʵʱام نʺʨذجʺʢʻقةالدول 
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مʕشʛ لȐʙ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة و  الإيʙاعمʕشʛ  اخʱار الॼاحʲانحʘʽ ، )2011- 2004( خلال الفʛʱة
ʱة للॽة مالʶسʕم ʧاض مʛʱل الʺالي، و الاقʨʺʷال ʛʽغʱم ʧع ʛʽʰع ʛشʕفي مʛʸʺار الʛقʱالاس)z-score( 

جل الʦȞʴʱ في جʨدة الʨʺʻذج أمʧ ضاʢǼة  مʱغʛʽاتادراج  إلى Ǽالإضافة ،للʱعʛʽʰ عʧ الاسʱقʛار الʺالي
 ،للفʛد، معʙل الʦʵʹʱ) الإجʺالي الʺʴلي والʻاتج الʵاص، للقʢاع الʺقʙم الʺʴلي (الʙيʧهي  الʺʙʵʱʶم

سلॼا على الاسʱقʛار  مʧ شأنه أن يʕثʛ للأفʛادالقʛوض أن الʨʱسع في مʻح  الأخʛʽاسʱʻʱج الॼاحʲان في 
الʺالي لʙول العʻʽة Ǽالʺقابل هʻاك تأثʛʽ اʳǽابي للʨʱسع في الادخار لȐʙ الʺʕسʶات الʺالॽة الʛسʺॽة على 

 & Amatus) .بȄʨʻʱع الʨدائع وتʅॽɿʵ مʢʱلॼات فʱح الʶʴاǼات ʚلʥ أوصى الॼاحʲان، لالاسʱقʛار الʺالي لها

Alireza, 2015) 
ʧ خلال م العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺاليتʴلʽل  إلى )،2016، ن تʻʵهاك وآخʙو(سعى. 6

اندونيسيا خلال  ॽʰاناتل تʴلʽلا تॽʰȄʛʳا مفʸلا ، شʺلʗ مʻهॽʳة الʙراسةمʻاقʷة الʙʱاخلات الʺʺʻȞة بʻʽهʺا

 نॼʶة الأفʛاد ( المالي بين مؤشرات الشمول العلاقة المتداخلةتقييم جل ، من ا)2015-2004(الفترة 
الاسʱقʛار  مʕشʛاتو  )،معʙل اسʙʵʱام الʢॼاقات الائʱʺانॽة و، ائʱʺان بالʚيǽ ʧʺلʨؔن حʶاوالʺʕسʶات 

بʨاسʢة ، )ونॼʶة الأصʨل الʶائلة إلى الʨدائع إلى إجʺالي القʛوض،نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة الʺالي( 
خلʟ الʴʱلʽل الʰȄʛʳʱي ، (Multiple LinearRegression Model)نʺʨذج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙدأسلʨب 

دǽة مʧ خلال يʙȄʜ مʧ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في الʛʤوف العا يأن الʨʺʷل الʺال إلىللॽʰانات الʺʱʵارة 
ʙادة قاعȄدائعزʨالʺقابل .ة الǼ،  خلال الأزمات ʛʡاʵʺال ʧم ʙȄʜايʺॽɾ ف  خاصةʲȞʺام الʙʵʱالاس ʟʵǽ

 (Cihak & All, 2016) للائʱʺان مʧ قʰل الأفʛاد.
بʨجʨد علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الʨʺʷل  تقʛوجهة الʛʤʻ الʱي  ،)2017، أحʗʸ و ملʣॻ(ج دراسة تʙȄʕ نʱائ. 7

)، 2012- 2004لفʛʱة (، خلال ادولة 86 مʧا بǼ2635 ؔʻاسʙʵʱام بॽانات  ، إذالʺالي والاسʱقʛار الʺالي
ʟا خلʲاحॼك عارتفاأن  ن إلىالʨʻʰار الʛقʱادة اسȄفي ز ʦاهʶǽ ل الʺاليʨʺʷال Ȑʨʱʶم ʗؗان ʘʽالعلاقة ، ح

 ʥل خاص مع تلȞʷǼ ةʴة واضॽابʳǽالإ ʅॽودائع العʺلاء وتؔال ʧل أعلى مȄʨʺة تॼʶيها نʙي لʱك الʨʻʰال
هʦ تʨصॽة في الʙراسة وهي أن هʚه الʱʻائج على أ سلʗʢ الʹʨء  ،هامॽʷة أقل لʱقʦǽʙ الʙʵمات الʺॽɾʛʸة

ا قʹॽة ʖʳǽ أن تʤʴى ǼالأولȄʨة مʧ قʰل بل أǽʹ فقȌ، ʺان نʤام مالي شامل لʗʶॽ فقȌ هʙفا تȄʨʺʻاض
 (Ahamed & Mallick, 2017) .سʱقʛارهاجʙʽ لا ،كʨنهالʨʻʰك

 في مʢʻقة شʺال فهʦ العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي )ॻʴॻ ،2018هɾنʤॻɹ و ( حاول. 8
إلى الʙʵمات الʺالॽة الʶهل  ʨصʨللل كʧȞʺǽ ʅॽ( مʧ خلال معالʳة إشȞالॽة الʛʷق الأوسȌو إفॽʁȄʛا 

دراسة حالة وذلك باعتبار أنها  )، اخʛʽʱت عʻʽة الʙراسة Ǽعʻاǽةالفقʛ وعʙم الʺʶاواة في الʺʢʻقةالʱأثʛʽ على 

مʧ دول  )08(بॽانات تʦ تʴلʽل ، حققت معدل نمو اقتصادي عالللدول التي  بالنسبة مثيرة للاهتمام
العʜوم  نʺʨذج، و (GLS) الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽة نʺʨذج ماǼاسʙʵʱ) 2015- 2002(لفʛʱة لʺʢʻقة ال

الʨʺʷل الʺالي ǽقلل مʧ عʙم الʺʶاواة في الʙخل لʧؔ لʝॽ  النتائج إلى أن ، وقʙ أشارت(GMM)الʺعʺʺة
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عʙم الاسʱقʛار الʺالي في  إلىن زȄادة الʨʺʷل الʺالي يʕدȑ أمما يفسر ،ʛملʺʨس على معʙلات الفق أثʛله 
 (Simon & Isabelle, 2018) دول الʺʢʻقة.

9 .ʗʤلا( لاحʻʹون ديʙ2018،  و آخ(، ʻد علاقة ثʨوجʧʽاه بʳة الاتॽل الʺالي  ائʨʺʷالʺقاس ال ʛشʕʺǼ دʙع
الاسʱقʛار الʺالي و ، Ǽالغعʙد فʛوع الʨʻʰك لؔل مائة ألف مʕشʛ ألف Ǽالغ و  100الʶʴاǼات الॽؔʻʰة لؔل 

 إجʺالي إلىالقʛوض  إجʺاليمʕشʛ القʛوض، و  إجʺالي إلىʕʺǼشʛ نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة  الʺقاس
ذج Ǽ ʨاسʙʵʱام نʺ )،2014 -2004( خلال الفʛʱة، دولة مʻʸفة حʖʶ مʨʺʳعة الʙخل 19في  الʨدائع،
أʣهʛت الʱʻائج أن الʨʺʷل الʺالي ǽعʜز الاسʱقʛار الʺالي في الʙول  )،Panel Data Model(اللʨحةبॽانات 

في الʙول ذات الʙخل  مʙʱاخلةمʱفاوتة و ذات الʙخل العالي والʺʨʱسȌ الأعلى، في حʧʽ ؗان له تأثʛʽات 
أن الʙول ذات الʙخل الʺʵʻفʠ تʨاجه تǽʙʴات لى إشارت الʙراسة ، ؗʺا أالʺʵʻفʠ والʺʨʱسȌ الأدنى

Ǽ Șعلʱة تॽɾل الʺاليإضاʨʺʷال ʙائʨف ʧم ʙʴت ʙي قʱفة الॽɻʹة الǼقاʛة والॽة الʺالॽʱʴʱة الॽʻʰالي الʱالȃو ،
الॽة في الʙول وصʛʹǼ ʗورة تʅॽʲؔ الʙراسات حʨل مʙʴدات الʨʺʷل الʺالي خاصة الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺأ‘

 .ʠفʵʻʺخل الʙذات ال( Dienillah & All, 2018) 

10. Șاقي ( حقʙيالعʸॻɹʹل الʺالي  )2018، والʨʺʷال ʧʽار الʺاليفي العلاقة بʛقʱة  والاسॽȃʛول العʙفي ال
خلال دولة عॽȃʛة  12لʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي فيمʧ خلال فʟʴ ما إذا ؗان هʻاك تأثʛʽ ل

أʣهʛت الʱʻائج أن هʻاك علاقة إʳǽابॽة بʧʽ زȄادة عʙد فʛوع الʨʻʰك الʳʱارȄة  ،)2014- 2011(الفʛʱة 
أوصʗ الʙراسة ، ؗʺا والاسʱقʛار الʺالي، في حʧʽ لʤǽ ʦهʛ تأثʛʽ معȑʨʻ لعʙد أجهʜة الʛʸاف الآلي

 )2018عʛاقي, و الॽɻʻʺي ، ( ال .بʛȄʨʢʱ الॽʶاسات الʱي تʙعʦ الʨʺʷل الʺالي وتعʜȄʜ الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة
11 .ʗائج دراسة  ؗانʱن) Ȗيʗاجصʙʻاب العلاقة الʱي تȌȃʛ زȄادة تʺȄʨل الʺʕسʶات حʨل  )2018، وؕ

 & Morgan)  دراسة، مʙȄʕة لʱʻائج )2013- 2001(الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة Ǽالاسʱقʛار الʺالي في نȄʛʽʳॽا للفʛʱة 

Pontines , 2014)، ʱة يالॽالȞالإش ʝنف ʗʷة دول أ ناقʻʽات في عʛʽغʱʺال ʝفʻة، بॽȃل وهي روʨʺʷأن ال
له تأثʛʽ إʳǽابي ʛʽʰؗ على  الʺعʛʰ عʻه ʕʺǼشʛ نॼʶة إقʛاض الʺʕسʶات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة الʺالي

 z-score(. (Siddik & Kabiraj, 2018)(الʺعʛʰ عʻه ʕʺǼشʛ الاسʱقʛار الʺʛʸفي  الاسʱقʛار الʺالي

الاسʱقʛار الʺالي في في الʨʺʷل الʺالي فʟʴ دور إلى في دراسʱه ) 2018، الȏʗʸʶ( هʙف. 12
تʙʻʱʶ الʙراسة إلى بॽانات زمॽʻة ، FMOLS)الأردن، Ǽاسʙʵʱام تقॽʻة الʺȃʛعات الʸغȐʛ الʺعʙلة Ǽالؔامل (

، الاتاحة بʲلاثة مʕشʛات هي مʕشʛ للʨʺʷل الʺالي الأردني  ॽʀاستʦ  ،2017إلى  2006مʧ عام 
ʺʕشʛ الاسʱقʛار الʺالي الأردني الǼ ȑʚوالاسʙʵʱام للʙʵمات الʺॽɾʛʸة، بʻʽʺا تॽʀ ʦاس الاسʱقʛار الʺالي 

ȑʜ الأردني ʛؗʺال ʥʻʰحه الʛʱتاقʛهʣد علاقة ، أʨائج وجʱʻة الॽائʸة ذات دلالة إحॼجʨم  ʧʽفة بॽɻض
اॽɾة لإدارة  ي في الأردن، ؗʺا أوصى الॼاحǼ ʘإتॼاعلاسʱقʛار الʺالالʨʺʷل الʺالي وا معايʛʽ إشʛاॽɾة حʚرة وؗ

ʧʽ في الʤʻام الʺالي تعʜȄʜ الʨعي الʺالي في الʺʱʳʺع ، ʚؗلʛʹǼ ʥورة الʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة بȄʜادة الʺʷارؗ
 (Al-Smadi, 2018) .الʺالي الʅॽʁʲʱالأردني مʧ خلال 
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عʙ جʨدة الʙʵمات Ǽمʧ الʙراسات القلʽلة الʱي تʻاولʗ إدراج  )2020، دراسة الʚʳرجي والأعʙجي(عʙت. 13
الʺȃʛعات الʸغȐʛ اعʙʺʱت الʙراسة على نʺʨذج  ي، حʘʽضʺʧ مʱغʛʽات ॽʀاس الʨʺʷل الʺالالʺالॽة

 2016لعام خلال الفʛʱة الʺʺʙʱة مʧ الʸʻف الأول  عʛاقي ) ب32ʥʻلʴʱلʽل بॽانات ((GMM) الʺعʺʺة
اسॽʰʱان مʦʺʸُ لʱقʦॽʽ وقʙ تॽʀ ʦاس جʨدة الʙʵمات الʺالॽة مʧ خلال  ،2018وحʱى الʸʻف الʲاني لعام 

، حʘʽ تʺʲل ॽʀاس الʨʳدة مȐʨʱʶ الʅॽʁʲʱ الʺالي، ؗلفة اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة، ومʢʱلॼات الʷفاॽɾة
ʙ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة، فقʙ أما Ǽعور،لى الأسʯلة الʺʱعلقة بهʚه الʺʴابॼʶʻة الإجاǼات الʴॽʴʸة ع

وتॽʀ ʦاس ǼعǼ  ʙالغ، 100,000تʦ الʱعʛʽʰ عʻه مʧ خلال عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة وأجهʜة الʛʸاف الآلي لؔل 
Ǽ امʙʵʱالغالاسǼ اع لؔل ألفʙات الإيǼاʶد حʙام  .عʙʵʱاسǼ هʻع ʛʽʰعʱال ʦت ʙار الʺالي، فقʛقʱة للاسॼʶʻالǼ

ʛشʕم )Z-score( ،ʟخل ʙان  وقʲاحॼل الʺالي إلى الʨʺʷال ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॼجʨد علاقة مʨوج
 ʧʽʶʴفي ت ʦهʶل الʺالي تʨʺʷات الȄʨʱʶادة مȄت أن زʛهʣأ ʘʽاق، حʛفي في العʛʸʺار الʛقʱوالاس

وأوصʗ الʙراسة ʛʹǼورة تعʜȄʜ الॽʶاسات الʙاعʺة  ،عʛʰ تقلʽل نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة الاسʱقʛار الʺʛʸفي
(الʜʵرجي و  .الي والعʺل على تʧʽʶʴ الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة لʴʱقȘʽ أهʙاف الاسʱقʛار الʺاليللʨʺʷل الʺ

 )2020الأعʛجي، 
14 . ʗفʙح،دراسة(هʸالقʦȁة وॻʹامʰلأإلى  )2020ع ȑادʸʱاس الاقॽʁار الʛقʱل الʺالي على الاسʨʺʷال ʛث

 Panel Data(بॽانات اللʨحة Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  )،2016- 2010(الʺالي في الʙول العॽȃʛة خلال الفʛʱة 

Model،( Ǽ ل الʺاليʨʺʷاس الॽʀ ʦة تॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱاس ʛشʕʺاصʵللأش  ʛʺة فʺا  15في عʻس
ه لا تʨجʙ أȑ علاقة خॽʢة خلʗʸ الʙراسة إلى أن ، و قʕʺ Z-scoreʙشʛو ॽʀاس الاسʱقʛار الʺالي Ǽ ،فʨق 

تȌȃʛ الʨʺʷل الʺالي Ǽالاسʱقʛار الʺالي في الʙول العॽȃʛة، و قʙ أرجع الॼاحʨʲن الʖʰʶ في ذلʥ إلى 
وصʗ الʙراسة بʧʽʶʴʱ الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة قʙ أʨʺʷل الʺالي في الʙول العॽȃʛة، و مʙʴودǽة عʺȘ ال

 )2020( عʲامॽʻة و بʨلقʺح ،  .في الʙول العॽȃʛة الʺالي وتʛȄʨʢ الॽʶاسات الʙاعʺة للʨʺʷل
عʧ الأثʛ الإʳǽابي للʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في ) 2020، وآخʙون  افʷؗ) ʦفʗ دراسة . 15

أسلʨب لة Ǽاسʙʵʱام دو  42مʧ خلال تʴلʽل بॽانات ذلʥ و  ،)2017- 2011الآسȄʨʽة للفʛʱة ( تالاقʸʱادǽا
هʛت الʱʻائج أن الʨʺʷل الʺالي الʺعʛʰ عʻه Ǽالʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة أGMM(، ʣة (العʜوم الʺعʺʺ

وقʙ أوصz-score،  ʗبـ والاسʙʵʱام الفعلي لها، له دور إʳǽابي ʛʽʰؗ على اسʱقʛار الʥʻʰ الʺعʛʰ عʻه 
إلى الʙʵمات الʺالॽة وتॽʳʷع الʙراسة بȄʜادة الʳهʨد لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي مʧ خلال تʧʽʶʴ الʨصʨل 

 (Voa & All, 2020 ) .اسʙʵʱامها
 (Voa & All, 2020 )مʙȄʕة لʱʻائج دراسة  )2020، لʻʹه دوانو  هʦنغ فام( دراسةجاءت نʱائج . 16

 ʛل الأثʨابي حʳǽار الʺالي  الإʛقʱل الʺالي على الاسʨʺʷا، للॽلة في آسʸفʻات مʨʻراسة ثلاث سʙال ʗʢغ
 ، تॽʀ ʦاس الʨʺʷل الʺالي ʕʺǼشʛ الʨصʨل للʙʵمات الʺالॽة معʛʰ عʻه  Ǽعʙد2017،2014،2011

ʛʽفʨʱات الǼاʶوضو  حʛات القǼاʶةو ،  حॼʶʻه بʻع ʛʰة معॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱاس ʛشʕوع  مʛار الفʷʱان
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-Ǽ،Zالʺقابل تॽʀ ʦاس الاسʱقʛار الʺالي بʨاسʢة مʕشʛ الاسʱقʛار الʺʛʸفيالॽؔʻʰة وماكʻʽات الʛʸاف الآلي

score،  و ʗابʲار الʙʴذج الانʨʺن ȘȄʛʡ ʧذج وعʨʺائي ونʨʷوم العʜالʺعʺʺة (العGMM ت علاقةʛهʣ (
الʙراسة  أوصʗو  Ȅʨة،الاسʱقʛار الʺالي في الʙول الآسʽو لʨʺʷل الʺالي بʧʽ اذات دلالة إحʸائॽة مʨجॼة 

 ها.بȄʜادة الʳهʨد لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي مʧ خلال تʧʽʶʴ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة وتॽʳʷع اسʙʵʱام

(Hung Pham & Linh Doan, 2020) 
 (P.ARDL)الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة نʺʨذج )2021،وآخʙون  أولʦسॻغʦن ( اسʙʵʱم. 17
ʽلʴʱلة للȄʨʢالعلاقة ال  ȐʙʺاالȄʛʽʳॽار الʺالي في نʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷال ʧʽة  بʙʱʺʺة الʛʱخلال الف
ʧʽائج الى)2018-2014(بʱʻل الʺالي ، أشارت الʨʺʷة أن الʢاسʨȃمات  وʙʵل الى الʨصʨال ʛشʕم

، بʻʽʺا أʣهʛ مʕشʛ على الاسʱقʛار الʺالي في نȄʛʽʳॽا ا في الʺȐʙ الȄʨʢلʛʽʰؗ  اإʳǽابॽ اله تأثʛʽ  ؗان الʺالॽة
 (Olusegun & All, 2021) الاسʙʵʱام أثʛا سلॽʰا على الاسʱقʛار الʺالي.

18 . ʜ الʨʺʷل الʺالي والانفʱاح الʺالي  علاقةاكʷʱاف على  افي دراسʱهʺ )2021،فʦان وشالʻهʥʻص(رؗ
Ǽ ك فيʨʻʰار الʛقʱمةاسʙقʱʺة والॽامʻول الʙال،  ʧانات مॽام بʙʵʱاس ʦؔا خلال ا  217تʻة بʛʱ2004(لف -

تॽʀ ʦاس الʨʺʷل ، و ونॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة Z-scoreاسʱقʛار الʨʻʰك Ǽاسʙʵʱام مʕشʛتॽʀ ʦاس ، )2017
 ʛشʕام مʙʵʱاسǼ ىالʺاليʻʰʱم ʧف مʛʡ  ة فيʲاحॼال (اʛيʙسارما مان)ة اॽʺʻʱة والॽولʙارة الʳʱال ʜ ʛؗامʱع لǼ

ʖ للʨʺʷل الʺالي يʨؔʱن مʧ ثلاثة أǼعاد  ʛؗم ʛشʕاء مʻعلى ب ʗي عʺلʱال ،ʙʻدلهي في الهʨʽامعة نʳل
الانفʱاح الʺالي عʛʰ نॼʶة الʙʵمات الʺالॽة  بʻʽʺا تॽʀ ʦاس ،والاسʙʵʱام الʨصʨل: الانʷʱار، رئॽʶॽة هي

ʛʽʰؗ على اسʱقʛار الʨʻʰك في ؗل أʣهʛت الʱʻائج أن الʨʺʷل الʺالي لʦ يʕثȞʷǼ ʛل ، الʺʙʱاولة بʧʽ الʨʻʰك
 بʻʽʺالʦ يʕثʛ الʨʺʷل الʺالي ȞʷǼل ʛʽʰؗ على نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة، ، حʘʽ مʧ الʙول الʻامॽة والʺʱقʙمة

 ʛʽاح الʺالي تأثʱاب اكان للانفʳǽاإॽ  ʛʽʰؗ ةاॽامʻول الʙك في الʨʻʰار الʛقʱو  على اس ʧؔاء، لʨس ʙمة على حʙقʱʺال
ع الانفʱاح الʺالي ؗان له تأثʛʽ سلʰي على اسʱقʛار الʨʻʰك مʧ خلال زȄادة نʱائج تفاعل الʨʺʷل الʺالي م

 (Safuan & Shalihin, 2021) .نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة ȞʷǼل ʛʽʰؗ خاصة في الʙول الʺʱقʙمة
في  الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي الॽʰʰʶة بʧʽالعلاقة ، فʟʴ )2021،حاسيني و بولنفاد(حاول. 19

ʱا خلال الفॽʁȄʛة (دول شʺال إفʛ2004-2016(  ذجʨʺة نʢاسʨحة بʨانات اللॽبPanel)Panel Data 

Model ،(ع ʛشʕان مʲاحॼم الʙʵʱداسʙ  ة لؔلॽؔʻʰوع الʛد  مائة ألفالفʙالغ، عǼ اف الآلي لؔلʛʸة الʜأجه
للʱعʛʽʰ عZ-score  ʧمʕشʛو لʱعʛʽʰ عʧ الʨʺʷل الʺالي، ل Ǽالغ ألفعʙد الʺقʛʱضʧʽ لؔل  ،Ǽالغ مائة ألف

وأوصʗ  ،إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي الʙراسة خلʗʸ،الاسʱقʛار الʺالي
 & Boulenfad ) .في دول الʺʢʻقة  الʙراسة بʱعʜȄʜ الॽʶاسات الʺالॽة الʱي تʙعʦ الʨʺʷل الʺالي ȞʷǼل مʨʱازن 

Hacini, 2021) 
فʟʴ تأثʛʽ تȘʽʰʢ سॽاسات الʨʺʷل Ǽ )،2021،أحʗʸ صالح ومȏʗʱ رجʔ ( في مʚؗ ʛʸلʥ قام. 20

الفʟʴ ، مʧ خلال للʨʻʰك الʳʱارȄة الʺʙرجة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة الʺʛʸفيالʺالي على الاسʱقʛار 
ʢǼاقات نॼʶة و  ،العقارȄة ȘȄʛʡ القʛوضعʧ تʺȄʨل الأفʛاد لॽʰانات رȃع سȄʨʻة تʱعلȘ بॼʶʻة  الʰȄʛʳʱي
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الȑʚ تॽʀ ʦاسه بॼʶʻة الʙيʨن  الʺʛʸفيعلى الاسʱقʛار  ॽان تأثʛʽهاॽʁʺؗȃاس للʨʺʷل الʺالي، و  الائʱʺان
ه ؗلʺا أʣهʛت الʱʻائج أن)،SPSS(الإحʸائيالʨʺʻذج الʺالي، Ǽعʙ اسʙʵʱام الʛفع نॼʶة و  (NPLs) الʺʱعʛʲة

 ʚلʥ في الȄʜادة مʧ نॼʶة الʛفع الʺالي والʱقلʽلم ساه العقارȄة قʛوضالعȘȄʛʡ ʧ تʺȄʨل الأفʛاد زادت نॼʶة
ʧة مʛʲعʱʺن الʨيʙة الॼʶو ن ، ʦاهʶǽ ل الʺاليʨʺʷالي الʱالǼ انʺʱاقات الائʢǼ دʙادة عȄʜة لॼʶʻالǼ ʛالأم ʥلʚؗ

 أوصʗ الʙراسة بʱعʜȄʜ سॽاسات الʨʺʷل الʺالي، الʺʛʸفي  للʤʻام الʺالي الʺʧʽʶʴ ȑʛʸ الاسʱقʛار في ت
 )2021(مȑʙʳ رجʖ عʲʺان و مʙʺʴ صالح،  .لʨʻʰك الʳʱارȄة لʴʱقȘʽ اسʱقʛار مالي أكʛʰل

مʕخʛا و Ǽعʣ ʙهʨر ما ʶǽʺى مʢʸلح الʨʺʷل الʺالي الʛقʺي عقʖ إدراج مʕشʛات فॽɺʛة جʙيʙة . 21
ʺǼ Șعلʱل الʺالي تʨʺʷة و للॽونʛʱؔد الالʨقʻات الǼاʶح ʛشʕ عاتʨفʙʺال ʛشʕل مʨʺʴʺالهاتف ال ʛʰة عॽʺقʛال

 مʲال ذلʥ دراسةعلى الاسʱقʛار الʺالي للʙول،  ، قام Ǽعʠ الॼاحʧʽʲ بʙراسة اثʛ الʨʺʷل الʺالي الʛقʺي
عʙم على تقʦॽʽ  دور الȄʨʺʱل الʛقʺي في  اقʸʱاد الʤل  إلىهʙفʗ الʱي  )2021، عʱاز سʗʻ وآخʙون (

و ذلʥ  بʨاسʢة  )2018-2004( آسॽا خلال الفʛʱةالاسʱقʛار الʺالي لʲلاثة بلʙان مʱʵارة في جʨʻب 
ʛيʙتق  ʖʽأسال)CUP-FM(   و)CUP-BC(  ʘʽح ،ʧʽʽذجʨʺخلال ن ʧرة أعلاه مʨؗʚʺاس العلاقة الॽʁل

عʙم ʝॽʁǽ الأول تأثʛʽ الȄʨʺʱل الʛقʺي على اقʸʱاد الʤل وʙȄرس الʲاني العلاقة بʧʽ الȄʨʺʱل الʛقʺي 
ʺʨʺʴل مʧ الʻاتج الʺʴلي تʦ اسʙʵʱام الॼʶʻة الʺȄʨʯة للʺعاملات الʺالॽة عʛʰ الهاتف ال ،الاسʱقʛار الʺالي

لॽʁاس الȄʨʺʱل الʛقʺي، في حʧʽ تʕʺؗ  ʦشʛمائة ألف Ǽالغ وعʙد أجهʜة الʛʸاف الآلي لؔل ، الإجʺالي
 ،الʺاليلॽʁاس الاسʱقʛار  ؗʺʕشʛ)  مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي NPLsاسʙʵʱام نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة (
أنه  إلىخلʗʸ الʙراسة ، الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي، والʢॼالة وهي ضاʢǼةبʻʽʺا تʦ تʹʺǼ ʧʽعʠ مʱغʛʽات 

الاسʙʵʱام الʺفȋʛ للʺعاملات الʺالॽة عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴل وأجهʜة الʛʸاف فإن و على الʺȐʙ الȄʨʢل 
الॼʶʻة الʺȄʨʯة  للقʛوض لال زȄادة  مʧ  خ ،الآلي في الʰلʙان الʻاشʯة يʙȄʜ مʧ عʙم اسʱقʛار القʢاع الʺالي

 ʚؗلʥ زȄادة اسʙʵʱام الʺعاملات عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴل والإنʛʱنʗ يʙȄʜ مʧ معʙل إنفاق الأفʛاد، الʺʱعʛʲة
على الʺȐʙ الȄʨʢل تʶاعʙ  الȄʜادة في الȄʨʺʱل الʛقʺي في الʙʴ مʧ نʺʨ اقʸʱاد الʤل بȃ ʧʽالʱالي فإنه و و 

 (Aijaz Syed & All, 2021) .بلʙان  العʻʽة الʺʱʵارة
22 . Ȑʛون لـ (دراسة اخʙو آخ ȏʙ2022، كاس ،( ʗقʺي و إلى تسعʛفع الʙال ʧʽالعلاقة ب ʛيʙار قʛقʱالاس

، اسʙʵʱم الॼاحʨʲن VARالʺʛʸفي في الاقʸʱاد الʻاشئ مع الʤʻام الʺʛʸفي الʺʜدوج بʨاسʢة نʺʨذج 
 ʦلي الإجʺالي، ؗʺا تʴʺاتج الʻال ʧة مॼʶʻؗ ةॽونʛʱؔارة الالʳʱعات الʨفʙة مʺॽʀ ʧقʺي ؗل مʛفع الʙاس الॽʁل

 إضافةلॽʁاس الاسʱقʛار الʺʛʸفي، Ǽʺا أن الʙراسة حʨل نʤام مالي مʜدوج تZ-Score  ʦ مʕشʛاسʙʵʱام 
ة بʧʽ أن هʻاك إلىوقʙ خلʗʸ الʙراسة الإسلامॽة، حʦʳ الʨʻʰك  ʛؗʱʷاق  علاقة تؔامل مʛʱة اخॼʶن

لʺȐʙ عʺلॽات الʙفع الʛقʺي لها علاقة اʳǽابॽة Ȅʨʡلة ا أنمʺا يʙل على  Z-Score والʺʙفʨعات الʛقʺॽة 
علاقة مॼاشʛة بʧʽ الاسʙʵʱام الʺʜʱايʙ للʙفع الʛقʺي مع الʻʸاعة  تʨجʙ لانه أمع الاسʱقʛار الʺʛʸفي، ؗʺا 

 (Kasri & All, 2022) .الإسلامॽةالʺॽɾʛʸة 
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 الʨʢʱرتأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ،  في ، )2022،بانديوباديايبال و( حققʗ دراسة. 23
رॽʴȃة الʨʻʰك في الʙول ذات الʙخل الʺʛتفع، الʺʵʻفʠ، و  الاسʱقʛار الʺالي، الʺالي، ؗفاءة الʨʻʰك الʺالॽة

 ʧة مȄʨʻʶانات الॽʰام الʙʵʱاسǼ ،خلʙاواة في الʶʺم الʙفي ع ʦȞʴʱمع ال Ȍسʨʱʺ2018إلى  1984وال ،
ʗفʷذج كʨʺن ʧلة الأجل مȄʨʡ اتʛيʙقʱالFMOLS) ( و (DOLS) أن ʨʺʻز الʜعǽ ل الʺاليʨʺʷال

 ،ȑادʸʱرالاقʨʢʱال  ʨʻʰار الʺاليالʺالي، ؗفاءة الʛقʱة، الاسॽك في ؗلو  ك الʺالʨʻʰة الॽʴȃر  ʧعة مʨʺʳم
إدخال نʖʶ أكʛʰ مʧ الȞʶان في ؗل بلʙ تʗʴ مʤلة الʨʺʷل  أوصʗ الʙراسة ʛʹǼورة ،مȄʨʱʶات الʙخل

ʨʺن Șʽقʴʱالʺالي ل ȑادʸʱاق ʛʽʰؗ افي  خاصةʠفʵʻʺخل الʙول ذات الʙل. ( Pal & Bandyopadhyay, 2022) 
24 .ʙار ) 2022،ماكونيجيما و( دراسة فتهʛقʱل الʺالي، الاسʨʺʷال ʧʽة بॽʰʰʶالعلاقات ال ʟʴإلى ف

اسʙʵʱمʗ  )،2019- 2000(الʺالي والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʙول الإفॽʁȄʛة جʨʻب الʛʴʸاء خلال الفʛʱة 
ʖ للʨʺʷل  (PCA)تʦ تȘʽʰʢ تʴلʽل الʺʨȞنات الʛئॽʶॽة دولة، 26لـ الʙراسة بॽانات  ʛؗم ʛشʕاء مʷلإن

 (ARDL) ؗʺا تʦ اسʙʵʱام اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك للانʙʴار الʚاتي الʺʨزع للفʨʳات الʜمॽʻة، الʺالي
تʦ اسʙʵʱام اخॼʱارات سॽʰʰة  ، ؗʺالفʟʴ العلاقات القʛʽʸة والȄʨʢلة الأجل بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʙروسة

ة لʱقʦॽʽ اتʳاه الॽʰʰʶة ʛؗʱʷʺلة والʸفʻʺال ʛʳانʛل أ، غʨʺʷال ʧʽة الأجل بʛʽʸد علاقات قʨائج وجʱʻت الʛهʣ
الاسʱقʛار الʺالي في الʙول ، وعلاقة Ȅʨʡلة الأجل بʧʽ الʨʺʷل الʺالي و الʨʺʻ الاقʸʱادȑو  الʺالي

ة، ؗʺا ʷؗف اخॼʱار الॽʰʰʶة الʺʙروسة ʛؗʱʷاه مʳة الاتǽة أحادॽʰʰلة وسʸفʻاه مʳة الاتॽائʻة ثॽʰʰد سʨوج 
 ) الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي والʨʺʻ الاقʸʱادȑ.، مʺا ʛʽʷǽ إلى تؔامل بʧʽ بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة

Jima & Makoni, 2023) 
سʱقʛار لاالʺالي على ا النتائج التي تقر بالتأثير الايجابي للشمول ،)2022،وثي نغʥȂʦ( دراسةأيʙت . 25

لها، له أثʛ إلى الʙʵمات الʺالॽة والاسʙʵʱام الفعلي أن الʨصʨل  الʺʛʸفي، حʘʽ خلʗʸ الʙراسة إلى
ًؔا في سǼ102  ʗاسʙʵʱام عʻʽة مʧ مʧ خلال  في الʙول الآسȄʨʽة، الʺʛʸفيالاسʱقʛار  اʳǽابي على ʻب

 (Nguyen & Thi, 2022 ). )2019- 2008(دول خلال الفʛʱة 
الاʳǽابي الؔلي لʺʕشʛات الʨʺʷل  الʱأثǼ (ʛʽعʠ الʨȞʷك حʨل 2022،قʗيȏʙ ومʜǻʗʻȜ( أثارت دراسة. 26

 الفʟʴتʦ  )،2017- 2004( و خلال الفʛʱة  (PVAR)نʺʨذج ʨʰاسʢةالʺالي على الاسʱقʛار الʺالي، ف
(الʜʳائʛ، الʺغʛب، تʨنʝ، لॽʰʽا، ومʛʸ)، تʦ إʣهار أن  إفॽʁȄʛاالʰȄʛʳʱي لॽʰانات خʺʶة دول مʧ شʺال 

،  (z-score)مʕشʛ عʙد فʛوع الʨʻʰك الʳʱارȄة  ؗان له تأثʛʽا اʳǽابॽا على مʕشʛ الاسʱقʛار الʺʛʸفي 
الʺʙȄʜ  إجʛاءالʙراسة ʛʹǼورة  أوصʗبʻʽʺا ؗان تأثʛʽ مʕشʛ عʙد أجهʜة الʛʸاف الآلي سلॽʰا، و Ǽالʱالي 

ʨل العلاقة بʧʽ مʕشʛات Ǽعʙ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة ومʕشʛ الاسʱقʛار الʺʛʸفي مʧ الʘʴॼ الʰȄʛʳʱي ح
 )2022(قʙيȑʛ و مʞǽʙʽȞ ،  لعʻʽات أخȐʛ. أولʻفʝ عʻʽة  الʙراسة 

حʘʽ قامʗ الॼاحʲة  ،)2022(قʙيȑʛ و مʞǽʙʽȞ ،  ) و ؗأنها إثॼات لʙراسة2022،عʻʹيجاءت دراسة(. 27
الʶعʨدǽة، ، تʨنʝ، الʺغʛب(الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في سʗ دول عॽȃʛة  أثʴʱʛلʽل ب
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نʺʨذج الʱؔامل هॽʀ ʨاسي مʱʵلف و Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  )2020-2004ة (خلال الفʛʱ )قʛʢ و الإمارات
خॼʱار الॽʰʰʶة Ǽالإضافة لا) Panel-Ardlالʺʛʱʷك للانʙʴار الʚاتي الʺʨزع للفʨʳات الʜمॽʻة (

)Granger( ، كʨʻʰوع الʛد فʙائج أن عʱʻت الʛهʣله أ ʛʽاتأث ॽابʳǽعلى  اإ ʛشʕار مʛقʱفي الاسʛʸʺال(z-

score)  ؗان ʧʽل، في حȄʨʢال Ȑʙʺافي الॽʰة سلॽافات الآلʛʸد الʙع ʛʽتأث ʛʽʸالق Ȑʙʺا  في الॽابʳǽوا
الʘʴॼ عʧ العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار ʅॽʲؔ بʚؗʱلʥ  ةوأوصʗ الʙراس في الʺȐʙ الȄʨʢل،

 )2022(بʧ عʻʽي ،  الʺالي في الʺȐʙ الȄʨʢل.
28Ǽ .ʲʴʗ ا( دراسةʗȂʦون  أوفʙار في ا ) 2023،وآخʛقʱات، واسʶسʕʺدة الʨل الʺالي، جʨʺʷال ʧʽلعلاقة ب

- 2002(الفʛʱة خلال دولة  48تʹǼ ʦاسʙʵʱام عʻʽة  الȐʛʰؔ  الʨʻʰك في مʢʻقة إفॽʁȄʛا جʨʻب الʛʴʸاء
2021( ،ʗمʙʵʱة  اسॽɻʢحة الʺقʨانات اللॽذج بʨʺراسة نʙال)Panel Data Modelائج إلى أن  )، أشارتʱʻال

،  عʙد الفʛوع الॽؔʻʰةملॽؔة الʶʴاǼات، ماكʻʽات الʛʸاف الآلي،  ʕʺǼشʛ الʨʺʷل الʺالي الʺقاس
ʧʽضʛʱة الʺقॽʺة رسॽة مالʶسʕم ʧد ، مʙوعʧʽدعʨʺة الॽʺة رسॽة مالʶسʕم Ȑʙا على لॽًابʳǽإ ʛثʕي ،

ؗʺا ʷؗفʗ أǽʹا عʧ الأثʛ  ،الفʛوع الॽؔʻʰة الʱي لها تأثʛʽ سلʰيمʕشʛ عʙد اسʱقʛار الʨʻʰك، Ǽاسʻʲʱاء 
 إلى مʕسʶات الʺاسة الʴاجةالʙراسة  تʨصॽاتʗ شʺل ʨʳدة الʺʕسʶات على اسʱقʛار الʨʻʰك،الاʳǽابي ل

ʚلʥ لʱعʜȄʜ اسʱقʛار الʨʻʰك، دة مॽɾʛʸة عالॽة و ذات جʨ  قȄʨة مالॽة لȄʜادة  إسʛʱاتॽʳॽةتʻفʚʽ إصلاحات وؗ
 للʨʺʷل الʺالي لʧʽȞʺʱ الʱأثʛʽ الإʳǽابي  والʺʨدعʧʽ الʺقʛʱضʧʽرفع عʙد و عʙد ماكʻʽات الʛʸاف الآلي، 

 (Ofoeda & All, 2023) الȐʛʰؔ. على اسʱقʛار الʨʻʰك في إفॽʁȄʛا جʨʻب الʛʴʸاء
اتʳاها أخʛا في دراسة العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي ) 2023،خرونآأبو عيد و ( أخʚت دراسة. 29

 ʧة، مॽك الإسلامʨʻʰار الʛقʱاس ʜȄʜل الʺالي في تعʨʺʷء على دور الʨʹال ʗʢسل ʘʽار الʺالي، حʛقʱوالاس
ات مʛʡ ʧف اسʙʵʱامها ومʕشʛ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة  مʕشʛ خلال فʟʴ دور ʛؗʷاد والʛالأف 

ॽʰانات عʻʽة مʧ الʨʻʰك الإسلامॽة في Ǽالʴʱلʽل الإحʸائي لالॼاحʨʲن  قام ،في اسʱقʛار الʨʻʰك الإسلامॽة
ووجʙوا أن زȄادة نॼʶة  )،Panel DataModel(بʨاسʢة نʺʨذج  )،2020-2000(دول مʱʵلفة للفʛʱة 

 ʛل الʺالي تʨʺʷا مع الॽʶȞا عʡاॼارت Ȍॼت ʛʲعʱلات الʙا مع ، و الʺاليمعǽدʛʡ اʡاॼات الأداء ارتʛشʕم ʧʶʴت
 (Abu Eid & All, 2023) .للʨʻʰك الإسلامॽة الʺالي

 اسʙʵʱم، معʛفة تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في إفॽʁȄʛا) 2023،وتʦرȏ كʦدالʦ ل (حاو . 30
- 2000(خلال الفʛʱة دولة  54 لـ لʨحة بॽانات لʴʱلʽل)، GMM(نʺʨذج العʜوم الʺعʺʺة  الॼاحʲان
2020،(  ʛʽʰعʱال ʦلتʨʺʷال ʧةالʺالي  عʢاسʨة  بॽات مالʶسʕات في مǼاʶن حʨؔلʱʺǽ ʧيʚاد الʛة الأفॼʶن
 جلتʅॽʣʨ مʱغʛʽات ضاʢǼة مʧ أ ؗʺا تz-score، ʦ)(، وعʛʰ عʧ الاسʱقʛار الʺالي بʨاسʢة مʕشʛ رسʺॽة

مʕشʛ ، و الاسʱقʛار الॽʶاسيعʙم الʺʶاواة في الʙخل، مʕشʛ  هي مʕشʛالʦȞʴʱ في جʨدة نʱائج الʨʺʻذج و 
، ॽʁȄةفʛ الاسʱقʛار الʺالي في الʙول الإ يʕثʛ اʳǽابॽا فيأʣهʛت الʱʻائج أن الʨʺʷل الʺالي الانفʱاح الʺالي، 
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في تʙʴيʙ  ااح الʺالي، تلعʖ دور عʙم الʺʶاواة في الʙخل، والاسʱقʛار الॽʶاسي، والانفʱ كʺا أن عʨامل
 (Koudalo & Toure, 2023) .العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي

  الʗراسات الʴاǺقة تفȂʙغ . 6.3
) ʦول رقʙʳضح الʨس1.3ي ʖʶفة حʻʸقة مǼاʶراسات الʙارها): الʙة إصʻ ʘيʙʴإلى ال ʦǽʙالق ʧم 

ʧʺʹʱȄراسة وʙلفي الʕارها مʙة اصʻانوسʨʻراسة، أدوات  ، عʙة الॽالȞراسة، إشʙراسة،الʙائج  الʱن ʦأه
  .الʙراسة

قةالʗراسات الʴاǺ ملʝʳ ):1.3(لʗʱول ا
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 نتائج الدراسة و أدوات الدراسة العينة  الدراسة إشكالية  عنوان الدراسة والسنة أسماء المؤلفون الرقم

1  
Thorsten Beck, 
AsliDemirgüç-

Kunt, Ross Levine 
2007 

 
Finance, 
Inequality and 
the Poor 

 ʨامل  دورماهʷام الʺالي الʤʻال
في الʱقلʽل مʧ الʱفاوت 

 ȑادʸʱالاقʧʽʶʴار  وتʛقʱالاس
  الʺالي والاجʱʺاعي

 1990-2005 للفʛʱة:

 : ةʻʽدولة 95الع 
 ات:اʛʽغʱʺل  ʛشʕاع مʢم للقʙلي الʺقʴʺان الʺʱة الائॼʶن

لॽʁاس الʨʺʷل  الʵاص إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي
الاسʱقʛار  الʺالي، ومعʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ لॽʁاش

 الʺالي
  ذجʨʺʻاسي:الॽʁال Panel Data model 

  لʽقلʱب Ȍॼتʛل الʺالي يʨʺʷال
 الاقʸʱادȑ. الʱفاوت 

   ʧʽة بॽابʳǽاك علاقة إʻه
الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار 

 الʺالي والاجʱʺاعي

2  
Asli Demirgüç-
Kunt, 
LeoraKlapper 
2012 

 
Measuring 
Financial 
Inclusion: The 
Global Findex 
Database 

ما هʨ تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي 
  على الاسʱقʛار الʺالي 

2013-2001 

 : ةʻʽدولة 148الع 

 :اتʛʽغʱʺاع  الʢار القʛقʱاس ʧع ʛʽʰعʱلة للʨʽʶال ʛشʕم
Ǽعʙ الʨصʨل للʙʵمات الʺالॽة  تالʺʛʸفى، ومʕشʛا

الʙʵمات الʺالॽة للʱعʛʽʰ عʧ الʨʺʷل  وȃعʙ اسʙʵʱام
الʺʴلي الاجʺالي للʱعʛʽʰ عʧ  ومعʙل الʻاتجالʺالي، 

 الʺالي.الاسʱقʛار 

  ذجʨʺʻاسي: الॽʁالPanel Data model  

 

 
   اتȄʨʱʶʺǼ عʱʺʱي تʱول الʙال

أعلى مʧ الʨʺʷل الʺالي لʙيها 
معʙلات أعلى مʧ الʻاتج 

 الاجʺالي.الʺʴلي 

3  
Rui Han, Martin 
Melecky 
2013 

Financial 
inclusion for 
financial 
stability: 
access to bank 
deposits and 
deposit growth 
in the global 
financial crisis 

أثʛʽ الʨʺʷل الʺالي على ت
الاسʱقʛار الʺالي قʰل وأثʻاء 

الأزمة الʺالॽة مʧ خلال 
اسʷؔʱاف ʅॽؗ أن الʨصʨل 
الأوسع إلى ودائع الʨʻʰك قʰل 

على مʛونة  يʕثʛ 2008أزمة 
  الʤʻام الʺالي خلال الأزمة 

2009-2006 

  :ةʻʽدولة  95الع 
  :اتʛʽغʱʺالǼاʶن حʨؔلʱʺǽ ʧيʚان الȞʶة الॼʶا ن

ॽɾʛʸة ن ،امॼʶة نॽدائع خلال الأزمة الʺالʨال ʨʺ
(اجʺالي الʨʽʶلة ومʕشʛ للʨʺʷل الʺالي، ʺॽʁاسك

اسʱقʛار  للʱعʛʽʰ عʧاجʺالي الʨدائع)  / القʛوض
 Panel Dataالॽʁاسي: الاسلʨب القʢاع الʺʛʸفي 

model +GMM 

  ابيʳǽا ʛل الʺالي له أثʨʺʷال
 على الاسʱقʛار الʺالي

   كʨʻʰدائع الʨاسع لʨل الʨصʨال
ʧȞʺǽ أن ǽقلل مʧ الȃʨʴʶات 

 للʨدائعالʺفاجʯة 
   دائعʨادة الȄز ʧئ مʢॼي

انʵفاض الʨʽʶلة خلال 
 الازمات
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4   
  
  

Peter J. Morgan, 
Victor Pontines 
2014 

 
 
 
Financial  
Stability and 
Financial 
Inclusion 

تʴلʽل العلاقة بʧʽ الʨʺʷل 
الʺالي والاسʱقʛار الʺالي في 

 ʜʽ ʛؗʱة، مع الॽامʻادات الʸʱالاق
على إقʛاض الʺʕسʶات 

  ).SMEsالʸغʛʽة والʺʨʱسʢة (
2011-2005 

  :ةʻʽة  164العॽȞȄʛات الامǽادʸʱلف الاقʱʵم ʧؔا مʻب
 والاسȄʨʽةوالأوروॽȃة 

 :اتʛʽغʱʺوص الʛالق ʛشʕات  مʶسʕʺمة للʙالʺق
 ومʕشʛلॽʁاس الʨʺʷل الʺالي  والʺʨʱسʢةالʸغʛʽة 

نॼʶة القʛوص الʺʱعʛʲة الى اجʺالي القʛوص لॽʁاس 
 الاسʱقʛار الʺʛʸفي 

  ذجʨʺʻاسي: الॽʁالDynamicPanelData 

   ابيʳǽا ʛل الʺالي له أثʨʺʷال
 على الاسʱقʛار الʺالي 

  اضʛة الإقॼʶادة نȄز
للʺʕسʶات الʸغʛʽة 

ʶǽاهʦ في تقلʽل  والʺʨʱسʢة
 نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة)

5  
 
 
 
Hirwa Amatus, Dr. 
NasiriAlireza 
 2015 

 
 
Financial 
Inclusion and 
Financial 
Stability in 
Sub-Saharan 
Africa (SSA) 

تʴلʽل العلاقة بʧʽ الʨʺʷل 
الʺالي والاسʱقʛار الʺالي في 
 Ȑʛʰؔاء الʛʴʸب الʨʻدول ج  

2011-2004 

  :ةʻʽ35الع ʧة  دولة مॽȞȄʛات الامǽادʸʱلف الاقʱʵم
 والاسȄʨʽةوالأوروॽȃة 

 :اتʛʽغʱʺة  الॽʺة رسॽة مالʶسʕم Ȑʙاع لʙالاي ʛشʕم
ʛشʕوم  ʛʽغʱم ʧع ʛʽʰعʱة للॽة مالʶسʕم ʧاض مʛʱالاق

-z(الاسʱقʛار الʺʛʸفي ʛالʺالي، ومʕشالʨʺʷل 
score ار الʺاليʛقʱالاس ʧع ʛʽʰعʱلل ( 

  بʨاسي: الاسلॽʁالGMM 

 اضʛʱة الاقॽʺة رسʶسʕم ʧم 
على الاسʱقʛار  له أثʛ اʳǽابي

 الʺالي 
  Ȑʙاع لʙةالإيॽʺة رسʶسʕله  م

ʛابي أثʳǽار  إʛقʱعلى الاس
 الʺالي 

6 Martin Cihak, 
Davide S. Mare, 
Martin Melecky 
(2016) 

The Nexus of 
Financial 
Inclusion and 
Financial 
Stability in 
indonesia: A 
Study of 
Trade-Offs and 
Synergies 

تʴلʽل العلاقة بʧʽ الʨʺʷل 
 ʧار الʺالي مʛقʱالʺالي والاس

خلال مʻاقʷة الʙʱاخلات 
  الʺʺʻȞة بʻʽهʺا.

2015-2004  
  
  
  
 

  :ةʻʽاالعॽʶॽونʙان  
 اتʛʽغʱʺة الॼʶن :ʧيʚات الʶسʕʺاد والʛن  الأفʨؔلʺǽ

الʢॼاقات الائʱʺانॽة  ائʱʺان ومعʙل اسʙʵʱامحʶاب 
القʛوض الʺʱعʛʲة  ةالʺالي، ونॼʶللʱعʛʽʰ عʧ الʨʺʷل 

الʶائلة إلى  ونॼʶة الأصʨلإلى إجʺالي القʛوض، 
 الʨدائع للʱعʛʽʰ عʧ الاسʱقʛار الʺالي 

  :اسيॽʁذج الʨʺʻالMultiple LinearRegression 

Model 

 امʙʵʱة  اسॽانʺʱاقات الائʢॼال
أثʛ إʳǽابي على اسʱقʛار  اله

الʛʤوف  الʺالي فيالʤʻام 
 ؛العادǽة

   انʺʱات الائǼاʶادة حȄزʛثʕي 
(زȃادة سلॼا خلال الأزمات 

 نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة).
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7 M. MostakAhamed 
Sushanta K. 
Mallick 
2017 

Is financial 
inclusion good 
for bank 
stability? 
International 
evidence 

اكʷʱاف علاقة الʨʺʷل الʺالي 
مʧ انʤʺة  ادلة-الʨʻʰكǼاسʱقʛار 

  مالॽة مʱʵلفة 
2012-2004 

  :ةʻʽ2600الع  ʧم ʥʻدولة  86ب 
 اتʛشʕات: مʛʽغʱʺة  الॽمات الʺالʙʵل للʨصʨال ʙعǼ

ʙعǼ اتʛشʕام ومʙʵʱاس  ʧع ʛʽʰعʱة للॽمات الʺالʙʵال
للʱعʛʽʰ عz-score  ʧومʕشʛ الʨʺʷل الʺالي، 
 الاسʱقʛار الʺالي 

  :اسيॽʁذج الʨʺʻالDynamic Panel Data 

 ل  عارتفاʨʺʷال Ȑʨʱʶالʺالي م
ʦاهʶǽ  ارʛقʱادة اسȄفي ز

الʨʻʰك، العلاقة الإʳǽابॽة تʨؔن 
 ʥل خاص مع تلȞʷǼ ةʴواض
الʨʻʰك الʱي لʙيها نॼʶة تʺȄʨل 

أعلى مʧ ودائع العʺلاء 
 ʦǽʙقʱة أقل لॽʷهام ʅॽوتؔال

 الʙʵمات الʺॽɾʛʸة)
8 Simon Neaime, 

Isabelle Gaysset 
(2018) 

Financial 
inclusion and 
stability in the 
MENA region: 
Evidence from 
poverty and 
inequality 

تʴلʽل تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي 
على الفقʛ وعʙم الʺʶاواة 

والاسʱقʛار الʺالي في مʢʻقة 
إفॽʁȄʛا الʛʷق الأوسȌ وشʺال 

 .2015إلى  2002

  :ةʻʽقة  08العʢʻم ʧدول مMENA 
 دʙات: عʛʽغʱʺة الॽؔʻʰوع الʛاف الآلي الفʛʸة الʜوأجه 

 )ATMs ة ألف) لؔلʯل  مʨʺʷال ʧع ʛʽʰعʱالغ لǼ
الاقʸʱادȑ للʱعʛʽʰ عʧ الاسʱقʛار  ومعʙل الʨʺʻالʺالي، 
  الʺالي 

  )GLS)+ (GMM( الॽʁاسي:الʨʺʻذج 

 ل الʺاليʨʺʷم  الʙع ʧقلل مǽ
 الʙخل؛الʺʶاواة في 

 ل الʺاليʨʺʷال  ʛʽله تأث ʝॽل
ʛلات الفقʙس على معʨʺ؛مل 

 

9 
 

Azka Azifah 
Dienillah, 
Lukytawati 
Anggraeni, (2018) 

The effect of 
financial 
inclusion on 
financial 
stability based 
on income 
group 
countries 

تʴلʽل تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي 
على الاسʱقʛار الʺالي في 

 ʖʶفة حʻʸعة دولة مʨʺʳم
-  2004الʙخل مʨʺʳعة 

2014 

  :ةʻʽدولة 19الع 
 ʙات: عʛʽغʱʺك لؔل  دالʨʻʰوع الʛة ألف فʯة، مʺʶن

 ألفالʺقʛʱضʧʽ مʧ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة لؔل  وعʙد
القʛوض الʺʱعʛʲة  ونॼʶةǼالغ لॽʁاس الʨʺʷل الʺالي، 

 الى اجʺالي القʛوض، لॽʁاس الاسʱقʛار الʺالي
  :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Model  
  
 

  ابيʳǽا ʛل الʺالي له أثʨʺʷال
على الاسʱقʛار الʺالي في 

العالي الʙول ذات الʙخل 
 والʺʨʱسȌ الأعلى

  ʛʽتأث ʝانʳʱم ʛʽول  غʙفي ال
 ʠفʵʻʺخل الʙذات ال

 والʺʨʱسȌ الأدنى.
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 العراقي،بشار أحمد  10
زهراء أحمد النعيمي 

)2018( 

الشمول المالي 
وأثره في تعزيز 

الاستقرار المالي في 
 البلدان العربية

الʨʺʷل الʺالي  علاقةتʴلʽل 
Ǽ انʙلʰار الʺالي في الʛقʱالاس

 .2014-  2011العॽȃʛة 

  :ةʻʽةدول 12العॽȃʛة ع  
 ʙات: عʛʽغʱʺة لؔل دالॽؔʻʰات الǼاʶʴة الʯالغ مǼ ألف ،

، لॽʁاس الʨʺʷل Ǽالغ ألف مʯة عʙد فʛوع الʨʻʰك لؔل
القʛوض الʺʱعʛʲة الى اجʺالي القʛوض،  ونॼʶةالʺالي، 
ʛشʕاس  ومॽʁدائع لʨوض الى اجʺالي الʛاجʺالي الق

 الاسʱقʛار الʺالي
  :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Model 

  دʙادة عȄز ʧʽة بॽابʳǽعلاقة إ
والاسʱقʛار  الʶʴاǼات الॽؔʻʰة 

 ؛الʺالي
 ʧʽة بॽابʳǽادة  علاقة إȄد زʙع

و الاسʱقʛار فʛوع الʨʻʰك 
 الʺالي

11 Md-NurAlam 
Siddik, Sajal 
Kabiraj (2018) 

Does Financial 
Inclusion 
Induce 
Financial 
Stability? 
Evidence from 
Cross-country 
Analysis 

الʴʱقȘʽ في علاقة الʨʺʷل 
 الʺالي Ǽالاسʱقʛار الʺالي

  :ةʻʽدولة  217الع 

  ةʢسʨʱʺة والʛʽغʸات الʶسʕʺة الॼʶات: نʛʽغʱʺال
)SMEʧʽضʛʱضة إلى إجʺالي الʺقʛʱالʺق ( ، ʛشʕم

لॽʁاس الاسʱقʛار  Z-score الاسʱقʛار الʺʛʸفي
 الʺالي

  ذجʨʺʻاسيالॽʁال: Dynamic Panel Data  +GMM  

  

 

  اضʛة إقʛʽغʸات الʶسʕʺال
علاقة لها ) SMEوالʺʨʱسʢة (

، Z-scoreمع مʕشʛ  عॽʶȞة
أȑ له أثʛ اʳǽابي على 

 الاسʱقʛار الʺالي

12 Mohammad O. Al-
Smadi 2018 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

The role of 
financial 
inclusion in 
financial 
stability: 
lesson from 
Jordan 

فʟʴ دور الʨʺʷل الʺالي في 
 ʜȄʜار الʺالي في تعʛقʱالاس
  الأردن
2017-2006 

 

  :ةʻʽالأردنالع 

 ل الʺاليʨʺʷلل ʛشʕاس مॽʀ ʦات: تʛʽغʱʺال ʻة بॼʶ
ونॼʶة ، الأفʛاد الʚيʱʺǽ ʧلʨؔن حʶاǼات مॽɾʛʸة

، بʻʽʺا تॽʀ ʦاس الʙʵمات الʺالॽة الʛقʺॽة اسʙʵʱام
الȑʚ اقʛʱحه الʺالي ʕʺǼشʛ الاسʱقʛار الʺالي الاسʱقʛار 

ȑʜ الأردني ʛؗʺال ʥʻʰال 

  ذجʨʺʻاسي:الॽʁال Fully Modified Least 
Squares (FMOLS)   

  ة ذات دلالةॼجʨد علاقة مʨوج
 ʧʽفة بॽɻة ضॽائʸات احʛشʕم

الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار 
 الʺالي 
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د. ثريا عبد الرحيم  13

صبيان طارق  الخزرجي،
 )2020سعيد الأعرجي (

القياس الاقتصادي 
لأثر الشمول المالي 

على الاستقرار 
المصرفي في 

 العراق

تʴلʽل تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي 
على الاسʱقʛار الʺʛʸفي في 

  العʛاق.
2018-2016 

  :ةʻʽاقي 32العʛع ʥʻب 
   

عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة الʺʱغʛʽات: جʨدة الʙʵمات الʺالॽة، 
ألف  مʯة افات الالॽة لؔلʛ ألف Ǽالغ، عʙد الʸمʯة لؔل 

لؔل  الʺالॽة Ǽالغ، عʙد الʺʨدعʧʽ لȐʙ مʕسʶة رسʺॽة
-Zللʱعʛʽʰ عʧ الʨʺʷل الʺالي و مʕشʛ  الف Ǽالغ،

score  ار الʺاليʛقʱاس الاسॽʁل 
  :اسيॽʁذج الʨʺʻالGMM+Dynamic Panel Data 

جʨدة بʧʽ: علاقة إʳǽابॽة 
الʙʵمات الʺالॽة والاسʱقʛار 

  ؛ʛفيʸالʺ
  ة لؔل ألفॽؔʻʰوع الʛد الفʙع

 ؛والاسʱقʛار الʺʛʸفي Ǽالغ
  ʸد الʙع ʛ ة لؔلॽافات الال

 ؛الʺʛʸفيوالاسʱقʛار  ألف Ǽالغ،
   ةʶسʕم Ȑʙل ʧʽدعʨʺد الʙع

 لؔل ألف Ǽالغ الʺالॽة رسʺॽة
 ؛والاسʱقʛار الʺʛʸفي

كاميليا  عثامنية،أمينة  14
 )2020بولقمح (

أثر الشمول المالي 
على تعزيز 

الاستقرار المالي: 
دراسة حالة الدول 

 العربية 

 ʛلأث ȑادʸʱاس الاقॽʁال
الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار 

  الʺالي في الʙول العॽȃʛة 
2016-2010 

  ةॽȃʛول العʙة: الʻʽالع  
 ʛشʕات: مʛʽغʱʺة  اتالॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱاس

 ʛʺاص في عʵة فʺا  15للاشʻق سʨاسفॽʁل  لʨʺʷال
  لʺاليالॽʁاس الاسʱقʛار  Z-scoreومʕشʛالʺالي، 

 Panel Data Modelالʨʺʻذج الॽʁاسي: 

  ةॽʢعلاقة خ ȑأ ʙجʨلا ت ʧʽب
الʺالي والاسʱقʛار  الʨʺʷل

 الʺالي في الʙول العॽȃʛة.

15 Duc Hong Vo, 
NhanThien 
Nguyen, Loan Thi-
Hong Van, 2018 

Financial 
Inclusion and 
Stability in the 
Asian Region 
Using Bank-
Level Data 

تʴلʽل تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي 
  على اسʱقʛار الʨʻʰك الاسȄʨʽة 

2017-2008 

  :ةʻʽ3071الع  ʥʻب 
 ) اف الآليʛʸة الʜد أجهʙات: عʛʽغʱʺالATMs لؔل (

Ǽالغ وعʙد مʯة ألف Ǽالغ، فʛوع الʨʻʰك لؔل  مʯة ألف
Ǽالغ لॽʁاس الʨʺʷل الʺالي،  ألفʢǼاقات الائʱʺان لؔل 

" ʛشʕمz scoreار الʺاليʛقʱاس للاسॽʁʺؗ " 
 ) :اسيॽʁذج الʨʺʻالGMM( 

  ابيʳǽإ ʛة لأثʜد أجهʙع
فʛوع  عʙدو  ،الʛʸاف الآلي 

الائʱʺان وعʙد ʢǼاقات ، الʨʻʰك
  ʺʛʸفيرالسʱقʛاالا على
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16 Manh Hung 
PHAM ،ThiPhuong 
Linh DOAN (2020) 

The Impact of 
Financial 
Inclusion on 
Financial 
Stability  
in Asian 
Countries 

 ʟʴل الʺالي على فʨʺʷال ʛأث
الاسʱقʛار الʺالي في الʙول 

  الآسȄʨʽة
2017-2014-2011 

  :ةʻʽدولة 42الع 
  :اتʛʽغʱʺدالʙع  ʛʽفʨʱات الǼاʶاتحǼاʶوض وحʛالق 

انʷʱار الفʛوع الॽؔʻʰة وماكʻʽات  ومʕشʛ ،لؔل ألف Ǽالغ
الاسʱقʛار الʺالي  وॽʀاس، مʯة ألف Ǽالغ الʛʸاف الآلي

ʛشʕب مZ-score 
 اسي:(الॽʁذج الʨʺʻPanel Data Model) + 

(GMM( 

 ة علاقةॽابʳǽذات دلالة  ا
، لʶʴاǼات الʨʱفʛʽاحʸائॽة 

، نॼʶة حʶاǼات القʛوض
انʷʱار الفʛوع الॽؔʻʰة، وعʙد 

 علىالʛʸاف الالي  تماكʻʽا
  .الʺʛʸفيالاسʱقʛار 

17 Olusegun, T. S. 
Evbuomwan, O. ،
Belonwu, M. C. 
(2020) 

Does Financial 
Inclusion 
Promote  
Financial 
Stability in 
Nigeria? 

الʺȐʙ  فʟʴ العلاقة Ȅʨʡلة
بʧʽ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار 

  الʺالي في نȄʛʽʳॽا  
  2014 -2018 

  :ةʻʽاالعȄʛʽʳॽن 
  ك لؔلʨʻʰوع الʛد فʙات: عʛʽغʱʺالغالǼ ة ألفʯد  مʙع

Ǽالغ لॽʁاس  ألفحʶاǼات الإيʙاع والقʛوض لؔل 
نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة  ومʕشʛالʨʺʷل الʺالي 

)NPLs ارʛقʱاس الاسॽʁوص لʛالى اجʺالي الق (
 الʺʛʸفي 

 ):اسيॽʁذج الʨʺʻالP.ARDL( 

 ابيʳǽا ʛات  أثʛشʕʺل ʙعǼ
على  الʺالॽة الʨصʨل للʙʵمات

 Ȑʙʺار الʺالي في الʛقʱالاس
 الȄʨʢل

  ي لʰسل ʛات أثʛشʕʺ ʙعǼ
على  الʙʵمات الʺالॽة ʙʵʱاماس

 الاسʱقʛار الʺالي.
18 SugiharsoSafuan ،

M. Abdi Shalihin 
(2020) 

Effects of 
Financial 
Inclusion and 
Openness on 
Banking 
Stability: 
Evidence from 
Developing 
and Developed 
Countries 

علاقة الʨʺʷل الʺالي والانفʱاح 
الʺالي Ǽاسʱقʛار الʨʻʰك في 

  الʙول الʻامॽة والʺʱقʙمة
2017-2004 

  :ةʻʽدولة 217الع 
  لʨصʨعاد الǼات اʛشʕات: مʛʽغʱʺاسالॽʁام لʙʵʱوالاس 

نॼʶة الʙʵمات الʺالॽة الʺʙʱاولة بʧʽ  الʺالي،الʨʺʷل 
ॽʁؗ ʦاس للانفʱاح  ʨؗʻʰالʺالي،ال  ʛشʕومZ-score 

 الʺاليلॽʁاس الاسʱقʛار 
 ذجʨʺʻذج  الʨʺاسي: نॽʁحة الʨانات اللॽب)Panel 

Data) وم الʺعʺʺةʜذج العʨʺن + (GMM( 

 ي لʰسل ʛات أثʛشʕʺ ʙعǼ
على  اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة

 اسʱقʛار الʨʻʰك، 
 ابيʳǽا ʛأث  ʅॽɻات ضʛشʕʺل

 ʙعǼماتʙʵل للʨصʨة الॽالʺال 
  ابيʳǽا ʛاح الʺالي  أثʱللانف

على اسʱقʛار الʨʻʰك في الʙول 
على حʙ  والʺʱقʙمةالʻامॽة 

 سʨاء
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19 Abir Boulenfad, 
IshaqHacini (2021) 

The 
relationship 
between 
financial 
inclusion and 
financial 
stability: 
empirical 
evidence from 
North African 
countries 

 ʧʽة بॽʰʰʶالعلاقة ال ʟʴف
الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار 

  الʺالي في دول شʺال إفॽʁȄʛا
2016-2004 

  :ةʻʽ05الع  ،ʝنʨت ،ʛائʜʳا (الॽʁȄʛدول شʺال اف
 مʛʸ) الʺغʛب، لॽʰʽا، 

 اتʛʽغʱʺة لؔل لॽؔʻʰوع الʛد الفʙع ʛشʕة ألف: مʯم 
مʯة ) لؔل ǼATMsالغ، عʙد أجهʜة الʛʸاف الآلي (

Ǽالغ للʱعʛʽʰ عʧ  ألفǼالغ، عʙد الʺقʛʱضʧʽ لؔل ألف 
 ʛشʕل الʺالي، مʨʺʷالZ-score ʧع ʛʽʰعʱلل 

 الاسʱقʛار الʺالي
 ) :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Mode 
 

  ةॽابʳǽعلاقة إ ʧʽوع بʛد الفʙع
 والاسʱقʛار الʺاليالॽؔʻʰة 

  ةॽابʳǽعلاقة إʧʽة  بʜد أجهʙع
الʛʸاف الآلي والاسʱقʛار 

 ،الʺالي
  ةॽابʳǽعلاقة إʧʽد  بʙع

ʧʽضʛʱار الʺالي الʺقʛقʱوالاس،  

ياسمين مجدي رجب  20
محمد أحمد محمد  عثمان،
 )2021صالح (

تأثير تطبيق 
سياسات الشمول 

المالي على 
الاستقرار المالي في 

البنوك التجارية 
المدرجة في 

 البورصة المصرية

فʟʴ تأثʛʽ تȘʽʰʢ سॽاسات 
الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار 
الʺالي للʨʻʰك الʳʱارȄة الʺʙرجة 

 في الʨʰرصة الʺȄʛʸة.

  :ةʻʽرصة 05العʨʰرجة في الʙة مȄʛʸك مʨʻب 
  وضʛالق ȘȄʛʡ ʧاد عʛل الأفȄʨʺة تॼʶʻات: بʛʽغʱʺال

العقارȄة، ونॼʶة ʢǼاقات الائʱʺان ؗʺॽʁاس للʨʺʷل 
الʛفع  ونॼʶة) NPLsالʙيʨن الʺʱعʛʲة ( الʺالي، ونॼʶة

 الʺʛʸفي.الʺالي لॽʁاس الاسʱقʛار 
  ذجʨʺʻنامالʛʰاسي: الॽʁائي  جالʸالاحSPSS 

 أ ʛوض ثʛة القॼʶʻابي لʳǽإ
على الاسʱقʛار العقارȄة 
 ؛الʺʛʸفي

 أ ʛابيثʳǽاقات ل إʢǼ ةॼʶʻ
على الاسʱقʛار  الائʱʺان

 .الʺʛʸفي
21 AamirAijaz Syed  

, Farhan Ahmed  
, Muhammad 
Abdul Kamal and 
Juan E. Trinidad 
Segovia 
(2021) 

Assessing the 
Role of Digital 
Finance on 
Shadow 
Economy and 
Financial 
Instability: An 
Empirical 
Analysis of 
Selected South 
Asian Countries  

في الȄʨʺʱل الʛقʺي  تقʦॽʽ دور
الʤل على عʙم  اقʸʱاد

الاسʱقʛار الʺالي لʲلاثة بلʙان 
  آسॽامʱʵارة في جʨʻب 

 2004 -2018  

  :ةʻʽا 03العॽب آسʨʻج ʧة مʯدول ناش 
  ʛʰة عॽة للʺعاملات الʺالȄʨʯʺة الॼʶʻات: الʛʽغʱʺال

الهاتف الʺʨʺʴل مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي وعʙد 
Ǽالغ  مʯة ألف) لؔل ATMsأجهʜة الʛʸاف الآلي (
القʛوض الʺʱعʛʲة  الʛقʺي، نॼʶةكʺʕشʛ لॽʁاس الȄʨʺʱل 

)NPLsʧلي  ) مʴʺاتج الʻالإجʺالي، الʛشʕʺؗ  اسॽʁل
 الاسʱقʛار الʺالي

 -CUPو CUP-FMالॽʁاسي: أسالʖʽ تقʙيʛلʨʺʻذج ا

  ʛيأثʰل  سلȄʨʢال Ȑʙʺفي ال
لʺعاملات الʺالॽة عॼʶʻ ʛʰة ال

على الʺʨʺʴل الهاتف 
 الاسʱقʛار الʺالي 

 يʰسل ʛاف لأ أثʛʸة الʜجه
 على الاسʱقʛار الʺاليالآلي 
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22 RahmatinaAwaliah
Kasri Surya 
Indrastomo a 
, NurDhani 
Muhammad Budi 
Prasetyo 
(2022) 

Digital 
payment and 
banking 
stability in 
emerging 
economy with 
duel banking 
system 

تقʙيʛ العلاقة بʧʽ الʙفع الʛقʺي 
الʺʛʸفي في  والاسʱقʛار

الاقʸʱاد الʻاشئ مع الʤʻام 
  الʺʛʸفي الʺʜدوج 

2021-2013 

  ةॽك الاسلامʨʻʰة: الʻʽةالعॽسʨنʙالان 
  ةॼʶʻؗ ةॽونʛʱؔارة الالʳʱعات الʨفʙة مʺॽʀ :اتʛʽغʱʺال

مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي لॽʁاس الʙفع الʛقʺي، 
ʛشʕومZ-Score  ارʛقʱاس الاسॽʁفي، لʛʸʺال
 ʛشʕة مॽɾʛʸʺاعة الʻʸل الʨجʺالي أصȂ ،ةॽالاسلام 

 ذجʨʺʻاسي: ( لॽʁالVECM () +VAR ( 

 ة ʛؗʱʷلة علاقة تؔامل مȄʨʡ 
الʺȐʙ بʧʽ الʙفع الʛقʺي 

 الʺʛʸفي،  والاسʱقʛار
 ʙجʨلات  ʧʽة بʛاشॼعلاقة م

الاسʙʵʱام الʺʜʱايʙ للʙفع 
الʛقʺي مع الʻʸاعة الʺॽɾʛʸة 

 الإسلامॽة
 

23 Shreya pal 
.Indranilbandyopad
hyay 
(2022) 

Impact of 
financial 
inclusion on 
economic 
growth, 
financial 
development, 
financial 
efficiency, 
financial 
stability, and 
profitability: 
an 
international 
evidence 

الʘʴॼ عʧ تأثʛʽ الʨʺʷل 
 ʨʺʻالʺالي على ال

الاقʸʱادȑ، الʨʢʱر الʺالي، 
كفاءة الʨʻʰك الʺالॽة، 

 ورॽʴȃةالاسʱقʛار الʺالي 
الʨʻʰك في الʙول ذات الʙخل 

 Ȍسʨʱʺوال ،ʠفʵʻʺتفع، الʛʺال
لʦȞʴʱ في عʙم الʺʶاواة مع ا

 في الʙخل

  :ةʻʽة: العʻʽخل  136العʙلفة الʱʵدولة م  
ॼان الȞʶد الʙات: عʛʽغʱʺاب الʶʴل ʧʽؔالʺال ʧʽالغ

، مʯة ألف Ǽالغ، عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة لؔل مʛʸفي رسʺي
ومʕشʛ  الȄʨʻʶة،ت الʺالॽة الالʛʱؔونॽة عʙد الʺعاملا

القʛوص ) الى اجʺالي NPLsنॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة (
لॽʁاس الاسʱقʛار الʺالي، معʙل الʻاتج الʺʴلي الاجʺالي 

 ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻاس الॽʁلROA وROE اسॽʁة  لॽʴȃر
الʨʻʰك، الائʱʺان الʵاص الى الʻاتج الʺʴلي الاجʺالي 

الى الايʛاد في  الʺالي، ونॼʶة الʱؔلفةॽʁǼاس الʨʢʱر 
 س الؔفاءة الʺالॽةالʥʻʰ لॽʁا

  :اسيॽʁذج الʨʺʻال  
 (FMOLS) Fully Modified Least Squares 

  ل الʺاليʨʺʷابي للʳǽا ʛأث
 ؛على الاسʱقʛار الʺالي

  ل الʺاليʨʺʷابي للʳǽا ʛأث
ȑادʸʱالاق ʨʺʻ؛على ال 

  ل الʺاليʨʺʷابي للʳǽا ʛأث
 ؛على الʨʢʱر الʺالي

  ل الʺاليʨʺʷابي للʳǽا ʛأث
على ؗفاءة الʨʻʰك الʺالॽة 

 ورʱʽʴȃها
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24 Meshesha Demie 
Jima، Patricia 
Lindelwa Makoni 
 (2022) 

Causality 
between 
Financial 
Inclusion, 
Financial 
Stability and 
Economic 
Growth in 
Sub-Saharan 
Africa 

  ʧʽة بॽʰʰʶالعلاقة ال ʟʴف
الʨʺʷل الʺالي، الاسʱقʛار 

الʺالي والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في 
الʙول الإفॽʁȄʛة جʨʻب 

 Ȑʛʰؔاء الʛʴʸال  
2019-2000 

  :ةʻʽدولة 26الع  Ȑʛʰؔاء الʛʴʸب الʨʻج ʧم 
  ل الʺاليʨʺʷلل ʖ ʛؗم ʛشʕات: مʛʽغʱʺالʛشʕومZ-

score  ار الʺاليʛقʱل الاسʽʲʺʱل 
 ) :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel-Ardl + (ة اॽʰʰʶار الॼʱخ

Granger 

  لةȄʨʡة وʛʽʸد علاقة قʨوج
الأجل بʧʽ الʨʺʷل الʺالي 

 وʧʽȃالʺالي  والاسʱقʛار
 والʨʺʻالʺالي الʨʺʷل 

الاقʸʱادȑ في الʙول 
 الʺʙروسة، 

  اهʳة الاتॽائʻة ثॽʰʰد سʨوج
مʻفʸلة وسॽʰʰة أحادǽة 

ة بʧʽ ا ʛؗʱʷاه مʳل الاتʨʺʷال
 الʺالي والاسʱقʛار الʺالي 

25 Trung Duc Nguyen 
& Quynh Lan Thi 
Du 
2022 

The effect of 
financial 
inclusion on 
bank stability: 
Evidence from 
ASEAN 

  ل الʺاليʨʺʷال ʛʽل تأثʽلʴت
ʙول اللى اسʱقʛار الʨʻʰك في ع

ʽةالآسȄʨ 

  :ةʻʽفي  102الع ʥʻدول  06ب 
  ةॼʶن ʛشʕل الʺالي ومʨʺʷلل ʖ ʛؗم ʛشʕات: مʛʽغʱʺال

) الى اجʺالي القʛوض لॽʁاس NPLsالقʛوض الʺʱعʛʲة (
 الاسʱقʛار الʺالي

  :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Model 

 ʛʽل الʺالي له تأثʨʺʷال 
إʳǽابي ʛʽʰؗ على اسʱقʛار 

 الʨʻʰك في دول الآسॽان

26  ȑʛيʙقǽʙʽȞم ،ʦȄʛمʞ 
ʺʴم) ʙ2022( 

أثʛ الʨʺʷل الʺالي 
على الاسʱقʛار 
الʺالي في دول 

 شʺال إفॽʁȄʛا

  ل الʺالي علىʨʺʷال ʛأث ʛيʙتق
الاسʱقʛار الʺالي في دول 

- 2004إفॽʁȄʛا شʺال 
2017. 

  :ةʻʽا،  05العॽʰʽب، لʛالʺغ ،ʝنʨت ،ʛائʜʳدول (ال
 (ʛʸم 

 اتʛʽغʱʺلʛشʕة لؔل  : مॽؔʻʰوع الʛد الفʙة ألفعʯالغ،  مǼ
 مʯة ألف) لؔل ATMsعʙد أجهʜة الʛʸاف الآلي (
Ǽالغ للʱعʛʽʰ عʧ  ألفǼالغ، عʙد الʺقʛʱضʧʽ لؔل 

 ʛشʕل الʺالي، مʨʺʷال  
Z-score ار الʺاليʛقʱالاس ʧع ʛʽʰعʱلل 

  ذجʨʺʻاسي: االॽʁلPVAR 

  وعʛد الفʙابي لعʳǽإ ʛʽتأث
ʻʰة علىالॽؔ  ارʛقʱالاس

 ؛الʺالي
 افʛʸد الʙي لعʰسل ʛʽاتتأث 

ॽار الʺالي؛ ةالآلʛقʱعلى الاس 
 اʙا جʴي واضʰسل ʛʽد ل تأثʙع

ʧʽضʛʱار  الʺقʛقʱعلى الاس
 الʺالي
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أثʛ الʨʺʷل الʺالي  )2022بʧ عʻʽي رحॽʺة ( 27
 Șʽقʴعلى ت

الاسʱقʛار الʺالي في 
Ǽعʠ الʙول 

العॽȃʛة: دراسة 
  ॽʀاسॽة للفʛʱة 

2004-2020  

  ل الʺاليʨʺʷال ʛʽل تأثʽلʴت
على الاسʱقʛار الʺالي في 

  عॽȃʛةسʗ دول 
 2004  -2020  

  :ةʻʽة دول 6  العॽȃʛع 
  ل الʺاليʨʺʷلل ʖ ʛؗم ʛشʕات: مʛʽغʱʺالʛشʕومZ-

score ار الʺاليʛقʱل الاسʽʲʺʱل 
  ذجʨʺʻذالʨʺاسي: نॽʁار  جالʙʴك للانʛʱʷʺؔامل الʱال

) + Panel-Ardl(الʚاتي الʺʨزع للفʨʳات الʜمॽʻة 
 Grangerاخॼʱار الॽʰʰʶة 

  وعʛد فʙابي لعʳǽإ ʛʽتأث
الʨʻʰك وعʙد أجهʜة الʛʸاف 
الآلي على الاسʱقʛار الʺالي 

 Ȑʙʺل؛في الȄʨʢال 
  دʙي لعʰسل ʛʽافات تأثʛʸال

ʛʽʸالق Ȑʙʺة في الॽالآل 
 .على الاسʱقʛار الʺالي

28 Isaac Ofoeda, John 
Kwaku Mensah 
Mawutor 
(2023) 

Financial 
inclusion, 
institutional 
quality and 
bank stability: 
evidence from 
sub-Saharan 
Africa 

  فʷؔال ʧعʧʽالعلاقة ب 
الʨʺʷل الʺالي، جʨدة 

الʺʕسʶات، واسʱقʛار الʨʻʰك 
في مʢʻقة إفॽʁȄʛا جʨʻب 

 Ȑʛʰؔاء الʛʴʸال  
2021-2002 

  :ةʻʽدولة  48الع  
 اتʛʽغʱʺاتالǼاʶʴة  : الॽة مالʶسʕم Ȑʙحة لʨʱالʺف

ماكʻʽات الʛʸاف  الȞʶان، عʙدرسʺॽة ॼʶʻؗة مʧ عʙد 
الॽؔʻʰة لؔل  عǼالغ، والفʛو  مʯة ألف) لؔل ATMs(الآلي 

ألف ، الʺʨدعʧʽ، لؔل ʧ، وعʙدالʺقʛʱضʽألف Ǽالغ مʯة
 Ǽالغ 

  :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Model 

  لʨʺʷال Ȍȃʛة تॽʰعلاقة سل
 الʺالي؛الʺالي Ǽالاسʱقʛار 

 دة  علاقةʨج Ȍȃʛة تॽابʳǽا
 الʺʕسʶات Ǽالاسʱقʛار الʺالي

29 
 
 
 
 
 
 

QasimMousa Abu 
Eid, MohyiAldin 
Abu Al Houl, 
Mohammad 
Suleiman 
Alqudah, 
Mohammed Abd-
Alkarim 
(2023) 

The Role of 
Financial 
Inclusion in 
the Stability of 
Islamic Banks 

  ʟʴل الʺالي  علاقةفʨʺʷال 
Ǽ في فيʛʸʺار الʛقʱالاس

  الʨʻʰك الإسلامॽة
2020-2000 

 ʙة: عʻʽك  دالعʨʻʰال ʧة مॽالاسلام  
 اتʛʽغʱʺالʛشʕفي : مʛʸʺاق الʛʱة الاخॼʶف  نʛʡ

ات  ʛؗʷاد والʛلالأفॽʁل الʺالي، اʨʺʷات س للʛشʕوم
، )NPLs(الʺʱعʛʲة ومʕشʛ القʛوض، للʨʻʰك الॽʴȃʛة

 الʺʛʸفي لʱعʛʽʰ عʧ الاسʱقʛارل
  :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Model 

 علاقة ॽʶȞةع ʧʽة  بॼʶن
ونॼʶة الاخʛʱاق الʺʛʸفي 

 الʺʱعʛʲة  القʛوض
  علاقةǽدʛʡʧʽة  ة بॼʶن

تʧʶʴ و الاخʛʱاق الʺʛʸفي 
للʨʻʰك  الॽʴȃʛةمʕشʛات 

 الإسلامॽة.
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30 
 
 
 
 
 
 

Yawovi M. A. 
Koudalo،Moumbar
k Toure (2023) 

Does financial 
inclusion 
promote 
financial 
stability? 
Evidence from 
Africa 

  ل الʺاليʨʺʷال ʛʽفة تأثʛمع
على الاسʱقʛار الʺالي في 

  الʛʴʸاءإفॽʁȄʛا جʨʻب 
2020-2000 

  :ةʻʽة 54العॽʁȄʛدولة اف 
  ات فيǼاʶن حʨؔلʱʺǽ ʧيʚاد الʛة الأفॼʶات: نʛʽغʱʺال

مʕشʛ مʕسʶات مالॽة رسʺॽة لॽʁاس الʨʺʷل الʺالي، 
Z-score ار الʺاليʛقʱاس الاسॽʁل 

  :اسيॽʁذج الʨʺʻالPanel Data Model 

 ابيʳǽا ʛأث ʧʽلاك  بʱة امॼʶن
حʶاب مالي رسʺي 

 والاسʱقʛار الʺالي 

ما سȘʰ الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة بʻاءا على  

 



 ....... الدراسات السابقة (الأدبيات التجرȎʈية)................................................. الفصل الثالث:

108 
 

  الʗراسة ومʴاهʸةالفʦʱة الॻʰʲॺة . 6.3

 رʧȄالإʡا اثʛاءا مʧ الʙراسات الʶاǼقة في اسʱفادت ʛʽʲؗ  الʙراسةعلى الʛغʦ مʧ أن هʚه 

 ʜʺǼاǽاتʜʽʺʱ اخʱلفʗ عʻها في عʙة جʨانʖ مʺا جعلها إلا أنها ، على حʙ سʨاء ॽʰʢقيوالʱ لʺفاॽʂʺيا

  :فيالʺʜاǽا ، تʲʺʱل هʚه ا في الʘʴॼ العلʺيمʙʴدة ʧȞʺǽ اعॼʱارها إسهام

- ʲʴǼʗ  ʛاشॼʺال ʛʽأثʱراسة في الʙه الʚل الʺالي هʨʺʷلل(FI) ار علىʛقʱالʺالي الاس(FS)  لȞʷǼ

وهʨ ما لʦ يʦʱ تʻاوله في الأعʺال  (MENA) دول مʢʻقة الʛʷق الأوسȌ وشʺال إفॽʁȄʛافي  خاص

، (الʙراسة الʨحʙʽة الʱي اخʱارت نفʝ الʺʢʻقة ؗعʻʽة للʙراسة ؗان مʕشॽʀ ʛاس الॽʰȄʛʳʱة الʶاǼقة

 ʨʺʻل الʙمع ʨار الʺالي هʛقʱالاس(ȑادʸʱ؛الاق 

ʜت  - مʕشʛ  بʨاسʢةॽʀاس الاسʱقʛار الʺالي  علىمعʤʺها على عʝȞ الʙراسات الأخȐʛ الʱي رؗ

ʖ للاسʱقʛار الʙراسة مʕشʛهʚه  اسʙʵʱمZ-Score، ʗالقʢاع الʺʛʸفي  ʛؗدول  10 الʺالي لـ م ʧم

حȐʙ، ولة على مʕشʛا فॽɺʛا لؔل د 19على  احʶʱاǼه بʻاءا، تʦ الʛʷق الأوسȌ وشʺال إفॽʁȄʛا مʢʻقة

ʙعǽ ار الʺاليʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺالي فالʱالǼ ة  وॽئʜʳات الʛشʕʺالǼ ة ودقة مقارنةॽلʨʺش ʛʲأك

 ؛الʱي اعʙʺʱتها الʙراسات الʶاǼقة

، بʻʽʺا الاسʱقʛار الʺاليلʦ تʻʱاول معʦʤ الʙراسات الʶاǼقة تأثʛʽ العʨامل الاقʸʱادǽة العالʺॽة على  -

ضʺʧ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي  )GECI(الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي ( مʕشʛهʚه الʙراسة قامʗ بʙمج 

ǽ ،ʥلʚار الʺالي. لʛقʱراسةللاسʙه الʚالإضافات الʺهʺة له ʧم ʙر  عʨʢل تʽلʴا في تʛʽʲؗ ʙساع ʘʽح

 Ȑʨʱʶار الʺاليمʛقʱقة؛ الاسʢʻʺفي دول ال 

، وهʨ أسلʨب ॽʺ (Quantile Regression)ʺيالʙراسة على نʺʨذج الانʙʴار الؔ عʙʺʱت هʚها  -

إحʸائي مʱقʙم لʦ يʦʱ تॽʣʨفه في الʙراسات الʶاǼقة الʱي اعʙʺʱت غالॼا على نʺاذج الانʙʴار 

وقʙ مʧȞ هʚا ، (Panel Data Models) الॼانلنʺاذج  أو، (OLS)و (GMM)مʲل    الʱقلǽʙʽة

مȄʨʱʶات مʱʵلفة مʧ الاسʱقʛار الʺالي، مʺا سʺح Ǽفهʦ  وفȘالʨʺʻذج مʧ تʴلʽل تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي 

ʷف الॼʱايʻات بʧʽ الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي   ؛والʺʵʻفʠ العاليأعʺȘ للعلاقة بʧʽ الʺʱغʧȄʛʽ وؗ

الʨʺʷل الʺالي على مʧ بʧʽ الʙراسات الأولى في الʜʳائʛ الʱي تفʟʴ تأثʛʽ  الʙراسةتعʛʰʱ هʚه  -

 ؛MENAالاسʱقʛار الʺالي في دول مʢʻقة 
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ʜتخʛʽا، مʧ حʘʽ نʢاق الʙراسة، أ - هʚه الʙراسة على عʻʽة مʱʵارة Ǽعʻاǽة مʧ عʛʷ دول عॽȃʛة  رؗ

، مʺا ʳǽعل )2021-2009( خلال الفʛʱة (MENA) ضʺʧ مʢʻقة الʛʷق الأوسȌ وشʺال إفॽʁȄʛا

الʱي  الʶاǼقة ا وقابلॽة للʱعʺʦॽ على الاقʸʱادات العॽȃʛة مقارنة Ǽالʙراساتʶنʱائʳها أكʛʲ تʳان

ؗʺا أن تʴلʽل الʱأثʛʽات الʱفʽʸلॽة للʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي  ،اعʙʺʱت على عʻʽات دولॽة

ي الʺʢʻقة، مʺا ǽعʜز مʧ في هʚه العʻʽة ʶǽاهʦ في تقʦǽʙ رؤȐ عʺلॽة لʻʸاع الॽʶاسات الʺالॽة ف

 .الأهʺॽة الॽʁॽʰʢʱة لهʚه الʙراسة

   

  



 

 
 

 

  

  

  

 

 

  الفʶل الʙاǺع

 والʸʹهॻʱةالॻʮانات 
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  الفʶل مقʗمة

 أو لʺʻاهجǼاالʺعʛوفة أǽʹا  والإجʛاءاتʧʺʹʱ أʘʴǼ ȑ علʺي تȘʽʰʢ مʨʺʳعة مʧ الأسالʖʽ ي
ʡار يهʙف هʚا الفʸل إلى تقʦǽʙ إ معʛفة علʺॽة ذات جʨدة عالॽة. إنʱاج الʱي تهʙف الىلاسʛʱاتॽʳॽات ا

ʦ حʘʽ تمعالʳة الإشȞالॽة الʺʛʢوحة، في  ʝ الʱي اسʙʻʱت إلʽها هʚه الʙراسةمʻهʳي مʱؔامل يʨضح الأس
 مʸادر جʺع الॽʰانات عʛضأدوات الʙراسة بʨاسʢة  تʙʴيʙ مʱʳʺع الʙراسة وعʱʻʽها، مع وصف

عʛض ؗʺا تʦ ، تʛȄʛʰ أسॼاب اخॽʱارهاǼالإضافة إلى  ،لʺʱغʛʽات الʺʙروسةشʛح مفʸل لو الʺʙʵʱʶمة، 
 لʺالي،تقʙيʛ أثʛ ؗل مʧ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʱي تعʝȞ أǼعاد الʨʺʷل االأسلʨب الإحʸائي الʺʙʵʱʶم في 
ر سʱقʛاالاسʱقʛار الʺالي، والȑʚ تʦ الʱعʛʽʰ عʻه Ǽالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاعلى الʺʱغʛʽ الʱاǼع الʺʲʺʱل في 

هʚا  لʺا يʱʺʱع Ǽه نʛʤاوذلॽʺ (Quantile Regression)  ʥʺيتʦ اعʱʺاد نʺʨذج الانʙʴار الؔإذ  الʺالي،
ح مل يॽʱفي بʻاء تʴلʽل مʱؔا ساعʙ هʚا الʛʢح الʺʻهʳي ، وقʙمʧ مʜاǽا تʳʱاوز الʻʺاذج الʱقلǽʙʽة الʨʺʻذج

  .ةلʙراسأعʺȘ للعلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʙروسة، مʺا ʶǽهʦ في تقʦǽʙ اسʱʻʱاجات مʨثʨقة تʙعʦ أهʙاف ا هʦف
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 مʸʯʱع وعʻʹة الʗراسة .1.5
لʺʨضʨع  اʺع الʙراسة الȑʚ تʦ اخॽʱاره وفقمعʛفة مʱʳ عʻʽة الʺʻاسॼة للʙراسة، ʖʳǽ أولاتʙʴيʙ القʰل 

  ا.وأهʙافه الʙراسة
 مʸʯʱع الʗراسة .1.1.4

والʱي تʨؔʱن  ،(MENA)في دول مʢʻقة شʺال افॽʁȄʛا والʛʷق الأوسȌ هʚه الʙراسة يʲʺʱل مʱʳʺع 
ʧولي دولة 21 مʙال ʥʻʰال ʅॽʻʸت ʖʶح (وليʙال ʥʻʰال)، ل فيʲʺʱوت ʛائʜʳال،  ،ʝنʨب، تʛالʺغ ،ʛʸم

، الامارات العॽȃʛة الʺʙʴʱة، قʛʢ، الʧȄʛʴॼ، ةالʶعʨدǽلॽʰʽا، مʨرʢȄانॽا، الʨʶدان، جʨʰʽتي، الʺʺلؔة العॽȃʛة 
 ،ʗȄʨؔال ،ʧʺॽان، الʻʰا، لȄرʨس ،ʧʽʢʶاق، الأردن، فلʛان.عʺان، العʛإي  

كʺʱʳʺع لʙراسة أثʛ  ،(MENA) والʛʷق الأوسǽȌعʨد سʖʰ اخॽʱار دول مʢʻقة شʺال افॽʁȄʛا 
أهʺʱʽها الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة، وتʨʻعها في الʸʵائʟ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي الى 

ʡȂارا جغʛاॽɾا واقʸʱادǽا ʶǽʺح Ǽإجʛاء ، و بʯʽة مʲالॽة، مʺا يʨفʛ بʧʽ الʙول الʻفॽʢة وغʛʽ الʻفॽʢةالاقʸʱادǽة 
  .وتʴلʽل أشʺل لأثʛ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي ،مقارنات معʺقة

 الʗراسة عʻʹة. 2.1.4
عʻʽة الʙراسة و Ǽالʱالي ف، العʻʽات Ǽأخʚ للʙراسة اخॽʱار جʜء مʧ الʺʱʳʺع الإحʸائيتعʛف عʺلॽة 

هي مʨʺʳعة فॽɺʛة يʦʱ اخॽʱارها مʧ مʱʳʺع الʙراسة لʽʲʺʱله خلال خʨʢات الʘʴॼ، يʦʱ اسʙʵʱام العʻʽة 
مʧ  ؗله عʙʻما ʨȞǽن مʧ الʸعʖ او جʛاء الʴʱلʽلات والاسʱʻʱاجات وȂسقاʡها أو تعʺॽʺها على الʺʱʳʺعلإ

 . (Polit, D; Beck, C., p. 07)الʺʽʴʱʶل دراسة ؗل وحʙة مʧ وحʙات مʱʳʺع الʙراسة مʻفʛدة  
ʦار تॽʱاخ ʛائʜʳة ؗ الǽاʙʰةفي الʻʽة عॽراسةل أولʙل ʛʤدول  ا، ن ʧة مʙاحʨؗ ةǽادʸʱها الاقʱʽʺال شلأهʺ

قʛار إلى وجʨد تǽʙʴات واضʴة في مʳال الʨʺʷل الʺالي والاسʱإفॽʁȄʛا ذات الاقʸʱاد الʻفʢي، Ǽالإضافة 
  أخȐʛ تʦ تʨسॽع عʻʽة الʙراسة لʷʱʺل دولاولʱعʺȘʽ الفهʦ وȂثʛاء الʴʱلʽل،  ،الʺالي الʱي تȘʴʱʶ الʴʱلʽل

ʧا، وهي مॽʁȄʛشʺال إف)ʛʸوم ،ʝنʨب، تʛالʺغ( ʙوق ، ʦات ʛʤول نʙه الʚار هॽʱاخʛʱا لاش ʟائʸكها في خ
ɺاʺʱة واجǽادʸʱةاقॽ  ،ʛائʜʳالإضافة الىمع الǼ  ʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷات الȄʨʱʶفي م ʧايॼد تʨار وج

ع أوسللʨʸʴل على تʴلʽل ، و الʺالي، مʺا يʨفʛ فʛصة لʴʱلʽل تأثʛʽ الʨʺʷل الʺالي في سॽاقات مʱقارȃة
ت، الʶعʨدǽة، الإمارا(ʢʻقة الʛʷق الأوسȌ، وهيم  ، تʦ تʹʺʧʽ دول أخȐʛ مʧوȂمȞانॽة مقارنة أكʛʲ شʺʨلا

ʺادها مع الʜʳائʛ في اعʱ هاʷابهتإلى هʚه الʙول ، و ǽعʨد سʖʰ اخॽʱار )قʛʢ، الʗȄʨؔ، العʛاق، والأردن
 ،Ȍفʻال ʙائʨلافهاو على عʱر الʺالي اخʨʢʱات الȄʨʱʶاد ومʸʱع الاقȄʨʻها في درجة تʻس. عʨʱا الʚع، بهॽ

الʺغʛب، الʶعʨدǽة، قʛʢ، الʜʳائʛ، مʛʸ، تʨنʝ، ي (ه أصʗʴॼ عʻʽة الʙراسة تʨؔʱن مʧ عʛʷ دول
ʨʷائي، عȞʷǼل لʻʱ ʧȞǽ ʦا اخॽʱار عʻʽة دراس بʻاءا على ما سȘʰ فإن .)الإمارات، الʗȄʨؔ، الأردن، والعʛاق

ʦاء بل تʻاف  ابʙم أهʙʵدة تʙʴم ʛʽل في: على معايʲʺʱراسة تʙال 
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 Ȍ؛الʛʷق الأوستʺʲل هʚه الʙول اقʸʱادات رئॽʶॽة في مʢʻقة شʺال إفॽʁȄʛا و  -
ل (مʲ والʗȄʨؔ) وأخȐʛ غʛʽ نفॽʢةقʛʢ، الامارات، العʛاق،  الʶعʨدǽة، نفॽʢة (مʲل العʻʽة دولاتʷʺل  -

 ؛الأردن)، مʺا ʶǽʺح Ǽإجʛاء مقارنات معʺقة تʨنʝ، مʛʸ، الʺغʛب
- ʛفʨʱة على تʻʽل الʺ دول العʨʺʷات الʛشʕل مʨانات شاملة حॽار الʺاليبʛقʱالي والاس. 

 ʛفʨايʲة مʯʽروس بʙʺار الॽʱا الاخʚار الʺاليهʛقʱل الʺالي على الاسʨʺʷال ʛل أثʽلʴʱة لॽمʺال ، ǽ ʧʺʹ
  .ا لʺʱʳʺع الʙراسة، وȄعʜز مʧ مʙʸاॽʀة الʱʻائج وقابلʱʽها للʱعʺʦॽجʙʽ تʺʽʲلا
 الʗراسة ʹهॻʱةم .2.4

  ʖʶح(Creswell, 2014, p. 31)  راسة فإنʙة الॽʳهʻم ʛʽʷاتإلى تʨʢʵي  الʢي تغʱاءات الʛوالإج
 ʻʸف مʻهॽʳات الʘʴॼا، وتالȄʛʢقة الʱي يʦʱ بها إجʛاء الʙراسة وتॽʤʻʺهمʛاحل الʙراسة، ؗʺا تʛʽʷ إلى 

مʻهॽʳة الʘʴॼ الʨʻعي، ومʻهॽʳة الʘʴॼ  مʻهॽʳة الʘʴॼ الؔʺي، هي: ȞʷǼل عام إلى ثلاثة أنʨاع رئॽʶॽة
 .الʺʱʵلʢة

حʘʽ تعʙʺʱ هʚه الʺʻهॽʳة على الॽʰانات  الʙراسة، هʚهلإʡار عام ك الؔʺي مʻهॽʳة الʘʴॼ تʦ اعʱʺاد
Șʽل دقȞʷǼ اتʛʽغʱʺال ʧʽاس العلاقات بॽʀ حॽʱي تʱة الॽʺقʛال، ʵʱاسǼ ةॽʳهʻʺه الʚه Șʽʰʢت ʦت ʙام وقʙ

 ʧة مʙʱʺة مॽʻلة زمʶلʶة لॽʵȄانات تارॽل الʺالي ع2021إلى  2009بʨʺʷال ʛاس أثॽʀل وʽلʴف تʙلى ، به
تȘ  ʦ هʚا الهʙف، تʦ اسʙʵʱام مȄʜج مʧ الأسالʖʽ الʺʻهॽʳة الʺʱؔاملة، حʴʱʘʽقʽ. ولالاسʱقʛار الʺالي

ʅॽʣʨي والʺقارن  تʵȄارʱهج الʻʺار  الʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷات الʛشʕʺة لॽʻمʜلاسل الʶانات الॽل بʽلʴʱل
في  .الʺالي، ورصʙ الʨʢʱرات والʱغʛʽات الʱي شهʙتها الʙول مʴل الʙراسة عʛʰ الفʛʱة الʜمॽʻة الʺʙʴدة

الاسʱقʛار الʺالي في دول لفʟʴ وॽʀاس أثʛ الʨʺʷل الʺالي على  الʺʻهج الإحʸائي اسʙʵʱم ثʦ لأخʛʽ،ا
ʗʢ غالʱي الʨʢʵات وقʙ شʺلǼ،  ʗاسʙʵʱام أدوات إحʸائॽة مʱقʙمة لʹʺان دقة الʱʻائج ومʨثʨقʱʽها العʻʽة

  :ما يلي ʺعالʳة الإحʸائॽة لʺʱغʛʽات الʙراسةال
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) ʤل رقȜʵات ):1.4الʦʠخ ॻائʶة الاحʱعالʸراسة ةالʗات الʙʻغʯʸل  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  
  

  الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة

  
  

تقدير النموذج

القياسي 

اختبار التجانس

اختبار السببية
طاختبارات الارتبا

بين المتغيرات

الاحصاء 
الوصفي 

ةلمتغيرات الدراس

  من أجل  Eveiwsتفريغ البيانات في برنانج 

  المعالجة الإحصائية 

اتباع الخطوات الاساسية 
 لبناء المؤشرات المركبة

التطبيع، الترجيح، (
 التجميع)

تحليل تطور مؤشرات الشمول 
خلال فترة في دول العينة المالي 

  الدراسة 

المؤشر التجميعي تحليل تطور 
المالي في دول العينة  للاستقرار

 خلال فترة الدراسة 

 الʯفʙʻʴ الاقʶʯادȏ للʹʯائج

 لمعالمالمعنوية الإحصائية مناقشة 
موذج المقدرالن  

 النتائج

 اختيار المتغيرات

 excelتفريغ البيانات في برنامج 

 حساب المؤشر التجميعي للاستقرار المالي

المالي والمؤشر التجميعي  لتحليل تطور الشمو
لدراسةاللاستقرار المالي خلال فترة   

) متغيرات لقياس 07( -
  الشمول المالي

) متغير لحساب 19( -
المؤشر التجميعي للاستقرار 

  المالي 

تحميل البيانات من 
حسب فترة مصادرها 

وعينة الدراسة ليتم 
 متطلبات وفق تنظيمها

  excel برنامج 
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  أدوات الʗراسة  .3.4
 ʟفʴ هʙفها الʺʲʺʱل فيلʙراسة على مʨʺʳعة مʧ الأدوات الॽʲʴॼة الʱي تʶاهʦ في تʴقȘʽ عʙʺʱت اا 

ʛل الʺالي  أثʨʺʷار الʺالي في على الʛقʱدول مالاسȌق الأوسʛʷا والॽʁȄʛقة شʺال إفʢʻ،  وʥل ذلʺʷȄ 
، ةالʺلائʺ، وتʙʴيʙ الʺʱغʛʽات هʚا الفʟʴمʸادر جʺع الॽʰانات الʱي تʨفʛ الʺعلʨمات اللازمة لإجʛاء 

 ॽɾʺاو . الʻهائॽة حʨله واسʵʱلاص الʱʻائج للʷؔف عʧ هʚا الاثʨʺʻ ʛذج الإحʸائي الʺعǼʙʺʱالإضافة إلى ال
 .ت وعلاقʱها ʻʺǼهॽʳة الʘʴॼ الʺॼʱعةيلي تفʽʸل لهʚه الأدوا

 مʶادر جʸع الॻʮانات  .1.3.4
جʺع الʺعلʨمات اللازمة تʲʺʱل في عʺلॽة جʺع الॽʰانات  فإن ،(Polit, D; Beck, C., p. 17)وفقا لـ 

 وهي ،الإحʸائيالʴʱلʽل الʨʢʵة الأولى والأساسॽة في عʺلॽة إجʛاء تعʛʰʱ و ، الʙراسةلʺعالʳة مȞʷلة 
   .وفقا لʚلʥ على القʛارات الʱي سʱأخʚو  ،الʙراسةعʺلॽة جʙ حاسʺة وحʶاسة، لأنها تʕثʛ على نʱائج 

 ʦل على تʨʸʴاناتالॽراسة بʙه الʚه  ʧادر مʸلفةمʱʵم،  ʘʽنا حʙʺʱل أساسياعȞʷǼ عل Șثائʨى ال
ʱʺة والॽʺسʛلات الʳʶة والॽائʸات الإحʛʷʻة، والȄʨʻʶال ʛȄقارʱلة في الʲʺʸاال ʧدرة ع ʛʺك الʨʻʰة الȄʜؗ

انات ʙ الॽʰلى العʙيʙ مʧ قʨاعإالʛسʺॽة الالʛʱؔونॽة، Ǽالإضافة  للʙول مʴل الʙراسة، والʺʱاحة على مʨاقعها
  ، والʱي ʧȞʺǽ تلʸॽʵها في الʙʳول الʱالي:  دورȑ  والॽʰانات ȞʷǼلالʱي تʛʷʻ الإحʸاءات الʙولॽة 

) ʤول رقʗʱانات1.4الॻʮع الʸادر جʶم :(  

  بيانات الشمول المالي بيانات الاستقرار المالي

الإحصائية السنوية  النشرات+  التقارير السنوية
  دول العينةلة بنوك المركزيالصادرة عن ال

  قاعدة بيانات البنك الدولي
 http://databank.worldbank.org/data/home.aspx  

 النشرات الاحصائية+  تقارير الاستقرار المالي
  الصادرة عن صندوق النقد العربي

https://www.amf.org.ae/ar/arabic_econo
mic_database  

 Global Findex( العالميتقرير الشمول المالي 
Database :2021، 2017، 2014، 2011) للسنوات   

https://documents.worldbank.org/en/publicatio
reports/documentdetail-n/documents  ͭ  

  قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي 
https://www.imf.org/ar/publications/areb  

) The global Economy(قاعدة بيانات 
ttps://www.theglobaleconomy.com/downloadh

data.php-  
 أمانة مجلس محافظي البنوك المركزية ومؤسسات النقد

  العربية
https://www.amf.org.ae/ar/news/  

  )Statista(بياناتقاعدة 
https://fr.statista.com/recherche/?q=digital+pay

ment&p=1  
  )World Economics(قاعدة بيانات

https://www.worldeconomics.com/DataQ
ualityRatings/  

 

  بʻاءا على ماسȘʰ مʧ إعʙاد الॼاحʲةالʺʙʸر: 
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 مʯغʙʻات الʗراسة:  .2.3.4
في عʻʽة مʧ دول مʢʻقة  تعالج الʙراسة مʨضʨع أثʛ الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي

)MENA( ،ار الʺاليʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺالǼ عǼاʱال ʛʽغʱʺلال على الʙʱالاس ʦت ʙغ، وقʱʺوعلى الʛʽ 
Ǽ قلʱʶʺل الʨʺʷعاد الǼة لأॽɺʛات الفʛشʕʺلالʺالي، الȞʷضح الʨȄارة لʺ وʱʵʺات الʛʽغʱʺالي الʱة الʳعال
  الʙراسة.إشȞالॽة 

) ʤل رقȜʵراس2.4الʗات الʙʻغʯة): م  

     

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة

  هااخॽʱار ॽɾʺا يلي الʱعʱʺǼ ʅȄʛغʛʽات الʙراسة، مع تʛȄʛʰ و  
  
  

 المتغير التابع

الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي 

 للاسʯقʙار الʸالي

عدد الفروع البنكية 
ألف بالغ 100لكل   

عدد الصرافات الالية 
ألف بالغ 100لكل   

نسبة انتشار الخدمات 
 المالية عبر الخط

عدد مؤسسات التأمين 
ألف بالغ   010لكل   

 عدد مستخدمي بطاقة الخصم
بالغ 1000لكل   

عدد المودعين لدى القطاع 
بالغ 1000لكل  الرسمي  

القطاع  عدد المقترضين من
بالغ  1000لكل  الرسمي  

المستقلالمتغير   

 الشمول المالي

مؤشرات بعد 
الوصول للخدمات 

 المالية

مؤشرات بعد استخدام 
 الخدمات المالية

مؤشرات جودة 
 الخدمات المالية
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   ʯغʙʻ الʯʴʸقل:لʸا :أولا
يʨؔʱن الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل في هʚه الʙراسة مʧ مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات الʱي تʝॽʁ مȐʨʱʶ الʨʺʷل 

لʨʺʷل الʱي تʨفʛ رؤȄة شاملة لʺȐʙ انʷʱار اعلى الʺʕشʛات الاعʱʺاد  وقʙ تʦ ،الʺالي على مȐʨʱʶ الʙولة
 تعǼ ʝȞعʙ مʻها )04( مʱغʛʽات، أرȃعة )07(ةسॼع، حʘʽ اخʛʽʱت الʺالي وتأثʛʽه في الاسʱقʛار الʺالي

  .تعǼ ʝȞعʙ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽةالʺॽʁॼʱة  مʱغʛʽات )03والʲلاثة (الʨصʨل للʙʵمات الʺالॽة، 
قȄʨة  مʨʺʳعة مʧ الʺعايʛʽ الʱي تʹʺʧ بʻاء قاعʙة بॽاناتا إلى جاء اخॽʱار هʚه الʺʱغʛʽات اسʻʱاد

ʘʴॼائج الʱة نॽʀاʙʸم ʧز مʜل، وتعʽلʴʱة الॽعʺل ʦعʙل في، تʲʺʱوت:  
ॽة الʙʵمات الʺالॽة، وȃعʙ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالإلى تʦ اخॽʱار مʕشʛات ॽʀاس ؗل مǼ ʧعʙ الʨصʨل  -

ة ʸʱادǽمعʙʺʱة دولॽا في العʙيʙ مʧ الʙراسات والʨʴॼث الاق Ǽاعॼʱارها مقايʝॽ ،لʽʲʺʱل الʨʺʷل الʺالي
 شॼه شاملة عʧ مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي مʧ خلال مȐʙ تʨفʛصʨرة  وهي تعʝȞ ،حʨل الʨʺʷل الʺالي

ت تʻاسقها مع الʺʱغʛʽات الʺʙʵʱʶمة في الʙراساإلى ومȐʙ اسʙʵʱامها، Ǽالإضافة الʙʵمات الʺالॽة 
 وفقها. لʱʻائجاتفʛʽʶ ومʻاقʷة الʶاǼقة لʶʱهʽل 

على عʨامل ॽɿॽؗة، ॽʀاسها عǽ ʙʺʱ تمʕشʛا االʺالॽة ʨؗنه تʦ اسॼʱعاد مʕشʛات ॽʀاس Ǽعʙ جʨدة الʙʵمات -
قʙرتهʦ على إلى Ǽالإضافة عʧ الʙʵمات الʺالॽة، هʦ مȐʙ رضاللافʛاد و  مʲل مȐʨʱʶ الʨعي الʺالي

ॽل تؔالʺʴفهاتʗʰا  . وجʻرز (أن إلى الإشارة هʨب ʙرد آنʙانʱة س ʛؗشStandard & Poor’s(ʗقام ، 
أجل حʶاب مʕشʛ  الʺالॽة مǼʧالʱعاون مع الʥʻʰ الʙولي ʛʷʺǼوع الʺʶح العالʺي لॽʰانات الʺعʛفة 

 ʦلف دول العالʱʵاد في مʛللأف ȑلاعات رأʢʱاء اسʛاج ʦت ʘʽة، حॽة الʺالॽالأم ʨʴم ʝॽʁǽ عالʺي
 ,Lusardi & Mitchell)لॽة ʱعʝȞ مȐʙ الʺعʛفة الʺالبʨاسʢة ʛʡح أسʯلة مॽɻارȄة صʺʺʗ خʸॽʸا 

2014, p. 8)،  ،ʧؔل ʦل العالʨة حॽة الʺالॽالأم ʨʴم ʛشʕانات مॽʰح لʶم ʛة ؗان آخʻ2014س ʦول ،
ة مʧ قʰ آخʛ يʦʱ إجʛاء مʶح ʛؗل ش)S&P ةʻة سॽائج الأولʱʻار الʙإص ʙعǼ (2015 ʛفʨʱالي لا تʱالȃو ،

بʻاء على ذلʥ، تʦ اسॼʱعاد هʚا الʺʕشʛ لʹʺان اسʙʵʱام مʱغʛʽات لأخʛʽة. ابॽانات رسʺॽة للʨʻʶات 
ʗقʨور الʛʺǼ ة الʺقارنةॽانȞمȂاس وॽʁة في الȄارʛʺʱاسǼ عʱʺʱت.  

  الʯʸغʙʻ الʯاǺع :ثانॻا
ʦت ʙار الʺالي، وقʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺراسة في الʙه الʚع لهǼاʱال ʛʽغʱʺل الʲʺʱار  يॽʱهاخ ʺʱل لʽʲ

الʺالي في الʙول مʴل الʙراسة، نʛʤا لقʙرته على دمج عʙة أǼعاد مʱʵلفة تعʝȞ  مȐʨʱʶ الاسʱقʛار
ʖانʨʳلف الʱʵم ʧار الʺالي مʛقʱف ،الاس ʛشʕاد على مʺʱالاعǼ لا مقارنةʨʺش ʛʲهج أكʻا الʚه ʙعȄقو ȑدʛ ʙ

  .لا ʨȞǽن ؗاॽɾا لʱقʦॽʽ الاسʱقʛار الʺالي ȞʷǼل دقȘʽ ومʱؔامل
ʖ الʺʺʲل في ايʨضح الʺʕشʛات الف والʙʳول الʱالي ʛؗʺال ʛشʕʺاء الʻامها في بʙʵʱاس ʦي تʱة الॽɺʛʛشʕʺل 

  الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي.
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 االفॻɸʙة الʦȜʸنة للʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي االʓʸشʙات ):2.4(الʗʱول 

Ȅʜة للʙول العॽȃʛة في بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الʢالॼة بʻاءا  ʛؗʺك الʨʻʰال ʠعǼ اربʳار على تʛقʱللاس
و الʺʨʱفʛة على  عʧ صʙʻوق الʻقʙ العȃʛي الʸادرة 2022الى  2010العȃʛي للʨʻʶات مʧ  تقارʛȄ الاسʱقʛار الʺاليالʺالي. 

  https://www.amf.org.ae/ar/arabic_economic_databaseالʺʨقع:

  :لʺʨȞنات الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺʨضʴة في الʙʳول أعلاهشʛح  ॽɾʺا يلي
ؗفاءة أن مʕشʘ  ʛالʺالي، حʽمȐʙ تʨʢر الʤʻام  ǽعʝȞ هʚا الʺʕشFDI( :ʛ(مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1

Șʺوع ʛʽʷǽ ةॽاق الʺالʨات الأسʙʻʶوال ʦة (كالأسهॽالأدوات الʺال ʛافʨع وتʨʻت Ȑʙجهة، وقإلى م ʧرة ) مʙ
ؗفاءة ǽعʝȞ مʕشʚؗ،  ʛلʥ .مʧ جهة أخȐʛ  الʱؔالʅॽالأسʨاق على تʟॽʸʵ الʺʨارد Ǽفعالॽة وتقلʽل 

 الرمز الʯʸغʙʻات الفॻɸʙة الʓʸشʙ الفʙعي

  مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي
FDI 

 ID1 الʺʕسʶات الʺالॽة وعʺȘكفاءة 

 ID2 الاسʨاق الʺالॽة وعʺȘكفاءة 

مʓشʙ الʴلامة 
الʸالॻة (الاسʯقʙار 

  الʙʶʸفي) 
FSI 

 IS1 كفاǽة رأس الʺال كفاǽة رأس الʺال

 جʨدة الاصʨل
 IS2 القʛوض الʺʱعʛʲة /اجʺالي القʛوض 

 IS3 الʺʸʸʵات/اجʺالي القʛوض الʺʱعʛʲة

 الॽʴȃʛة

 ROE IS4معʙل العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة 

 ROA IS5معʙل العائʙ على الأصʨل 

 IS6 هامʞ الفائʙة/اجʺالي الʙخل

 الʨʽʶلة
 IS7 اجʺالي الأصʨل الʶائلة /الالʜʱامات الʶائلة

 IS8 /اجʺالي الʨدائع ضاجʺالي القʛو 

مʓشʙ الاقʶʯاد 
 MIالؒلي 

ʦʵʹʱال IM1 

 IM2 معʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الاجʺالي

 IM3 في الʶʴاب الʳارʠ  ȑالعʜʳ أو الفائ

 IM4 الʙيʧ الʨȞʴمي العام/ الʻاتج الʺʴلي الاجʺالي

 IM5 معʙل نʺʨ الايʛادات الʨȞʴمॽة

 IM6 الاحॽʱاʡات الاجॽʰʻة/ الʻاتج الʺʴلي الاجʺالي

 IM7  الʺالॽةمʕشʛ الȄʛʴة 

مʓشʙ الʸʹاخ 
ȏادʶʯالاق  
GECI 

 IG1 معʙل الʦʵʹʱ العالʺي 

 ʨʺʻل الʙالعالʺيمع ȑادʸʱالاق IG2 
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Șʺة ل وعॽات الʺالʶسʕʺة الॽʢتغ Ȑʙة مॽات الʺالʶسʕʺدائعالʨوض والʛل القʲماتها (مʙʵʛʽʷإلى  ) وت
 .على إدارة الʺʵاʛʡ وتʟॽʸʵ رأس الʺال ȞǼفاءةتها مȐʙ قʙر 

م الʤʻا داخلʝॽʁǽ هʚا الʺʕشʛ مȐʙ سلامة الʺʕسʶات الائʱʺانॽة  :)FSIالʴلامة الʸالॻة (ʓشʙ م .2
ة ǽعʙʺʱ على مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات الʱي تعʝȞ قʙرة الʨʻʰك على مʨاجهة الʺʵاʛʡ الʺالॽ فهʨ، الʺالي

رته ʛʽʷǽ ارتفاع معʙل ؗفاǽة رأس الʺال إلى مʱانة القʢاع الʺʛʸفي وقʙحʘʽ  ،والʴفاȍ على اسʱقʛارها
ʛʡ لʺʵانॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة على ؗفاءة إدارة ا وʙȄل انʵفاضعلى تʴʺل الʙʸمات الʺالॽة الʺʱʴʺلة، 

تʟॽʸʵ مʸʸʵات ؗاॽɾة لهʚه القʛوض في الʙʴ مʧ الʶʵائʛ  ؗʺا ʛʽʷǽالائʱʺانॽة لȐʙ الʨʻʰك، 
مȐʙ ؗفاءة العʺلॽات  عʝȞ مʕشʛات الॽʴȃʛة، أǽʹا تالʺʱʴʺلة، مʺا ǽقلل مʧ مʵاʛʡ الʱعʛʲ الʺʛʸفي

لʺʧȄʛʺʲʱʶ إلى تعʜȄʜ ثقة ا ॽʀʺة مʕشʛات الॽʴȃʛةالʷʱغʽلॽة للʺʕسʶات الʺالॽة، حʘʽ يʕدȑ ارتفاع 
لى إنॼʶة إجʺالي الأصʨل الʶائلة الʺʺʲلة في  ما مʕشʛات الʨʽʶلة، ، أوالʺʨدعʧʽ في الʤʻام الʺʛʸفي

ماتها Ǽالʜʱا قʙرة الʨʻʰك على الʨفاء فʱعʝȞونॼʶة إجʺالي القʛوض إلى إجʺالي الʨدائع، ، الالʜʱامات الʶائلة
 .اسʱقʛار الʤʻام الʺʛʸفي Ȟؗلʶاهʦ في ل، مʺا ǽقلل مʧ مʵاʛʡ الʨʽʶلة وȄقʛʽʸة الأج

قʙرة الʤʻام الʱي تعʢ  ʝȞي هʚا الʺʕشʛ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔليǽغ :)MIمʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي ( .3
العʜʳ في الʶʴاب الʳارॼʶʻؗ ȑة ونॼʶة الʦʵʹʱ  معʙلتʹʺʧʽ  تʦفقʙ  ،الʺالي على الاسʳʱاǼة للʙʸمات

مȐʙ تعʛض الاقʸʱاد للʙʸمات ǽعʶȞان  ʧʽحاسʺ ʧȄمʕشǼ ʛاعॼʱارهʺا  مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي
 ʨʺز نʜعǽ ،ذاته ʗقʨة. في الॽلʴʺار الʺʲʱة الاسʯʽفي ب ʧȄʛʺʲʱʶʺوره على ثقة الʙب ʛثʕة، مʺا يॽارجʵال
 ȑادʸʱار الʺالي والاقʛقʱالاس ʦفي دع ʦاهʶǽ ادات، مʺاʛالإي ʙʽلʨرة على تʙلي الإجʺالي القʴʺاتج الʻال

قʙرة  ʛʽʷǽ الىالʙيʧ الʨȞʴمي إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي انʵفاض نॼʶة أن ؗʺا ، على حʙ سʨاء
 .ȑادʸʱار الاقʛقʱد الاسʙة تهॽمال ȋʨضغ Șها دون خلʱʢʷل أنȄʨʺفاءة، وتȞǼ نهاʨمة على إدارة ديʨȞʴال
ومʧ ناحॽة أخȐʛ، فإن ارتفاع معʙل نʺʨ الإيʛادات الʨȞʴمॽة ǽعʝȞ قʙرة الʙولة على تʻفʚʽ سॽاسات مالॽة 

ʙʴǽ مʧ الʺʵاʛʡ الʺالॽة Ȅʨʡلة الأجل. Ǽالإضافة إلى ذلʲʺǽ ،ʥل ارتفاع الاحॽʱاॽʡات مʙʱʶامة، مʺا 
إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي عاملا مهʺا في تʨفʛʽ الʴʺاǽة ضʙ الʙʸمات الʵارجॽة، ودعʦ  الأجॽʰʻة نॼʶة

Ȅة الاقʸʱادǽة في هʚا الʺʕشʛ هي ادراج مʕشʛ الʛʴ  الاضافة الʙʳيʙةأما . اسʱقʛار العʺلة والʤʻام الʺالي
 ʝॽʁǽ ȑʚةالǽادʸʱة الاقʢʷات في مʺارسة الأن ʛؗʷاد والʛة الأفȄʛح Ȑʙولة،  مʙلل ȋʛخل مفʙدون ت 

(Fraser Institute., 2015, p. 185). 
ǽعʝȞ الʛʤوف الاقʸʱادǽة على الʺȐʨʱʶ العالʺي، ): GECIمʓشʙ الʸʹاخ الاقʶʯادȏ العالʸي ( .4

 ʺاراتʜ الʳʱارة الʙولॽة والاسȄʲʱعʜ مʧ خلال ت وهʚه الʛʤوف تʕثȞʷǼ ʛل مॼاشʛ على الاقʸʱادات الʺʴلॽة
  .الأجॽʰʻة وȃالʱالي على اسʱقʛار الʤʻام الʺالي
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ॼال اتʺʕشʛ التʺʛ عʺلॽة بʻاء Ȃʙʟقة بʹاء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي:  ثالʰا: ʛؗʺعة  ةȃأرǼاحل مʛ
  وهي:

: ȋʛʱʷǽ عʙʻ اخॽʱار الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʨȞنة للʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ملاءمʱها الفॻɸʙة اخॻʯار الʓʸشʙات .1
ʦॽسل ʖ ʛؗم ʛشʕاء مʻرة على بʙالق ʧانات الʺلائʺة مॽʰال ʛفʨم تʙع ʙʴǽ ʙاناتها، فقॽب ʛفʨراسة وتʙمها (لل

 ،ʙʺʴم Ȑʙو ن ʧيʙالʜة 2006عʴ05، صف(.  
  :الاعॼʱارات الʱالॽة عʙʻ اخॽʱار الʺʕشʛات الفॽɺʛةتʺʗ مʛاعاة 

ǽعʙ  الȑʚ يʜال القʢاع الʺʛʸفي لالʗول شʸال افॻɿȂʙا والʙʵق الأوسʦʶ :Ȋصॻة الʹʢام الʸالي خ -
ʜʽة الأساسॽة  ʛؗةالॽة الʺالʡساʨام الʺالي في دول للʤʻعلى ال ʛʢॽʶʺال ʨه ، ʛʷا والॽʁȄʛالأوسق شʺال اف Ȍ

ʜʽ على  مقارنة ʛؗʱال ʦت ،ʥلʚاعات. ولʢالق ʧه مʛʽغǼ لامةʶال ʛشʕʺنة لʨȞʺات الʛʽغʱʺة االॽيالʺالʱتع ل ʝȞ
مʕشʛات  08الʺالॽة ، حʘʽ ضʦ مʕشʛ الʶلامة أثʻاء بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيالقʢاع الʺʛʸفي  اسʱقʛار
  .والʨʽʶلةॽʴة، راس الʺال، جʨدة الأصʨل، الȃʛ وهي ؗفاǽةتʷʺل جʺॽع جʨانʖ القʢاع الʺʛʸفي  فॽɺʛة

ʚه ؗان الاكʱفاء به ،سʻة 13، أȑ لʺʙة 2021إلى  2009فʛʱة الʙراسة مʧ  تامʙʱ :الॻʮاناتفʙ اʦ ت -
 ʨم تʙع ʖʰʶǼ اتʨʻʶاال ʛاناتفॽʰاصة الʵال  ʛʽغʱʺات الʛشʕʺǼ قلʱʶʺل الʺالي)(الʨʺʷال Ǽات ساʛʱقةلف. 

3. ॻʮʠانات عتॻʮال(Normalization): 
 )،1-0( الʺʳالتʛʸʴʻ في  الॽʰانات تȄʨʴل الʦॽʁ الأساسॽة للʺʱغʛʽات إلى ʦॽʀ مॽɻارȄة ǽقʙʸ بॽʰʢʱع

ʧؔانات لॽʰع الॽʰʢʱل ʖʽة أسالʙاك عʻات. هʛʽغʱʺال ʧʽالʺقارنة بǼ احʺʶأجل ال ʧم ʥل ا لأفʹفقو وذل
  فإن أفʹل Ȅʛʡقة لʱعʛʽʽ الॽʰانات هي Ȅʛʡقة الॽʰʢʱع الʰȄʛʳʱيلʙولॽة، الʺʺارسات ا

ʖʶة  حॽʳهʻʺةالॽالʱال:  

djt =
(xjt −  min (𝑥𝑗))

(max (𝑥𝑗)–  min (𝑥𝑗))
 

ʘʽح:  
: Djt ةاʺॽʁة  لȄارॽɻʺالʽغʱʺللʛ(j) ة فيʛʱالف(t). 
Xjt : لʲʺǽ ةʺॽʀ ʛʽغʱʺال (j) ة فيʛʱالف(t). 

min (𝑥𝑗) ة : أقلʺॽʀ للʛʽغʱʺ ة خلالʛʱاب فʶʱالاح.  
max (𝑥𝑗)  :ʛʰة أكʺॽʀ ʛʽغʱʺة خلال للʛʱاب فʶʱالاح.  

ت، مارانʱائج تعʛʽʽ الॽʰانات الȄʨʻʶة لؔل مʧ الʙول (الʜʳائʛ، مʛʸ، تʨنʝ، الʺغʛب، الʶعʨدǽة، قʛʢ، الا
) ʦرق Șʴة في الʺلʴضʨاق) مʛالاردن، الع ،ʗȄʨؔ02ال (  

لʺʱغʛʽات، وهي عʺلॽة تॽʰʢع الॽʰانات تأتي مʛحلة تʛجॽح ا Ǽʙع :الʓʸشʙتॻʸʱع و  تʙجॻح الʯʸغʙʻات. 3
Ǽالॼʶʻة لʙʴʱيʙ اوزان الʺʱغʛʽات الʺʙرجة في تʧȄʨؔ ه، ʝȞ أهʺʱʽها ǽعنॽʰʶ وزنا مʕشʛ فʛعي اعʢاء لؔل
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 ʖʶعي حʛف ʛشʕنة لؔل مʨȞʺة الǽدʛات الفʛʽغʱʺلل ȑاوʶʱʺح الॽجʛʱاد على الʺʱالاع ʦت ʙفق ،ʛشʕʺال
  الॽʸغة الʱالॽة:

𝑆{௞௧} =  ෍ 𝑊𝑗

{௝ୀଵ}
ೕ

൛೙ೖൟೢ

⋅ 𝑑{௝௧} 

ʘʽأن ح:  

: S {𝑘𝑡}  عيʛالف ʛشʕʺة الʺॽʀkةʛʱفي الفt                                                                              .

Wj : ʛʽغʱʺي للʰʶʻزن الʨلj عيʛالف ʛشʕʺداخل الk              .                                      
n : ʲʺǽات لʛʽغʱʺد الʙع. 

𝑑{௝௧}مة: لقي  ʛʽغʱʺة للȄارॽɻʺالj ةʛʱفي الفt.  

وزان مʕشʛا، فإن الا 19لʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي هي الʺʨȞنة لǼʺا أن عʙد الʺʕشʛات الفॽɺʛة 
  الʛʱجॽʴॽة للʺʕشʛات الفॽɺʛة ؗانʗ ؗالʱالي: 
 :ʨر الʺالي هʨʢʱال ʛشʕʺي لʴॽجʛʱزن الʨ1%1ال 

 ʛشʕʺي لʴॽجʛʱزن الʨال:ʨة هॽلامة الʺالʶ43% ال  
 ʛشʕʺي لʴॽجʛʱزن الʨاد الؔليالʸʱالاق ʨ37% :ه  
 ʛشʕʺي لʴॽجʛʱزن الʨالعالʺيال ȑادʸʱاخ الاقʻʺال ʨ1%1:ه.  

  الॽʸغة الʱالॽة: وفȘوزانها الʛʱجॽʴॽة أ ضʺʧالارȃعة فॽɺʛة تʦ تॽʺʳع الʺʕشʛات ال

𝐴𝐹𝑆𝐼௧ =  ෍ 𝑊𝑘

{௞ୀଵ}
ೖ
{೘}ೈ

⋅ 𝑆{௞௧} 

ʗʺار الʺالي وتʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺاغة معادلة الॽا يلي:  صʺؗ  
𝐴𝐹𝑆𝐼௧ =  𝑊ଵ ⋅ 𝐹𝐷𝐼௧ + 𝑊ଶ ⋅ 𝐹𝑆𝐼௧ + 𝑊ଷ ⋅ 𝑀𝐼௧ +  𝑊ସ ⋅ 𝐺𝐸𝐶𝐼௧ 

ॽغة على الʸ نʸʴلفي الʺعادلة للʺʕشʛات الفॽɺʛة  االʱي تʦ احʶʱابها بʱعॽʀ ʠȄʨʺة الاوزان الʛʱجॽʴॽة
   للاسʱقʛار الʺالي:الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ʺعادلة الʻهائॽة ل

𝐴𝐹𝑆𝐼௧ = 0.11 ⋅ 𝐹𝐷𝐼௧ +  0.45 ⋅ 𝐹𝑆𝐼௧ +  0.33 ⋅ 𝑀𝐼௧ +  0.11 ⋅ 𝐺𝐸𝐶𝐼௧ 
 - AFSIt : شʕʺالʛ  ةʛʱار الʺالي في الفʛقʱللاس ʖ ʛؗʺالt. 
 - FDIt : ʺॽʀة  ةʛʱر الʺالي في الفʨʢʱال ʛشʕمt. 
 - FSIt ة  : قيمةʛʱفي الف (فيʛʸʺار الʛقʱالاس) ةॽلامة الʺالʶال ʛشʕمt. 

 - MIt : ة  مةقيʛʱاد الؔلي في الفʸʱالاق ʛشʕمt. 
 - GECIt :  ةʺॽʀ ةʛʱالعالʺي في الف ȑادʸʱاخ الاقʻʺال ʛشʕمt. 
 - W : يʴॽجʛʱزن الʨا ال ʧم ʛشʕةلؔل مॽɺʛات الفʛشʕʺل. 
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ॽʁʺة ʺالي ǼوفȘ الȄʛʢقة الॽʰȄʛʳʱة لॽʰʢʱع الॽʰانات تʦʱ مقارنة نʱائج الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار ال
لعʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي،  ) تع0.5ʛʰ(، فؔل ʱʺॽʀه أقل مʧ )0.5(هي مʛجॽɻة  مॽʀ ʧʺة أكʛʰ  وؗ

  .تعʛʰ عʧ الاسʱقʛار الʺالي) 0.5(
  الʙراسة في الʙʳول الʱالي:  وتʛمʜʽ مʱغʛʽات وʧȞʺȄ جʺع

  مʯغʙʻات الʗراسة ):3.4رقʤ ( الʗʱول

  Ǽالاعʱʺاد على ما سʧ Șʰ اعʙاد الʢالॼةالʺʙʸر: م

  نʦʸذج الʗراسة:. 4.4
 الʨʺʷل الʺاليفʟʴ أثʛ أجل من ، )ॽ )Quantile Regressionʺيالؔʺ الانʙʴار نʺʨذج تʦ اخॽʱار

إلى  2009مʧ للفʛʱة  خلال MENAدول مʧ مʢʻقة  10الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة تʨؔʱن مʧ على 
2021.  
  الʯعǺ ʃȂʙالʹʦʸذج:. 1.4.4

مʧ قʰل "روجʛ  إحʸائي ʨʡر) هʨ أسلʨب ॽʺQuantile Regressionʺي (الؔ نʺʨذج الانʙʴار
العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات في الʴالات الʱي لا يॼʱع  ʙيʙʵʱʶǽʛم لʱق ،1978كʨنʛؔ" و"جʽل Ǽاسॽه" في عام 

تʨزȄعا ॽɻॽʰʡا، أو عʙʻما ʨȞǽن الهʙف هʨ دراسة تأثʛʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة على مʱʵلف  فʽها الʺʱغʛʽ الʱاǼع
 ʛʽغʱʺع الȄزʨفي ت ʦॽʁع الǼاʱال Ȍسʨʱʺعلى ال ʜʽ ʛؗʱال ʧلا مʙب.Ȍفق (Koenker & Hallock, 2001, p. 145) 

 يॽʱح ،فقȌ الȑʚ يهʙف إلى تقʙيʛ العلاقة عʙʻ مʨʱسȌ الʨʱزȄع )OLS(الʱقلȑʙʽعلى عʝȞ الانʙʴار 
ʺॽʺات) مʲل Ȅʨʱات مʱʵلفة (كعʙʻ مʶ لʺʱغʛʽ الʱاǼعلي تʴلʽل الʨʱزȄع الʡʛʷي ॽʺʺالانʙʴار الؔ لʻا
(أȑ عʙʻ  %75الؔʺʦॽ أو الॽȃʛع الأول)، أȑ عʦॽʺ 25%) ʙʻ، أو الʦॽʁ الأخȐʛ ؗالؔʨʱʺ(median)سȌال
 ,Aboudi)تلॽȃʛع الʲالʘ)، مʺا يʨفʛ رؤȄة شاملة للعلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات عʛʰ أجʜاء مʱعʙدة مʧ تʨزȄع الॽʰاناا

2014, p. 4).  

 الʯʸغʙʻ الʯاǺع                                            
 الʙʯمʚʻ     الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي        

𝐀𝐅𝐒𝐈𝐭 = 𝟎. 𝟏𝟏 ⋅ 𝐅𝐃𝐈𝐭 +  𝟎. 𝟒𝟓 ⋅ 𝐅𝐒𝐈𝐭 +  𝟎. 𝟑𝟑 ⋅ 𝐌𝐈𝐭 +  𝟎. 𝟏𝟏 ⋅ 𝐆𝐄𝐂𝐈𝐭 AFSI 

 المتغيرات المستقلة

 ʗعǺ اسॻɾ اتʙشʓم
الʦصʦل للʗʳمات 

  لʸالॻة

Ǽالغ 100,000عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة لؔل   NCBB 

 Ǽ ATMsالغ 100,000عʙد الʛʸافات الآلॽة لؔل 

 OBP (نॼʶة مʧ عʙد الȞʶان) انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الإنʛʱنʗنॼʶة 

 Ǽ NICالغ 100,000عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽ لؔل 

 ʗعǺ اسॻɾ اتʙشʓم
للʗʳمات  اسʗʳʯام

 لʸالॻة

 Ǽ NBCBالغ 1,000عʙد الʺقʛʱضʧʽ مʧ مʕسʶات رسʺॽة لؔل 

Ǽالغ  1000عʙد الʺʨدعʧʽ لȐʙ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة لؔل   NDCB 

 Ǽ NBCBالغ ʢǼ1000اقات الʦʸʵ لؔل  مʙʵʱʶميعʙد 
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  الʹʦʸذج:أسॺاب اخॻʯار . 2.4.4
 MENA على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة مʧ دول مʢʻقةأثʛ الʨʺʷل الʺالي مʨضʨع دراسʻʱا "في سॽاق 

 ʧة مʛʱ2021-  2009خلال الفǽ ،"ارʙʴالان ʛʰʱع ॼاسʻارا مॽةالؔʺي خॽالʱاب الॼا للأس: 
 ǽ ،ʦॽʀقʨم هʚا الانʙʴار بʱقʙيʛ فقȌ مʧ نʺʚجة الʺʨʱسʙʰ Ȍلاف تقʙيʛ الʦॽʁ الʺʛʷوʡة،يॽʱح لʻا  - 

ʙʻالʺعاملات ع  Ȍॽسʨع الأول %50الȃʛ25، أو ال ʘالʲع الȃʛالي، 75%%، أو الʱالǼ فʷؗ ʧا مʻʻȞʺǽ 
 الʺالي؛تأثʛʽ مʕشʛات الʨʺʷل الʺالي على مȄʨʱʶات مʱʵلفة مʧ الاسʱقʛار 

لʦॽʁ ا Ǽاʛ فهʨ أقل تأث ،ʙʴار الʢʵي العادȑا لعʙم اعʱʺاده على تقلʽل الأخʢاء الॽɻॽȃʛʱة ؗʺا في الانʛʤ ن - 
اء الانʙʴار الʢʵي العادȑ، يʦʱ حʶاب الʺعاملات بʻاء على تقلʽل مʨʺʳع الأخʢفي  أȑ أنه ،الʺʛʢʱفة

اف انʛʴ  الॽɻॽȃʛʱة لʧؔ عʙʻ وجʨد ॽʀʺة مʛʢʱفة، فإن الॽȃʛʱع ʳǽعل تأثʛʽها ʛًʽʰؗا جʙا، مʺا قʙ يʕدȑ إلى
 ءǽعʙʺʱ على تقلʽل مʨʺʳع الʦॽʁ الʺʢلقة للأخʢاء ولʝॽ الأخʢا الؔʺॽʺيالانʙʴار ، في حʧʽ الʨʺʻذج

ʛʽʰؗ لȞʷǼ فةʛʢʱʺال ʦॽʁال ʛʽتأث ʧقلل مǽ ة، مʺاॽɻॽȃʛʱال. 
ʺا م، (Panel Data) الʺقॽɻʢةدراسʻʱا ذات الʶلاسل الʜمॽʻة  بॽانات :الʱعامل مع الॽʰانات الʨʢلॽة - 

ʻȞʺǽاʻ دقة ʛʲائج أكʱن Șʽقʴʱة لॽلʨʢانات الॽʰل الʽلʴات تॽʻار الؔʺي مع تقʙʴدمج الان. 
 معادلة الʹʦʸذج .3.4.4

  نموذج الانحدار الكميمي الصيغة التالية: وتأخذ معادلة
𝐐𝛕(𝐀𝐅𝐒𝐈) = 𝛃𝟎, 𝛕 + 𝛃𝟏, 𝛕 ⋅ 𝐍𝐂𝐁𝐁 + 𝛃𝟐, 𝛕 ⋅ 𝐀𝐓𝐌𝐬 + 𝛃𝟑, 𝛕 ⋅ 𝐎𝐁𝐏 + 𝛃𝟒, 𝛕

⋅ 𝐍𝐈𝐂 + 𝛃𝟓, 𝛕 + 𝐍𝐁𝐂𝐁 + 𝛃𝟔, 𝛕 ⋅ 𝐍𝐃𝐂𝐁 + 𝛃𝟕, 𝛕 ⋅ 𝐍𝐃𝐂 

:ʘʽح  
 - 𝐐𝛕(𝐀𝐅𝐒𝐈)ʦॽʺؔار الʺالي  : الʛقʱالاس ʛشʕʺي لʡʛʷال Ȑʨʱʶʺال ʙʻعτ؛ 
 - 𝛃𝟎, 𝛕 :ʦॽʺؔال ʙʻذج عʨʺʻلل ʗابʲالʺعامل ال τ؛ 
 - 𝛃𝟏, 𝛕،𝛃𝟐, 𝛕،𝛃𝟑, 𝛕.....𝛃𝟕, 𝛕  الهي ʙʻقل عʱʶم ʛʽغʱرة لؔل مʙالʺعاملات الʺقʦॽʺؔτ ؛  
 - NCBB, ATMs, OBP, NIC, NBCB, NDCB, NDC هي المتغيرات المستقلة 

  ʦॽʀ ʙʻذج عʨʺʻال ʛيʙتق ʦʱʽسτ لاثةʲع الǼاʱال ʛʽغʱʺلل:   
 % Q125= :(Quantil 01) الأولالॽȃʛع  - 
 - Ȍسʨʱʺال :(Mean) =Q250%. 
 - ʘالʲع الॽȃʛال=Q3 :(Quantil 03) 75%. 
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  خلاصة الفʶل

ʧ لاقة بʽالʙراسة لʱقʦॽʽ الع اعʙʺʱت علॽه الاسلʨب الȑʚو للॽʰانات  شاملا ॽامʻهʳ اوصف تʻاول الفʸل
). 2021- 2009الʛʷق الأوسȌ خلال الفʛʱة (و شʺال إفॽʁȄʛا الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي في دول 

 ʖاسʻʱا يʺǼ ةǽاʻعǼ ارةʱʵʺراسة الʙة الʻʽقة وعʢʻʺل دول الʲʺǽ ȑʚراسة الʙع الʺʱʳا مʻضʛعʱاف أ مع اسʙه
دǽة ؗʺا تʦ تʙʴيʙ مʸادر الॽʰانات الʱي شʺلʗ تقارʛȄ دولॽة ومʕشʛات اقʸʱا ،الʘʴॼ ومʢʱلॼات الʴʱلʽل
 .مʨثʨقة لʹʺان دقة الʱʻائج

تʦ تʨضॽح ، حʘʽ للʺʱغʛʽات الʛئॽʶॽة الʺʙʵʱʶمة في الʙراسة مفʸلا أǽʹا شʛحا الفʸل تʻاول
عاد وأسॼاب اخॽʱار الʺʱغʛʽات الفॽɺʛة الʱي تعʝȞ مʱʵلف أǼ ،بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار كॽɿॽة

 ʺالي الʱيل الʺʨ أما Ǽالॼʶʻة للʺʱغʛʽ الʺʱʶقل، فقʙ تʦ تʛȄʛʰ اخॽʱار الʺʕشʛات الفॽɺʛة للʷ ،الاسʱقʛار الʺالي
 .تغʢي أǼعاد الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة واسʙʵʱامها

ؗʺا تʺʛ  ʗ،تعȄʛفه وتʨضॽح Ȅʛʡقة الʱقʙي مʧ حǼʘʽالʱفʽʸل، ، تʦ عʛض نʺʨذج الʙراسة خʛʽاوأ
ل ʚا الفʸهوȃهʚا، ǽعʛʰʱ  الʙيʻامॽȞॽة بʧʽ الʺʱغʛʽات.الإشارة إلى مʜاǽا هʚا الʨʺʻذج في تʴلʽل العلاقات 

لʨʺʷل ا، مʺا ǽʺهʙ لفهʦ معʺȘ لॽɿॽؔة تأثʛʽ ى علॽه الʴʱلʽل والʱفʛʽʶ في الفʸل القادمʻʰعلʺॽا يأساسا 
 والʛʷق الاوسȌ. اشʺال أفॽʁȄʛول ق داʺالي في سॽالʺالي على الاسʱقʛار ال

  

  



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

 :ʛامʳل الʶالف 

تʲلʻل الॻʮانات واخॺʯار 
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  الفʶل مقʗمة

 الʗراسة الʲʯلʻلॻة لʯʸغʙʻات الʗراسة. 1.5

 MENAتʲلʻل تʦʠر الʦʸʵل الʸالي في عʻʹة مʥ دول  .1.1.5

 MENAأولا: تʲلʻل تʦʠر Ǻعʗ الʦصʦل للʗʳمات الʸالॻة في عʻʹة مʥ دول 

  MENAثانॻا: تʲلʻل تʦʠر Ǻعʗ اسʗʳʯام الʗʳمات الʸالॻة في عʻʹة مʥ دول 

  MENAثالʰا: تʲلʻل تʦʠر Ǻعʗ جʦدة الʗʳمات الʸالॻة في عʻʹة مʥ دول 

  MENAتʲلʻل تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار لʸالي في عʻʹة مʥ دول  .2.1.5

 الʗراسة الإحʶائॻة لʯʸغʙʻات الʗراسة .2.5

  لʯʸغʙʻات الʗراسة. الإحʶاء الʦصفي 1.2.5

  . مʶفʦفة الارتॺاȉ بʥʻ مʯغʙʻات الʗراسة2.2.5
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 الفʶل  مقʗمة

تʨʢر ، بʙءا Ǽالʴʱلʽل الʨصفي الǽ ȑʚعʛض تللॽʰانا مʱؔامل تʴلʽلإلى تقʦǽʙ هʚا الفʸل  يهʙف
 داخل عʻʽة الʙول الʙراسةخلال فʛʱة والʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي  مʕشʛات الʨʺʷل الʺالي

 ؗʺॽة واتالعلاقة بʧʽ هʚيʧ الʺʱغǼ ʧȄʛʽاسʙʵʱام أد الʴʱلʽل الاحʸائي الʛʰʱʵǽ ȑʚ الʺʱʵارة، وصʨلا الى
  .ثʦ الاجاǼة على الاشȞالॽة الʱي تʛʡ ʦحها مॼʶقا الفʛضॽات ʧ مʧ اخॼʱارʺȞمʺا ǽ ةمʱقʙم

الʱي  يʧʺʹʱ الʴʱلʽل الʨصفي للʺʱغʛʽات دراسة تʨʢر ؗل مʧ مʕشʛات ॽʀاس الʨʺʷل الʺالي 
ʝȞة تعॽمات الʺالʙʵدة الʨج ʙعǼ ،ةॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱاس ʙعǼ ،ةॽمات الʺالʙʵل للʨصʨال ʙعǼ،  ر وʨʢت

ʛشʕʺة  الॽɺʛات فʛشʕعة مȃع أرॽʺʳخلال ت ʧه مʺॽʺʸت ʦت ȑʚار الʺالي، الʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʝȞتع
مʕشʛ الʨʢʱر الʺالي، مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة، مʕشʛ الاقʸʱاد هي  مʱʵلف جʨانʖ الاسʱقʛار الʺالي
ȑادʸʱاخ الاقʻʺال ʛشʕالؔلي، وم  ʧأجل م Șʽدق ʦفه ʦǽʙرتقʨʢʱار الʺال لʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷي في ال

 .الأوسȌوالʛʷق شʺال افॽʁȄʛا  مʢʻقة
تʨصʅॽ الʻʺاذج  شʺلȑʚ الإحʸائي الالʴʱلʽل إلى  انʱقلʻا Ǽعʙ الانʱهاء مʧ الʴʱلʽل الʨصفي

 Quantile) ʺيʺॽالانʙʴار الؔ نʺʨذجالإحʸائॽة الʺʻاسॼة واخॼʱار تʳانʝ الॽʰانات Ǽاسʙʵʱام 

Regression)افʷʱة لاكॽʰʰʶارات الॼʱالإضافة إلى اخǼ ، ات.  قةالعلاʛʽغʱʺال ʧʽب ʟخل ،ʛʽا في الأخʚه
بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة (الʨʺʷل  ةالعلاقالʨʺʻذج الॽʁاسي الǽ ȑʚعʛʰ عʧ تقʙيʛ إلى حʸائي الʴʱلʽل الا

  ).الʺالي) والʺʱغʛʽ الʱاǼع (الاسʱقʛار الʺالي
ʺʱʱااخʻ ॼʱاخǼ لʸراسة الفʙة للॽʶॽئʛات الॽضʛار الفʱأجل ال ʧم ʧم Șقʴʛل الʺالي  أثʨʺʷلى عال

اسʱʻʱاجات علʺॽة  وتقʦǽʙ، 2021إلى  2009مʧ ة خلال الفMENA ، ʛʱ الاسʱقʛار الʺالي في مʢʻقة
ʨل الʷʺ أثʛأدلة واضʴة حʨل ومʧ ثʦ تقʦǽʙ  بʧʽ الʺʱغʧȄʛʽ، تʙعʦ أو تʻفي العلاقة الȄʛʤʻة الʺفʛʱضة

  حʨل هʚا الʺʨضʨع. ʺʶاهʺة في إثʛاء الʺعʛفة العلʺॽةال ومʧ ثʦالاسʱقʛار الʺالي،  ي علىالʺال
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  :الʗراسةلʗراسة الʲʯلʻلॻة لʯʸغʙʻات . ا1.5
ʳʱال ʛشʕʺل الʺالي والʨʺʷات الʛشʕʺة لॽلʽلʴʱراسة الʙف الʙار الʺالي تهʛقʱعي للاسॽʺ ل تإلىʽلʴ

  خلال فʛʱة الʙراسة. ؗل مʻها في دول الʺʢʻقة الʺʱʵارةتʨʢر 
  MENAالʦʸʵل الʸالي في مʹʠقة  تʦʠرʲلʻل . ت1.1.5
تʴلʽل تʨʢر مʕشʛات أǼعاده على  ǽʙعMENA، ʺʱالʨʺʷل الʺالي في مʢʻقة تʴلʽل تʨʢرن إ
ʶॽئʛالॽهॽɾ ةʛثʕʺة ال، ʦʱʽه سॽات وعلʛشʕر مʨʢل تʽلʴʱء بʙʰال ʙعǼ دول ؗل Ȑʨʱʶارة  على مʱʵʺقة الʢʻʺال

  أخʱ.Ȑʛها ʻʺǼاȘʡ مقارنو مȐʨʱʶ الʺʢʻقة Ȟؗل  ʺʕشʛاتنفʝ التʨʢر كعʻʽة للʙراسة، ثʦ تʴلʽل 
   ǺMENAعʗ الʦصʦل للʗʳمات الʸالॻة في مʹʠقة  تʦʠر تʲلʻل أولا:

الاسʙʱلال علʽها ʧȞʺǽ  والʱي ،MENAدول Ǽعʠ  الॽʱʴʱة فيالʺالॽة تʨʢر الॽʻʰة  سʦʱʽ تʴلʽل
  والʺʲʺʱلة في:) الʺʛʸفيالانʷʱار (الʲؔافة الʺॽɾʛʸة  مʕشʛات بʨاسʢة

 -  ʛشʕة مॼʶة؛نॽɾʛʸʺوع الʛار الفʷʱان 
 - ʛشʕة مॼʶاف الآلي؛ نʛʸة الʜار أجهʷʱان 
 - ʛشʕة مॼʶن .ʧʽأمʱات الʶسʕار مʷʱان  
1. ʙشʓة مॺʴة نॻɼʙʶʸوع الʙار الفʵʯان  

Ǽالغ حʖʶ دول ألف  100 الفʛوع الʺॽɾʛʸة لؔل عʙدمʕشʛ تʨʢر  أدناهيʨضح الʙʳول 
MENA،  وليʙال ʥʻʰال ʧادر عʸل الʺالي الʨʺʷال ʛȄʛما جاء في تق ʖʶح ʦʶمق ʧمʜال ʧم ʙخلال عق

  .2021، 2017، 2014، 2011 ثلاث سʨʻات أȑ خلال الʨʻʶات:كل 
   MENAدول مʹʠقة  في Ǻعʞألف Ǻالغ  100عʗد الفʙوع الॻɼʙʶʸة لؒل تʦʠر : )1.5(الʗʱول

 Ǻالغ ألف 100عʗد الفʙوع الॻɼʙʶʸة لؒل  الʗول
2011 2014 2017 2021 

ʙائʚʱ5,26 5,22 5,21 5,18 ال 

ʙʶ6,79 4,88 4,56 4,62 م 

ʛنʦ22,28 21,70 19,24 16,86 ت 

 22,15 24,85 24,06 21,81 الʸغʙب

 7,38 8,50 8,51 8,28 الʴعʦدǻة 

ʙʠ8,50 9,12 13,23 12,43 ق 

 7,60 11,27 12,75 11,67 الامارات

ʕȂʦؒ13,01 14,59 15,27 15,94 ال 

 13,87 14,42 15,35 16,57 الأردن

 3,85 3,97 5,25 5,10 العʙاق

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الʺʙʸر: مʧ إعʙاد
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  
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عʛف خلال Ǽالغ  ألف 100لʺॽɾʛʸة لؔل عʙد الفʛوع ا تʨʢر مʕشʛتʤهʛ بॽانات الʙʳول أن 
معʦʤ دول في  2021مع تʛاجع ملȍʨʴ سʻة ، 2017الى  2011مʧ  الʨʻʶاتخلال  اسʱقʛارا نॽʰʶا

ل Ǽعʠ الʙو  تʨجʙ، ومع ذلǽ. ʥعʝȞ زȄادة نॼʶة الانʷʱار الʺʛʸفيا واضʴ انʺʨ  نلاحȎ، حʘʽ لʦ ةالʺʢʻق
أن  فعلى سʽʰل الʺʲال نʙʳ ، 2021الى  ʧ2011 م ʽʡلة الفʛʱة في عʙد الفʛوع الॽؔʻʰةنʺʨا الʱي شهʙت 

ʝنʨت تʙا شهʨʺوع  نʛد الفʙةفي عॽɾʛʸʺة و  ،%32ب  الॽʱʴʱة الॽʻʰي في الʰʶن ʧʶʴإلى ت ʛʽʷǽ اʚه
ʧʽ ب نʺʨا ॽɿʡفا في عʙد الفʛوع الʺॽɾʛʸةالȑʚ شهʙ هʨ الاخʛ للʺغʛب ʚؗلʥ الامǼ ʛالॼʶʻة  ،الʺॽɾʛʸة

 فʛعا 22مʧ  ألف Ǽالغ 100لؔل  ارتفع عʙد الفʛوع الʺॽɾʛʸة، حȃ14% ʘʽـ قʙر  ،2017و 2011عامي 
  .2021 في فʛعا 22الى ن يʛʱاجع قʰل أ ،2017في فʛعا  25ى ال 2011في 

 فقʙ لʨحȎ ، الأردن والعʛاق)(الʶعʨدǽة، قʛʢ، الإمارات، الʗȄʨؔ وسȌالʛʷق الاʙول Ǽالॼʶʻة ل
مʺا ǽعʝȞ الʨʴʱل ، 2021غاǽة إلى  ،2014 ابʙʱاءا مʧ انʵفاض تʙرʳȄي في عʙد الفʛوع الʺॽɾʛʸة

  .الʱقلǽʙʽة الʙʵمات الʺالॽةعلى حʶاب نʨʴ الʙʵمات الʺॽɾʛʸة الʛقʺॽة 
  .ʤالعال مʹاȖʟألف Ǻالغ في Ǻعʞ  100الʻʰʸʯل الॻʮاني لʓʸشʙ عʗد الفʙوع الॻؒʹʮة لؒل : )1.5(الȜʵل

  

 
 الموقع:  الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 

https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  
ǽقةʢʻة في مॽɾʛʸʺوع الʛار الفʷʱة انǽودʙʴاني مॽʰال ʦسʛال ʛهʤ MENA  ȘʡاʻʺالǼ مقارنة

 ʘʽح ،Ȑʛالأخʗلʳعا  12سʛافة  ،2021في  فʲؔال ʘʽح ʧة مʛʽل الأخʰة قॼتʛʺعلها في الʳǽ ما
ألف Ǽالغ في أمȞȄʛا الʷʺالॽة خلال نفʝ العام  100لؔل  الʺॽɾʛʸة بلغ عʙد الفʛوع حʧʽفي ، الʺॽɾʛʸة

ؗʺا يʨضح الȞʷل الॽʰاني ، MENA ضعف هʚا الʛقʦ، مʺا ǽعʝȞ ضعف الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة في مʢʻقة
، وهʨ ما 2021و 2017سʱʻي ا ملʣʨʴا في عʙد الفʛوع الʺॽɾʛʸة ॽʺʳǼع الʺʻاȘʡ، لا سॽʺا بʧʽ تʛاجع
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ʙʽفʨؗ ةʴة، خاصة في أعقاب جائॽا الʺالॽجʨلʨʻؔʱي الʻʰت ʨʴن ʙايʜʱʺجه الʨʱال ʝȞعǽ-19  ʗضʛي فʱال
ʛʴʸاء الإغلاق وسʛعʗ اعʱʺاد الʙʵمات الʺॽɾʛʸة عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴل. أما مʢʻقة إفॽʁȄʛا جʨʻب ال

الȐʛʰؔ، فʤʱهʛ بॽاناتها اسʛʺʱار الǽʙʴʱات في الʨʱسع الʺʛʸفي، حʘʽ لا تʜال الأقل مʧ حʘʽ انʷʱار 
الفʛوع مقارنة بॽʁॼة الʺʻاȘʡ، مʺا يʙؗʕ الʴاجة إلى تعʜȄʜ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة وزȄادة الʲؔافة 

 .الʺॽɾʛʸة لʙعʦ الʨʺʷل الʺالي في الʺʢʻقة
2.  ʙشʓة مॺʴار نʵʯاف انʙʶة الʚالاليأجه:  

 ألف Ǽالغ حʖʶ دول مʢʻقة 100لؔل  أجهʜة الʛʸاف الالييʨضح الʙʳول أدناه تʨʢر مʕشʛ عʙد 
MENA وليʙال ʥʻʰال ʧادر عʸل الʺالي الʨʺʷال ʛȄʛما جاء في تق ʖʶح ʦʶمق ʧمʜال ʧم ʙخلال عق ،

   .2021، 2017، 2014، 2011كل ثلاث سʨʻات أȑ خلال الʨʻʶات: 
 MENAدول في Ǻعʞ ألف  100لؒل  (ATMs) أجهʚة الʙʶاف الالي: عʗد )2.5(الʗʱول

 ألف Ǻالغ 100عʗد الʙʶافات الالॻة لؒل  الʗول
2011 2014 2017 2021 

ʙائʚʱ9,30 9,13 7,60 6,10 ال 

ʙʶ27,56 17,71 12,06 9,22 م 

ʛنʦ33,22 29,99 24,50 21,12 ت 

 28,92 27,21 25,28 21,35 الʸغʙب

 62,04 74,10 68,20 58,39 الʴعʦدǻة 

ʙʠ52,41 56,95 56,38 48,49 ق 

 51,70 65,37 61,12 53,86 الامارات

ʕȂʦؒ81,21 65,98 56,40 50,72 ال 

 31,48 27,50 25,13 24,92 الأردن

 6,07 2,85 1,61 2,17 العʙاق

 على الموقع: علىالʺالي الʺʨʱفʛة  Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 

https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

ʻايॼول تʙʳانات الॽت بʛهʣاف الآلي لؔل أʛʸة الʜد أجهʙع ʛشʕر مʨʢالغ في 100ا في تǼ ألف 
ʧʽ ب، مʺا ǽعʝȞ اخʱلاف الʙيʻامॽȞॽات الʺالॽة والȄʨʽʻʰة 2021الى  2011مʧ  دول العʻʽة خلال الفʛʱة

حʘʽ في عʙد أجهʜة الʛʸاف الالي،  انʺʨا ملʣʨʴفقʙ شهʙت ؗل مʧ مʛʸ، تʨنʝ، والʺغʛب  ،هʚه الʙول
% في الʺغʛب، مʺا ʛʽʷǽ إلى تʨسع مʛʺʱʶ في 35% في تʨنʝ، و57في مʛʸ، و 200% ارتفع بॼʶʻة

 ʗلʳة. في الʺقابل، سॽɾʛʸʺمات الʙʵل إلى الʨصʨات الʨʻق ʜȄʜة وتعॽة الʺالॽʱʴʱة الॽʻʰال ʥلʚؗال ʛائʜʳ
 ʨت ʝȞفة، تعॽɿʡ اداتȄاوالأردن زॽʳȄرʙجها ت  ʛʽʰؗ اتʜقف Șʽقʴفي دون تʛʸʺار الʷʱالان ʜȄʜتع ʨʴةن. 



 رضياتختبار الفانات وا............تحليل البي.................................................... الفصل اݍݵامس:

  

132 
 

 2011  بʧʽ  ا معʙʱلاʨ ، فقʙ سʳلʗ نʺ(الʶعʨدǽة، الإمارات، وقʛʢ) الʛʷق الاوسȌي دول أما ف
 2021 عامفي  ا، إلا أنها شهʙت تʛاجعا ملʣʨʴ% على الʨʱالي1و ،17%، 27%نʱʰʶه بلغʗ، 2017و

ॽɾة عȐʜ إلى الʨʴʱل الʺʜʱايʙ نʨʴ الʙʵمات الʺʛʸ ، وهʨ ما قǽ ʙ% على الʨʱالي21، و8%، 16%بॼʶʻة 
ات مʕشʛ عʙد الʛʸاف ، فقʙ أʣهॽɾʛʺا ʟʵǽ العʛاقالʱقلǽʙʽة. الʙʵمات  على عʱʺادلاالʛقʺॽة وتقلʽل ا

، حʘʽ ارتفع عʙد أجهʜة 2021الى  2011خلال الفʛʱة مʧ  اتʻʶʴا ملʣʨʴ ألف Ǽالغ 100الالॽة لؔل 
ʧاف الآلي مʛʸة في 2021في  6.06إلى  2011في  2.17 الʴد واضʨإلى جه ʛʽʷǽ ع ، مʺاॽسʨت

قي الॽʻʰة الʺॽɾʛʸة وتʧʽʶʴ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة، رغʦ انʢلاقه مʧ مȐʨʱʶ مʙʱنٍ مقارنة بॼا
 .الʙول

.العالʤ مʹاǺȖʟعʞ في ألف Ǻالغ  100لؒل أجهʚة الʙʶاف الالي عʗد الʻʰʸʯل الॻʮاني لʓʸشʙ : )52.(الȜʵل  

  
 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 

https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

ǽ ʛهʤاني أنॽʰال ʦسʛقة الʢʻم )MENA (ʗلʳا في  سʛʽʰؗ دضعفاʙاف الآلي عʛʸة الʜلؔل  أجه
 Ǽالغ، مقارنة 100,000جهازا لؔل )20( ما ʶǽاوȑ  2021سʳل الʺʕشʛ في سʻة ، حʘʽ ألف Ǽالغ 100

فʛʶ هʚا جهازا ʢʻʺǼقة أمȞȄʛا الʷʺالॽة، ʧȞʺǽ أن ن )60(وأوروȃا وآسॽا الʨسʢى،  ةʢʻʺǼقجهازا  )120ـ (ب
ʜ ا و الʛʷق الاوسȌ  بفي مʢʻقة شʺال افॽʁȄʛ الʻقʟ في أجهʜة الʛʸاف الآلي ʛؗʱةॽافات الالʛʸي ف ال

 Șʡاʻʺك الʛʱمʺا ي ،Ȑʛʰؔة الȄʛʹʴال Șʡاʻʺةالॽɾمات ؗاʙون خʙة بॽɿȄʛة والॽائʻالȑʚال ʛالام ،  ʕإلي ȑى د
ات في هʚه الʺʻاȘʡ الʨصʨل إلى  مȐʨʱʶ  ضعف ʛؗʷاد والʛعلى الأف ʖعʸǽ ʘʽل الʺالي، حʨʺʷال

  ة.الأساسॽ الʺالॽةالʙʵمات 
3.  ʙشʓار مʵʯانʥʻأمʯات الʴسʓم 

 ألف Ǽالغ حʖʶ دول مʢʻقة 100لؔل  عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽأدناه تʨʢر  الʽʲʺʱل الॽʰانييʨضح 
MENAʧمʜال ʧم ʙات: ، ، خلال عقʨʻʶ2021، 2017، 2014، 2011خلال ال.  
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  ألف Ǻالغ  100عʗد مʓسʴات الʯأمʥʻ لؒل الʻʰʸʯل الॻʮاني لʓʸشʙ : )3.5(الȜʵل
  MENAدول  Ǻعʞ في

  الʺʨʱفʛة على الʺʨقع:  )The Global Economyمʸʻة (الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات 
ata.phpd-ttps://www.theglobaleconomy.com/downloadh  

ʣʨʴول تفاوتا ملʙʳز الʛʰل يʙا ودول اا في معॽʁȄʛدول شʺال إف ʧʽب ʧʽأمʱات الʶسʕار مʷʱق انʛʷل
إذ تʱʺʱع دول الʛʷق الأوسȌ، مʲل الʶعʨدǽة، قʛʢ،  ،2021الى  2011 مʧ الأوسȌ خلال الفʛʱة
 بʛʽʤʻاتها في شʺال ألف Ǽالغ مقارنة 100الʱأمʧʽ لؔل مʕسʶات Ǽعʙد ʛʽʰؗ مʧ الʗȄʨؔ، والإمارات، 

ه الʺʕسʶات مʵʻفʹة ʝ، والʺغʛب، حʣ ʘʽلʗ معʙلات انʷʱار هʚإفॽʁȄʛا، مʲل الʜʳائʛ، مʛʸ، تʨن
ॽʰʶة نʛقʱʶم اومʙʵة للॽʱʴʱة الॽʻʰر الʨʢة في تॽلȞॽʂ ةʨʳفاوت فʱا الʚه ʝȞعǽ .ةʛʱار الفʙات على م

ʨʢʱر الʱأمॽʻʽة بʧʽ الʺʢʻقʧʽʱ، ففي حʧʽ يʜʽʺʱ قʢاع الʱأمʧʽ في دول الʛʷق الأوسȌ بʙرجة أكʛʰ مʧ ال
د إلى شʺال إفॽʁȄʛا تǽʙʴات تʱعلʙʴʺǼ Șودǽة انʷʱار مʕسʶات الʱأمʧʽ، والʱي قʙ تعʨ والʻʹج، تʨاجه دول 

  .عʨامل مʱعʙدة، مʧ بʻʽها ضعف الʲقافة الʱأمॽʻʽة والقʨʽد الॽʺॽʤʻʱة الʺفʛوضة على القʢاع
عʙد مʕسʶات  أن دول الʛʷق الأوسȌ، رغʦ تفʨقها مʧ حʤǽ ʘʽهʛ الʽʲʺʱل الॽʰاني أǽʹاكʺا 

ʣʨʴاجعا ملʛت تʙشه ،ʧʽأمʱة الʛʱخلال الف ʛشʕʺا الʚا في ه ʧة  ،2021الى-2014مǽدʨعʶال ʗلʳس ʙفق
%، في حʧʽ ؗانʗ معʙلات الʛʱاجع أكʛʲ حʙة في ؗل مʧ 7.4%، والإمارات بॼʶʻة 4.6ا بॼʶʻة انʵفاض

 ،ʗȄʨؔوال ʛʢق ʗبلغ ʘʽالي15% و28.6حʨʱاج، و % على الʛʱا الʚه ʛʽʶتف ʧȞʺȄ زهاʛامل، أبʨة عʙعǼ ع
ʙʽفʨؗ ةʴائʳة لǽادʸʱات الاقॽɺاʙʱ19- ال ʧم ʙيʙغلاق العȂو ȑادʸʱالاق ȋاʷʻفاض الʵي أدت إلى انʱال ،
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الجزائر مصر تونس المغرب السعودية  قطر الامارات الكويت الأردن العراق
2011 0,61 0,52 2,86 0,63 1,30 8,04 7,95 8,26 6,51 1,04

2014 0,84 0,52 2,53 1,15 1,57 6,41 7,56 8,11 5,50 1,47

2017 0,84 0,57 2,58 1,25 1,49 5,66 7,61 7,20 4,05 1,30

2021 0,82 0,59 2,48 1,20 1,24 5,74 7,36 7,02 3,58 1,48
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ات، مʺا دفع Ǽعʠ مʕسʶات الʱأمʧʽ إلى تقلʟॽ نفقاتها، Ǽʺا في ذلʥ الʙʴ مʧ الʨʱسع الʳغʛافي  ʛؗʷال
ʨʴل الʛقʺي وتʻʰي تقॽʻات الʱأمʧʽ الʙʴيʲة عǼ ʛʰالإضافة إلى ذلʥ، ساهʦ الʱ ،وȂغلاق الفʛوع غʛʽ الʺʴȃʛة

نʷʱار مʕسʶات الإنʛʱنʗ والهاتف الʺʨʺʴل في تقلʽل الʴاجة إلى الفʛوع الʱقلǽʙʽة، مʺا أثʛ على معʙلات ا
  ة.الʱأمʧʽ في الʺʢʻق

 ʧȞʺǽ لʨرأالقʨʢن ت Ǽقةʢʻة في مॽمات الʺالʙʵل إلى الʨصʨال ʙع MENA  ʛʽʰؗ تفاوتا ʝȞعǽ ا
تʴقȘʽ الʨʺʷل الʺالي. فعلى الʛغʦ مʧ  وʚȃلʥبʧʽ دول الʺʢʻقة مʧ حʘʽ تقʙم الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺॽɾʛʸة 

في تʧʽʶʴ الʨصʨل إلى  )تʨنʝ والʺغʛب، ʛالʜʳائʛ، مʸ( إفॽʁȄʛاالʨʺʻ الʺلȍʨʴ الȑʚ سʳلʱه دول شʺال 
حʘʽ مقارنة بʙول الʵلॽج الʱي تʙʸʱر الʺʷهʙ مʧ الʙʵمات الʺالॽة، إلا أن هʚه الʙول لا تʜال مʱأخʛة 

 Ȑʨʱʶفي.  مʛʸʺار الʷʱل واالانȞʷǼ ةॽʺقʛعات الʨفʙʺال ʨʴل نʨʴʱال ʛهʤǽ ،Ȑʛجهة أخ ʧضح في دول م
ʝȞعǽ ج، مʺاॽلʵام  الʙʵʱلاسʨلʴال  ʝȞة عॽʺقʛة الॽاالʺالॽʁȄʛدول شʺال إف ʗي لازالʱال  ʛʰل أكȞʷǼ ʙʺʱتع

أن هʚا الʱفاوت في نॼʶة الʲؔافة  القʨلʧȞʺǽ على الʨسائل الʱقلǽʙʽة في الʱعاملات الʺॽɾʛʸة. ȞʷǼل عام، 
 ʝȞعǽ قةʢʻʺدول ال ʧʽة بॽɾʛʸʺةالॽاسات الʺالॽʶة والǽادʸʱات الاقȄʨلاف في الأولʱل  الاخʰق ʧعة مॼʱʺال

ʷال ʜȄʜل تعʽʰوكل دولة في س ʘʽل الʺالي بها، حʨʺ  ةʻʶي لȃʛالع ʙقʻوق الʙʻص ʛȄʛتق ʖʶ2022ح ،
 ȍفاʴاجل ال ʧعلىفإنه م  ʨʻي، تȃʛاع الʺالي العʢة القॽʶافʻمة فيتʙʵʱʶʺة الʲيʙʴة الॽات الʺالॽʻقʱال ʗع 

ات الʨʻؔʱلʨجॽا الأخʛʽة الʧʡʨ العȃʛي خلال الأعʨام  دول ʛؗال شʳار في مʺʲʱالاسǼ امʺʱزاد الاه ʘʽح ،
ات الʵلॽج العȃʛي، فقʙ  الʺالॽة ȞʷǼل ʛʽʰؗ في دول ʛؗد شʙة بلغ إجʺالي عॽا الʺالॽجʨلʨʻؔʱة  الʸخʛʺال

 ʨʴة عام  408نǽة في نها ʛؗة  257مقابل ، 2021شǽة في نها ʛؗرت دولة الإمارات  ،2020شʙʸت ʙوق
 ʗة إذ بلغʸخʛʺات ال ʛؗʷد الʙع ʘʽح ʧة مॽȃʛول العʙة الʙʴʱʺة الॽȃʛها الʺʺلؔة  221العʱة، تل ʛؗش

ʶة الॽȃʛة الفاعلة في الʺʺلؔة بلغ العॽة الʺالॽʻقʱات ال ʛؗد شʙعǼ ةǽدʨة  147ع ʛؗب ش ʛʢق ʦة  30، ث ʛؗش
 )206، صفʴة 2022(العȃʛي،  للʱقॽʻات الʺالॽة الʙʴيʲة.

  MENAمʹʠقة  الʸالॻة فيتʦʠر Ǻعʗ اسʗʳʯام الʗʳمات  ثانॻا:
MENA ،ʜʽ مʢʻقة فيوتقʦॽʽ واقعه Ǽعʙ اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة مʧ أجل تʴلʽل تʨʢر  ʛؗʱال ʖʳǽ 

 Ȑʙعلى م ʧة مॽفادة الفعلʱمات الاسʙʵاحة الʱʺة الॽاجات الʺالॽʱة الاحॽʰةفي تلॽا الʺالʺʱة والاجॽɺل ʛاد لأف
 :  الأساسॽة وهيمʧ خلال مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات  ذاكو والʺʕسʶات، 

 الʛسʺي؛ ضمʕشʛ الاقʛʱا -
  الʛسʺي؛مʕشʛ الادخار   -
-  ʛشʕقʺيمʛفع الʙ؛ال  
-  ʛشʕة و مॽؔام ملʙʵʱة.اسॽؔʻʰاقة الʢॼال  
1.   ʙشʓيمʸسʙاض الʙʯالاق  
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ʨȄضح ، و Ǽعʺلॽة اقʛʱاض مʧ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة اقامʨ الʚيʧ الॼالغǽ ʧʽعʝȞ هʚا الʺʕشʛ نॼʶة 
حʖʶ ما جاء في ، خلال عقʙ مʧ الʜمʧ مقMENA ʦʶدول هʚا الʺʕشʛ في Ǽعʠ الʙʳول أدناه تʨʢر 

، 2014، 2011تقʛȄʛ الʨʺʷل الʺالي الʸادر عʧ الʥʻʰ الʙولي ؗل ثلاث سʨʻات أȑ خلال الʨʻʶات: 
2017 ،2021.   

  MENAدول  ي) سʹة الʘيʥ قامʦا Ǻعʸلॻة اقʙʯاض مʥ مʓسʴة مالॻة ف15: نॺʴة الأشʳاص (+)3.5(الʗʱول

 الʙول
  مʧ مʕسʶة مالॽة سʻة) الʚيʧ قامʨا Ǽعʺلॽة اقʛʱاض 15نॼʶة الاشʵاص (+

نسبة التغير  2014 2011
نسبة التغير  2017 2014/2011

نسبة التغير  2021 2017/2014
2021/2017 

ʛائʜʳ23,38- 3,79 14,87- 4,95 288,18 5,82 1,50  ال 

ʛʸ16,75- 7,29 14,03 8,76 110,32 7,68 3,65 م 

ʝنʨ15,74- 9,89 2,23- 11,73 _ 12,00 _ ت 

 88,64 4,98 _ 2,64 _ _ _ الʺغʛب

 53,57 32,38 21,03 21,08 712,82 17,42 2,14 الʶعʨدǽة 

 1,59- 28,00 6,02- 28,45 45,58 30,27 20,80 الامارات

ʗȄʨؔ51,31- 22,46 17,05 46,13 265,53 39,41 10,78 ال 

ʛʢ13,00 ق _ _ _ _ _ _ 

 44,64- 9,86 22,60 17,80 224,85 14,52 4,47 الأردن

 18,88 3,63 38,61- 3,05 37,54- 4,97 7,96 العʛاق

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

 ʛهʤǽولʙʳتفاوتا ال  ʛʽʰؗول اʙال ʧʽب  ʛʱسʺي خلال الفʛاع الʢالق ʧاض مʛʱالاق ʛشʕم ʘʽح ʧة م ʧم
Ǽارتفاع والʗȄʨؔ  ،تالʶعʨدǽة، الإمارا، خʨʸصا الʛʷق الاوسȌحʘʽ تʺʜʽت دول  ،2021الى  2011

  ي، في حʧʽ شهʙت دول شʺال افॽʁȄʛا نॼʶا مʵʻفʹة جʙا.الʛسʺواضح في نʖʶ الاقʛʱاض 
إلى  2011ملʣʨʴا خلال الفʛʱة الʺʺʙʱة مʧ  انʵفاضافي الʜʳائʛ  الʛسʺيشهʙ مʕشʛ الاقʛʱاض  - 

وʧȞʺȄ إرجاع  ،%1.5بॼʶʻة  2011، مقارنة بʙول الʺʢʻقة، حʘʽ سʳل أدنى مȐʨʱʶ له في 2021
 ،ȑʛائʜʳام الʺالي الʤʻة للॽɾʛʸʺة الॽʢغʱة الǽودʙʴزها مʛة، أبॽلȞॽʂ املʨة عʙا الʹعف إلى عʚه
ȞʷǼ ʜل أساسي على تʺȄʨل الʺʷارȄع الȐʛʰؔ والʺʕسʶات الʨȞʴمॽة،  ʛؗي تʱة الॽمʨȞʴك الʨʻʰة الʻʺॽʂو

غʛʽ أن الʺʕشʛ شهʢ،  ʙةمع إهʺال القʛوض الʸغʛʽة الʺʨجهة للأفʛاد والʺʕسʶات الʸغʛʽة والʺʨʱس
%، وهʨ ما ǽعȐʜ إلى الʛʰامج الʨȞʴمॽة 288.18، مʳʶلا معʙل نʺʨ بلغ 2014انʱعاشا اسʻʲʱائॽا في 

 ʦعʙفي و ل ʗلقʢي انʱاب، الॼʷل الʽغʷة 2012تʢسʨʱʺة والʛʽغʸع الȄارʷʺل الȄʨʺف تʙوعلى  .به
جاءت في سॽاق سॽاسي  أنها إلاالʛغʦ مʧ أن هʚه الʺॼادرات وضعʗ تʗʴ إʡار دعʦ رȄادة الأعʺال، 
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مʲل  عॽȃʛة صǽʙقةيهʙف إلى تهʙئة الأوضاع الʙاخلॽة في ʣل تʙاॽɺات ثʨرات الॽȃʛع العȃʛي في دول 
مʧ خلال تقʦǽʙ قʛوض  داخلॽةتʨنʝ ومʛʸ وسʨرȄا، حʘʽ سعʗ الʨȞʴمة إلى احʨʱاء أȑ تʨتʛات 

ا في ضقʛ  822هʚا الإʡار وقʙ بلغ عʙد القʛوض الʺʺʨʻحة في  ،مʛʶॽة للॼʷاب العاʡل عʧ العʺل
، حʘʽ تʨزعʗ على 2014قʛضا في عام  463، و2013قʛضا في عام  560، و2012عام 

 %9بॼʶʻة %، والʻقل 10بॼʶʻة %، الفلاحة 15بॼʶʻة %، الʛʴف 31 بॼʶʻة قʢاعات الʙʵمات
 2017الى  2014مʧ إلا أن الʺʕشʛ عاد إلى الانʵفاض في الفʛʱة  .)394، صفʴة 2020(شॼʽان، 
%، نʳॽʱة للأزمة الʻفॽʢة الʱي أدت إلى تʙʷيʙ سॽاسات الإقʛاض وتقلʟॽ الʨʽʶلة 14.87بॼʶʻة 
، مʱأثʛا Ǽالʙʱاॽɺات الاقʸʱادǽة ʴǼ %2021لʨل 23.38اسʛʺʱ هʚا الʛʱاجع لʸॽل إلى  ، ثʦالʺʱاحة

ʙʽفʨؗ ةʴائʳي أدت 19-لʱفي، الʛʸʺل الȄʨʺʱد على الʨʽادة القȄوز ȑادʸʱالاق ȋاʷʻ؛إلى انؔʺاش ال 
ǽعʝȞ أن القʢاع الʺالي مʺا  ،2017الʺغʛب أǽʹا انʵفاضا في مʕشʛ الإقʛاض الʛسʺي سʻة  سʳل - 

ʛسʺॽة الʺغȃʛي لا يʜال ǽفʱقʛ الى الʱغॽʢة الʺॽɾʛʸة الؔاॽɾة مʺا جعل اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة ال
، مʺا ʛʽʷǽ إلى تʧʶʴ ملȍʨʴ في 2021في سʻة  88.64% ارتفاعًا بॼʶʻةإلا أنه شهʙ ، ضॽɻفا

 ؛شʺʨلॽة الʙʵمات الʺالॽة
خلال  %،ʛ 110.32ضʧʽ مʧ الʺʕسʶات الʺالॽة الʛسʺॽة Ǽʺعʙلفي نॼʶة الʺقʱ زȄادةمʛʸ  شهʙت - 

ʧة مʛʱفي ، 2014الى  2011 الف ʨʺʻالǼ تʛʺʱة  2017واسॼʶʻفي 14.03ب ʗاجعʛها تʻؔل ،%
إلى انؔʺاش الʷʻاȋ  ، الʱي أدت19- جائʴة ʨؗفʙʽ%، ما قǽ ʙعʝȞ تأثʛʽات 16.75بॼʶʻة  2021

ȑادʸʱالاق ʦؗافة دول العال Ȑʨʱʶ؛على م 
 -  ʙفق ʝنʨا فيما تॽالʱʱفاضا مʵت انʙسʺي  شهʛاض الʛʱالاق ʛشʕل مʙعʺǼ2.23 %2017 في 

مʛتȌॼ أǽʹا بʙʱابʛʽ الʶلʢات الʻقǽʙة Ǽالʰلاد مʧ أجل معالʳة هʚا الʛʱاجع ، 2021في  %15.74و
ʙʽفʨؗ ةʴها جائʱي خلفʱلة الʨʽʶاكل الʷ؛19-م 

-  ،Ȍق الأوسʛʷفي دول الʗفʛة عǽدʨعʶة الॽɺʨة نʜلها لأ قفʽʳʶت ʘʽح ʧم ʨʺة نॼʶعلى ن ʛشʕفي م
في الʺʕشʛ واسʛʺʱ نʺʨ  ،2014الى  2011خلال الفʛʱة مʧ  %712.8الاقʛʱاض الʛسʺي بॼʶʻة 

، مʺا ǽعʝȞ تʨʢر الॽʻʰة الʺالॽة وتʧʶʴ 2021% في 53.57ثʦ قفʜ إلى ، %21.03بॼʶʻة  2017
سهʨلة الʨصʨل إلى ، أبʛزها ǽعʨد هʚا الʨʺʻ إلى عʙة عʨامل .الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺॽɾʛʸة

 ʛʽʰؔسع الʨʱة الʳॽʱة نॽمات الʺالʙʵلالʢع لقȄʛʶقʺي الʛل الʨʴʱالإضافة إلى الǼ ،ȑدʨعʶفي الʛʸʺاع ال
ات شʺل  و ،في القʢاع الʺالي ʛؗʷاد والʛت للأفʛي وفʱة الॽʺقʛاض الʛات الإقʸʻار مʷʱل انʨʴʱا الʚه

ʶȄلة وʨهʶǼ وضʛل على القʨʸʴة الॽانȞإم ،ʛ ةǽدʨعʶة الȄرؤ ʗʺساه ،ʥ2030علاوة على ذل 
ʺي، حʘʽ أʡلقʗ الʨȞʴمة مʨʺʳعة مʧ الʛʰامج والإجʛاءات لʙعȞʷǼ ʦل ʛʽʰؗ في تعʜȄʜ الاقʛʱاض الʛس

ات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة، تأجʽل دفعات القʛوض  ʛؗʷة للʛʶॽوض مʛق ʛʽفʨها تʻʽب ʧاد، مʸʱالاق
 ʦعʙاسات بॽʶه الʚت هʛʺʱة، اسʴائʳة الʛʱة. وخلال فॽات الʺالʶسʕʺة للॽلȄʨʺضʺانات ت ʦǽʙالقائʺة، وتق
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 ,Vision 2030)مʲل بʛنامج "كفالة" لȄʨʺʱل الʺʷارȄع والقʢاعات الʺʛʹʱرة، الاقʸʱاد مʧ خلال مॼادرات
https://www.vision2030.gov.sa/ar/overview, s.d.)، ةॽʺسʛوض الʛعلى الق ʖلʢز الʜ؛مʺا ع 

 ، شهʙت نʖʶ الاقʛʱاض مʧ)الأردن، الʗȄʨؔ، الإمارات(في دول مʢʻقة الʛʷق الأوسȌ الأخȐʛ، مʲل  -
 في نʺا معʙل الاقʛʱاض الʛسʺيفقʙ  ،2014الى  2011مʧ القʢاع الʛسʺي نʺʨا ملʣʨʴا خلال الفʛʱة 

ǽعʝȞ هʚا الʨʺʻ  %224,85، ثʦ في الأردن بـ %265,52 بـوفي الʗȄʨؔ  ،%45.58 الإمارات بـ
 ʙايʜʱʺام الʙʵʱادة اسȄاد زʛةلالأفॽʺسʛة الॽمات الʺالʙʵاع الʺالي لʢة القʻʺع رقȄʛʶت ʖʰʶǼ . و،ʥمع ذل 

Ǽʺعʙلات  ،2021و 2017بʧʽ عامي في الʙول الʲلاثة لانʵفاض ملȍʨʴ تعʛضʗ نʖʶ الاقʛʱاض 
نʳॽʱة الʱأثʛʽات الʶلॽʰة لʳائʴة ʨؗرونا على الأنʢʷة  على الʨʱالي %44.64و، 51.31%، 1.59%

ي مʶح الॽʰانات الʵاص Ǽقاعʙة الʨʺʷل الʺال، أما قʛʢ فلʶʺǽ ʦها الاقʸʱادǽة والʢلʖ على القʛوض
 ؛2011وتʨقف عʙʻ سʻة 

% ثʦ 37.54 بॼʶʻة 2017و 2011بʧʽ  ةمʛʺʱʶ  في العʛاق تʛاجع مʕشʛ الاقʛʱاض الʛسʺي ʸǼفة -
  2021% في 18.88 بॼʶʻة %، لʻؔه سʳل زȄادة ॽɿʡفة 38.61بॼʶʻة 

  الʘيʥ قامʦا Ǻعʸلॻة اقʙʯاض مʥ مʓسʴة مالॻة رسॻʸة  الॺالغʥʻ الʻʰʸʯل الॻʮاني لʹॺʴة )4.5( الȜʵل
  عالʤالʥ في مʹاȖʟ مʯʳلفة م

  

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

ǽ فʷȞ انيॽʰال ʦسʛفيال ʛʽʰؗ ʧايॼت ʧر عʨʢت ʛشʕم ʦॽʀ  ةॽات الʺالʶسʕʺال ʧاض مʛʱالاق
ا آسॽ وأوروȃا معأمȞȄʛا الʷʺالॽة شهʙت ، حʘʽ 2021إلى  2011مʧ الʛسʺॽة بʧʽ الʺʻاȘʡ خلال الفʛʱة 

، 2021% على الʨʱالي في 48% و68بلغʗ  القʢاع الʛسʺي الاقʛʱاض مʧنʖʶ أعلى الʨسʢى 
 .اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽةوتʨسع بها مʺا ǽعʝȞ نʹج الأنʤʺة الʺالॽة ، 2011في  %12و %20مقابل
 2021 في %15% و10 جʙا بلغʗ مʵʻفʹة نॼʶا MENAمʢʻقة و حققʗ إفॽʁȄʛا جʨʻب الʛʴʸاء  بʻʽʺا
Ǽالفقʛ وضعف الॽʻʰة  الʛʽʰؔة الʺʛتʢॼة الǽʙʴʱاتالʨʱالي، ǽفʛʶ ذلʥ  على 2011 في %11و %5مقابل

  .بهاتʧʽ الʺʢʻقʧʽʱ الॽʱʴʱة الʺالॽة
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  مʓشʙ الادخار الʙسʸي .2
 مʕسʶة مالॽة رسʺॽة، وʨȄضح لȐʙ ادخارالʚيʧ قامʨا Ǽعʺلॽة الॼالغǽ  ʧʽعʝȞ هʚا الʺʕشʛ نॼʶة

، خلال عقʙ مʧ الʜمʧ مقʦʶ حʖʶ ما جاء في MENAالʙʳول أدناه تʨʢر هʚا الʺʕشʛ في Ǽعʠ دول 
، 2014، 2011تقʛȄʛ الʨʺʷل الʺالي الʸادر عʧ الʥʻʰ الʙولي ؗل ثلاث سʨʻات أȑ خلال الʨʻʶات: 

2017 ،2021 . 
  MENAدول Ǻعʞ في  مʓسʴة مالॻة لȎʗ ادخارالʘيʥ قامʦا Ǻعʸلॻة  الॺالغʥʻ): نॺʴة 4.5الʗʱول(

 الʙول
  سʻة الʚيʧ قامʨا Ǽعʺلॽة ادخار لȐʙ مʕسʶة مالॽة رسʺॽة (%) )15+(الأشʵاصنॼʶة 

نسبة التغير  2017 2014
نسبة التغير  2021 2017/2014

2021/2017 

ʛائʜʳ38,89 75 21,74- 54 69  ال 

ʛʸ8,47- 54 0,00 59 59 م 

ʝنʨ28,00- 54 33,93 75 56 ت 

 24,64- 52 25,45 69 55 الʺغʛب

 36,76 93 13,33 68 60 الʶعʨدǽة 

 29,63- 57 5,19 81 77 الامارات

ʛʢ13,79 66 1,75 58 57 ق 

ʗȄʨؔ3,41 91 23,94 88 71 ال 

 26,87- 49 3,08 67 65 الأردن

 27,27 14 54,17- 11 24 العʛاق

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

الॽة الʺʕسʶات الʺقامʨا Ǽعʺلॽة ادخار لȐʙ  الॼالغʧʽ الʚيʧتʛʽʷ بॽانات الʙʳول إلى أن نॼʶة الأفʛاد 
  .2021و 2014قʙ شهʙت تغʛʽات ملʣʨʴة خلال الفʛʱة الʺʺʙʱة بʧʽ عام  ،MENA لالʛسʺॽة في دو 

- ʗلʳس  ʛائʜʳاجعاالʛفي  تʛشʕراالادخ م ʧʽسʺي بʛل 2017و  2014عامي الʙعʺǼ 21.74%، 
ʛ الى واحʙ مʧ أكʰ 2014حʘʽ تعʛض الʨʶق الʻفʢي سʻة نʳॽʱة انهॽار أسعار الʻفȌ خلال تلʥ الفʛʱة، 

ȞʷǼل  الʺعʙʺʱ الʜʳائȑʛ وهʨ ما أثʛ على الاقʸʱاد  ،%70العالʺॽة الʲانॽة ॽʁǼʺة الانʵفاضات Ǽعʙ الʛʴب 
، لادخارمʺا أدȐ إلى تॼاʕʡ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وانʵفاض قʙرة الأفʛاد على اأساسي على العائʙات الʻفॽʢة، 

ʧؔخلال ل ʧʽة بʙʱʺʺة الʛʱ2021و  2017الف ʙشه  ʛشʕʺعاشا الʱره انʙق ʨʺل نʙعʺǼ38.89 ،%،  و ʧȞʺȄ
عʜȄʜ ، مʺا أدȐ إلى زȄادة الإيʛادات الʨȞʴمॽة وتʱ2018عافي أسعار الʻفǼ Ȍعʙ ب  هʚا الارتفاع ʛʽʶتف

  ،تʴفʜʽ الأفʛاد على الادخار الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ، وȃالʱالي
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، 2021الى  2014مʧ الادخار الʛسʺي خلال الفʛʱة  مʕشʛفي  اتʻʶʴا اسʻʲʱائॽأǽʹا حققʗ الʶعʨدǽة  -
% بʧʽ 36.76، ثʦ تʶارع الʨʺʻ لʳʶॽل 2017و 2014% بʧʽ 13.33الʺʕشʛ بॼʶʻة حʘʽ ارتفع 

رȌȃ هʚا الʳǼ ʧʶʴʱهʨد الإصلاح الاقʸʱادȑ الʱي تʱʻʰها الʺʺلؔة في إʡار  ʧȞʺȄ، و 2021و 2017
  .، مʺا أدȐ إلى تعʜȄʜ الʲقة في الʤʻام الʺالي وتॽʳʷع الأفʛاد على الادخار2030رؤȄة الʶعʨدǽة 

- ʙشه ʗȄʨؔا ت الʹǽأ ʨʺاصلانʨʱفي  ا مʛشʕسʺي مʛة، الادخار الʛʱلة الفʽʡ ةॼʶʻارتفع ب ʘʽربتقا ح 
 %67ؗانǼ ʗعʙما % 50 إلى 2021نॼʶة مʕشʛ الاقʸʱاد الʛسʺي سʻة  ʗانʵفʹ الأردن. في 28%

ي الʱ في الʵارجإلى زȄادة الȄʨʴʱلات الʺالॽة مʧ الʺغʧʽȃʛʱ وʧȞʺȄ أن ǽعȐʜ هʚا الʧʶʴʱ ، 2017سʱة 
 ʛʰʱرا مهʺمتعʙʸولة ا للادخارʙفي الʦاسات ا ، إضافة إلى دعॽʶة لॽمة الأردنʨȞʴل الʺاليالʨʺʷل. 

 ،%24، %11بॼʶʻة أضعف ॽʀʺة لʺʕشʛ الادخار الʛسʺي بʧʽ دول الʺʢʻقة ʽʡلة الفʛʱة العʛاق  سʳل -
% 54.17تʛاجع Ǽʺعʙل ؗʺا أن الʺʕشʛ على الʨʱالي،  2021، 2017، 2014، خلال الʨʻʶات 14%
ʧʽ2017و 2014 عامي ب ،Ȍفʻار أسعار الॽانه ʖʰʶǼ ، ادʸʱعلى الاق ʛما أث ʨاقيوهʛالع ȞʷǼ ʙʺʱل الʺع

. تॼاʕʡ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وضعف قʙرة الأفʛاد على الادخار وتʖʰʶ فيأساسي على العائʙات الʻفॽʢة، 
ʙ الॽʶاسي داخل الʙولة Ǽع سʱقʛارॽɾعʨد الى عʨدة الا، 2021أما الʧʶʴʱ الȑʚ عʛفه الʺʕشʛ في سʻة 
الى  Ǽ2018عʙ  الʻفȌ وعʨدة أسعارمʧ جهة،  2017و 2016الʨʱتʛات الʱي عاشها العʛاق خلال سʱʻي 

 أخȐʛ.مȄʨʱʶات مʛتفعة مʧ جهة 
- ʗفʛع ʛʢق  Ȑʛا  هي الاخॽʳȄرʙا تʨʺن ʧة مʛʱلة الفʽʡ سʺيʛالادخار ال ʛشʕ2021الى  2014في م، 

% 13.79، تلʱها زȄادة ʛʽʰؗة بॼʶʻة 2017و 2014 عامي % ب1.75ʧʽحʘʽ سʳل زȄادة ॽɿʡفة بॼʶʻة 

ʧʽه2021و 2017 عامي ب ʛʽʶتف ʧȞʺǽ ، إلى ʧʶʴʱا الʚ ارʸʴيأزمة الʱه الʱعام  عاش ʛʢ2017ق  ʧم

 Ȑʛة أخॽʳॽة ودول خلǽدʨعʶل الʰق ʜȄʜاد إلى تعʛار الأفʸʴة للǽادʸʱات الاقॽɺاʙʱال ʗدفع ʘʽح ،

 ʛʡاʵم ȑاجهة أʨʺل ʦاتهʛخʙل الʺالي مʨʺʷامج الʛزت بʜة عȄʛʢمة القʨȞʴة، ؗʺا أن الॽلʰقʱʶم

 .والاسʱقلالॽة الاقʸʱادǽة لʺʨاجهة تʙاॽɺات الأزمة

الʱفاوت في تعMENA،  ʝȞالادخار الʛسʺي في دول  نʖʶ مʕشʛالʱغʛʽات في ʧȞʺǽ القʨل ان  
  ات الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة. الॽʶاسات الاقʸʱادǽة ومȐʙ تأثʛ ؗل دولة Ǽالأزم
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ة رسॻʸة في ) سʹة الʘيʥ قامʦا Ǻعʸلॻة ادخار لȎʗ مʓسʴة مال15ॻالʻʰʸʯل الॻʮاني لʹॺʴة الأشʳاص (+ ):5.5الȜʵل (
  مʹاȖʟ العالǺʤعʞ في 

  
  

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

مʛ  عالॽة علىالॽʰاني ان جʺॽع مʻاȘʡ العالʦ سʳلʗ نʖʶ ادخار  الʽʲʺʱلنلاحȎ مʧ خلال 
 ʧات مʨʻʶة  2011الǽرا2021الى غاʨʢت ʝȞعǽ ة،  ، مʺاॽمات الʺالʙʵام الʙʵʱة اسॼʶا في نॽابʳǽإ

  وزȄادة الʨعي Ǽأهʺॽة الʱعامل مع الʺʕسʶات الʺالॽة الʛسʺॽة
3.  ʙشʓيمʸقʙفع الʗال 

 ʧʽالغॼاص الʵة الاشॼʶن ʛشʕʺا الʚه ʝȞعǽ ʧيʚال ʨاء  اقامʛإجǼة،  تلقي أوॽʺعات رقʨفʙل مʺʷوت
، أو (world bank;, 2021) لʙفع عʛʰ الهاتف الʺʨʺʴلا الʺعاملات الʺالॽة الإلʛʱؔونॽة، مʲلالʺʙفʨعات ( هʚه

  .عʛʰ نقاȋ الॽʰعاسʙʵʱام الʢॼاقات الʺॽɾʛʸة للʛʷاء عʛʰ الإنʛʱنʗ أو 
، خلال عقʙ مʧ الʜمʧ مقMENA ʦʶفي Ǽعʠ دول  مʕشʛ الʺʙفʨعات الʛقʺॽةتʨʢر  ʨضح الʙʳول أدناهي

 ʨʺʷال ʛȄʛما جاء في تق ʖʶوليل حʙال ʥʻʰال ʧادر عʸالʺالي ال  
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   MENAفي Ǻعʞ دول مʗفʦعات رقॻʸة تلقي  أو: نॺʴة الॺالغʥʻ الʘيʥ قامʦا Ǻإجʙاء )5.5(الʗʱول

 لدول
  )%( مدفوعات رقمية تلقي وبإجراء أالذين قامو )  15+( الأشخاصنسبة 

 2021/2017نسبة التغير  2021 2017

 30 34 26  الجزائر

 14 23 20 مصر

 5 29 28 تونس

 81 30 17 المغرب

 20 73 61 السعودية 

 9 84 77 الامارات

 _ _ 75 الكويت

 12 36 33 الأردن

 25- 14 19 العراق

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
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امي إلى نʺʨ ملȍʨʴ في اعʱʺاد الʙفع الʛقʺي في معʦʤ الʙول العॽȃʛة بʧʽ عالʙʳول تʛʽʷ بॽانات 
ة، لॽʱʴʱبʧʽ الʙول وفقا للعʨامل الॽʺॽʤʻʱة، والॽʻʰة الʛقʺॽة ا، مع تفاوت في معʙلات الʨʺʻ 2021و 2017

 ʨȞʴال ʦودع ،ʗنʛʱار الإنʷʱان Ȑʙقʺيومʛل الʨʴʱمات لل ʘʽح ،Ȟالإمارات على م ʗʤةحافʙاحʨؗ هاʱان  ʧم
، 2021% في 84إلى  2017% في 77ارتفع الʺʕشʛ مʧ  إذا في مʳال الʙفع الʛقʺي، أكʛʲ الʙول تقʙم

 ʗادة بلغȄة زॼʶʻا9ب ʦعʙة والॽا الʺالॽجʨلʨʻؔʱي الʻʰار تʛʺʱاس ʨʺʻا الʚه ʝȞعǽ .%لʨلʴمي لʨȞʴفع  لʙال
ȑʜ خلال مهʛجان فʥʱʻʽ اووفق ،الʛقʺي ʛؗʺف الإمارات الʛʸم Ȏافʴات مʴȄʛʸʱل (Fintech)  ʛʰʺفʨفي ن
2021ʙʺبلغ إجʺالي ال ʙفق ، ʨʴن في الإمارات نʨؔهلʱʶʺها الʚي نفʱة الॽʺقʛعات الʨار  18.5فॽولار دمل

 ʛʰʺفʨة نǽى نهاʱي حȞȄʛارز للإمارات في 2021أمॼور الʙال ʙؗʕاد الدعʺها ل، مʺا يʸʱالاق ʜȄʜعʱقʺيʛ. 
 % في61ا معʙلات مʛتفعة في اعʱʺاد الʙفع الʛقʺي، حʘʽ ارتفع الʺʕشʛ مʧ أǽʹسʳلʗ الʶعʨدǽة 

هʚا الأداء نʳاح اسʛʱاتॽʳॽات الʨʴʱل  %، وȄعǼ ،20ʝȞʺعʙل نʺʨ بلغ 2021% في 73إلى  2017
ر في الهادفة إلى تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي، وتʴفʜʽ الابʱؔا 2030الʛقʺي، الʱي تʦʳʶʻ مع رؤȄة الʶعʨدǽة 

   .القʢاع الʺالي، وتقلʽل الاعʱʺاد على الʻقʙ في الʺعاملات
ا في اعʱʺاد الʙفع الʛقʺي،  فقʙ شهʙ مʶʱارع انʺʨ الʺغʛب مʲل الʜʳائʛ، مʛʸ، و  دولحقققʗ أǽʹا 

الأشʵاص الʚيʧ قامʨا ʙʺǼفʨعات ارتفعʗ نॼʶة حʘʽ ، تقʙما ملʣʨʴاالʜʳائʛ  مʕشʛ الʙفع الʛقʺي في
ا لʱقʛȄʛ بʥʻ ووفق، %30، مʺا ʲʺǽل زȄادة بॼʶʻة 2021 % في34إلى  2017% في 26مʧ  رقʺॽة

 فقʙ ،2019% مقارنة Ǽعام 70.25ا بلغ Ǽارز  Ȅʨʻاا سʨ الإنʛʱنʗ نʺ، شهʙ الʙفع عʛʰ 2021الʜʳائʛ لعام 
ملʨʽن عʺلॽة في  2إلى أكʛʲ مʧ  2020ألف معاملة في  711مʧ  ʺعاملات الالʛʱؔونॽةارتفع عʙد ال
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2021 ،  ʗا بلغʙة جʛʽʰؗ ادةȄʜب ȑعي ، %202أʨادة الȄة وزॽʺقʛة الॽʱʴʱة الॽʻʰفي ال ʧʶʴʱال ʝȞعǽ مʺا
 .Ǽالʨʴʱل الʛقʺي

% خلال الفʛʱة نفʶها، مʺا ǽعʝȞ 14في مʕشʛ الʙفع الʛقʺي بॼʶʻة  نʺʨاما مʛʸ، فقʙ سʳلʗ أ
ȑʜ الʺȑʛʸ لعووفق ،الʨʱسع الʺʜʱايʙ في اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة الʛقʺॽة ʛؗʺال ʥʻʰال ʛȄʛقʱ2020ام ا ل ،

ʛʰة عॽʺقʛال Ȏافʴʺفي ال ʧʽ ʛؗʱʷʺد الʙاوز عʳت ʘʽقʺي، حʛل الʨʴʱة في الʛفʡ ʛʸت مʙالهاتف  شه
ي وقʙ أسهʦ هʚا الʨʱسع ف ،ملʨʽن ʢǼاقة 35ملʨʽن مʛʱʷك، بʻʽʺا فاق عʙد ʢǼاقات الʙفع  30الʺʨʺʴل 

 ʗلʲي مʱة، الॽʺقʛعات الʨفʙʺة الʺॽʀ غها6ارتفاعʨلʰقعات بʨلي الإجʺالي، مع تʴʺاتج الʻال ʧ10 % م %
 .ʴǼ2021لʨل عام 

 2017% في 17ارتفع الʺʕشʛ مʧ  ا معʙل نʺʨ قȑʨ في الʙفع الʛقʺي، حʘʽʹأǽحقȘ الʺغʛب 
الॽʱʴʱة الʛقʺॽة %. ǽعʝȞ هʚا الʨʢʱر الʧʶʴʱ في الॽʻʰة 81، أȑ بॼʶʻة نʺʨ بلغʗ 2021% في 30إلى 

 .مʺا ساهʦ في تعʜȄʜ اعʱʺاد الʺʙفʨعات الʛقʺॽة
الʨʱالي  % على5و% 12بلغ  الʛقʺي حʘʽفي مʕشʛ الʙفع  معʙʱلا والأردن نʺʨا مʧ تʨنʝسʳلʗ ؗل 

 ʧʽر 2021و 2017بʙʱر الʨʢʱال ʝȞعǽ ة، مʺاॽɾʛʸʺة الॽʱʴʱة الॽʻʰي في الʳȄ اʹǽأ ʛʽʷǽ اʺؗ ،
  .الǽʙʴʱات الॽʺॽʤʻʱة وضعف تʻʰي الʴلʨل الʺالॽة الʛقʺॽة على نʢاق واسع

ʧم ʠفʵان ʘʽقʺي، حʛفع الʙال ʛشʕا في مʴاجعا واضʛاق تʛالع ʙشه ،ʛالآخ ʖانʳ19على ال %
ضعف الʲقة في الأنʤʺة عʧ %، مʺا قʨȞǽ ʙن ناتʳا 25 بॼʶʻةأȑ تʛاجع ، 2021% في 14إلى  2017

  الʺالॽة الʛقʺॽة ʖʰʶǼ الأوضاع الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة غʛʽ الʺʱʶقʛة في الʰلاد.
ا مʧ الʨʴʱل الاقʸʱادȑ في الʺʢʻقة أن الʙفع الʛقʺي أصॼح جʜءا أساسॽاجʺالا، ʧȞʺǽ القʨل 

دǽة) ل الإمارات، الʶعʨ ي ॽʶǼاسات حʨȞمॽة قȄʨة (مʲالعॽȃʛة، حʘʽ حققʗ الʙول الʱي دعʺʗ الʨʴʱل الʛقʺ
أ. ʨʢا أǼقʸʱادǽة (مʲل تʨنʝ والأردن) نʺا، بʻʽʺا واجهʗ الʙول ذات الǽʙʴʱات الॽʺॽʤʻʱة أو الانʺʨا سȄʛع

دورا ॽة ʛʱؔونكʺا لعʗʰ الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʛقʺॽة، وزȄادة انʷʱار الإنʛʱنʗ، والʨʱسع في اسʙʵʱام الʺʴافȎ الإل
ॽات القادمة مع اسا في تأساسʨʻʶاه في الʳا الاتʚه ʛʺʱʶǽ قع أنʨʱʺال ʧقʺي. ومʛل الʨʴʱع الȄʛʶارʛʺʱ 

ʙقʻاد على الʺʱل الاعʽل الʺالي وتقلʨʺʷال ʜȄʜعʱة لॽʺات رقॽʳॽاتʛʱي اسʻʰمات في تʨȞʴال. 
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  الʤالع ʹاȖʟم في Ǻعॺʴʹʞة الॺالغʥʻ الʘيʥ قامʦا Ǻإجʙاء أو تلقي مʗفʦعات رقॻʸة ): الʻʰʸʯل الॻʮاني ل6.5الȜʵل(

  
 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 

https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

 زاد، حMENA  ʘʽمنطقةفي نॼʶة الʺʙفʨعات الʛقʺॽة في  املʣʨʴ اتʻʶʴ يʨضح الʽʲʺʱل الॽʰاني
 2017بʧʽ عامي  ،Ǽ21%ʺعʙل  ॼʁʱال الأمʨال عʛʰ الأنʛʱنʗسǼعʺلॽة دفع أو ا اشʵاص الʚيʧ قامʨ الا
 مʵʻفʤǽ ʠل عʙد الأشʵاص الॼالغʧʽ الʚيʧ قامʙʺǼ ʨفʨعات رقʺॽةمʧ ذلʥ  لى الʛغʦ وع ،2021و

 Ȑʛالأخ ȘʡاʻʺالǼ ة مقارنةॽالʺʷا الȞȄʛى %94(أمʢسʨا الॽا  وآسȃم ) %97وأوروʙل عʺʷت ʙاب قॼلأس
ʥ، مع ذلو ، الʛقʺي، وانʵفاض الʲقة في الʙفع الإلʛʱؔوني الʨعيانʷʱار الإنʛʱنʗ في الʺʻاȘʡ الॽɿȄʛة، قلة 

  .ام تʛʽʷ إلى وجʨد تʻʰي مʜʱايʙ للʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽةفإن هʚه الأرق
 خلال الʛقʺॽة الʺʙفʨعاتاسʙʵʱام مʕشʛ تʻʶʴا في  اتقॼȄʛشهʙت جʺॽع الʺʻاȘʡ  نʧȞʺǽ القʨل أ

ʻاك فʨʳة ǽفʛʶ أنه ه وهʚا ما، ʱʵلف ȞʷǼل واضح بʧʽ الʺʻاȘʡت الʧʶʴʱ نॼʶةإلا أن  ،2021و 2014
 ʖʶتقارب ن ʘʽة، حॽالʺʷا الȞȄʛا وأمȃل أوروʲمة مʙقʱʺال Șʡاʻʺال ʧʽة بʛʽʰامكʙʵʱ100( الاس%( ،

ʖ ل الʶʻمʲل إفॽʁȄʛا جʨʻب الʛʴʸاء الȐʛʰؔ وشʺال إفॽʁȄʛا والʛʷق الأوسȌ، حʘʽ لا تʜالʻامॽة والʺʻاȘʡ ا
  .مʵʻفʹة

  مʓشʙ ملॻؒة الʠॺاقة الॻؒʹʮة  .4
 ʝȞعǽ اقةʢॼل ʧʽؔالʺال ʧʽالغॼة الॼʶن ʛشʕʺا الʚة هॽؔʻب)ʚه ʦॽʽاجل تق ʧم ʧؔان)، لʺʱأم إئ ʦʸا خ

 ʧʽ لهاالفعلʽ ونʖʶ الʺʙʵʱʶمʧʽ، قʺʻا Ǽإجʛاء مقارنة بʧʽ نʖʶ مالؔي الʢॼاقة الॽؔʻʰة أفʹلالʺʕشȞʷǼ ʛل 
  ).7.5كʺا هʨ مʨضح في الȞʷل (
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  2021خلال سʹة  MENAدول في Ǻعʞ  ومʗʳʯʴمي الʠॺاقة الॻؒʹʮةʹॺʴة مالؒي الʻʰʸʯل الॻʮاني ل: )7.5(الȜʵل

  
  

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

ها في إلى وجʨد فʨʳة ملʣʨʴة بʧʽ نʖʶ ملॽؔة الʢॼاقات الॽؔʻʰة ونʖʶ اسʙʵʱام ʛʽʷǽ الʛسʦ الॽʰاني
 ʧم ʙيʙدول العMENAʝȞة ، تعʨʳه الفʚه ʻايॼةتॽʱʴʱة الॽʺقʛة الॽʻʰال Ȑʨʱʶقافة  ،ا في مʲالʺاوالʽة بॽل ʧ

بʧʽ ملॽؔة بلغॽʀ ʗʺة الفʨʳة إذ ، الفʨʳة ȞʷǼل واضحففي دول شʺال إفॽʁȄʛا، تʤهʛ  الʺʢʻقة،دول 
سʳلʗ الʺغʛب  في مʛʸ، ؗʺا  %16و في تʨنʝ،  % 13في الʜʳائʛ،% 20 الʢॼاقات واسʙʵʱامها

عȐʜ ذلʥ إلى ضعف انʷʱار ، وȄ%22بॼʶʻة بʧʽ ملॽؔة ʢǼاقة بॽؔʻة و اسʙʵʱامها الفعلي  كʛʰ فʨʳة أ
ȋفي الʺعاملات  نقا ʙقʻعلى ال ʛʽʰؔاد الʺʱالإضافة إلى الاعǼ ،ونيʛʱؔفع الإلʙة الʜع وأجهॽʰاالॽمʨʽل ʨة، وه

 ʝȞعǽ يماʱة الॽقافة الʺالʲه ال ضعف الʚة. في الʺقابل، تؔاد هॽʺقʛسائل الʨام الʙʵʱاس ʧم ʙʴة تʨʳف
ʗة بلغʛʽة صغʨʳة فǽدʨعʶال ʗلʳس ʘʽح ،Ȍق الأوسʛʷفي في دول الʱʵمʺا 11لإمارات او  ،%5ت ،%

ʝȞعǽ  ʖول، إلى جانʙه الʚة في هॽة الʺالॽʱʴʱة الॽʻʰر الʨʢد التʨهʳةالॽمʨȞʴ ولةʚʰʺا ال ʜȄʜعʱل لʨʺʷل
ʧʽ ؗان الفʛق بʧʽ مالؔي الʢॼاقة الॽؔʻʰة وȃأما الأردن، فقʙ  ،الʺالي ودعʦ ثقافة الʱعامل الʛقʺي

لʨعي اوتعʜȄʜ الॽʱʴʱة الʺالॽة ʛȄʨʢʱ الॽʻʰة ب أن الاهʱʺام ، ʧȞʺǽ القʨل%13 الʺʙʵʱʶمʧʽ الفعلʧʽʽ لها
ʨʴل Ǽأهʺॽة اسʙʵʱام الʢॼاقات الॽؔʻʰة في الʙول الʱي لا تʜال تعاني مʧ فʨʳات ʛʽʰؗة، بهʙف تʴقȘʽ ت

  حॽʁقي نʨʴ الʨʺʷل الʺالي الʛقʺي
ʟلʵن Șʰاءا على ما سʻنألى إ ب  Ȑʨʱʶمات  مʙʵام الفعلي للʙʵʱةالاسॽفي دول  الʺالMENA ؗان 

 ،Ȍق الأوسʛʷا ودول  الॽʁȄʛدول شʺال اف ʧʽا بʻايॼʱل الامارات مʲم Ȍق الأوسʛʷدول ال ʗلʳس ʘʽح
 سʲʱʺاراتالاǼفʹل خاصة في مʳال الʙʵمات الʺالॽة الʛقʺॽة، و ذلʥ  معʙلات اسʙʵʱام مʛتفعةوالʶعʨدǽة 

اعʱʺاد اسʛʱاتॽʳॽات وॽʻʡة ى Ǽالإضافة ال الॽʱʴʱة،الʛʽʰؔة في الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة، وتʛȄʨʢ الॽʻʰة الʛقʺॽة 
في حʧʽ تعاني شʺال إفॽʁȄʛا والعʛاق  ،الإدماج الʺالي الفعليتعʜȄʜ ʺا ساهʦ ملʱعʜȄʜ الʺʙفʨعات الʛقʺॽة، 
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ȃالʛغʦ مʧ تʽʳʶل و حʘʽ  مʧ تǽʙʴات تʨʴل دون تʴقȘʽ الاسʙʵʱام الفعلي الأمʲل للʙʵمات الʺالॽة،
ʧا مॽʰʶتفعة نʛلات مʙلʺع ʛʸو م ʝنʨو ت ʛائʜʳسʺي ، إلا  الʛسʺي و الادخار الʛاض الʛʱأنهاالاق 

 ʧة،  قلةتعاني مॽʺقʛة الॽɾʛʸʺمات الʙʵال على الॼʀة الإॽʱʴʱة الॽʺقʛة الॽʻʰضعف ال ʖʰʶǼ ʝȞعǽ مʺا
  .الʛقʺي الʺالي وتʴقȘʽ تؔامل مالي في الʺʢʻقةلʨʴʱل ا تʙعʦ و اسʛʱاتॽʳॽات سॽاساتتʛʽʢʶ الʴاجة إلى 

  2021خلال سʹةمʹاȖʟ العالʤ في Ǻعॺʴʹ  ʞة مالؒي ومʗʳʯʴمي الʠॺاقة الॻؒʹʮةالॻʮاني لالʻʰʸʯل : )8.5(الȜʵل

  

 على الموقع: الʺالي الʺʨʱفʛة على Ǽالاعʱʺاد على قاعʙة بॽانات الʨʺʷل الॼاحʲةالʺʙʸر: مʧ إعʙاد 
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/Data  

ǽ ةॼʶن ʧʽة بʣʨʴة ملʨʳد فʨول وجʙʳال ʛهʤةॽؔاق ملʢǼة  ةॽؔʻامبʙʵʱة الاسॼʶففي  الفعلي لها، ون
% مʧ الأفʛاد الʚيʧ 44% فقȌ مʧ إجʺالي 30%، حʘʽ إن 14هʚه الفʨʳة  بلغMENA ،ʗمʢʻقة 

Ȍʷل نȞʷǼ نهاʨمʙʵʱʶǽ ةॽؔʻاقات بʢǼ نʨؔلʱʺǽ،  عيʨها ضعف الʻʽب ʧة، مʙامل عʨعǼ ʥذل ʛʽʶتف ʧȞʺǽ
ف انʷʱار أجهʜة الʛʸاالʺالي، وانʵفاض مȐʨʱʶ الʲقة في الأنʤʺة الʺॽɾʛʸة، Ǽالإضافة إلى مʙʴودǽة 

ʡاʻʺالالي في ال ȘʡاʻʺالǼ ة مقارنةॽɿȄʛال Șة، مʺاȄʛʹʴال ʴǽʙ  ام الفعليʙʵʱالاس ʧاقلمʢॼت.ال  
ا في في الʺقابل، تعʙ ؗل مʧ أمȞȄʛا الʷʺالॽة وأوروȃا وآسॽا الʨسʢى مʧ بʧʽ أكʛʲ الʺʻاȘʡ تقʙم

 ʨجʨم ʛʽن غʨؔامها تؔاد تʙʵʱاقات واسʢॼلاك الʱام ʧʽة بʨʳة، إذ إن الفॽؔʻʰاقات الʢॼام الʙʵʱادة، ماسʺ 
  .فعالا بʧʽ تʨفʛ الʙʵمات الʺالॽة ومȐʙ اسʙʵʱامها الفعلي ǽعʝȞ تؔاملا

 ʢǼاقة بॽؔʻة، امʱلاكلʺʕشʛ  ةلʗ أدنى نॽʁॼʶا جʨʻب الʛʴʸاء الȐʛʰؔ، فقʙ سʳمʢʻقة إفȄʛ أما
 مʧ %12 للʢॼاقة الॽؔʻʰة ʧʽ الʺʙʵʱʶمʧʽالॼالغلʦ تʳʱاوز نॼʶة  اسʙʵʱامها، حʘʽلʺʕشʛ  وأدنى نॼʶة

ʛ %، مʺا ǽعʝȞ ضعف الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺॽɾʛʸة واسʛʺʱار الاعʱʺاد ال25ʽʰؔبلغʗ  الʱيمالʽؔها نॼʶة 
  .على الʻقʙ في الʺعاملات الʺالॽة
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   MENAتʦʠر Ǻعʗ جʦدة الʗʳمات الʸالॻة في مʹʠقة  ثالʰا:
ةً بॼعȑʙ الʨصʨل ا في الॽʁاس الؔʺي مقارنات الʺالॽة مʧ أكʛʲ الأǼعاد تǽǽʙʴعǼ ʙعʙ جʨدة الʙʵم

ا لॽʰʢعʱه الॽɺʨʻة الʱي تʷʺل عʨامل مʲل الʷفاॽɾة، الʲقة، الʶهʨلة، الʴʺاǽة الʺالॽة، نʛʤ وذلʥ والاسʙʵʱام، 
ولأن هʚه الʨʳانʖ لا ॽʀ ʧȞʺǽاسها ʶǼهʨلة مʧ خلال مʕشʛات ؗʺॽة مॼاشʛة، فإن تقॽʽʺها  ،والʨعي الʺالي

ॼة  ʛؗات مʛشʕاد مʺʱاع ʖلʢʱالأي ʖانʨʳال ʧʽع بʺʳت ʝȞي تعʱة الॽك الʺالي الʺعساسʨلʶة والॽفة الʺالʛ
 ʛد.للف  ʙة ؗأحॽة الʺالॽالأم ʨʴم ʛشʕاد على مʺʱالاع ʦاق، تॽʶا الʚامفي هʙʵʱاس ʛʲاس الأدوات الأكॽʁا ل

جʨدة الʙʵمات الʺالॽة، حʝॽʁǽ ʘʽ مȐʙ فهʦ الأفʛاد للʺفاʦॽʂ الʺالॽة الأساسॽة، مʲل الادخار، الفائʙة 
ॼة ʛؗʺة والʢॽʶॼة الॽارات مالʛاذ قʵعلى ات ʦرتهʙق ʝȞعǽ ن، مʺاʨيʙدارة الȂة، وॽالʺال ʛʡاʵʺال ،ʦʵʹʱال ،

  .(Atkinson & Messy, 2012, p. 17)سلॽʺة
ة سʱانʙرد آنʙ بʨرز ( ʛؗش ʗقامStandard &Poor’s(،  حʶʺوع الʛʷʺǼ وليʙال ʥʻʰعاون مع الʱالǼ

، لȐʙ الॼالغʧʽ الʺالॽة نॼʶة الʺعʛفة ǽعʝȞمʕشʛ عالʺي  تʦॽʺʸمʧ أجل  الʺعʛفة الʺالॽةالعالʺي لॽʰانات 
 ȑلاعات رأʢʱاء اسʛاج ʦت ʘʽ150لـ ح  ʧالغ مǼ دولة،  140ألف ʗʺʺة صȄارॽɻلة مʯح أسʛʡ ةʢاسʨب

ʱعʝȞ مȐʙ الʺعʛفة الʺالॽة واتʳاه الʶلʨك الʺالي للفʛد، حʘʽ ؗلʺا زاد اسॽʱعاǼه لهʚه الʺفاʦॽʂ لخʸॽʸا 
الʺالॽة  الʺعʛفةمʕشʻʸǽ  ʛف، لʚلʥ (Lusardi & Mitchell, 2014, p. 8)زادت درجة معʛفʱه الʺالॽة 

، مʧ قʰل العʙيʙ مʧ الʛʰʵاء والॼاحS&P Global Financial Literacy index( ʧʽʲالعالʺي (
ʛشʕʺالǼ  ʧʽȞʺاع الʺالي في تʢة القॽفاعل Ȑʙم ʝȞعǽ ة، إذॽمات الʺالʙʵدة الʨج ʦॽʽقʱلا لʨʺش ʛʲالأك

  (OECD., 2013, p. 32). العʺلاء مʧ اتʵاذ قʛارات مالॽة سلॽʺة

ʴʶا ، ولʦ يʦʱ إجʛاء م2014آخʛ مʶح لॽʰانات مʕشʛ مʨʴ الأمॽة الʺالॽة حʨل العالʦ في سʻة  نكا
ʛآخ ʰق ʧة م ʛؗل ش)S&P ةʻة سॽائج الأولʱʻار الʙإص ʙعǼ (2015ةॽʺانات رسॽب ʛفʨʱالي لا تʱالȃو ، 

على  )بʻاءاMENA(مʢʻقة حʙيʲة للʨʻʶات الاخʛʽة، لʚلʥ سǼ ʦॽʁʻعʙ جʨدة الʙʵمات الʺالॽة في دول 
  في الʙʳول الʱالي: والʺʻʽʰة 2015بॽانات مʕشʛ مʨʴ الامॽة الʺالॽة العالʺي لʻʶة 
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  2015لʴʹة  MENA: نॺʴة مʓشʙ مʦʲ الأمॻة الʸالॻة في دول )6.5(الʗʱول 

 )%( الʺʕشॽʀʛʺة  الʙولة
ʛائʜʳ33 ال 
ʛʸ27 م 
ʝنʨ45 ت 

 31 الʶعʨدǽة
 38 لاماراتا

ʗȄʨؔ44 ال 
 24 الاردن
 27 العʛاق
ʧʽʢʶ25 فل 
ʧȄʛʴॼ40  ال 
 44  لʻʰان
ʧʺॽ13  ال 

 21  الʨʶدان
Ȍسʨʱʺ31,69  ال 

  
 :Global Financial Literacy Excellence Center (GFLEC) Onالمصدر

https://gflec.org/wp-content/uploads/2015/11/3313-Finlit_Report_FINAL-5.11.16.pdf 

ة سʱانʙرد آنʙ بʨرزالʸادر عʧ أشار تقʛȄʛ مʨʴ الأمॽة الʺالॽة   ʛؗة  شʻإلى أن ، 2015في س
 Ȑʨʱʶʺالعالʺي ل Ȍسʨʱʺةالॽالأم ʨʴالي مʨة بلغ حॽ33الʺال ʧʽʸل الʲمة مʙقʱʺول الʙرت الʙʸا تʺॽɾ ،%

 ʧʽب ʗاوحʛت ʖʶʻب ʛشʕʺة الॽȃول الأوروʙال ʠعȃا وʙʻ %، مʺا وضعها 71% و70والʨلاǽات الʺʙʴʱة وؗ
  ، (Paul, 2018, p. 3)في صʙارة الʛʱتʖʽ العالʺي

، يʱʹح أن مʨʱسȌ مʕشʛ الʺعʛفة MENAالॽة في معʦʤ دول عʙʻ تʴلʽل مȄʨʱʶات مʨʴ الأمॽة الʺ
عʝȞ هʚه وت %.33%، وهʨ مȐʨʱʶ مقارب للʺʨʱسȌ العالʺي الॼالغ 31.69 بلغالʺالॽة في الʺʢʻقة 

 ʜول في تعʙد الʨإلى جه ʛʽʷǽ ل العالʺي، مʺاʙالʺعǼ عي الʺالي مقارنةʨفة في الॽɿʡ ةʨʳة فॼʶʻالال ʜȄ قافةʲ
 ʦॽعلʱة والॽادالʺالʛالأف ʧʽالʺالي ب.  

%، مʳʱاوزة بʚلʥ الʺʨʱسʱʺॽʀ 45 Ȍه احʱلʗ تʨنʝ الʺʛتॼة الأولى في الʺʢʻقة Ǽʺعʙل معʛفة مالॽة
إلى الʳهʨد الʨȞʴمॽة الʺʚʰولة لʱعʜȄʜ الʨʺʷل مʧ الʨعي الʺالي عȐʜ هʚا الʺȐʨʱʶ الʺʱقʙم ، وȄالعالʺي

ॽعلʱاهج الʻʺال ʧʺة ضॽقافة الʺالʲال ʦॽʂدماج مفاȂةالʺالي وॽʺʖʽتʛʱها في الʱان  ، تلʻʰول ʗȄʨؔال ʧؗل م
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ॽʀʺة وتʳاوزت هʚه الʙول جʺॽعها حʘʽ %. 38%، والإمارات بॼʶʻة 40%، ثʦ الʧȄʛʴॼ بॼʶʻة Ǽ44ʺعʙل 
مʺا ʛʽʷǽ إلى مȄʨʱʶات مʱقʙمة نॽʰʶا مʧ الʨعي الʺالي،  مʨʱسȌ الʺʕشʛ العالʺي لʺʨʴ الامॽة الʺالॽة،

أما الʜʳائʛ، فقʙ سʳلʗ ، الʺʛʸفي والॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة القȄʨة قʙ تʨؔن مʙعʨمة بʨʢʱر القʢاعوالʱي 
%، مʺا يʨʱافȘ مع الʺʨʱسȌ العالʺي لʺʨʴ الأمॽة الʺالॽة. وتʙʳر الإشارة إلى أن بॽانات الʙيʨان 33معʙل 

تʛʽʷ إلى انʵفاض معʙل الأمॽة العامة في الʜʳائʛ إلى ، 2021لعام الʻʡʨي لʺʨʴ الأمॽة وتعلʦॽ الॼؔار 
. ǽعʝȞ هʚا الʧʶʴʱ في مȄʨʱʶات الʱعلʦॽ 2020% في عام 8.12مقارنة بـ  2021% في عام 7.94

ا للارتॼاȋ الʨثȘʽ بʧʽ مȐʨʱʶ الʱعلʦॽ والقʙرة على فهʦ نʛʤ  الأساسي فʛصة لʱعʜȄʜ الʨعي الʺالي مʱʶقʰلا
 )70، صفʴة 2022حʞॽʻ، ( الʺفاʦॽʂ الʺالॽة واسʙʵʱام الʙʵمات الʺॽɾʛʸة ȞǼفاءة

 ʝȞاتعʻايॼات تॽʢه الʺعʚه ʣʨʴامل  ʧʽب Ȑʨʱʶةدول في مॽالام ʨʴة، مॽالʺال  ʘʽولحʙاج الʱʴت 
الي، ذات الʖʶʻ الʺʵʻفʹة إلى سॽاسات أكʛʲ فاعلॽة في الʱعلʦॽ والॽɺʨʱة الʺالॽة، وتعʜȄʜ الʨʺʷل الʺ

 ʛيʙʳال ʧي. ومʺॽالإقل Ȑʨʱʶʺة على الʨʳالف ʟॽف تقلʙبهʰه الʚأن ه ʛؗʚالǼ د لعامʨانات تعॽ2014 ،
دول  سॽʺا في لاالʺالॽة مʧ خلال ʣهʨر الʨʻؔʱلʨجॽا ح أن انʷʱار الʱقॽʻات الʺالॽة الʛقʺॽة ومʧ الʺʛج

صʨل في رفع مȐʨʱʶ الʲقافة الʺالॽة، عʛʰ تʨفʛʽ أدوات وخʙمات مالॽة ʶǽهل الʨ  ساهʦ لاحقا قʙالʵلॽج 
  .لॽة أفʹتʺʧʽȞ الأفʛاد مʧ الʱعلʦ الʚاتي واكʶʱاب مهارات مال ومʧ ثʦ إلʽها مʧ خلال الهʨاتف الʺʨʺʴلة،

 هʨأن الʨʺʷل الʺالي  اتʹح، MENAر مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي في مʢʻقة ʧ خلال تʴلʽل تʨʢ م
الʛغʦ  علىف ،الʺȐʨʱʶ الʺʴلي والاقلॽʺيعلى أحʙ الǽʙʴʱات الȄʨʺʻʱة الʛئॽʶॽة الʱي تʨاجهها الاقʸʱادات 

رنة الʨȞʴمॽة الʺʚʰولة لʱعʜȄʜه، لا تʜال معʙلات الʨʺʷل الʺالي في الʺʢʻقة مʨʱاضعة مقامʧ الʳهʨد 
ʦالعال ʧم Ȑʛأخ Șʡاʻاتها في مȄʨʱʶʺǼ، ت ʘʽح ʨصʨإتاحة الǼ Șعلʱة تॽلȞॽʂ اتǽʙʴة تʨʳه الفʚه ʝȞل ع

ʱة واسॽمات الʺالʙʵإلى الॼسل ʛثʕل فعال، مʺا يȞʷǼ امهاʙʵة والاج اǽادʸʱة الاقॽʺʻʱعلى الॽɺاʺʱفي ة 
، (FinTech) في اسʙʵʱام الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽةȄع ʛ الʶالʨʱسع أن إلى الʺʢʻقة. ؗʺا تʙʳر الإشارة أǽʹا 

الʱي فʛضʗ اعʱʺاد حلʨل الʙفع الإلʛʱؔوني و ، ʖʰʶǼ -19 تʙاॽɺات جائʴة ʨؗفʙʽ 2019عام  Ǽعʙخاصة 
 ن هʚهʻʻȞʺǽا القʨل إ. لʚلʛʹؗ ʥورة لاسʛʺʱارȄة الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ والʺعاملات الʺالॽة غʛʽ الʱلامॽʶة

مʨʴرȄا في تقلʟॽ  اتلعʖ دور  في خلȘ فʛص جʙيʙة لʱعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي، حʘʽ قʙ ساهʺʗ الʨʢʱرات
  .الفʨʳة الʺالॽة ورفع معʙلات الʨʺʷل الʺالي في الʺʢʻقة على الʺȐʙ الȄʨʢل

 ومʓشʙاته الفॻɸʙةتʲلʻل تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي . 2.1.5
ǽاʸʱالاق ʨʺʻال Șʽقʴʱة لॽة أساسʜʽ سʻقʨم  ،دȑ الʺʙʱʶام في أȑ دولةعʛʰʱ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي رؗ

 ʛشʕʺل الʽلʴʱام بʤʻار الʛقʱعي لاسॽʺʳʱالʺاليال (AFSI)  راسةʙة الʻʽع دول عॽʺة في جʛʱ2009(للف -
الʶلامة  ʛمʕش ،FDI)( الʺاليالʨʢʱر  ʛمʕش تʲʺʱل في، مʙʻʱʶيʧ إلى أرȃعة مʕشʛات فॽɺʛة )2024
تʴلʽل سʦʱʽ ، لʚلʥ (WECI)مʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي، (MI) مʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي، (FSI)الʺالॽة
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ʺʕشʛات ʱ Ǽهعلاق، Ǽالإضافة إلى تʴلʽل في ؗل دول العʻʽة الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺاليتʨʢر 
  .الفॽɺʛة

ॽʁʺة ʺالي ǼوفȘ الȄʛʢقة الॽʰȄʛʳʱة لॽʰʢʱع الॽʰانات تʦʱ مقارنة نʱائج الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار ال
لعʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي،  تعʛʰ )0.5(فؔل مʕشʛ تʨؔن ʱʺॽʀه أقل مʧ  ،)0.5(هيمʛجॽɻة  ॽʀʺة  وؗ

 ʛʰأكʧ0.5(م( ʛʰار الʺالي.  تعʛقʱالاس ʧاعʺॽɾار الʺ وʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺر الʨʢʱض لʛالي يلي ع
مʧ و  .والعʛاقʗȄʨؔ، الأردن، لا الامارات،الʜʳائʛ، مʛʸ، تʨنʝ، الʺغʛب، الʶعʨدǽة، قʛʢ،  مʧ:في ؗل 

ʚلʥ أهʦ الʺʕشʛات الʺʶاه ʺة اجل الاʡلاع على ॽɿॽؗة احʶʱاب الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي، وؗ
   لى الفʸل الʺʱعلǼ Șالʺʻهॽʳة والॽʰانات. في بʻائه، الʛجاء العʨدة ا

  الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لاسʯقʙار الʹʢام الʸالي الʚʱائȏʙ  أولا:
فॽɺʛة ال والʺʕشʛاتالʺالي الʜʳائȑʛ  الʤʻام سʱقʛارالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لا ʨʢʱ ʦॽʀرجʙول لॽɾʺا يلي 

 :2021الى 2009مʧللفʛʱة  الʺʨȞنة له
  )2021- 2009(للفʙʯةومʓشʙاته الفॻɸʙة  الʸالي الʚʱائȏʙ الʹʢام سʯقʙار الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا: تʦʠر )7.5(الʗʱول

السنوات                
 المؤشرات

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

المؤشرالتجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,50 0,60 0,60 0,59 0,49 0,39 0,37 0,41 0,42 0,45 0,44 0,29 0,49 

مؤشر التطور 
 FDI المالي

0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,14 0,14 0,14 0,14 0,14 

مؤشر السلامة 
 FSI المالية

0,61 0,62 0,55 0,54 0,51 0,33 0,32 0,38 0,36 0,43 0,48 0,32 0,26 

مؤشر الاقتصاد 
 MI الكلي

0,57 0,71 0,73 0,76 0,56 0,53 0,49 0,54 0,56 0,54 0,45 0,33 0,72 

مؤشر المناخ 
 الاقتصادي

WECI 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼااحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

 ʦل فهʽهʶأجل ت ʧأداءوم  ʧة مʛʱخلال الف ȑʛائʜʳار الʺالي الʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺالى  2009ال
2021 ،ʦله  تʽʲʺتȘة ( وفॽɻجʛʺة الʺॽʁخلال0.5ال ʧل ) مȞʷالي: الʱاني الॽʰال  
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  )2021- 2009(خلال الفʙʯة  في الʚʱائʙ): الʻʰʸʯل الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي 9.5(الȜʵل

  
  )7.5الʗʶʸر: مʥ اعʗاد الॺاحʰة Ǻالاعʸʯاد على بॻانات الʗʱول(

خلال  داؤهأأن الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʜʳائȑʛ ؗان  الʽʲʺʱل الॽʰانينلاحȎ مʧ خلال 
 ʧة مʛʱالي: 2021الى  2009الفʱؗال  

 -  ʥ2012إلى  2009م :ʧم ʛʰا أكʺॽʀ ار الʺاليʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺل الʳة  سʺॽʁال ȑاوʶأو ت
 مʧ الاسʱقʛارتʽʳʶل هʚه الʴالة  وقʙ ؗان، لة مʧ الاسʱقʛار الʺاليا)، مʺا تعʝȞ ح0.5( الʺʛجॽɻة
 ، Ǽالإضافة الى تʧʶʴ مʕشʛ الʺʻاخوالʶلامة الʺالॽةمʙعʨما Ǽأداء مʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي الʺالي 

 الʺالॽةالعالʺॽة.الاقʸʱادǼ ȑعʙ الازمة 
 -  ʥا 2021إلى  2013مʺॽʀ ʛشʕʺل الʳأقل: س ʧة مॽɻجʛʺة الʺॽʁ0.5(ال ʝȞعǽ لدخ)، مʺاʨ 

الʛغʦ مʧ تʅॽɿʡ ʧʶʴ في  خلال هʚه الفʛʱة، وعلى الʜʳائʛ في مʛحلة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي
ʛشʕʺة  الʻعام  2021سǼ 2020مقارنة  ʧة،0.49إلى  0.29(مॽɻجʛʺة الʺॽʁال ʧل أقل مʣ إلا أنه ،( 

ʺॽعي الʛʱاجع في ʦॽʀ الʺʕشʛ الʳʱهʚا  وقʙ صاحʖ، مʺا ʛʽʷǽ إلى اسʛʺʱار حالة عʙم الاسʱقʛار الʺالي
شǼ ، ʛالإضافة إلى انʵفاض مʕ (MI) الاقʸʱاد الؔليشʛ ومʕ  ،(FSI) مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة تʙهʨرا في

 .ʖʰʶǼ-19 جائʴة ʨؗفʙʽ 2020في عام  (WECI) لʺʻاخ الاقʸʱادȑا
  وعلى صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة فإن: 

لفʛʱة على اسʱقʛاره عʙʻ مȄʨʱʶات مʵʻفʹة للغاǽة خلال ا ʺʕشʛالحافFDI:(  Ȏ(مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي  .1
 ʧة مʙʱʺʺة2021إلى  2009الʺॽʀ ȌسʨʱʺǼ ،  رهاʙا  ،0.13قʚه ȐʜعȄنيوʙʱʺال Ȑʨʱʶʺإلى الʹعف  ال

ʺǼ ، Șʺا ʷǽʺل مʕشʛ ؗفاءة وع)01حʖʶ بॽانات الʺلȘʴ رقʦ( لهالʺلȍʨʴ في الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʨȞنة 
ǽ ʦǽعʝȞ قʨʸر الʺʕسʶات الʺالॽة في تقʙ ، مʺاالʺʕسʶات الʺالॽة ومʕشʛ ؗفاءة وعʺȘ الأسʨاق الʺالॽة

ائʜʳ .ʛائʛ مʺʲلا في بʨرصة الʜʳ الʙʵمات Ǽالؔفاءة الʺʢلȃʨة، إلى جانʖ ضعف نʷاȋ الʨʶق الʺالي في ال
Ȅع وȞʷȃل عام، ʧȞʺǽ القʨل إن بʨرصة الʜʳائʛ لا تʶهȞʷǼ ʦل ʛʽʰؗ في تʺȄʨل الاقʸʱاد أو دعʦ الʺʷار 
ʀʨʶة الʺॽʁإلى ال ʥد ذلʨعȄفي. وʛʸʺام الʤʻي على الʶॽل رئȞʷǼ لȄʨʺʱال ʙʺʱعǽ ʘʽة، حȄارʺʲʱة الاسॽ

ʶقار الʱاف ʧرجة، فʹلا عʙʺات ال ʛؗʷودة للʙʴʺاولةالʙʱʺة الॽع الأدوات الʺالʨʻʱق لʨ. 
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لال خ): يلʟʵ مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة أداء القʢاع الʺʛʸفي الʜʳائFSI ȑʛ(مʓشʙ الʴلامة الʸالॻة  .2
 ʧة مʛʱة له في 2021الى  2009الفʺॽʀ ل اعلىʳما س ʙعॼɾ ،2010  م0,62بـ ʛشʕʺال ʙشه ، ʧحلة مʛ

 ʙعǼ يʳȄرʙʱاجع الʛʱة  ،2011الǽ2015الى غا،  ʦث ʧʶʴʱاولات للʴها مʱتل ʧة مʛʱل الفʨʡ 2016على 
للʺʕشʛ  على مȐʨʱʶ الʺʕشʛات الفॽɺʛة ، ف ॽʁǼ0,26ʺة  2021 ، وانʱهǼ ʗانʵفاض حاد في2020الى 

)ʦرق Șʴة في الʺلʴضʨʺ01الȃل أنه وʨالق ʧȞʺǽ ،( ʙة عॽʢفʻعلى  ،2014عام الأزمة ال ȋʨزادت الʹغ
الʨʻʰك ॼɾالʛغʦ مʧ مʴافʤة  Ǽعʨامل مʱعʙدة،ʛ الʶلامة  مʕشȞʷǼل ʛʽʰؗ، حʘʽ تأثʛ  القʢاع الʺʛʸفي

ت الا أن مʕشʛافʹل سॽاسات الإقʛاض الʚʴرة، Ǽ ،لʺالالʜʳائȄʛة على مȄʨʱʶات مʛتفعة مʧ ؗفاǽة رأس ا
ات  تأثʛت جʨدة الأصʨل ʛؗʷرة الʙاجع قʛت ʖʰʶǼ ةʛʲعʱʺوض الʛة القॼʶن ʗارتفع ʘʽح ،ȍʨʴل ملȞʷǼ

مʧ   الى اجʺالي القʛوض نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲةॼعʙ الʧʶʴʱ الȑʚ شهʙته ، ɾ والأفʛاد على الʙʶاد
على إدارة مʵاʛʡ القʛوض  الʨʻʰكʙرة مʺا ǽعʝȞ ق، 2015% عام 9.76إلى  2009% عام 21.14

، وॽɾʺا يʱعلȘ 2021% عام 15.34إلى  عادت للارتفاع ،والʴفاȍ على صʴة مʴفʱʤها الائʱʺانॽة
 ʗʹفʵان ʙة، فقʛʲعʱʺوض الʛجهة للقʨʺات الʸʸʵʺالǼ ʧعام 48.6إلى  2014% عام 61.77م %

 ، وعلى صعʙʽ مʕشʛاتامʸʱاص الʶʵائʛ الʺفاجʯةعʙم قʙرة الʨʻʰك على  ، مʺا يʙȄʜ مʧ احʱʺالॽة2021
 ʙة، فقॽʴȃʛت الʙكشهʨʻʰال ʙائʨالع Șʽقʴاجعا في تʛة تȄʛائʜʳمي وض الʨȞʴل الȄʨʺʱال ʟة تقلʳॽʱعف ن

 ȑارʺʲʱالاس ȋاʷʻال ʘʽق ، حʨعلى حق ʙل العائʙمع ʠفʵةانॽؔالʺل (ROE)  ʛʺʱʶل مȞʷǼʧ24.7م %
 الʨʽʶلة، فقʙ شهʙت تقلॼات مʱأثʛة Ǽأسعار Ǽالॼʶʻة لʺʕشʛات أما، 2021% عام 10.73إلى  2009عام 

 زȄادةالʻفȌ، حʘʽ أدت فʛʱات الارتفاع إلى وفʛة الʨʽʶلة، بʻʽʺا تʗʰʰʶ الأزمات الʻفॽʢة في تʛاجعها و 
  .مʵاʛʡ الائʱʺان

، 2012إلى  2009مʧ ارتفاعا ملʣʨʴا خلال الفʛʱة  الʺʕشʛ سʳل ):MI(مʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي  .3
 ʧقل مʱان ʘʽة  ي، وه2012في  0.76إلى  2009في  0.57حʺॽʀ له أعلى ʙعǼ .روسةʙʺة الʛʱخلال الف

، قʰل أن 0.33، حʘʽ بلغ أدنى مȐʨʱʶ له عʙʻ 2020ذلʥ، بʙأ الʺʕشʛ في الʛʱاجع الʙʱرʳȄي حʱى عام 
، Ǽالʛʤʻ الى ʦॽʀ مʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي في 2021في ȞʷǼ0.72ل سȄʛع لʳʶॽل ॽʀʺة ǽعاود الارتفاع 

ʛائʜʳاخلال  الʧة مʛʱأنها  ،2021الى  2009لف ʙʳه تعكسنʱʽاسʶة، خاصة  حॽارجʵمات الʙʸلل
ॽʺوالأزمات العال Ȍفʻات أسعار الॼتقل) ʦرق Șʴانات الʺلॽب ʖʶʴ01ة، ف  ( ،ʦʵʹʱات في الॼقلʱأدت ال ʙق

إلى زȄادة  ،وتʛاجع الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وارتفاع العʜʳ والʙيʧ العام، وانʵفاض الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة
 %1.95إلى ، ثʦ انʵفʠ 2012% عام 8.89عʙʻ ذروته  معʙل الʦʵʹʱ، فقʙ  بلغ الʹغȋʨ الاقʸʱادǽة

 معʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ؗʺا شهʙ أǽʹا، 2021% عام 7.23إلى قʰل أن يʛتفع  2019عام 
عافى ، قʰل أن ي2020ʱفي  )%5.1-إلى(انʵفʠ ثʦ ، 2014% في 3.8، حʘʽ سʳل تقلॼات حادة

بلغ إلى عʜʳ  2010% في 7.5فائʠ قʙره تʨʴل الʶʴاب الʳارȑ مʚؗ ʧلʥ، . 2021% في 3.5إلى
 ، مʺا ǽعʝȞ ضعف الاقʸʱاد الʵارجي2021واسʛʺʱ عʙʻ نفʝ الʺȐʨʱʶ في ، 2015في  )16.4%-(
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ي ارتفعʗ نॼʶة الʙيʧ الʨȞʴمي العام إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالؗʺا  ،وزȄادة الاعʱʺاد على الʨاردات
ʧ2021% في 63إلى 2009% في 9.77م  ،ʜʳة العॽʢغʱاض لʛʱادة الاقȄة زʳॽʱة نॼʶأما ن

% في 34.38 إلى 2009% في 113مʧالإجʺالي فقʙ تʛاجعʗ الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة إلى الʻاتج الʺʴلي 
الȑʚ شهʙه مʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي الʛغʦ مǼ ʧعʠ بʨادر الʱعافي  وعلى. لʚلʧȞʺǽ ،ʥ القʨل إنه 2021

تʧʽʶʴ الʺالॽة العامة،  Ȟॽʂلॽة مʧ أجلʢʱلʖ إصلاحات ي اسʱقʛار الاقʸʱاد الؔلي، إلا أن 2021 معا
  .ودعʦ القʢاعات غʛʽ الʻفॽʢة لʹʺان قʙرة الاقʸʱاد على مʨاجهة الǽʙʴʱات الʺʱʶقʰلॽة

4.  ȏادʶʯاخ الاقʹʸال ʙشʓم)WECI(:  ʙات حالشهॼتقل ʛشʕʺ ʛأثʱروسة، مʙʺة الʛʱا ادة خلال الف
 ʛʽغʱالǼةॽلʴʺة والॽʺة العالǽادʸʱات الاقʘʽفي عام  ، ح ʛʽʰؗ فاضʵانǼ ʛشʕʺأ الʙل2009بʳس ʘʽح ، 
، ع ذلʥنʳॽʱة تʙاॽɺات الأزمة الʺالॽة العالʺॽة، ما ǽعʝȞ حالة مʧ الʛʱاجع الاقʸʱادȑ الʴاد. وم ،0.08

 .تلʥ الأزمةا عʧ بʙاǽة مʛحلة الʱعافي مʧ عʨاقʖ ، معل0.88ʻإلى لʸॽل  2011ي عام تعافى الʺʕشʛ ف
ʧات مʨʻʶاج2017إلى  2012 خلال الʛت ʛشʕʺال ʙاصلاع، شهʨʱا ومʣʨʴار ا ملʛʺʱاس ʝȞعǽ مʺا ،

لʳʶॽل تʧʶʴ الʺʕشʛ  ،2018الʹغȋʨ الاقʸʱادǽة وعʙم اسʱقʛار الʯʽʰة الاقʸʱادǽة الؔلॽة. في عام 
0.78  ʛʽʷا إلىم ȑادʸʱاخ الاقʻʺفي ال ʧʶʴʱال ʠعǼ، ʛʺʱʶǽ ʦل ʧʶʴʱا الʚعاد إلا أن ه ʘʽلا، حȄʨʡ 

ʧ م، تʗʴ تأثʛʽ الʳائʴة العالʺॽة وما صاحʰها 0.11 مʳʶلا، 2020الʛʱاجع الʴاد في عام الʺʕشʛ إلى 
، ما 0.92إلىا لʸॽل ا ملʣʨʴ، شهʙ الʺʕشʛ انʱعاش2021في عام . اضʛʢاǼات اقʸʱادǽة غʛʽ مʨʰʶقة

ى هʙف إللॽʶاسات الاقʸʱادǽة الʱي تǼا امʙفʨع ى الʱعافي واسʱعادة الʲقة تʙرॽʳȄاǽعʝȞ قʙرة الاقʸʱاد عل
ادǽة لاقʸʱااحʨʱاء الأزمات وتʴفʜʽ الǽ .ʨʺʻعʝȞ هʚا الأداء أهʺॽة الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ العالʺي والإدارة 

  الفعالة في تعʜȄʜ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ على الʺȐʙ الȄʨʢل
  الʱالي:Ǽالʽʲʺʱل الॽʰاني الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي  تأثʛʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة على وʧȞʺȄ تʨضح

  الʸالي الʚʱائȏʙ ومʓشʙاته الفॻɸʙة الʹʢام سʯقʙار : تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا)10.5(الȜʵل 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  حʲةالॼامʧ اعʙاد الʺʙʸر: 
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ʱاني أعلايॽʰل الʽʲʺʱخلال ال ʧأن:  هʹح م  
تʛاجع مʕشʛ الʶلامة صاحॼه  ،2020إلى  2013 خلال الفʛʱة مʧ (AFSI) الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي تʛاجع - 

 (WECI) مʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ تʙهʨر، Ǽالإضافة إلى (MI) ومʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي (FSI) الʺالॽة
 ؛ʖʰʶǼ-19 جائʴة ʨؗفʙʽ 2020في عام 

 الؔليا Ǽارتفاع ʛʽʰؗ في مʕشʛ الاقʸʱاد مʙعʨمؗان ، 2021في  (AFSI) تʧʶʴ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي - 
(MI) ȑادʸʱاخ الاقʻʺال ʛشʕوم (WECI)ةॽلامة الʺالʶال ʛشʕاجع مʛار تʛʺʱاس ʧم ʦغʛعلى ال (FSI) ،
 اسʱقʛار الʤʻام الʺاليعلى لʤǽ ʦهʛ مʕشʛ الʨʢʱر الʺالي أȑ تأثʛʽ جʨهȑʛ بʻʽʺا 

Șʰاءا على ما سʻج أن بʱʻʱʶام ، نʤʻالǼ ʛم ȑʛائʜʳالʺالي الʧʽار الʺالي بʛقʱالاس ʧة مʛʱعامي  ف
ته تأثʛه ʕʺǼشʛاؗʺا ان  .2021، تلʱها فʛʱة Ȅʨʡلة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي حʱى نهاǽة 2012و 2009

ʛ لʤǽ ʦهʛ مʕشʛ الʨʢʱر الʺالي أȑ تأثʽ، حʘʽ مع تفاوت أهʺॽة ؗل مʻها ؗان واضʴا الفॽɺʛة الأرȃعة
 عʝȞتأثǼ ʛʽارز، حǽ ʘʽ في الʺقابل، ؗان لʺʕشʛ الʶلامة الʺالॽة. جʨهȑʛ على اسʱقʛار الʤʻام الʺالي

ʛا تأثʚؗʽلʥ، أʣهʛ مʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي  الʺالي. في دعʦ الاسʱقʛار الʺʨʴرȑ للقʢاع الʺʛʸفي ʙورال
خʛʽا، وأالʺالي.  تʛاجعه خلال فʛʱات معʻʽة إلى زعʜعة الاسʱقʛار حʘʽ أدȐعلى الاسʱقʛار الʺالي  واضʴا

 ȑادʸʱاخ الاقʻʺال ʛشʕʺكان لʖا، إذ تلعʹǽه أʛʽوف تأثʛʤات في الʛʽغʱة د الॽʺة العالǽادʸʱا ورا مهالاقʺ
 ȑʛائʜʳام الʺالي الʤʻار الʛقʱفي اس 

 الʸالي الȏʙʶʸ  الʹʢام سʯقʙارالʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لاثانॻا: 
  :الفॽɺʛة همʕشʛاتو  الʺȑʛʸ الʺالي  الʤʻامسʱقʛار لاتʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي جʙول لي ॽɾʺا ي

  )2021-2009(الʸالي الȏʙʶʸ ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة  الʹʢام سʯقʙارلاالʓʸشʙ الॻʸʱʯعي : تʦʠر )8.5(الʗʱول
         السنوات          

        لمؤشراتا
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

التجميعي المؤشر 
  المالي للاستقرار

AFSI 
0,50 0,46 0,40 0,38 0,38 0,42 0,44 0,41 0,46 0,56 0,59 0,46 0,52 

مؤشر التطور 
 FDI المالي

0,40 0,32 0,28 0,27 0,26 0,29 0,27 0,30 0,29 0,29 0,30 0,30 0,31 

مؤشر السلامة 
   FSI المالية

0,46 0,33 0,34 0,51 0,46 0,47 0,59 0,57 0,49 0,45 0,62 0,51 0,48 

مؤشر الاقتصاد 
 MI الكلي

0,68 0,60 0,37 0,20 0,30 0,39 0,33 0,29 0,48 0,78 0,66 0,53 0,50 

مؤشر المناخ 
 الاقتصادي

 WECIالعالمي 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼااحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

ʶأجل ت ʧأداء وم ʦل فهʽعي لاهॽʺʳʱال ʛشʕʺار الʛقʱام سʤʻالʺالي ال ȑʛʸʺال ʧة مʛʱخلال الف 
  ) مʧ خلال الȞʷل الॽʰاني الʱالي:0.5الॽʁʺة الʺʛجॽɻة ( ، تʦ تʺʽʲله وف2021Șالى  2009
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  )2021- 2009خلال الفʙʯة ( في مʙʶ): الʻʰʸʯل الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي 11.5الȜʵل(

  
  )8.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

لفʛʱة خلال ا الʺȑʛʸ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي أداء نلاحȎ مʧ خلال الʽʲʺʱل الॽʰاني أن 
 ʧالي:ؗان  2021الى  2009مʱؗال  

-  ʥا  :2017إلى  2009مʺॽʀ ʛشʕʺل الʳة (سॽɻجʛʺة الʺॽʁال ʧات في )، مع أدنى 0.5أقل مȄʨʱʶم
ʺʧȞ أن تعȐʜ ، وȄ، مʺا ǽعʝȞ حالة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي)0.38عʙʻ الॽʁʺة ( 2013و 2012عامي 

ام ȃʛي عهʚه الفʛʱة إلى الǽʙʴʱات الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة الʱي واجهʱها مǼ ʛʸʺا في ذلʥ آثار الॽȃʛع الع
 .وتʛاجع الॽʶاحة والاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة 2011

-  ʥل: 2019إلى  2018مʳس  ʧا أعلى مʺॽʀ ʛشʕʺة الॽɻجʛʺة الʺॽʁ0.59و 2018في  0.56(ال 
ȄعʝȞ هʚا الʧʶʴʱ نʱائج ، و )، مʺا ǽعʝȞ حالة مʧ الاسʱقʛار الʺالي خلال هʚه الفʛʱة2019في 

الإصلاحات الاقʸʱادǽة الʱي نفʚتها الʨȞʴمة الʺȄʛʸة، Ǽʺا في ذلʥ تʛȄʛʴ سعʛ الʛʸف وʛȃنامج 
 .ʙʻوق الʻقʙ الʙوليالإصلاح الʺالي الʺʙعʨم مʧ ص

، مʺا ǽعʝȞ تأثʛʽات جائʴة )0.46إلى ॽʀʺة أقل مʧ الॽʁʺة الʺʛجॽɻة (انʵفʠ الʺʕشʛ : 2020في  -
ʙʽفʨار الʺالي 19- كʛقʱعلى الاس. 

) Ǽعʙ تʛاجعه في عام 0.52( الʺالي حʘʽ سʳل ॽʀʺة عاد الʺʕشʛ إلى مȐʨʱʶ الاسʱقʛار :2021في  -
2020ॽعافي، لʱال ʧا مʛهʤم ʝȞة. عʴائʳال ʙعǼ 

-  ʙʽة فإن:  وعلى صعॽɺʛات الفʛشʕʺال 
إلى  2009 مʧ عʙʻ مȄʨʱʶات مʨʱسʢة خلال الفʛʱةاسʱقʛ الʺʕشʛ  :(FDI) مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1

2021 ʛأثʱاع الʺ ا، مʢإصلاحات القǼةॽاق الʺالʨفي وضعف ؗفاءة الأسʛʸ، مʙʵار الʷʱادة انȄز ʦات ورغ
اق دور سʨق الأور إلا ان ، 2021الى  2017الʺʕسʶات الʺالॽة خلال الفʛʱة مʧ  تʧʶʴ ؗفاءةو  الʺॽɾʛʸة

ل تʧʶʴ الȄʨʺʱوȃالʛغʦ مʧ . 2011ا، خاصة خلال فʛʱات عʙم الاسʱقʛار الॽʶاسي Ǽعʙ دمʙʴو  الʺالॽة ʣل
 لى الʨʻʰك في تʺȄʨلالاعʱʺاد الʛʽʰؔ ع ، الا ان2016الʺʛʸفي Ǽعʙ بʛنامج الإصلاح الاقʸʱادȑ في 

ʱالاقʙاد حʸ ةʯاشʻادات الʸʱالاقǼ ة مقارنةॽاق الʺالʨر الأسʨʢت ʧم. 
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ل أداء القʢاع الʺʛʸفي الʺȑʛʸ خلا مʕشʛ الʶلامة الʺالॽةيلʟʵ  :(FSI) الʸالॻةمʓشʙ الʴلامة  .2
ʧة مʛʱ2021إلى  2009الف ،ʘʽح ʳلس  ʛشʕʺةالʴات واضॼروسة تقلʙʺة الʛʱإذ ، خلال الف ȐʨʱʶʺǼ أʙب

، ثʦ بʙأ في الʧʶʴʱ الʙʱرʳȄي Ǽعʙ عام 0.33بـ  2010لʵʻʽفʠ الى أدنى ॽʀʺة في  ،2009في  0.46
في  0.48إلى  مʛة أخȐʛ  ، قʰل أن يʛʱاجع تʙرॽʳȄا2019في  0.62أعلى ॽʀʺة عʙʻ لʳʶॽل  2011
ʧʶ جʨدة يʛجع ȞʷǼل أساسي إلى تʴ الȑʚ سʳله الʺʕشʛ لʧʶʴʱ العاموʻʻȞʺȄا القʨل أن ا. 2021

فاǽة رأس   ʙ)، فق01، حʘʽ و حʖʶ بॽانات الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʙونة في الʺلȘʴ رقʦ(الʺالالأصʨل وؗ
ʛʺʱʶل مȞʷǼ ة رأس الʺالǽة ؗفاॼʶن ʗارتفع  ʧمة 2021% في 22.5إلى  2009% في 14.8مʨعʙم ،

ʙʽقʱب  ʖʶة رأس الʺال حǽات ؗفاॼلʢʱʺǼ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰازلالǼ ʛʽوض ؗʺا  .3معايʛة القॼʶن ʗʹفʵان
ʰؗ لȞʷǼ ةʛʲعʱʺال ʧم ʛʽ19.3 إدارة 2021% في 5.01إلى  2009% في ʧʶʴإلى ت ʛʽʷǽ مʺا ،
نفʝ  % خلال92.2إلى  %100.4مʧ وعلى الʛغʦ مʧ تʛاجع نॼʶة الʺʸʸʵات  ،الʺʵاʛʡ الائʱʺانॽة

ॼاʚ ʕʡلʥ، تأثʛت رॽʴȃة الʨʻʰك بʱالʺʱعʛʲة. ؗ، إلا أنها ʣلʗ مʛتفعة Ǽʺا Ȟǽفي لʱغॽʢة القʛوض الفʛʱة
ȑادʸʱالاق ȋاʷʻة  الʻ2020في س ، ʘʽةحॽؔق الʺلʨعلى حق ʙل العائʙمع ʙشه (ROE)  ارتفاعا

ʧاصلا مʨʱاجع قي 2019% في 32.12إلى 2009% في 18.13مʛʱعاد لل ʦ2020، ث ʝȞعǽ مʺا ،
Ȅʨا قॽفا مʺا أداء مالʛʸʺاع الʢار الʺالي للقʛقʱالاس ʜȄʜل وتعʽغʷʱفي رفع ؗفاءة ال ʦاهʶǽ مي في .ʛʸ

ॽʻʳه تعʦȄʨ ال ملʣʨʴا خلال الفʛʱة الʺʙروسة وذلʥ نʳॽʱة لॽʶاسة تʻʶʴاأǽʹا الʨʽʶلة مʕشʛات شهʙت  كʺا
% في ʗʻʶʴ41.9 نॼʶة الأصʨل الʶائلة إلى الالʜʱامات الʶائلة مʧ حʘʽ ت ،2016الʺȑʛʸ في 

الأساسي  عʺʨما، ʧȞʺǽ القʨل إن العامل، مʺا عʜز مʛونة الʨʻʰك. 2020% في 62.35إلى  2009
فاǽة رأس الʺال، مع مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة هʧʶʴ ʨ ت الȑʚ ساهʦ في الʧʶʴʱ في جʨدة الأصʨل وؗ

 .مʶاهʺة مʨʱسʢة مʧ الॽʴȃʛة والʨʽʶلة
، واسʱقʛ 2009في  0.68عʙʻ الʺʕشʛ بʱغʛʽات واضʴة، حʘʽ بʙأ  مʓ (MI): ʛشʙ الاقʶʯاد الؒليم .3

لॽعʨد Ǽعʙها للانʵفاض  ،2018في  0.78في مʸʱʻف الفʛʱة، قʰل أن ʳʶǽل أعلى مȐʨʱʶ له عʙʻ  نॽʰʶا
 ʙʻع ʛقʱʶȄه2021في  0.50و ʛتأث ʙوق .،ʦʵʹʱل الʙات معॼقلʱا الأداء بʚ  ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻو ال ʜʳع

، حʘʽ و حʖʶ بॽانات الʶʴاب الʳارȑ، إلى جانʖ ارتفاع الʙيʧ الʨȞʴمي وانʵفاض الاحॽʱاʡات الأجॽʰʻة
)ʦرق Șʴل 01الʺلʙمع ʠفʵان ʙفق ( ʧم ʦʵʹʱة 2021% في 5.21لى إ 2017% في 29.51لʳॽʱن ،

%) في 0.79-تعافي معʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي مʧ (ان  ، ؗʺاسॽاسات تʛȄʛʴ سعʛ الʛʸف
تʙاॽɺات جائʴة  ʖʰʶǼ 2021% في 3.29، إلا أنه تʛاجع إلى 2019% في 5.55إلى  2011
_ʙʽفʨا  19كʹǽأ ،ʧم ȑارʳاب الʶʴال ʜʳع ʦفي %4.4- إلى ( 2009%) في 2.23- (    تفاق (
2021 ʧمي مʨȞʴال ʧيʙ89.9% إلى 69.45، ؗʺا ارتفع ال ʝȞعǽ اد على ز %، مʺاʺʱادة الاعȄ

مʧ  ي الإجʺاليلʻاتج الʺॼʶʻؗʴة مʧ ال الاحॽʱاʡات الأجॽʰʻة ضاانʵف لاضافة الىاǼالاقʛʱاض. 
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ǽعʝȞ الǽʙʴʱات  .%، مʺا ʛʽʷǽ إلى ضغȋʨ على الʺʨارد الʻقǽʙة الأجॽʰʻة9.38% إلى 18.45
 .دǽة الʱي واجهها الاقʸʱاد الʺȑʛʸ خلال الفʛʱةالاقʸʱا

  وʧȞʺȄ تʨضح تأثʛʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة على الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي Ǽالʽʲʺʱل الॽʰاني الʱالي:
  )2021-2009مʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة (الʸالي الȏʙʶʸ و  الʹʢام سʯقʙارॻʸʱعي لا: تʦʠر الʓʸشʙ الʯ)12.5(الȜʵل

  

 .)Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  حʲةالॼامʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

  يʨضح الʛسʦ الॽʰاني أعلاه أن: 
الʛئʶॽي  الʖʰʶ 2020عام  )WECI(الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي  مʕشʛ في الʴاد الʛʱاجع ؗان -

 إلى ما دون  2011و 2010 عامي )AFSIالمؤشر التجميعي للاستقرار المالي (الانʵفاض الȑʚ سʳله 
 ʛشʕم ʧفي ؗل م ȍʨʴاجع الʺلʛʱال ʧا عʳار الʺالي ؗان ناتʛقʱة للاسॽɻجʛʺة الʺॽʁلامة الالʶال ȑ ةॽالʺ

)FSI( ʛشʕاد الؔلي ومʸʱالاق )MI(؛ 
 - ʦساه ʧʶʴʱال ȑʚأ الʛʡ على ʛشʕة  مॽلامة الʺالʶال)FSI( ʛشʕاد الؔلي  ومʸʱالاق)MI( خلال 

 ؛ أعلى مȄʨʱʶات إلى)ॽʀ)AFSIʺة الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي  رفع في 2019و 2018عامي
 Ǽالʱغʛʽات الʺالي الاسʱقʛار تأثʛ مǽ ȐʙعʝȞ مʺا ȞʷǼ ʽʰؗʛل )AFSI(الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي  نʵفاضا

 .العالʺॽة لاقʸʱادǽةا
فʛʱة Ȅʨʡلة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي شهʙ على ما سȘʰ، نʱʻʱʶج أن الʤʻام الʺالي الʺȑʛʸ  بʻاء

 ʧة  2009مǽة 2017الى غاʻى سʱار الʺالي حʛقʱالاس ʧة مʛʱها فʱؔاسا في 2019، تلʱان ʙشه ʦث ،
تأثʛه ʕʺǼشʛاته الفॽɺʛة ؗان ؗʺا أن وʳʶȄل مʛحلة مʧ الاسʱقʛار الʺالي،  2021، لʱʽعافى في 2020

ʛؗʚ على اسʱقʛار الʤʻام الʨʢʱر الʺالي تأثʛʽ جʨهȑʛ يʕشʛ فلʧȞǽ ʦ لʺ، جلॽا، مع تفاوت أهʺॽة ؗل مʻها
، إذ عʝȞ أداء القʢاع الʺʛʸفي ʧ لعʖ مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة دورا مʨʴرȄا، في حʽالʺȑʛʸ  الʺالي

أدȐ تʻʶʴه إلى  فقʙوقʙرته على امʸʱاص الʺʵاʚؗ .ʛʡلʥ، ؗان لʺʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي تأثʛʽ واضح، 
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ساهʺʗ ، إذ ملʺʨسا هʛ مʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ تأثʛʽا، أʣفه. وأخʛʽافي إضعا ،تعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي
الʱي  ادǽة الʺʴلॽة والʙولॽةالʱغʛʽات في الʛʤوف الاقʸʱمع خاصة  في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الʛʱاجعات

خلال تلʥ  اسʱقʛار الʤʻام الʺالي الʺȑʛʸ  عʙم في ،19_وجائʴة ʨؗفʙʽفʛضʱها الازمة الʺالॽة العالʺॽة 
 .الفʛʱات
 الʹʢام الʸالي الʦʯنʴي  الॻʸʱʯعي لاسʯقʙارالʓʸشʙ ثالʰا: 

  ومʕشʛاته الفॽɺʛة: الʨʱنʶيالʺالي  الʤʻامسʱقʛار ॽɾʺا يلي جʙول تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لا
)2021-9020الʸالي الʦʯنʴي ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة ( الʹʢام سʯقʙار: تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا)9.5(الʗʱول  

               
السنوات      

            المؤشرات
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

المؤشرالتجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,44 0,43 0,40 0,42 0,44 0,53 0,53 0,52 0,54 0,57 0,67 0,53 0,68 

  مؤشر التطور
 FDIالمالي  

0,19 0,22 0,21 0,22 0,21 0,22 0,23 0,24 0,25 0,25 0,24 0,24 0,23 

مؤشر السلامة 
 FSIالمالية 

0,41 0,31 0,29 0,34 0,49 0,67 0,76 0,67 0,64 0,60 0,79 0,61 0,61 

مؤشر الاقتصاد 
 MIالكلي 

0,63 0,57 0,46 0,51 0,43 0,47 0,41 0,46 0,52 0,63 0,68 0,62 0,80 

مؤشر المناخ 
 WECIالاقتصادي 

0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

الى  2009خلال الفʛʱة مʧ  الʨʱنʶيومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
2021Șله وفʽʲʺت ʦة ( ، تॽɻجʛʺة الʺॽʁخلال 0.5ال ʧالي:) مʱاني الॽʰل الȞʷال  
  )2021- 2009(خلال الفʙʯة  في تʦنʛالʸالي سʯقʙار الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للا): الʻʰʸʯل 13.5الȜʵل(

  
  )9.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(
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 ʛʱخلال الف ȑʛʸʺار الʺالي الʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺاني أن أداء الॽʰل الʽʲʺʱخلال ال ʧم Ȏنلاح ʧة م
  ؗالʱالي:ؗان  2021الى  2009

 -  ʥ2013إلى  2009م: ʣ ،ةʛʱه الفʚار خلال هʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺالʺالي ل ال)AFSI ʗʴت (
ǽعʝȞ  ، مʺاالʺاليʛاجع مʕشʛات الʶلامة الʺالॽة والاقʸʱاد الؔلي والʨʢʱر Ǽالʺʨازاة مع ت العॼʱة الʺʛجॽɻة

عʙم تعʝȞ تأثʛʽ  ، مʺا2011أدنى ॽʀʺة للʺʕشʛ في عام ؗانʗ  احالة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي، ؗʺ
ʙم حالة ع ʧȞʺȄ تفʛʽʶو  الاسʱقʛار الॽʶاسي الȑʚ عاشʱه تʨنʝ في تلʥ الفʛʱة على الاسʱقʛار الʺالي.

ات لʙʱاॽɺا :أهʺها Ǽعʙة عʨامل اقʸʱادǽة وسॽاسॽة رئॽʶॽةالʤʻام الʺالي الʨʱنʶي خلال هʚه الفʛʱة اسʱقʛار 
ʯة مʺا أثʛ سلॼا على الʽʰفي اʡار ما سʺي بʨʲرات الॽȃʛع العȃʛي،  الॽʶاسॽة Ǽعʙ الʨʲرة الʨʱنॽʶة

ʛʽʰؗا في انʵفاضا  2013الى  2011تʨنʝ خلال الفʛʱة مʧ شهʙت حʘʽ ، الاقʸʱادǽة والاسʲʱʺارȄة
ʙة الॽʶॽئʛاعات الʢالق ʙأح ʨاحة، وهॽʶاع الʢاجعا في قʛوت ʛاشॼʺي الʰʻار الأجʺʲʱفقات الاسʙاعʺة ت

ȑادʸʱالاق ʨʺʻزاد لل ʥلʚؗ ،يʶنʨʱالعام ال ʧيʙالʺالي وارتفاع ال ʜʳا العʛفاض الإيʵة لانʳॽʱدات ن
 ).01الʨȞʴمي ؗʺاهʨ مʨضح في الʺلȘʴ رقʦ(الʨȞʴمॽة وزȄادة الإنفاق 

 -  ʥة  :2021إلى  2014مʛʱه الفʚة خلال هॼʱع ʛشʕʺاوز الʳ0.5تʷǽ في ، مʺا ʧʶʴإلى ت ʛʽ
، مʕشʛات الʶلامة الʺالॽةفي تʧʶʴ ، وقʙ صاحʖ هʚه الʴالة مʧ الاسʱقʛار الʺالي الاسʱقʛار الʺالي
زȄادة تʙفقات  عʙة عʨامل مʻها:ʧȞʺȄ عʜو هʚا الʧʶʴʱ إلى ، و والʨʢʱر الʺالي ،الاقʸʱاد الؔلي

ؗان  مʧ الʺʕسʶات الʙولॽة حʸلʗ تʨنʝ على دعʦ مالي، حʘʽ الاسʲʱʺار الأجʰʻي والʙعʦ الʙولي
ʱلات إئʽهʶت ʧارة عॼɺ ةʻولي سʙال ʥʻʰال ʧة مॽة  2014ʺانʺॽʁǼ1.2  ار دولارॽأجل مل ʧامج مʛب ʚʽفʻت

ȑادʸʱإصلاح اق .Șʽʺع  ،ʘة نʛȄʜʳمة ، ؗʺا )2014( الʨȞʴال ʗʻʰة تॽʶنʨʱف إلى الʙإصلاحات ته
 ة،مة وتʧʽʶʴ أنʤʺة الʛقاǼة الʺॽɾʛʸتعʜȄʜ اسʱقʛار القʢاع الʺالي، Ǽʺا في ذلʥ إعادة Ȟॽʂلة الʨʻʰك العا

 .Ǽ 2016عʙ سʻة امعʙلات القʛوض الʺʱعʛʲة تʙرॽʳȄ ضانʵفمʺا ساهʦ في ا
  وعلى صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة فإن: 

عʺȘ و ؗفاءة  معʙل ، حʘʽ ارتفعʽʡلة الفʛʱة ʺʕشʛ تʚبǼʚات ॽɿʡفةالشهʙ : (FDI)الʸاليمʓشʙ الʦʠʯر  .1
 ʧة مॽات الʺالʶسʕʺي في أداء 2021في  0.40إلى  2009في  0.32الʳȄرʙت ʧʶʴإلى ت ʛʽʷǽ مʺا ،

 ʙʻوته عفاءة وعʺȘ الأسʨاق الʺالॽة تʨʢرا ملʣʨʴا، إذ بلغ ذر الʺʕسʶات الʺالॽة. في الʺقابل، لʳʶǽ ʦل ؗ
الʨʶق ، مʺا ǽعʝȞ ضعف دور 2021في  0.05لʻؔه اسʛʺʱ في الʛʱاجع لʸॽل إلى  2010في  0.1

ʙʽحʨال ʝنʨرصة تʨل في بʲʺʺي والʶنʨʱر الʺالي. في الʺالي الʨʢʱال ʛشʕأداء م ʜȄʜتع 
في  0.29عʙʻ  سʳل تʚبǼʚات واضʴة، حʘʽ بلغ أدنى مȐʨʱʶ له :(FSI)مʓشʙ الʴلامة الʸالॻة .2

2011ʻʶʴت ʙشه ʦا  ا، ثॽʳȄرʙة   تʻس ʙعǼ2013  ʙʻع Ȑʨʱʶل إلى أعلى مʸॽمʺا 2019في  0.79ل ،
بʛامج الإصلاح الاقʸʱادȑ الʱي تʱʻʰها الʨȞʴمة ، و ذلʥ بʨاسʢة  ǽعʝȞ تʧʶʴ أداء القʢاع الʺʛʸفي

 و ʧȞʺǽ القʨل أن الʺʕشʛ الʶلامة الʺالॽة، الʺالॽةعلى مʨاجهة الʺʵاʛʡ  قʙرتهمʺا زاد مʧ  الʨʱنॽʶة، 
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، حʘʽ شهʙ تʚبǼʚات ملʣʨʴة، خاصة في ؗفاǽة رأس الʺال الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيالʱأثʛʽ الأكʛʰ على كان له 
، إلى جانʖ ارتفاع الʺʸʸʵات لʺʨاجهة الʧʶʴʱ في ؗفاǽة رأس الʺال، لʧؔ القʛوض الʺʱعʛʲةونॼʶة 

أثʛت فʛʱات  ، بʻʽʺاسʱقʛار الʺالي الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للافي دعʦ  ، ساهǼ2014ʦعʙ  القʛوض الʺʱعʛʲة
 علॽه. الʛʱاجع سلॼا

ام عالفʛʱة الʺʙروسة، مع تʧʶʴ ملȍʨʴ في  ا ʽʡلةتقلॼالʺʕشʛ  ʛ: أʣه)MIمʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي ( .3
2021ʝȞعǽ مʺا ،  ʛة العامة هتأثǽادʸʱل الأوضاع الاقʳس ʘʽإلى 2009في  0.63، ح ʠفʵوان ،
الى  الʺʕشʛ تʛʽʷ ان تقلॼات واضʴاوʙʰȄو ، 2021في  0.80، ثʦ ارتفع مʙʳدا إلى 2015في  0.41

 ʦʵʹʱل الʙعʺǼ هʛتأثʨʺل نʙلي الإجʺالي،  ومعʴʺاتج الʻالʙشه ʘʽح  ʧارتفاعاً م ʦʵʹʱل الʙ3.2مع %
، مʺا ǽعʝȞ فʛʱات مʧ 2021ي % ف5.7، قʰل أن يʛʱاجع قلʽلاً إلى 2018% في 7.3إلى  2011في 

 بـحاد  سʳل نʺʨا ضॽɻفا ʽʡلة الفʛʱة مع انʵفاض . أما الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي فقʙالاسعارسʱقʛار عʙم ا
ʺالي ȞʷǼل مʺا أثʛ على اسʱقʛار الʤʻام ال، 2021في  %8.4د لʛʽتفع الى ا، ثʦ ع2020) في 8.8%-(

 .عام
  :وʧȞʺȄ تʨضح تأثʛʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة على الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي Ǽالʽʲʺʱل الॽʰاني الʱالي

  )2021-2009للفʙʯة (: تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي الʦʯنʴي ومʓشʙاته الفॻɸʙة )14.5(الȜʵل

  
  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  حʲةالॼامʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

ʛهʣعي لا أॽʺʳʱال ʛشʕʺر الʨʢل تʽلʴارتʛقʱام سʤʻي  الʺالي الʶنʨʱاضح الʨه الʛات التأثʛشʕʺالǼ ةॽɺʛف
ʧʽتʜʽʺʱم ʧʽتʛʱف ʛʰه عǼ ةʢॼتʛʺة الॽʶॽئʛال:  

ؗان  ،ॼʱة الʺʛجॽɻةتʗʴ الع) AFSI ʦॽʀ) أيʧ سʳل (2013-2009( حالة عʙم الاسʱقʛار الʺالي - 
  ، والاقʸʱاد الؔلي الʶلامة لʺالॽةعʧ تʛاجع ملȍʨʴ في مʕشʛات  ناتʳا
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، حʘʽ تʳاوز العॼʱة ʣʨʴاتʻʶʴا مل التجميعيالمؤشر ) شهʙ (2021- 2014( حالة الاسʱقʛار الʺالي - 
ʤهǽ ʛالʶلامة الʺالॽة والاقʸʱاد الؔلي، بʻʽʺا لʦ الʺʛجॽɻة وواصل الارتفاع Ǽفʹل الʧʶʴʱ في مʕشʛات 

ȑر الʺالي أʨʢʱال ʛشʕعي. مॽʺʳʱال ʛشʕʺواضح على ال ʛʽتأث 
ʻاءب  ،Șʰعلى ما س ʧلة مȄʨʡ ةʛʱف ʙي شهʶنʨʱام الʺالي الʤʻج أن الʱʻʱʶم الانʙات وعॼقلʱار الʛقʱس

 ʧة  ،2016إلى  2009الʺالي مǽار الʺالي الى غاʛقʱالاس ʧة مʛʱها فʱش وقد كان ،2021تلʕʺال ʛʽات تأثʛ
ʛ ȑʛ جʨهسʱقʛار الʺالي مʱفاوتا، حʘʽ لʧȞǽ ʦ لʺʕشʛ الʨʢʱر الʺالي تأثʽالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لا الفॽɺʛة على

ʨʴرȄًا، مورًا يʛؗʚ، نʛʤا لॼʱايʧ أداء الʺʕسʶات والأسʨاق الʺالॽة. في الʺقابل، لعʖ مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة د
 ،ʥلʚؗ .ةॽɾʛʸʺال ʛʡاʵʺاص الʸʱفي ام ʗʺي ساهʱات الʸʸʵʺة رأس الʺال والǽخلال ؗفا ʧخاصة م

 في تعʜȄʜ نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الاجʺاليلʺʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي تأثʛʽ واضح، إذ أدȐ تʧʶʴ معʙل  كان
ا، أʣهʛ ، بʻʽʺا ساهʦ ارتفاع الʦʵʹʱ في إضعافه. أخʛʽ 2015خلال الفʛʱة الʱي تلʗ عام  الاسʱقʛار الʺالي

 ȑادʸʱاخ الاقʻʺال ʛشʕالعالʺي م ʛʽس اتأثʨʺمل ʨʺʻات في الॼقلʱال ʗʺساه ʘʽغا، حʱوال ȑادʸʱات الاقʛʽ
ʙʽفʨؗ ةʴة وجائॽʺة العالॽة، خاصة خلال الأزمة الʺالॽولʙة والॽلʴʺوف الʛʤات19-في الʛʱم  ، في فʙع

  .اسʱقʛار الʤʻام الʺالي الʨʱنʶي
  :الʸالي الʸغȁʙي الʹʢام سʯقʙارالʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا :راǺعا

ʺʳʱال ʛشʕʺر الʨʢول تʙا يلي جʺॽɾ عيॽارلاʛقʱام سʤʻال ȃʛاتومي الʺالي الʺغʛشʕة:  هॽɺʛالف  
   )2021-2009(الʸالي الʸغȁʙي ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة الʹʢام سʯقʙار تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا ):10.5(الʗʱول 

السنوات                  
 المؤشرات           

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

المؤشر التجميعي 
   للاستقرار المالي

 
0,45 0,49 0,54 0,50 0,50 0,38 0,48 0,51 0,52 0,52 0,50 0,44 0,61 

   مؤشر التطور المالي
          FDI 

0,33 0,35 0,33 0,33 0,33 0,33 0,34 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 

مؤشر السلامة 
 FSI المالية

0,67 0,51 0,57 0,61 0,51 0,34 0,51 0,52 0,48 0,45 0,49 0,37 0,40 

مؤشر الاقتصاد 
 MI الكلي

0,33 0,48 0,48 0,39 0,52 0,41 0,54 0,60 0,65 0,65 0,55 0,64 0,84 

مؤشر المناخ 
العالمي الاقتصادي 

WECI 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01 ،()02 ،()03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

ʧ خلال الفʛʱة م الʺغȃʛيومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
  ) مʧ خلال الȞʷل الॽʰاني الʱالي:0.5الॽʁʺة الʺʛجॽɻة ( ، تʦ تʺʽʲله وف2021Șالى  2009
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  )2021- 2009(خلال الفʙʯة  في الʸغʙبالʸالي سʯقʙار ॻعي للاالॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الʸʱʯ): الʻʰʸʯل 15.5الȜʵل(

  
  )10.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

 الى ʽʡ2009لة الفʛʱة مʧ  مʛ الʤʻام الʺالي الʺغȃʛي ʨʺǼجات مʧ الاسʱقʛار وعʙم الاسʱقʛار
2021ʘʽح ،:  

 -   ʧ2010الى  2009م : ʝȞعǽ ة، مʺاॽɻجʛʺة الॼʱار الʺالي دون العʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺقي الǼ
 ؛حالة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي

 -  ʧ2013الى  2011م: ʣʨʴً̒ا ملʶʴت ʛشʕʺال ʙبلغ شه ʘʽ2011في  0.54ا، ح  ʙʻع ʛقʱ0.50واس 
 ؛، مʺا ʛʽʷǽ إلى فʛʱة مʧ الاسʱقʛار الʺالي2013و 2012في 

 -  ʧل إلى : 2015الى  2014مʸॽل حاد لȞʷǼ ʛشʕʺاجع الʛة 2014في  0.38تʺॽʀ وهي أدنى ،
ʳʶلة خلال الفمॽʰʶتفع نʛل أن يʰروسة، قʙʺة الʛʱ 2015في  0.48ا إلى Ȑʨʱʶل دون مʣ هʻؔل ،

 ؛الاسʱقʛار، وذلʥ نʳॽʱة انʵفاض مʕشʛات الʶلامة الʺالॽة
 -  ʧج :2019الى  2016مʛʺة الॼʱالع ʛشʕʺاوز الʳل عتʙة، مʺا يॽɻ ،ام الʺاليʤʻار الʛقʱلى اس

 ؛فاع ʅॽɿʡ في مʕشʛ الʶلامة الʺاليا بʧʶʴʱ مʕشʛات الاقʸʱاد الؔلي وارتمʙعʨم
 - 2020 : ʛشʕʺل الʳاجعاسʛا تʛآخ ʛأثʱار الʺالي، مʛقʱم الاسʙع ʧحالة م ʝȞعǽ ات  ا، مʺاॽɺاʙʱب

ʙʽفʨؗ ةʴا 19-جائॽʺة عالॽة الʺالʺʤت على الأنʛي أثʱ؛ال 
تعافى الʺʕشʛ وعاد إلى نʢاق الاسʱقʛار، مʙفʨعا بʧʶʴʱ مʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ : 2021في  - 

  .(WECI)العالʺي
  وعلى صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة فإن:

 دون تʻʶʴات) ʽʡلة الفʛʱة 0.35و 0.33بʧʽ ( اʣل الʺʕشʛ مʱʶقʛ : (FDI)مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1
 ʧة مॽات الʺالʶسʕʺال Șʺؗفاءة وع ʛشʕارتفع م ʘʽة، حȄʛهʨ2020في  0.44إلى  2009في  0.39ج 

ة، ، بʻʽʺا لʷǽ ʦهʙ مʕشʛ ؗفاءة وعʺȘ الأسʨاق الʺالॽة تغʛʽات ʛʽʰؗ 2021في  0.43قʰل أن يʵʻفʠ إلى 
ر . ʛʽʷǽ ذلʥ إلى الʴاجة إلى إصلاحات Ȟॽʂلॽة لʱعʜȄʜ تʨʢ )0.27و 0.23(حǼ ʘʽقي ضʺʧ نʢاق 

 .الأسʨاق الʺالॽة وزȄادة ؗفاءتها
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ثʦ  2009 في 0.67شهʙ الʺʕشʛ تقلॼات واضʴة، حʘʽ بʙأ عFSI:  ʙʻ)( الʸالॻةمʓشʙ الʴلامة  .2
Ǽعʙ ، لʧؔ الʺʛʸفي الʺغȃʛيا في مʱانة القʢاع ، مʺا ǽعʝȞ تʛاجع2014 في 0.34انʵفʠ إلى 

ʧ حʘʽ اسʱقʛ بʽ، بʙأ الʺʕشʛ في الʧʶʴʱ الʙʱرʳȄي لʻؔه لʱʶǽ ʦعʙ مȄʨʱʶاته الʺʛتفعة الʶاǼقة، 2014
ة في صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة لʺʕشʛ الʶلامة الʺالॽة الʺʙونوعلى  ،في الʨʻʶات الأخʛʽة) 0.52و 0.40(

)ʦرق Șʴت)، 01الʺل Ȏحʨواضح في ل ʧʶʴالʸة رأس الǻلو كفاʦدة الأصʦلة،و  جʨʽʶالʺقابل الǼ ʧؔاك  لʻه
 .مʕشʛات الॽʴȃʛةفي  تʛاجع

 0.84إلى  2009 في 0.33مʧ ا، إذ ارتفع واضʴ االʺʕشʛ تʻʶʴ شهMI:( ʙمʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي ( .3
 نلاحȎ أن أداء مʕشȘʴ01 ،(ʛ رقʦ(وȃالʛʤʻ الى مʕشʛات الاقʸʱاد الؔلي الʺʙونة في الʺل، 2021 في

ʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي ؗان مʙفʨعا Ǽاسʱقʛار معʙل الʦʵʹʱ عʙʻ مȄʨʱʶات مʵʻفʤة وهʨ الامʛ الȑʚ دعʦ الʺ
،  ʛةة الفʱتقلॼات ʽʡلʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ؗʺا شهʙ معʙل نالॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ʽʡلة الفʛʱة، 

عʨد للʨʺʻ بॼʶʻة ʖʰʶǼǽ تʙاॽɺات جائʴة ʨؗرونا قʰل أن  2020% في 7.18- حʘʽ انʵفʠ إلى 
. تعʝȞ هʚه الʱقلॼات حʶاسॽة الاقʸʱاد الʺغȃʛي للʙʸمات الʵارجॽة، ما ʙʱʶǽعي 2021% في 7.86

 .تعʜȄʜ الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ عʛʰ سॽاسات نقǽʙة ومالॽة مʨʱازنة
  :الفॽɺʛة على الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي Ǽالʽʲʺʱل الॽʰاني الʱاليوʧȞʺȄ تʨضح تأثʛʽ الʺʕشʛات 

  )2021-20099اته الفॻɸʙة للفʙʯة (تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي الʸغȁʙي ومʓشʙ  ):16.5(الȜʵل

  Excelمʧ اعʙاد الʢالॼة بʨاسʢة بʛنامج الʺʙʸر: 

ʣعي لاأॽʺʳʱال ʛشʕʺر الʨʢل تʽلʴت ʛارهʛقʱام سʤʻي الȃʛالʺالي الʺغ  ʛشʕʺالǼ اضحʨه الʛات تأث
 مʧ خلال:الفॽɺʛة الʛئॽʶॽة الʺʛتʢॼة Ǽه 
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 ॽةالʶلامة الʺال مʕشʛاتنʳॽʱة تʛاجع ملȍʨʴ في  ؗانʗ 2014خلال سʻة حالة عʙم الاسʱقʛار الʺالي  - 
الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي  ، مʺا أدȐ إلى انʵفاض)0.34(إلى  الʶلامة الʺالॽة ، انʵفʠ مʕش2014ʛففي عام 

 ؛)0.377( إلى
في سʻة ف ،الاقʸʱاد الؔليʕشʛ مبʧʶʴʱ في  مدعومة ب تكان )2021- 2015حالة الاسʱقʛار الʺالي ( - 

أǽʹا اعلى مȐʨʱʶ له  الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ) سʳل0,84(على مȐʨʱʶ له بـ الʺʕشʛ أ عʙʻما سʳل  2021
 .اȋ الʙʷيʙ بʻʽهʺاॼ)، مʺا ǽفʛʶ الارت0.61على ʨʡل الفʛʱة بـ (

 -  ʛشʕʺل ʧȞǽ ʦلȑر الʺالي أʨʢʱعي. الॽʺʳʱال ʛشʕʺواضح على ال ʛʽتأث 
ɾ .ارهʛقʱات في اسॼقلʱال ʧات مʛʱفǼ ʛي مȃʛام الʺالي الʺغʤʻح أن الʹʱي ،Șʰاء على ما سʻب ʙعॼ

 ʧة مʙʱʺʺة الʛʱار الʺالي خلال الفʛقʱالاس ʧالة مʴقه لॽʁʴاجعا2013إلى  2010تʛت ʛشʕʺال ʙشه ، 
ॽʺة أدنى مȄʨʱʶاته مʱأثʛا Ǽانʵفاض مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة إلى أدنى ʀ، حʘʽ بلغ 2014ملʣʨʴا في عام 

 ʧة مʙʱʺʺة الʛʱروسة. إلا أن الفʙʺة الʛʱ2021إلى  2015له خلال الف  ʨʱʶا في مʴا واضʻʶʴت ʗفʛع Ȑ
ʳائʴة الȑʚ شȞل حالة اسʻʲʱائॽة نʳॽʱة الʙʱاॽɺات الاقʸʱادǽة ل 2020الاسʱقʛار الʺالي، Ǽاسʻʲʱاء عام 

ʙʽفʨا19- كॽʺة عالॽة الʺالʺʤت على الأنʛي أثʱوال ،، ʱال ʛشʕʺال ʧʶʴؗان ت ʙار الʺالوقʛقʱعي للاسॽʺʳ ي
ʧʽ بخلال هʚه الفʛʱة مʙفʨعا ȞʷǼل أساسي Ǽارتفاع مʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي، مʺا ǽعʝȞ العلاقة الʨثॽقة 

ʧȄʛشʕʺال.  
  الʸالي الʴعʦدȏ الʹʢام سʯقʙارالॻʸʱʯعي لاالʓʸشʙ خامʴا: 

  نة له: الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʺʨȞ الʺالي الʶعʨدȑ و  الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار تʨʢر ॽɾʺا يلي جʙول
  )2021-2009للفʙʯة ( الفॻɸʙةʓشʙاته الʸالي الʴعʦدȏ ومالʹʢام  سʯقʙار: تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا)11.5(الʗʱول 

السنوات              
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 المؤشرات

المؤشر التجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,51 0,58 0,64 0,54 0,50 0,48 0,45 0,49 0,51 0,63 0,54 0,43 0,55 

مؤشر التطور 
 FDI 0,49 0,42 0,45 0,47 0,47 0,49 0,51 0,52 0,44 0,42 0,40 0,46 0,44 المالي

مؤشر السلامة 
 FSI 0,57 0,47 0,47 0,43 0,38 0,40 0,46 0,52 0,55 0,74 0,66 0,45 0,43 المالية

مؤشر الاقتصاد 
 MI 0,56 0,73 0,82 0,68 0,64 0,58 0,45 0,50 0,50 0,58 0,45 0,49 0,62 الكلي

مؤشر المناخ 
 الاقتصادي العالمي

WECI 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  Excelمʧ اعʙاد الʢالॼة بʨاسʢة بʛنامج الʺʙʸر: 

ʧ خلال الفʛʱة م الʶعʨدȑومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
  ) مʧ خلال الȞʷل الॽʰاني الʱالي:0.5الॽʁʺة الʺʛجॽɻة ( ، تʦ تʺʽʲله وف2021Șالى  2009
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  )2021-  2009(خلال الفʙʯة  في الʴعʦدǻةالʸالي الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار ): الʻʰʸʯل 17.5الȜʵل(

  
  )11.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

لاسʱقʛار في الʺʺلؔة العॽȃʛة الʶعʨدǽة فʛʱات مॼʱايʻة مʧ ا الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ʺʕشʛالʝȞ ع
ʘʽار، حʛقʱم الاسʙوع 

 -  ʥة :2013إلى  2009مॽɻجʛʺة الॼʱالع ʧا أعلى م ً̋ ॽʀ ار الʺاليʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺل الʳس 
)، 2013في  0.50، و2012في  0.54، 2011في  0.64، 2010في  0.58، 2009في  0.51(

 ؛ةلʺʛȞॼ امʺا ʛʽʷǽ إلى فʛʱة مʧ الاسʱقʛار الʺالي الʺʙعʨم Ǽارتفاع أسعار الʻفȌ والإصلاحات الاقʸʱادǽة 
 -  ʥال :2016إلى  2014م ʠفʵةانॽɻجʛʺة الॼʱالع ʧإلى أقل م ʛشʕʺ  مʙع ʧحالة م ʝȞعǽ مʺا

 ؛الاسʱقʛار الʺالي، نʳॽʱة لانʵفاض أسعار الʻفȌ وتأثʛʽاته على الاقʸʱاد
 -  ʥإ :2019إلى  2017م ʛشʕʺعاد الॽارا مالʛقʱاس ʝȞعǽ ة مʺاॽɻجʛʺة الॼʱق العʨات تفȄʨʱʶا لى م

 الؔلي؛ قʸʱادمʙعʨما بʧʶʴʱ مʕشʛات الا
 أدنى مȐʨʱʶ له خلال الفʛʱة الʺʙروسة، مʺا ǽعʝȞ ، مʳʶلا0.43تʛاجع الʺʕشʛ إلى  :2020في  - 

ʙʽفʨؗ ةʴات جائʛʽار الʺالي 19-تأثʛقʱاد والاسʸʱ؛على الاق 
، مʺا ǽعʝȞ اسʱعادة الاسʱقʛار الʺالي بʙعʦ مʧ تعافي 0.55تعافى الʺʕشʛ إلى  :2021في  - 

 .أسعار الʻفȌالاقʸʱاد العالʺي وزȄادة 
ل ا في تǼʽȞʷارز  العʖ دور  ȃ (MI)الʛʤʻ إلى الʺʕشʛات الفॽɺʛة، نʙʳ أن مʕشʛ الاقʸʱاد الؔليو 

ا مʛتفعة وصلʗ إلى  ً̋ ॽʀ لʳس ʘʽعي، حॽʺʳʱال ʛشʕʺاهات الʳإلى 2011في  0.82ات ʗʹفʵوان ،
. ǽعʝȞ ذلʥ تأثʛʽ الʛʤوف الاقʸʱادǽة 2021في  0.62قʰل أن تعʨد للارتفاع إلى  2015في  0.45

 الʺالي في الʶعʨدǽة.الʷاملة، مʲل أسعار الʻفȌ، على الاسʱقʛار ا
 الفॽɺʛة فإن:  وعلى صعʙʽ الʺʕشʛات

)، حʘʽ 2024- 2009تʚبǼʚا ॽɿʡفا في ॽʀʺه خلال الفʛʱة ( شهʙ الʺʕشʛ :(FDI)مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1
 ʧʽب ʗاوحʛل044و 0.49تʽلʴخلال ت ʧم ʥذل ʛʶان نف ʧȞʺǽ ،  .ةॽɺʛاته الفʛشʕؗفاءة م ʛشʕم ʙشه

مʺا ǽعʝȞ  0.35إلى 0.23ارتفع مʧ ، حʘʽ 2021و 2009تʻʶʴا بʧʽ عامي  وعʺȘ الʺʕسʶات الʺالॽة
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 Ǽ0.66الʺقابل، انʵفʠ مʕشʛ ؗفاءة وعʺȘ الأسʨاق الʺالॽة مʧ . جهʨدا مʛʺʱʶة لʱعʜȄʜ القʢاع الʺالي
مʺا ʛʽʷǽ إلى تǽʙʴات في تʛȄʨʢ الأسʨاق الʺالॽة مقارنة Ǽالʺʕسʶات  ،2021في  0.52إلى  2009في 

ها الʨȞʴمة الʶعʨدǽة، والʱي تهʙف Ȅأتي هʚا الʚʱبʚب في سॽاق الإصلاحات الʺالॽة الʱي تʱʻʰو الʺॽɾʛʸة. 
ʜ على زȄادة مʶاهʺة 2030ا مʧ ضʺʧ رؤȄة الʶعʨدǽة جʚب الاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة، خʨʸص ʛؗي ȑʚال ،

 .القʢاع الʺالي في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وتʴفʜʽ الاسʲʱʺار في الأسʨاق الʺالॽة
 اتʙرॽʳȄ سʳل انʵفاضا، ثʦ 0.57عʙʻ 2009 فيمʛتفعة  ॽʁǼʺة ʙأب :FSI)(الʸالॻة مʓشʙ الʴلامة  .2

 ،2018 تʙرॽʳȄا الى ان بلغ ذروته في تʻʶʴا Ǽعʙها شهʙنا، بلغ أدنى مȄʨʱʶاته أيʧ، 2014حʱى عام 
و على مȐʨʱʶ االʺʕشʛات الفॽɺʛة لʺʕشʛ الʶلامة .2021و 2020قʰل أن يʛʱاجع ȞʷǼل ʅॽɿʡ في 

)ʦرق Șʴونة في الʺلʙʺة الॽت01الʺال ʙة رأس الʺال في )، فقǽؗفا ʗʻʶʴȍʨʴل ملȞʷǼ الʺʺلؔة   ʧم
مʺا ǽعʝȞ مʱانة القʢاع الʺʛʸفي الʶعʨدȑ، خاصة في  ،2021% في 19.9إلى 2009% في 17.6

ȑدʨعʶي الȃʛالع ʙقʻة الʶسʕها مʱضʛي فʱارمة الʸة الॽʺॽʤʻʱاسات الॽʶل الʣ)SAMA ،(  ʗʹفʵا انʺؗ
 ʧة مʛʲعʱʺوض الʛ1.9% إلى 3.3القʧوض مʛه القʚات لهʸʸʵʺادة الȄإلى 89.8 %، مع ز %

 .ا بʱعʜȄʜ نʦʤ الʛقاǼة وȂدارة الʺʵاʧʶʴʛʡ جʨدة الأصʨل الʺॽɾʛʸة، مʙعʨما ʛʽʷǽ إلى ت، مʺ135.4%
 ॽɾʺا يʱعلǼ Șالʨʽʶلة، ارتفعʨؗʗرة، ʚخلال الفʛʱة الʺ مʧ جهة أخȐʛ، تʛاجعʗ رॽʴȃة الʨʻʰك 

 ʧائلة مʶامات الʜʱائلة/الالʶل الʨ20.4% إلى 18.1الأص ʧʶʴت ʝȞعǽ مʺا ،%ॽʰك على تلʨʻʰرة الʙة ق
مʺا ǽعʝȞ  ،%141.2% إلى 169.4ؗʺا انʵفʹʗ نॼʶة القʛوض/الʨدائع مʧ  ،الʜʱاماتها قʛʽʸة الأجل
ʤفʴت ʛʲاسات أكॽلة سʨʽʶاتها على الʛʽوتأث Ȍفʻات أسعار الॼتقل ʙعǼ وض، خاصةʛح القʻا في م

 .الʺॽɾʛʸة
 ʺǽ ȐʨʱʶʺǼ عʱʺʱي ȑدʨعʶفي الʛʸʺاع الʢل إن القʨالق ʧȞفي ʧʶʴʱفʹل الǼ ارʛقʱالاس ʧعالٍ م 

ة، لॽʴȃʛكفاǽة رأس الʺال وجʨدة الأصʨل وȂدارة الʨʽʶلة. ومع ذلʥ، يʨاجه القʢاع تǽʙʴات تʱعلȘ بʛʱاجع ا
ʜʽ على تʧʽʶʴ الؔفاءة الʷʱغʽلॽة وتȄʨʻع مʸادر الʙخل لʹʺان اسʙʱامة الأداء ال ʛؗʱال ʖلʢʱمʺا ي ȑʨق.  

 ȑʨ واضح وقتأثʛʽ ؗان له هʚا الʺʕشʛ الȞʷل الॽʰاني أن  نلاحȎ مMI:( ʧمʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي ( .3
 ʛشʕʺار الʺاليعلى الʛقʱعي للاسॽʺʳʱأ، ال ʘʽح ،ʖʻا الى جॼʻان ج ʛؗʴʱي ʘʽحȄʨأداء ق ʛشʕʺال ʛهʣ ا
 2012انʵفȞʷǼ ʠل ملȍʨʴ بʧʽ ، ثʦ 0.82إلى 0.56مʧ ارتفع ، فقʙ 2011و 2009بʧʽ عامي 

، قʰل أن 2018حʱى  2016مʛ  ʧ في الʱعافي تʙرॽʳȄابʙأ الʺʕش، Ǽعʙها 0.45، لʸॽل إلى 2015و
  .0.62بʽʳʶʱله لॽʁʺة  2021، لॽعʨد وʱʻȄعʞ سʻة 2020و 2019يʛʱاجع في 
الʯʽʰة الاقʸʱادǽة Ǽالʛʤʻ الى الʺʕشʛات الفॽɺʛة لʺʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي الʶعʨدȑ نʙʳ أن  

معʙل الʦʵʹʱ  انʵفॽɾ ʠه). ففي الʨقʗ الȑʚ 2021-2009تقلॼات خلال الفʛʱة (الʶعʨدǽة شهʙت 
ʧ2021في  %3.06إلى 2009%في 5.06م، ʙلي الإجʺالي  شهʴʺاتج الʻال ʨʺل نʙة معʛʽʰؗ اتǼʚبʚت

قʰل أن يʱعافى Ǽقʨة إلى  ʳائʴة،النʳॽʱة تʙاॽɺات  2020في %) 4.34-(أيʧ سʳل تʛاجعا حادا Ǽʺعʙل 
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تʨʴل  Ǽالʺقابل،. ʺاد على الʻفȌا بʻʱفʚʽ بʛامج تȄʨʻع الاقʸʱاد وتقلʽل الاعʱمʙعʨم .2021في  4.33%
 ʧم ȑارʳاب الʶʴفي ال ʜʳة  2009في  )%5.36-(العॼʶʻب ʠمʺا 2021في  %5.1إلى فائ ،

ʻʶʴت ʝȞعǽارجي للʺʺلؔةا في الأʵال ȑادʸʱداء الاق،ʥلʚؗ . مي العامʨȞʴال ʧيʙارتفع ال  ʧة مॼʶʻؗ اتجʻال
 ʧم ȍʨʴل ملȞʷǼ لي الإجʺاليʴʺادة الإنفاق  ،2021 % في28.8إلى  2009% في 14الȄة زʳॽʱن

ؗʺا شهʙ ، 2030الʨȞʴمي على مʷارȄع الॽʺʻʱة والॽʻʰة الॽʱʴʱة، Ǽʺا في ذلʥ مʷارȄع رؤȄة الʶعʨدǽة 
 ʘʽات حادة، حॼة تقلॽمʨȞʴادات الʛالإي ʨʺل نʙل (معʳ2009في  )%53.7- س ǽ ل انʰا قʨʺن ʙهʷ

فʛض ضʛائʖ جʙيʙة  مʧ خلالادات ، مʺا ǽعʝȞ جهʨد الʨȞʴمة لȄʜادة الإيʛ 2021في  %23.5بॼʶʻة 
  .مʲل ضॼȄʛة الॽʁʺة الʺʹافة

 الʻفȌ، الفʛʱة الʺʙروسة، تأثʛ الاقʸʱاد الʶعʨدȞʷǼ ȑل مॼاشʛ بʱقلॼات أسعار إنه خلالʧȞʺǽ القʨل 
ا، ما أدȐ نʳॽʱة وفʛة الʺعʛوض الʻفʢي عالʺॽ 2015- 2014حʘʽ شهʙت الأسʨاق انهॽارات حادة في 

ʻفʚʽ إلى تʛاجع الإيʛادات العامة وارتفاع عʜʳ الʺʨازنة. ومع ذلʥ، اسʳʱابʗ الʨȞʴمة الʶعʨدǽة عʛʰ ت
إصلاحات Ȟॽʂلॽة تهʙف إلى تʴقȘʽ الȄʨʻʱع الاقʸʱادȑ وتعʜȄʜ الاسʙʱامة الʺالॽة وقʙ انعʗʶȞ هʚه 

لʻفʙʸʺؗ Ȍر رئʶॽي على الاسʱقʛار الʺالي، حʘʽ ساعʙت في تقلʽل الاعʱʺاد على ا الاصلاحات
 .للإيʛادات وتعʜȄʜ مʛونة الاقʸʱاد أمام الʙʸمات الʵارجॽة

  الȞʷل الʱالي علاقة الʺʕشʛات الفॽɺʛة Ǽالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʶعʨدȑ:يʨضح 
 )2021-2009الʸالي الʴعʦدȏ ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة ( الʹʢام : تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار)18.5(الȜʵل

  
  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  حʲةالॼامʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

 ʝȞتعȑدʨعʶار الʺالي الʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺة على الॽɺʛات الفʛشʕʺعة للʺʱʳʺات الʛʽأثʱال 
، الاقʸʱاد الؔلي، الʨʢʱر الʺالي، للقʢاع الʺʛʸفي Ǽالʶلامة الʺالॽة الʶعʨدȑ مȐʙ تأثʛ الاسʱقʛار الʺالي

 ʛ الʶلامة الʺالॽة، أدȐ انʵفاض مʕش2015و 2014عʨام والʺʻاخ الاقʸʱادȑ. على سʽʰل الʺʲال، في أ 
ʛشʕاد ومʸʱاجعإلى الؔلي  الاقʛت  ʛشʕʺعي. االॽʺʳʱلʻʶʴت ʦالʺقابل، ساهǼات ال ها خلالʨʻʶال ʨʺ ة فيॽال

 ا علىأثʛ سلॼ 2020في عام  الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺيمʕشʛ اسʱعادة الاسʱقʛار الʺالي. ؗʺا أن تʛاجع 
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ا للاسʱقʛار الʺالي نʳॽʱة عʝȞ تعʜȄʜا قǽȄʨ 2021إلا أن الʱعافي الʺلȍʨʴ في عام المالي،  الاستقرار
  .لʧʶʴʱ الأوضاع الاقʸʱادǽة والاسʲʱʺارȄة

  القȏʙʠ الʸالي  لاسʯقʙار الʹʢامالॻʸʱʯعي الʓʸشʙ سادسا: 
لʺʨȞنة الفॽɺʛة ا والʺʕشʛاتالʺالي القȑʛʢ الʤʻام سʱقʛار لي جʙول تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاॽɾʺا ي

  له: 
  )2021-2009( الʸالي القȏʙʠ ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯةالʹʢام سʯقʙار ʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا: تʦʠر ʤॻɾ ال)12.5(الʗʱول
السنوات                

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 المؤشرات

المؤشر التجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,42 0,63 0,58 0,57 0,50 0,46 0,34 0,41 0,39 0,47 0,48 0,41 0,60 

مؤشر التطور 
  المالي
FDI 

0,56 0,59 0,52 0,58 0,43 0,49 0,48 0,53 0,49 0,47 0,48 0,55 0,53 

مؤشر السلامة 
  المالية
FSI 

0,51 0,69 0,58 0,58 0,47 0,46 0,28 0,28 0,21 0,35 0,39 0,38 0,47 

مؤشر الاقتصاد 
  الكلي
MI 

0,36 0,56 0,53 0,55 0,55 0,47 0,37 0,57 0,55 0,60 0,57 0,50 0,69 

مؤشر المناخ 
  الاقتصادي العالمي

WECI 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

الى  2009خلال الفʛʱة مʧ  الʶعʨدȑومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
2021Șله وفʽʲʺت ʦة ، تॽɻجʛʺة الʺॽʁالي:0.5( الʱاني الॽʰل الȞʷخلال ال ʧم (  

  )2021- 2009(خلال الفʙʯة  قʙʠفي الʸالي الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار ): الʻʰʸʯل 19.5الȜʵل(

  
  )12.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

إلى  2009تʨʢرات مهʺة خلال الفʛʱة مʧ لʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي القȑʛʢ شهʙ ا
، حʘʽ تأثǼ ʛالعʙيʙ مʧ العʨامل الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة والʙولॽة، مʲل تقلॼات أسعار الʻفȌ، والأزمات 2021

 ȑادʸʱار الاقʸʴات الॽɺاʙة، وتॽʺة العالॽ2017في الʺال ʛʽة  ا، وأخʴآثار جائ_ʙʽفʨؗ19 ʗʶȞانع ʙوق .

0,00
0,10
0,20
0,30
0,40
0,50
0,60
0,70



 رضياتختبار الفانات وا............تحليل البي.................................................... الفصل اݍݵامس:

  

168 
 

 ،الʺالॽة والاقʸʱادǽة، مʺا أثʛ على اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في الʙولةهʚه الʺʱغʛʽات على أداء الʺʕشʛات 
ʘʽح :  

، مʺا ǽعʝȞ حالة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي نʳॽʱة 0.42بʙأ الʺʕشʛ بʽʳʶʱل ॽʀʺة  :2009في  -
 ʺʵاʛʡالʱأثʛʽات الʶلॽʰة للأزمة الʺالॽة العالʺॽة، الʱي أدت إلى انʵفاض مȄʨʱʶات الʨʽʶلة وزȄادة ال

ॽ؛ةالʺال 
-  ʧ2013إلى  2010م:  ʧة أو أعلى مȄاوʶم ʦॽʀ ʙʻع ʛقʱاس ʘʽا، حʣًʨʴً̒ا ملʶʴت ʛشʕʺال ʙشه

ى ت، إل، مʺا ʛʽʷǽ إلى اسʱعادة الاسʱقʛار الʺالي نʳॽʱة تعافي الاقʸʱاد العالʺي وعʨدة الاسʲʱʺارا0.5
 ؛دȑجانʖ الॽʶاسات الʺالॽة الʱي انʱهʱʳها الʨȞʴمة لʱعʜȄʜ الʨʺʻ الاقʸʱا

-  ʧ2020 إلى 2014م:  ʠفʵار الʺالي، إذ انʛقʱم الاسʙع ʧة مʙيʙجة جʨم ȑʛʢاد القʸʱواجه الاق
، وذلʖʰʶǼ ʥ 2015في عام  0.34، ثʦ بلغ أدنى مȄʨʱʶاته عʙʻ 2014في عام  0.46الʺʕشʛ إلى 

ورغʦ  الʛʱاجع الʴاد في أسعار الʻفȌ، مʺا أثʛ على الإيʛادات الʨȞʴمॽة والʨʽʶلة في القʢاع الʺʛʸفي.
 2017، إلا أن الأزمة الʙبلʨماسॽة الʵلॽʳॽة في عام 2016في عام  ʅॽɿʡ ʧʶʴ0.41 إلى تʽʳʶل ت

الاقʸʱادȑ الʺفʛوض على قʛʢ أدت إلى انʵفاض جʙيʙ في الʺʕشʛ، مʺا ǽعʝȞ الʱأثʛʽ الʶلʰي للʸʴار 
 ؛آنʚاك

، مʺا ǽعʝȞ تعافي الʤʻام الʺالي القȑʛʢ مʧ تʙاॽɺات جائʴة 0.6سʳل الʺʕشॽʀ ʛʺة  :2021في  -
ʱادة الإنفاق العام، واسȄوز ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻاعʺة للʙة الॽمʨȞʴال ʛʽابʙʱفʹل الǼ ʥرونا، وذلʨعادة ك

 .لاسʱقʛار الʺالي خلال هʚه الفʛʱةالاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة، ما عʜز ا
 وعلى صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة فإن: -
، حʘʽ 2021إلى  2009مʧ اسʱقʛارا نॽʰʶا خلال الفʛʱة ʕشʛ ʺالشهʙ  :(FDI)مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1

 ʧʽه بʱʺॽʀ ʗاوحʛ0.5و 0.43ت ، ʠعǼ ʦاتورغॼقلʱفاضات حادة،  الʵان ʛهʤǽ ʦفة، إلا أنه لॽɿʢالʘʽح 
)ʦرق Șʴونة في الʺلʙʺر الʺالي الʨʢʱال ʛشʕʺة لॽɺʛات الفʛشʕʺخلال ال ʧ01م ʛشʕأن م Ȏة ؗفاء)، نلاح

 2009في  0.38، حʘʽ ارتفع مʧ وسةالʺʙر شهʙ تʻʶʴا ملʣʨʴا خلال الفʛʱة  وعʺȘ الʺʕسʶات الʺالॽة
لॽة الأسʨاق الʺا إلا أن ،، مʺا ǽعʝȞ تʨʢر القʢاع الʺʛʸفي وزȄادة الʨʺʷل الʺالي2021في  0.47إلى 

أثʛ ا، مʺا ǽعʝȞ الʱقʰل أن تʱʶعʙʽ عافʱʽها لاحق 2014كانʗ أكʛʲ تقلॼا، حʘʽ سʳلʗ انʵفاضا حادا في 
إن الأدوات الاسʲʱʺارȄة في الʨʶق القȑʛʢ. ومع ذلʥ، فالǼ ʛʽʰؔأسعار الʢاقة الʺʚʱبǼʚة وضعف تʨʻع 

، ساهʺʗ في اسʱقʛار الإجʛاءات الʨȞʴمॽة لʙعʦ القʢاع الʺالي، مʲل تʛȄʨʢ سʨق الʙʻʶات والʨȞʸك
لʦ و ، الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي علىمʨʱسʢا تأثʛʽه  إن مʕشʛ الʨʢʱر ؗانما ʻʻȞʺǽا القʨل ʨ عʺ .االأسʨاق لاحق

 .تقلॼات الاسʱقʛار الʺاليʧȞǽ العامل الʛئʶॽي وراء 
 2015حادا في Ǽعʠ الفʛʱات، خاصة في  اتʛاجع ʺʕشʛالأʣهFSI:  ʛ)(الʸالॻة مʓشʙ الʴلامة  .2
تʜامʗʻ  .2017في  0.21، وانʵفʠ إلى 2016و 2015في  0.28، حʘʽ سʳل 2017و 2016و
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في  0.39و 2015في  0.34عʙʻ  يهʚه الانʵفاضات مع أدنى مȐʨʱʶ للʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺال
حالات عʙم الاسʱقʛار  علىالʶلامة الʺالॽة ؗان له الʱأثʛʽ الأكʛʰ مʕشʛ أن تʙهʨر  ʛʽʷǽ الى، مʺا 2017

سʳل الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ي دعʦ الاسʱقʛار الʺالي حʘʽ دور ف 2021في ʻʶه ʺقابل، ؗان لʴʱالʺالي. Ǽال
أʣهʛ  القȑʛʢ  القʢاع الʺʛʸفينʙʳ أن  وعلى مȐʨʱʶ الʺʕشʛات الفॽɺʛة لʺʕشʛ الʶلامة الʺالॽة .0.60

ॽʰʶارا نʛقʱاس ʧʽة بॼʶʻال ʗلʣ ʘʽة رأس الʺال، حǽ20% و15ا في ؗفا ʝȞعǽ ة، مʺاʛʱال الفʨʡ %
ا في الʨʻʶات الأخʛʽة، حʘʽ ذلʥ، فإن جʨدة الأصʨل شهʙت تʛاجعا ॽɿʡفسॽاسات رقابॽة صارمة. ومع 

 ʧة مʛʲعʱʺوض الʛة القॼʶن ʗ2021% في 2.4إلى  2016% في 1.3ارتفع ʨʺʻال ʕʡاॼʱة لʳॽʱن ،
ات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة. ؗʺا أن  ʛؗʷرونا على الʨؗ ةʴجائ ʛʽوتأث ȑادʸʱات الاقʛشʕة مॽʴȃʛلة الʨʽʶوال

 خاصة خلال الʸʴار الاقʸʱادȑ، شهʙت انʵفاضا ملʣʨʴا 
ʳل س، حʘʽ في قʛʢ ارتॼاʡا إʳǽابॽا Ǽالاسʱقʛار الʺاليالʺʕشʤǽ  ʛهMI:( ʛقʶʯاد الؒلي (مʓشʙ الا .3

لى إالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي   ، وهʨ أعلى ॽʀʺة له خلال الفʛʱة، مʜʱامʻا مع تعافي 2021تʻʶʴا ملʣʨʴا في 
عʙم تʽʳʶل الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لʦॽʁ  في 2018و 2017و  2016كʺا ساهʺʗ الʻʶʴʱات في ، 0.6

ʛʱات ، مʺا يʙل على أن اسʱقʛار الاقʸʱاد الؔلي ؗان عاملا داعʺا في فأقل مʧ عॼʱة الاسʱقʛار الʺالي
 فيʺالي أثʛ الاسʱقʛار الت نلاحȎ، و على صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة لʺʕشʛ الاقʸʱاد الؔلي الʱعافي الʺالي

 ʛʢقʘʽة، حॽة الؔلǽادʸʱامل الاقʨالعǼ  ةॼʶʻانؔʺاش ب ʧة، مʛʽʰؗ اتॼتقل ʦʵʹʱال ʙفي 4.86-شه %
ا Ǽارتفاع أسعار الʢاقة وزȄادة تؔالʅॽ الʺʷॽɻة. أما ، مʱأثʛ 2021% في 2.3لى تʹʦʵ بلغ إ 2009

اॽɺات ʖʰʶǼ تʙ %3.56-حʘʽ بلغ  2020ا في ʛاجعا حادمعʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي، فقʙ شهʙ ت
وتʙʳر الإشارة أǽʹا الى أن  مع اسʻʯʱاف الأنʢʷة الاقʸʱادǽة.  2021الʳائʴة، لʻؔه تعافى في 

ʦع ؗأس العالȄارʷة ومॽʱʴʱة الॽʻʰمي على الʨȞʴادة الإنفاق الȄل زʲنة، مʛʺة الॽاسات الʺالॽʶ2022 ال ،
 .في دعʦ الاقʸʱاد وتعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي ساعʙت

  الي علاقة الʺʕشʛات الفॽɺʛة Ǽالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي القȑʛʢ:الȞʷل الʱيʨضح 
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  )2021-2009الʸالي القȏʙʠ ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة (الʹʢام  سʯقʙارتʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا ):20.5(الȜʵل 

  
  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

ة، لفॽɺʛ هاʺʕشʛاتǼ تأثʛهالقȑʛʢ  الʺالي الʤʻام أʣهʛ تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار
:ʘʽح  

 ȞʷǼل ʛ الॽʺʳʱعيشالʺʕ ، تأثʛ 2017إلى 2014أȑ مʧ خلال الفʛʱة الʱي شهʙت عʙم اسʱقʛار مالي  - 
Ǽ ʛʽʰك ʛشʕʺال ȑ ةॽلامة الʺالʶȑادʸʱاخ الاقʻʺالعالʺي وال ،ʘʽفاض  ،2017و 2015في  حʵؗان الان

ॼة ما دون العʱ إلىالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي  لʛʱاجعأحʙ الأسॼاب الʛئॽʶॽة مʕشʛ الʶلامة الʺالॽة الʴاد في 
تʽʳʶل الʺʕشʛ دورا في مʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʻادǼ .( ȑالإضافة إلى ذلʥ، لعʖ انʵفاض 0.5الʺʛجॽɻة (

 ؛2020خاصة في  الاسʱقʛار الʺاليʴالة عʙم ل
 مʙعʨما ȞʷǼلالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ، ؗان 2013إلى 2010أȑ مʧ خلال الفʛʱة الʱي شهʙت اسʱقʛارا مالॽا -

 .كʛʽʰ بʧʶʴʱ جʺॽع الʺʕشʛات الفॽɺʛة
لʺالي اتʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي القȑʛʢ أن الʤʻام يʛʰز على ما سȘʰ  ابʻاء

ʧȞʺت ȑʛʢم الق ʦغʛي على الʰʶار مالي نʛقʱعلى اس ȍفاʴال ʧةمॽاسॽʶة والǽادʸʱات الاقǽʙʴʱال ʧ،  دوʨعȄ 
 اعʱهاالʱي عʜزت مʻذلʥ إلى قʨة الʤʻام الʺʛʸفي، واحॽʱاॽʡاتها الʺالॽة الʹʵʺة، والإصلاحات الهȞॽلॽة 

 أمام الʙʸمات.
  الاماراتيالʸالي  لاسʯقʙار الʹʢامالॻʸʱʯعي الʓʸشʙ ساǺعا: 

  : الفॽɺʛة همʕشʛاتو ॽɾʺا يلي جʙول تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الاماراتي 
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  )2021-2009(للفʙʯة الʸالي الاماراتي ومʓشʙاته الفʙعي الʹʢام سʯقʙارالʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لاتʦʠر  ):13.5(الʗʱول

السنوات              
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 المؤشرات

المؤشر التجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,30 0,42 0,53 0,54 0,50 0,48 0,48 0,54 0,51 0,57 0,53 0,41 0,56 

مؤشر التطور 
 FDI 0,53 0,44 0,41 0,42 0,44 0,58 0,49 0,47 0,51 0,49 0,49 0,49 0,49 المالي

مؤشر السلامة 
 FSI 0,45 0,50 0,58 0,66 0,55 0,50 0,57 0,54 0,49 0,57 0,56 0,39 0,35 المالية

مؤشر الاقتصاد 
 MI 0,12 0,27 0,42 0,42 0,47 0,43 0,42 0,62 0,56 0,62 0,51 0,48 0,74 الكلي

مؤشر المناخ  
الاقتصادي 

 WECIالعالمي
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

مʧ  خلال الفʛʱة الإماراتيومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
  :) مʧ خلال الȞʷل الॽʰاني الʱالي0.5الॽʁʺة الʺʛجॽɻة ( ، تʦ تʺʽʲله وف2021Șالى  2009
  )2021- 2009(خلال الفʙʯة  الاماراتفي الʸالي الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار ): الʻʰʸʯل 21.5الȜʵل(

  
  )13.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

شهʙ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي في الإمارات العॽȃʛة الʺʙʴʱة تقلॼات ملʣʨʴة بʧʽ عامي 
مʧ عʙم الاسʱقʛار ا Ǽالأوضاع الاقʸʱادǽة العالʺॽة والʺʴلॽة. بʙأ الʺʕشʴǼ ʛالة ʛ ، مʱأث2021و 2009

لʰʽلغ مʛحلة الاسʱقʛار  االعالʺॽة، قʰل أن يʧʶʴʱ تʙرʖʰʶǼ ॽʳȄ تʙاॽɺات الأزمة الʺالॽة 2009الʺالي في 
 ʧʽة 2013و 2011الʺالي بॼʱاوز عʳت ʘʽفاض أسعار. 0.5، حʵان Ȑأد ،ʥفي  ومع ذل Ȍفʻ2014ال -

 2019و 2016، قʰل أن ʱʶǽعʙʽ الاقʸʱاد تʨازنه بʧʽ 0.48إلى عʨدة عʙم الاسʱقʛار الʺالي  2015
ʻال ʛʽارات غʺʲʱوالاس ȑادʸʱع الاقȄʨʻʱفʹل الǼاوزʳت ʘʽة، حॽʢف  ʛشʕʺد 0.5الʙʳ2020ا. في م ،

الʺالي، لʻؔه تعافى م ا على الʤʻا، مʺا ǽعʝȞ ضغ0.41ʡʨالʺʕشʛ إلى  تʗʰʰʶ جائʴة ʨؗرونا في تʛاجع
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، بʙعʦ مʧ الॽʶاسات الʴʱفȄʜʽة وتعافي القʢاعات الاقʸʱادǽة. ǽعʝȞ هʚا 0.56 مʳʶلا 2021في 
  .الʨʢʱر مʛونة الاقʸʱاد الإماراتي وقʙرته على تʳاوز الأزمات واسʱعادة الاسʱقʛار الʺالي

ʙʽات  وعلى صعʛشʕʺالʛشʕʺة للॽɺʛالف  ʙعي فقॽʺʳʱر الʨʢت ʝȞته هاعʙي شهʱة الǽادʸʱات الاقʛʽغʱا ال
 ʧة مʛʱأن:2021إلى  2009الإمارات خلال الف ʘʽح ،  

خلال معʦʤ الʨʻʶات، مʺا ʛʽʷǽ إلى  0.49ا حʨل ا نʣ ʛॽʰʶل مʱʶق (FDI) مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1
ان ت  ودا.أثʛʽه على الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي مʙʴثॼات مȄʨʱʶات الʨʢʱر الʺالي رغǼ ʦعʠ الʱقلॼات الॽɿʢفة، وؗ

حافȎ  ؗفاءة وعʺȘ الʺʕسʶات الʺالॽةالʺʕشʛات الفॽɺʛة لʺʕشʛ الʨʢʱر الʺالي نʙʳ أن مʕشȃ  ʛالʛʤʻ الىو 
في  ʨʡال الفʛʱة الʺʙروسة، مʺا ʛʽʷǽ إلى نʹج القʢاع الʺالي 0.40حʨل  على اسʱقʛار نʰʶي، إذ تʛاوح

اضʴا، و  افقʙ شهʙت تʚبǼʚ لأسʨاق الʺالॽة،امʕشʛ الإمارات وقʙرته على تقʦǽʙ خʙمات مالॽة مʨʻʱعة. أما 
ʛتأث ʘʽفاض ثق حʵانǼات الأزماتʛʱخلال ف ʧȄʛʺʲʱʶʺ2020خاصة في  ة ال  ʛهʤǽ ʧي أيʰلʶال ʛʽأثʱال

 .للʳائʴة على الأسʨاق الʺالॽة
ʤام ʻا ʸǼلاǼة ال)، مʙفʨع0.66( 2012ى ॽʀʺة له في سʳل أعل فقʙ: (FSI) مʓشʙ الʴلامة الʸالॻة .2

ॽʳȄرʙاجع تʛه تʻؔفي، لʛʸʺل ا الʳʶॽار الʺال2021في  0.35لʛقʱم الاسʙع ʧات مʛʱإلى ف Ȑي، مʺا أد. 
ماراتي الʤʻام الʺʛʸفي الإ)، نʙʳ أن 01في الʺلȘʴ رقʦ ( ى مʕشʛات الʶلامة الʺالॽة الʺʙونةوȃالʛʤʻ ال

 ʛهʣة أॼʶʻاوزت الʳت ʘʽة رأس الʺال، حǽة في ؗفاʨام 18قʜʱال ʝȞعǽ ات، ماʨʻʶال ʦʤخلال مع %
 2012عʙ رغʦ ذلʥ، فإن ارتفاع نॼʶة القʛوض الʺʱعʛʲة Ǽ 3. Ǽازل ايʛʽ الاحʛʱازȄة العالʺॽةالʺʸارف Ǽالʺع

ات صعȃʨات في الʙʶاد 2020و ʛؗʷال ʗواجه ʘʽة، حǽادʸʱات الأزمات الاقʛʽإلى تأث ʛʽʷǽʧؔل ، 
مʡʨʴʱا مʧ قʰل الʺʸارف نهʳا  عʗʶȞ الʱغॽʢة العالॽة لهʚه القʛوض عʛʰ الʺʸʸʵات الاحʛʱازȄة

- 2020حقʨق الʺلॽؔة خلال انʵفاض العʨائʙ على اتॽة، Ǽالॼʶʻة لʺʕشʛات الॽʴȃʛة فقʙ لʨحȎ الإمار 
لʤʻام في الʺقابل، عʜزت مȄʨʱʶات الʨʽʶلة العالॽة، وتʧʶʴ نॼʶة القʛوض إلى الʨدائع، اسʱقʛار ا. 2021

 .الʺʛʸفي
هʙ ، لʻؔه ش2009في  0.12أكʛʲ الʺʕشʛات تقلॼا، حʘʽ بʙأ عʙʻ  كان: (MI) مʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي .3

ʶʴتʻ ل إلىʸॽا لʴة. 2021في  0.74ا واضʛʽات الأخʨʻʶار الʺالي في الʛقʱالاس ʦمʺا دع ، 
عʙلات الʦʵʹʱ والʨʺʻ، م )، في01في الʺلȘʴ رقʦ ( ةوȃالʛʤʻ الى مʕشʛات الʶلامة الʺالॽة الʺʙون

 ʛتأث ʘʽالانؔʺاش  اح ʙعॼɾ .ʨʺʻا للॽʶॽرا رئʙʸم ʗي ؗانʱال ،Ȍفʻات أسعار الʛʽغʱب ȍʨʴل ملȞʷǼ
ʖʰʶǼ الأزمة الʺالॽة العالʺॽة، شهʙت الʰلاد فʛʱة مʧ الʱعافي Ǽفʹل ارتفاع أسعار  2009الاقʸʱادȑ في 

لى نʳॽʱة انʵفاض الأسعار العالʺॽة، مʺا أدȐ إ 2015- 2014الʻفȌ، لʻؔها واجهʗ تǽʙʴات جʙيʙة في 
فقʙ ساهʦ في تʧʶʴ مʕشʛ الاقʸʱاد  Ǽ2016عʙ تॼاʕʡ الʨʺʻ وزȄادة الʹغȋʨ على الʺالॽة العامة. أما 

 ʧم ȑارʳاب الʶʴفي ال ʠة الفائʺॽʀ ادةȄز ʧعام %11.51الى ( 2016عام  )%2.58(الؔلي ؗل م (
2021) ʧة مॽʰʻات الاجʡاॽʱة الاحॼʶادة نȄز ʥلʚ م ) عا%31.58الى ( 2016) عام %23.12، وؗ
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الي سʖʰ تʴقȘʽ ، فقʙ ؗانʗ الʳائʴة هي العامل الأساسي وراء الانؔʺاش الʴاد 2020خلال . أما 2021
القʨʽد الॽʴʸة وتʛاجع الʢلʖ العالʺي، إلا أن الॽʶاسات الʴʱفȄʜʽة  %) نʳॽʱة4.96-معʙل نʺʨ قʙره (

الʻاتج الʺʴلي  ʨأيʧ سʳل نʺ 2021ودعʦ القʢاعات غʛʽ الʻفॽʢة ساهʺʗ في عʨدة الʨʺʻ الإʳǽابي في 
%. ؗʺا أن الʶʴاب الʳارȑ حافȎ على فʨائʠ جʙʽة، رغʦ تʛاجعه في Ǽعʠ 4.35الإجʺالي معʙل 

  .الفʛʱات، وهʨ ما ǽعʝȞ مʛونة الاقʸʱاد وقʙرته على الʅॽؔʱ مع الʙʸمات
  الفॽɺʛة: هʺʕشʛاتǼ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الاماراتيالȞʷل الʱالي علاقة يʨضح 

  الʸالي الاماراتي ومʓشʙاته الفॻɸʙةالʹʢام سʯقʙار تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا ):22.5(الȜʵل 

  
  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  حʲةالॼامʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

   الʱالي:ؗؗان  الفॽɺʛة هʺʕشʛاتتأثʛه Ǽأن أʣهʛ تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الاماراتي 
الأكʛʰ  الʱأثʛʽالاقʸʱاد الؔلي ʕʺ(MI)شʛ ) ؗان ل2010- 2009في حالة عʙم الاسʱقʛار الʺالي ( - 

 مʕشʛفي الانʵفاض الʺʜʱامʧ، أما ملʣʨʴا  ʛʡدǽا حʘʽ أʣهʛت ॽʀʺهʺا ارتॼاʡا، على الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي
الʺقابل، Ǽ .ةخلال هʚه الفॽ  ʛʱعيعلى الʺʕشʛ الʳʱʺساهʦ بʙرجة أقل في الʱأثʛʽ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي 

 ʛهʣر الʺالي أʨʢʱاالʡاॼفا مع ارتॽɻا ضॽʰعي سلॽʺʳʱال ʛشʕʺعاملا ،ال ʧȞǽ ʦإلى أنه ل ʛʽʷǽ ا  مʺاॽʶॽرئ
 ؛في حالات عʙم الاسʱقʛار الʺالي

الؔلي الاقʸʱاد ) ؗان لॽʺʳع الʺʕشʛات الفॽɺʛة عʙا مʕشʛ 2020- 2016في حالة الاسʱقʛار الʺالي (  - 
عʙا  معه، الاسʱقʛار الʺالي، حʘʽ أʣهʛا ارتॼاʡا إʳǽابॽاالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لʴالة ʽل ʳتʶمهʺا في  دورا

 .2020انʱؔاسة الاسʱقʛار الʺالي سʻة  الʺالॽة خلالالʶلامة لʺʕشʛ تأثʛʽ ملȍʨʴ  وجʨدعʙم 
الفʛʱة ʽʡلة  تʨʢرات ملʣʨʴةشهʙ الاسʱقʛار الʺالي في الإمارات بʻاءا على ما سʻʻȞʺǽ Șʰا القʨل أن 

ʧة2021إلى  2009مॽʺة والعالॽلʴʺامل الʨالع ʧم ʙيʙالعǼ ةǽادʸʱة والاقॽات الʺالʛشʕʺت الʛتأث ʘʽح ، ،
وصʨلاً إلى تʙاॽɺات ، 2014بʛʱاجع أسعار الʻفȌ في  ا، مʛور 2008الأزمة الʺالॽة العالʺॽة في بʙءا 

0,000
0,100
0,200
0,300
0,400
0,500
0,600
0,700
0,800
0,900
1,000

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

مؤشر التطور المالي
FDI

مؤشر السلامة المالية
FSI

مؤشر الاقتصاد الكلي
MI

مؤشر المناخ الاقتصادي
WECI

المؤشر التجميعي للاستقرار المالي
AFSI



 رضياتختبار الفانات وا............تحليل البي.................................................... الفصل اݍݵامس:

  

174 
 

ʙʽفʨؗ ةʴعلى أد2020في  19-جائ ʛاشॼم ʛʽامل تأثʨه العʚاد ، ؗان لهʸʱفي والاقʛʸʺاع الʢاء الق
  .الؔلي

  الʯȂʦؒيالʸالي  لاسʯقʙار الʹʢامالʓʸشʙ الॻʸʱʯعي ثامʹا: 
ʨʢول تʙا يلي جʺॽɾ ʦॽʀ  يʱȄʨؔار الʺالي الʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺاتو الʛشʕة همॽɺʛالف:  

  )2021-2009(الʸالي الʯȂʦؒي ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة الʹʢام سʯقʙار تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي لا ):14.5(الʗʱول 

السنوات              
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 المؤشرات

المؤشر التجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,41 0,49 0,55 0,49 0,42 0,38 0,34 0,37 0,50 0,56 0,54 0,39 0,55 

التطور مؤشر 
 FDI 0,45 0,46 0,44 0,43 0,43 0,46 0,47 0,50 0,51 0,50 0,36 0,41 0,40 المالي

مؤشر السلامة 
 FSI 0,51 0,57 0,56 0,49 0,44 0,38 0,37 0,44 0,48 0,60 0,59 0,36 0,53 المالية

مؤشر الاقتصاد 
 MI 0,37 0,38 0,49 0,48 0,36 0,36 0,27 0,26 0,53 0,55 0,55 0,50 0,51 الكلي

مؤشر المناخ 
 الاقتصادي العالمي

WECI 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

   )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

الى  2009خلال الفʛʱة مʧ  الʱȄʨؔيومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
2021Șله وفʽʲʺت ʦة ( ، تॽɻجʛʺة الʺॽʁالي:0.5الʱاني الॽʰل الȞʷخلال ال ʧم (  
  )2021- 2009(خلال الفʙʯة  الʕȂʦؒ): الʻʰʸʯل الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي في 23.5الȜʵل(

  
  )14.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

هʙ أن الʤʻام الʺالي الʱȄʨؔي ش في الʗȄʨؔتʨʢر ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي يʨضح 
Ǽالعʨامل  امʱأثʛ ، 2021الى  2017خلال الفʛʱة مʧ فʛʱات مʻʱاوȃة مʧ الاسʱقʛار وعʙم الاسʱقʛار

  حʘʽ:  الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة والʙولॽة
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لʴالة الاسʱقʛار  مʧ العॼʱة الʺʛجॽɻة أقلسʳل الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ॽʀʺا : 2010إلى  ʥ 2009م - 
حالة مʧ عʙم ، تعʝȞ هʚه الفʛʱة 2010في  0.49، وتʧʶʴ إلى 2009في  0.41، حʘʽ بلغ الʺالي

 الاسʱقʛار الʺالي؛
 مʺا يʙل على تʧʶʴ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في الʗȄʨؔ مʙفʨعا 0,55 سʳل الʺʕشॽɾ ʛʺة :2011في  - 

 Ǽعʙ الازمة الʺالॽة العالʺॽة؛ بʱعافي الاقʸʱاد العالʺي
 -  ʥ2016إلى  2012م: ʛشʕʺال ʠفʵدا انʙʳبلغ  م ʘʽة، حॽɻجʛʺة الॼʱفي  0.42إلى ما دون الع

ة مʧ عʙم الاسʱقʛار . ʛʽʷǽ هʚا الانʵفاض إلى حال2016في  0.37، ثʦ واصل الʛʱاجع إلى 2013
ʛي الʺالي، تأثʱȄʨؔاد الʸʱالاق  Ȍفʻفاض أسعار الʵانǼام الʺاليمʤʻعلى ال ȋʨإلى ضغ Ȑ؛ʺا أد 

 -  ʥات  :2019إلى  2017مȄʨʱʶإلى م ʛشʕʺارتفع إلى عاد ال ʘʽار، حʛقʱ2017في  0.50الاس ،
 ʙʻلغ ذروته عȃ2018في  0.56و ʙʻع ʛقʱاس ʦ2019في  0.54، ثʻʶʴة تʛʱه الفʚه ʝȞا في . تع

 ؛الʺالي Ǽفʹل ارتفاع أسعار الʻفȌالاسʱقʛار 
، 19- ا ʖʰʶǼ تʙاॽɺات جائʴة ʨؗفʙʽا ملʣʨʴ، مʳʶلاً انʵفاضً 0.39تʛاجع الʺʕشʛ إلى  :2020في  - 

 ʗ؛الاقʸʱادǽة والʺالॽة في الȄʨؔ على القʢاعات والʱي أثʛت
ʸاد ، ما ǽعʝȞ اسʱعادة الاسʱقʛار الʺالي، بʙعʦ مʧ تعافي الاق0.55ʱتعافى الʺʕشʛ إلى  :2021في  - 

 دǽة.ʛʺʱار الإصلاحات الاقʸʱاالعالʺي، وارتفاع أسعار الʻفȌ، واس
 فإن:أما على صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة للʺʕشʛ الॽʺʳʱعي 

1.  ʙشʓاليمʸر الʦʠʯال (FDI) :ةॽات الʺالʶسʕʺاق والʨالأس Ȑʨʱʶم ʛشʕʺا الʚه ʝȞعǽ، ʱاس ʦاره ورغʛق
   0.36حʘʽ سʳل 2019، إلا أنه سʳل انʵفاضا في ʽلة الفʛʱة الʺʙروسة) 0.5ʡو 0.40(بʧʽ الʰʶʻي 

 ʦ2020في  0.41ثʼا علॼسل ʛار ، مʺا أثʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺخاصة الʺالي،ال  ʛاقمع تأثʨالأس 
ʧ لʶʴʱا على غʛار الأسʨاق الʺالॽة عʛʰ العالʦ، و Ǽالʛغʦ مʧ بʙʱاॽɺات جائʴة ʨؗرونا الʺالॽة الॽʱȄʨؔة
ʧ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي Ǽقʨة، ما ǽعʝȞ الʴاجة إلى مʙȄʜ م عʙʦا لʧȞǽ ؗاॽɾ الا أنه لʦ 2021الʅॽɿʢ في 

 .الإصلاحات الʺالॽة
 ،0.57بـ  2010في  تقلॼات واضʴة، حʘʽ بلغ ذروتهشهʙ الʺʕشʛ : (FSI) مʓشʙ الʴلامة الʸالॻة .2

ॽʳȄرʙاجع تʛت ʦفي مʺا ،2016في  0.44الى ا ثʛʸʺام الʤʻار الʛقʱا على اسʡʨضغ ʝȞعǽ ،ʗȄʨؔفي ال 
ʣʨʴا ملʻʶʴل تʳس ʛشʕʺوصل إلى 2019و 2018ا في إلا أن ال ʘʽالي،  0.59و 0.60، حʨʱعلى ال

ا في لॽʴʸة العالʺॽة، لʻؔه تعافى مʙʳدلأزمة اتʗʴ تأثʛʽ ا 0.36إلى  2020قʰل أن يʵʻفʠ في 
) نʙʳ أن 01، و Ǽالʛʤʻ الى مʕشʛاته الفॽɺʛة الʺʙونة في الʺلȘʴ رقʦ(0.53حʘʽ سʳل  2021

القʛوض الʺʱعʛʲة وضعف نॼʶة ارتفاع ؗان سॼʰه  2017و 2016الʺʕشʛ في  هالȑʚ سʳل الانʵفاض
ʖʰʶ وزȄادة الʺʵاʛʡ الائʱʺانॽة Ǽ الॽʴȃʛةنʳॽʱة تʛاجع ؗان  2020ؗʺا ان تʛاجع الʺʕشʛ في الॽʴȃʛة، 
 .ॽʱةؗفاǽة رأس الʺال في الʨʻʰك الȄʨؔ ونॼʶةالʨʽʶلة  مʧ مʕشʛات ʙعʦب  2021في  ، ثʦ تʧʶʴ الʳائʴة
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، 2021الى  2009واضʴة خلال الفʛʱة مʕʺ ʧشʛ كانʗ تقلॼات ال: (MI) مʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي .3
ʘʽإلى  ح ʠفʵة،2016في  0.26انʙʽة الʺقॽاسات الʺالॽʶوال Ȍفʻفاض أسعار الʵان ʛʽتأث ʝȞعǽ مʺا ، 

 ʱى. اسʛʺʱ الʺʕشʛ عʙʻ مȄʨʱʶات مʱʶقʛة نॽًʰʶا ح0.50مʳʱاوزًا  2018و 2017لʻؔه تعافى سȄʛعًا في 
2021 )0.51 ،()ʦرق Șʴونة في الʺلʙʺة الॽɺʛاته الفʛشʕالى م ʛʤʻالȃ01وʱأن ال Ȏنلاح (ʴ ʧʶ ȑʚال
ؗان مʙعʨما بȄʜادة معʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي  2019و 2017خلال الفʛʱة مʧالʺʕشʛ شهʙه 
ʛغʦ وȃال الʳائʴة.نʳॽʱة تأثʛʽات  2020ع الʺʕشʛ في تʛاجʚؗلʥ ؗان سॼʰا في  ،تʧʶʴ أسعار الʻفȌنʳॽʱة 
 ʧام ʛشʕʺعاش الʱالا انه  ،2021في نॽɾؗا ʧȞǽ ʦفاضات لʵالان ʠȄʨعʱقةا لǼاʶال  ʛشʕʺفي ال

 الॽʺʳʱعي.
 هʕشʛاتوم الʱȄʨؔيتʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي  الʱاليالʽʲʺʱل الॽʰاني  و يʨضح

  :الفॽɺʛة
  )2021-2009تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي الʯȂʦؒي ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة ( ):24.5(الȜʵل 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  Excelمʧ اعʙاد الʢالॼة بʨاسʢة بʛنامج الʺʙʸر: 
ʧ م الفॽɺʛة أʣهʛ تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الاماراتي علاقʱه ʕʺǼشʛاته

  خلال:
ॽʺʳعي الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي الʱأثʛʽ الأكʛʰ على الʺʕشʛ الʱ ومʕشʛالʺالॽة الʶلامة ʺʕشʛ كان ل - 

 ،ʗȄʨؔار الʺالي في الʛقʱللاس ʘʽاجعها في حʛفاض  2020أن تʵة لانॽʶॽئʛاب الॼالأس ʙشؗان أحʕʺال ʛ
 سॼʰا في 2021 في العالʺيمʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ  الȑʚ شهʙهبʻʽʺا أدȐ الانʱعاش القȑʨ الॽʺʳʱعي 

 ؛دفع الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي نʨʴ الʱعافي
ي الاسʱقʛار الʺالي الʱحالات عʙم ȞʷǼل ملȍʨʴ في الʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي مʕشʛ ساهʦ انʵفاض  - 

 مʺا ʛʽʷǽ الى حʶاسॽة الʤʻام الʺالي في الʗȄʨؔ الى الʙʸمات الʵارجॽة؛ ؛سʳلها الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي
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مʺا يʙل  تأثʛʽا مʙʴودا نॽʰʶا مقارنة Ǽالʺʕشʛات الأخȐʛ، الماليوالʨʢʱر ȑʛ الاقʸʱاد الؔلي ʺʕشكان ل - 
 .الاسʱقʛار الʺاليعلى أنه لʧȞǽ ʦ مʧ العʨامل الأساسॽة في حالات عʙم 

  الʸالي في الأردن الॻʸʱʯعي للاسʯقʙارالʓʸشʙ  تاسعا:
 همʕشʛاتو الاردني  لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي ʦॽʀ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي يʨضح الʙʳول الʱالي تʨʢر

  :الفॽɺʛة
  )2021-2009تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي الأردني ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة ( ):15.5(الʗʱول 

السنوات             
 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 المؤشرات

المؤشر تجميعي 
 ماليالللاستقرار 

AFSI 
0,47 0,51 0,56 0,46 0,66 0,61 0,55 0,51 0,53 0,59 0,52 0,40 0,62 

التطور مؤشر 
  FDI المالي

0,50 0,46 0,42 0,40 0,39 0,37 0,37 0,37 0,37 0,38 0,36 0,35 0,36 

مؤشر السلامة 
 FSI المالية

0,50 0,37 0,48 0,44 0,72 0,55 0,64 0,64 0,60 0,70 0,62 0,48 0,58 

مؤشر الاقتصاد 
 MIالكلي

0,53 0,66 0,63 0,47 0,72 0,79 0,55 0,44 0,52 0,54 0,46 0,39 0,64 

مؤشر المناخ 
الاقتصادي 

 WECIالعالمي 
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 

  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

ʧ خلال الفʛʱة م الأردنيومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
  ) مʧ خلال الȞʷل الॽʰاني الʱالي:0.5الॽʁʺة الʺʛجॽɻة ( ، تʦ تʺʽʲله وف2021Șالى  2009
  )2021- 2009( خلال الفʙʯةالأردن ): الʻʰʸʯل الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي في 25.5الȜʵل(

  
  )15.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

 2009مʧ خلال الفʛʱة  (AFSI) شهʙ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الأردني
  ، حʘʽ:تقلॼات واضʴة بʧʽ فʛʱات الاسʱقʛار وعʙم الاسʱقʛار الʺالي2021إلى
ة أيʧ حقȘ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي ॽʀʺمʧ عʙم الاسʱقʛار  في بʙاǽة الفʛʱة حالةالأردن  : سʳل2009ʗفي  -

 ؛0.47
-  ʧ2011الى  2010م :ʙار الʺالي شهʛقʱالاس ʧحالة م ʛشʕʺ؛ ال 
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: انʵفॽʀ ʗʤʺة الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي الى مادون العॼʱة الʺʛجॽɻة مʺا ǽعʝȞ حالة مʧ عʙم 2012في  -
 .الاسʱقʛار الʺالي في الʤʻام الʺالي الأردني 

-  ʧة : ت2021الى  2012مॽɻجʛʺة الॼʱعي العॽʺʳʱال ʛشʕʺال ʦॽʀ اوزتʳ ةʻاء سʻʲʱاسǼ2020  ʧأي
 لʳائʴةॼʡعا ʖʰʶǼ الʱأثʛʽ الʶلʰي ل وذلʥانʵفʹʱʺॽʀ ʗه الى ما دون الॽʁʺة الʺʛجॽɻة للاسʱقʛار الʺالي 

، . ȞʷǼل عامॽʁǼ0.66ʺة  2013أقȐʨ حالة اسʱقʛار في عام  الʺʕشʛعلى الاقʸʱاد الاردني. سʳل 
فʛʱة  الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي الʺʨʶʴب، عاش وحʖʶأن الʤʻام الʺالي الاردني  ʻʻȞʺǽا القʨل

و  ʨ2009ات مʧ عʙم الاسʱقʛار خلال الʻʶ وحالات)، 2019-2013مʧ الاسʱقʛار الʺالي خلال الفʛʱة (
  .2020و  2012

ʙʽة فإن:  وعلى صعॽɺʛات الفʛشʕʺال  
 يف ʨʡ0.50ال الفʛʱة، حʘʽ انʵفʠ مʧ  اتʛاجعا مʕʺ ʛʺʱʶشʛ الهʙ ش: (FDI) مʓشʙ الʦʠʯر الʸالي .1

) نʙʳ أن 01، وȃالʛʤʻ الى مʕشʛاته الفॽɺʛة الʺʙونة في الʺلȘʴ رقʦ (2021في  0.36إلى  2009
ʛشʕة  مॽات الʺالʶسʕʺال Șʺا ؗفاءة وعʛقʱʶات ؗان مȄʨʱʶم ʙʻاجع . في ا0.46-0.45عʛلʺقابل، ت
 ʛشʕل حامȞʷǼ ةॽاق الʺالʨالأس Șʺؗفاءة وع ʧ2021في  0.24إلى  2009في  0.52د م ʝȞعǽ ما ،

الʺʕشʰ  ʛي علىلهʚا الʛʱاجع أثʛ سل وقʙ ؗان، تأثʛ الأسʨاق الʺالॽة Ǽالʱقلॼات الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة والعالʺॽة
الॽʺʳʱعي، حʘʽ إن ضعف الʨʢʱر الʺالي ǽعʝȞ انʵفاض نʺʨ القʢاع الʺالي وضعف دور الʺʕسʶات 

 .العام ا ǽʹعف الاسʱقʛار الʺاليالʺالॽة في دعʦ الاقʸʱاد، مʺ
 0.50، حʘʽ ارتفع مʧ 2021و 2009ا بʧʽ تʻʶʴا ملʣʨʴسʳل : (FSI) الॻةلʸمʓشʙ الʴلامة ا .2
 مʕشʛ تʧʶʴوقʙ ساهʦ  .2018في  0.70، مع تʴقȘʽ ذروة عʙʻ 2021في  0.58إلى  2009 في

ة مʧ خلال الفʛʱ القʛوض الʺʱعʛʲة  وانʵفاض نॼʶةمʧ ارتفاع نॼʶة ؗفاǽة رأس الʺال  الʺالॽة ؗلالʶلامة 
 .2019الى غاǽة  2013

، مʺا 2021إلى 2009 مʛʽʰؗ ʧة خلال الفʛʱةسʳل الʺʕشʛ تقلॼات : (MI) مʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي .3
ثʦ  ،2009في  0.53بʙأ الʺʕشʛ عʙʻ ، فقǽ ʙعʝȞ تأثʛ الأداء الاقʸʱادǼ ȑالʱغʛʽات الʙاخلॽة والʵارجॽة

ʣʨʴل ارتفاعا ملʳ2011في  0.63و 2010في  0.66إلى  اسʨʺن ʧʶʴʱعا بʨفʙلي  ، مʴʺاتج الʻل
صل ، واʖʰʶǼ ارتفاع العʜʳ في الʶʴاب الʳارȑ  2012في  0.47لا أن الʺʕشʛ تʛاجع إلى الاجʺالي، ا

، وهʨ أعلى مȐʨʱʶ خلال الفʛʱة، نʳॽʱة تعافي الأسʨاق 2014في  0.79الʺʕشʛ تʻʶʴه لʸॽل إلى 
 ʧʶʴة وتॽʺةالعالॽمʨȞʴادات الʛالإي .ॽʳȄرʙاجعا تʛت ʛشʕʺال ʙشه ،ʥذل ʙعǼ ʧؔفاض أس الʵان ʖʰʶǼ عار

ا إلى ॽعلى الʛغʦ مʧ تعاॽɾه نʰʶ، و 2016في  0.44الʻفȌ وتॼاʕʡ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، حʘʽ انʵفʠ إلى 
انʵفاض و ، ʖʰʶǼ -19 جائʴة ʨؗفʙʽ 2020في  0.39، إلا أنه تʛاجع مʛة أخȐʛ إلى 2018في    0.54

 ، ما ǽع0.64ʝȞ، ارتفع الʺʕشʛ إلى ʴȃ2021لʨل ، و ج الʺʴلي الإجʺالي، وارتفاع الʙيʧ العامالʻات
 .ا بʧʶʴʱ الʢلʖ العالʺي وʙȃء تعافي الأنʢʷة الاقʸʱادǽةانʱعاشًا اقʸʱادǽا تʙرॽʳȄا مʙفʨع
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   الʺʨȞنة له: والʺʕشʛات الفॽɺʛة الاردنيॽɾʺا يلي تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي 
  )2021-2009تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي الأردني ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة ( ):26.5(الȜʵل 

  
 .Excelمʧ اعʙاد الʢالॼة بʨاسʢة بʛنامج الʺʙʸر: 

ʧة مॽɺʛاته الفʛشʕʺǼ هʱار الʺالي الاردني علاقʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺر الʨʢل تʽلʴت ʛهʣخلال: أ   
 - ʛهʣأ ʛشʕة  مॽلامة الʺالʶعلىال ʛʰالأك ʛʽأثʱال الʛشʕʺ  عيॽʺʳʱهخلال الʽل فʳي سʱات الʨʻʶا ال

 ʕʺار الʺالي، ؗʺا أالʛقʱحالة الاس ʛفاض ن شʵة ؗانانॽلامة الʺالʶال ʛشʕي في مʶॽئʛاجع العامل الʛت 
 لال فʛʱات عʙم الاسʱقʛار الʺالي؛الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي خ

 -  ʛشʕم ʦالعالʺي ساه ȑادʸʱاخ الاقʻʺاجعالʛا في تʹǽعي أॽʺʳʱال ʛشʕʺة الʨقǼ  ةʻ؛2020في س 
 -  ʖلع ʛشʕاد الؔلي مʸʱالاق ʛʽادورا أقل تأث ʧؔفاضه لʵل ؗان عاملا  انʽʳʶالفي ت ʛشʕʺ عيॽʺʳʱال

 ʴالات عʙم الاسʱقʛار الʺالي؛ل
 .مʙʴودا مقارنة Ǽالʺʕشʛات الأخȐʛ  الʨʢʱر الʺاليتأثʛʽ مʕشʛ كان  - 

 للاسʯقʙار الʸالي العʙاقيالʓʸشʙ الॻʸʱʯعي عاشʙا: 
  نة لهالفॽɺʛة الʺʨȞ  والʺʕشʛاتॽɾʺا يلي جʙول تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي العʛاقي 

 )2021-2009: تʦʠر الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي العʙاقي ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة ()16.5(الʗʱول 
السنوات              

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 المؤشرات

المؤشرالتجميعي 
  للاستقرار المالي

AFSI 
0,44 0,50 0,51 0,53 0,45 0,42 0,42 0,41 0,43 0,53 0,48 0,37 0,59 

مؤشر التطور 
 FDI المالي

0,41 0,45 0,41 0,43 0,39 0,43 0,40 0,38 0,44 0,43 0,43 0,42 0,46 

مؤشر السلامة 
 FSI المالية

0,32 0,35 0,25 0,41 0,41 0,41 0,44 0,38 0,41 0,53 0,48 0,51 0,44 

مؤشر الاقتصاد 
 MI الكلي

0,68 0,65 0,75 0,67 0,50 0,44 0,43 0,48 0,45 0,55 0,50 0,26 0,72 

مؤشر المناخ 
الاقتصادي 

 WECI العالمي
0,08 0,61 0,84 0,59 0,50 0,43 0,34 0,32 0,46 0,53 0,48 0,11 0,92 
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  )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șبʨاسʢة بʛنامج  الॼاحʲةمʧ اعʙاد الʺʙʸر: 

ʧ خلال الفʛʱة م العʛاقيومʧ أجل تʶهʽل فهʦ أداء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي لاسʱقʛار الʤʻام الʺالي 
  الॽʰاني الʱالي:) مʧ خلال الȞʷل 0.5الॽʁʺة الʺʛجॽɻة ( ، تʦ تʺʽʲله وف2021Șالى  2009

  )2021- 2009(ة خلال الفʙʯ  العʙاق): الʻʰʸʯل الॻʮاني لأداء الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي في 27.5الȜʵل(

  
  )16.5الʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʙʳول(

 لىا 2009مʧ  تقلॼات ملʣʨʴة خلال الفʛʱةفي العʛاق شهʙ الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي 
 ةالعالʺॽو Ǽالعʨامل الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة  ثʛهنʳॽʱة تأ، ما ǽعʝȞ الʱغʛʽات في اسʱقʛار القʢاع الʺالي 2021

لاث ثإلى  ʧȞʺȄ تقʦॽʶ تʨʢرات الʺʕشʛوالʺʻاخ الاقʸʱادȑ العالʺي، و  ،ةلॽʶاسات الʺالॽة والʻقǽʙة الʺॼʱعكا
  :مʛاحل رئॽʶॽة

 -  ʥ2012إلى  2009م :ʘʽي، حʰʶن ʧʶʴة تʛʱار فʛقʱم الاسʙع ʧم ʛشʕʺقل الʱإلى  الʺالي ان
ʧ أقل مʧ العॼʱة الʺʛجॽɻة، مʺا ʛʽʷǽ إلى حالة مॽʀʺة  2009، إذ سʳل الʺʕشʛ في الاسʱقʛار الʺالي

 ॽʺةأيʧ سʳل ʀ 2012تʧʶʴ الʺʕشʛ خلال الʨʻʶات الʺʨالॽة الى غاǽة تʳاوز ، ثʦ عʙم الاسʱقʛار الʺالي
 ؛0.53

 -  ʥمف: 2017إلى  2013مʙة عʛʱ  ار ماليʛقʱاسʘʽاجع حʛة  تॼʱإلى ما دون الع Ȑʛة أخʛم ʛشʕʺال
 ؛الʺʛجॽɻة، مʺا ʛʽʷǽ إلى فʛʱة مʧ عʙم الاسʱقʛار الʺالي

 -  ʥاجع في ش: 2021الى  2018مʛʱال ʦا، رغʣʨʴا ملʻʶʴت ʛشʕʺال ʙ2020و 2019ه  ʖʰʶǼ
 .الʳائʴة

  وعلى صعʙʽ الʺʕشʛات الفॽɺʛة فإن:
-2009شهʙ مʕشʛ الʨʢʱر الʺالي تقلॼات ॽɿʡفة خلال الفʛʱة  ):FDIمʓشʙ الʦʠʯر الʸالي ( - 1

2021 ʧʽه بʱʺॽʀ ʗاوحʛإذ ت ،ʛʽʰؗ ʧʶʴة دون تॽات الʺالʶسʕʺل أداء الʣ ʘʽمʺا 0.37و 0.33، ح ،

فاءة الأسʨاق الʺالॽة أكʛʲ تʚبǼًʚا، حʘʽ ارتفع  ǽعʝȞ ضعف الؔفاءة والعʺȘ الʺالي. Ǽالʺقابل، ؗان عʺȘ وؗ

 ʧة في 2021في  0.56إلى  2009في  0.44مʣʨʴل ارتفاعات ملʽʳʶمʺا 2018و 2010، مع ت ،
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تʧʶʴ الʨʽʶلة في الأسʨاق. رغʦ ذلʥ، فإن هʚه الʻʶʴʱات لʦ و قʙ يʛتǼ Ȍॼفʛʱات تʙفȘ الاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة 

  .تʧؔ ؗاॽɾة لʙعʦ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي، حʣ ʘʽل الʨʢʱر الʺالي في العʛاق مʙʴودا

ʘ بلغ ʺʕشʛ تقلॼات ملʣʨʴة على مʙار الفʛʱة الʺʙروسة، حʽالشهʙ : (FSI) مʓشʙ الʴلامة الʸالॻة  - 2
 ʙʻة له عʺॽʀ ل إلى 2011 في 0.25أدنىʸॽي لʳȄرʙت ʧʶʴ2018 في 0.53، تلاه ت ʦما أسه ʨوه ،

 في 0.44في تعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي خلال هʚه الفʛʱة. إلا أن الʺʕشʛ سʳل تʛاجعًا مʛة أخȐʛ لʸॽل إلى 
2021، ʴت ʙʻوعʦرق Șʴضح في الʺلʨم ʨات، ؗʺا هॼقلʱه الʚاهʺة في هʶʺة الॽɺʛامل الفʨل العʽ01(ل(، 

ॽʴة، ، جʨدة الأصʨل، الȃʛا بʱقلॼات ؗفاǽة رأس الʺالʛʽات في الʺʕشʛ ؗانʗ مʙفʨعة أساسيʧʽʰʱ أن الʱغ
 في %10.02ا، حʘʽ ارتفعʗ مʧ ف، شهʙت تʻʶʴا ॽɿʡؗفاǽة رأس الʺالنॼʶة لى مȐʨʱʶ ، فعةوالʨʽʶل
، وهʨ ما ǽعʝȞ جهʨد الʨʻʰك لʱعʜȄʜ ملاءتها الʺالॽة ومقاومة 2021% في 12.80إلى  2009

ʛʺʱʶل مȞʷǼ ةʛʲعʱʺوض الʛة القॼʶن ʗارتفع ʙل، فقʨدة الأصʨج ʟʵǽ اʺॽɾ ة. أماǽادʸʱمات الاقʙʸال 
 ʧ2021% في 16.10إلى  2009 في %8.20م ʙʻذروتها ع ʗلغȃ2018عام  في %21، و ʛالأم ،

ʛʽʷǽ ȑʚات الا الǽʙʴʱة للʳॽʱاد نʙʶعلى ال ʧʽضʛʱرة الʺقʙة وضعف قॽانʺʱالائ ʛʡاʵʺال ʙايʜادإلى تʸʱة قǽ
مʧ ناحॽة أخȐʛ، عانʗ مʕشʛات الॽʴȃʛة مʧ تʛاجع ملȍʨʴ، حʘʽ انʵفʠ معʙل العائʙ على  .الʺʜʱايʙة

، وʛȄجع ذلʥ إلى تʜايʙ 2021% في 4.19إلى  2009 في %24.93مʧ  (ROE) حقʨق الʺلॽؔة
ئʙ ا على قʙرة الʺʸارف على تʴقȘʽ عʨاض الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، مʺا أثʛ سلʛʡॼ الائʱʺانॽة وانʵفاالʺʵا

فعة ا، مʺا ǽعʝȞ تفʹʽل الʨʻʰك الاحʱفاȄʨʱʶʺǼ ȍات مʛتملʣʨʴ ا، فقʙ سʳلʗ تʻʶʴمʙʱʶامة. أما الʨʽʶلة
Ǽأن لقʨل ا اʺʻȞذلʻǽ ʥاءا على ب .مʧ الأصʨل الʶائلة ؗإجʛاء احʛʱازȑ لʺʨاجهة حالة عʙم الاسʱقʛار الʺالي

ʛئʶॽي مل الللاسʱقʛار الʺالي في Ǽعʠ الفʛʱات، إلا أنه لʧȞǽ ʦ العا اداعʺ امʕشʛ الʶلامة الʺالॽة لعʖ دور 
لأكʛʲ الاضʛʢاǼات الʺالॽة ا، حʘʽ ؗانʗ العʨامل الاقʸʱادǽة الؔلॽة و 2020وراء الʛʱاجع الʴاد في عام 

 ʛʽتأث ʥفي في تلʛʸʺام الʤʻةا على أداء الʛʱالف. 
ان التʦʶ ا :(MI) مʓشʙ الاقʶʯاد الؒلي - 3 ʺʕشʛ بʙرجة عالॽة مʧ الʱقلʖ خلال الفʛʱة الʺʙروسة، وؗ

 ʛʲالأكʧا مॼة تقلॽɺʛات الفʛشʕʺع الॽʺج ʧʽب،  ʙʻة له عʺॽʀ ل أعلىʳس ʙ2009 في 0.68فق ʙشه ʦث ،
 ʙʻله ع Ȑʨʱʶل إلى أدنى مʸॽا لॽʳȄرʙاجعا تʛا 2020عام  في 0.26تʣʨʴعاشا ملʱل انʳʶǽ ل أنʰق ،

وتعȐʜ هʚه الʱقلॼات إلى الʱغʛʽات في الʺʕشʛات الفॽɺʛة الʛئॽʶॽة، والʱي انعʗʶȞ  ،2021في  0.72لʰʽلغ 
شهʙ معʙل الʦʵʹʱ تʚبǼʚات حادة، حʘʽ انʵفʠ مʧ فقȞʷǼ.  ʙل واضح على أداء الʺʕشʨʡ ʛال الفʛʱة

، في ʣل الانؔʺاش الاقʸʱادȑ الʻاجʦ عʧ تʙاॽɺات 2020في  )%0.20-(إلى  2009 في 6.80%
ʙʽفʨؗ ةʴدا إلى 19-جائʙʳعاد للارتفاع م ʦ2021 في %6.4، ث  ȋاʷʻدة الʨوع ʖلʢة تعافي الʳॽʱن

ما معʙل نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي، فقʙ سʳل تغʛʽات ملʣʨʴة، حʘʽ انʵفʠ ، أالاقʸʱادȑ الʙʱرʳȄي
 ʧ2020في  )%12.04-(إلى  2009عام  %3.38م ʖʰʶǼ ةʛʱخلال الف ʛʰاجع الأكʛʱال ʨوه ،
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علاوة على ذلʥ، شهʙ  .2021 في %1.58الʙʱاॽɺات الʶلॽʰة للʳائʴة، قʰل أن ʳʶǽل تعاॽɾا ॽɿʡفا إلى 
وهʨ ما  )،10.87-بـ ( 2020 في الʶʴاب الʳارȑ تʙهʨرا ملʣʨʴا، حʘʽ بلغ العʜʳ مȄʨʱʶات حʛجة

ʧ انʵفاض أسعار الʻفȌ وتʛاجع الإيʛادات الʨȞʴمॽة. وقʙ أثʛت هʚه ǽعʝȞ الʹغȋʨ الاقʸʱادǽة الʻاجʺة ع
ت مʧ قʙرة الʨȞʴمة على دعʦ القʢاع الʺالي، شʛ على الاسʱقʛار الʺالي، حʘʽ حʙالعʨامل ȞʷǼل مॼا

القʨل Ǽأن مʕشʛ الاقʸʱاد  ʻا، ʻȞʺǽالʺعॽʢاتعلى هʚه ا ءʻȃاو  .وزادت مʧ الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة في الاقʸʱاد
الؔلي ؗان الأكʛʲ تأثǼ ʛًالأزمات الاقʸʱادǽة العالʺॽة والʺʴلॽة، لا سॽʺا انʵفاض أسعار الʻفȌ وجائʴة 

ʙʽفʨان 19- ك ، مʺا جعله العامل الأساسي وراء الʱقلॼات الʴادة في الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي. وؗ
ʰؔاجع الʛʱي للʶॽئʛك الʛʴʺال ʛشʕʺا الʚفه ʛʽ 2020ي عامʳس ȑʚال ʧʶʴʱلل ʥلʚ ، 2021ل في عام ، وؗ

  .ما يʙؗʕ الʙور الʺʨʴرȑ للعʨامل الاقʸʱادǽة الؔلॽة في تʙʴيʙ مȐʙ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في العʛاق
  :ॽɺʛةالف همʕشʛاتو  ʨʢʱر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي العʛاقيالʽʲʺʱل الॽʰاني لॽɾʺا يلي 

  )ʤॻɾ2009-2021 الʓʸشʙ الॻʸʱʯعي للاسʯقʙار الʸالي العʙاقي ومʓشʙاته الفॻɸʙة للفʙʯة (): تʦʠر 28.5الȜʵل (

 )Ǽ01)،(02)،(03الاعʱʺاد على بॽانات الʺلاحExcel ) :Șالʺʙʸر: مʧ اعʙاد الॼاحʲة بʨاسʢة بʛنامج 

  ل: لاالفॽɺʛة مʧ خ علاقʱه ʕʺǼشʛاتهأʣهʛ تʴلʽل تʨʢر الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي العʛاقي 
ه اتمȄʨʱʶأعلى دورا رئॽʶॽا في دعʦ الاسʱقʛار الʺالي، حʘʽ شهʙ الʺʕشʕ)  ʛشʛ الاقʸʱاد الؔليلعʖ م - 

ʛʽا أʣهʛ تأث ؗʺا ،للاسʱقʛار الʺالي العॼʱة الʺʛجॽɻة الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيا في الʨʻʶات الʱي تʳاوز فʽه
ʖʰʶǼ تॼاʕʡ  2020 عام0.26 إلىخلال فʛʱات عʙم الاسʱقʛار الʺالي، مʲل انʵفاضه أǽʹا ملʣʨʴا 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻةالʴ؛19-كوفيد  وجائ  
 - ʛʽة كان تأثॽلامة الʺالʶال ʛشʕف مॽɿʡعلى  اʛشʕʺعي الॽʺʳʱم الʙات عʛʱخلال ف ʧم ʥذل ʛهʤȄو ،

 الاسʱقʛار الʺالي؛
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مʺا ، لى حالة عʙم الاسʱقʛار الʺاليالʺʕشʛ الॽʺʳʱعي اكان لʺʕشʛ الʺʻاخ الاقʸʱادȑ دورا في تʛاجع  - 
 ʝȞعǽي لʰلʶال ʛة الاثॽʺة العالǽادʸʱوف الاقʛʤليعلى لʴʺار الʺالي الʛقʱاق. الاسʛفي الع 

- 2009مʧ الʺالي في العʛاق ؗان هʷا خلال الفʛʱة  إن لاسʱقʛاربʻاءا على ما سʻʻȞʺǽ Șʰا القʨل 
الʙʸمات الʵارجॽة مʲل انʵفاض أسعار الʻفȌ وجائʴة ʨؗرونا. Ǽ، حʘʽ تأثȞʷǼ ʛل رئʶॽي 2021إلى 
ʦغʛف ʙة حॽʴȃʛل والʨدة الأصʨاجع جʛة، إلا أن تॽلامة الʺالʶات الʛشʕم ʠعǼ ي فيʰʶʻال ʧʶʴʱال ʧم 

 ʛʲالأك ʨاد الؔلي هʸʱالاق ʛشʕؗان م ،Ȑʛة أخॽناح ʧار. مʛقʱالاس ʦفي على دعʛʸʺاع الʢرة القʙاتقॼقل، 
ʛ مʺا ǽعʝȞ الأث، 2021والʱعافي في  2020لʴالة عʙم الاسʱقʛار الʺالي في  حʘʽ ؗان الʺʛʴك الأساس

  .العʺȘʽ للأزمات الاقʸʱادǽة على اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في العʛاق
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  الʗراسة الاحʶائॻة لʯʸغʙʻات الʗراسة. 2.5
) Șʴونة في الʺلʙʺانات الॽʰة للॽائʸة الإحʳالʺعال ʗʺنامج (01تʛة بʢاسʨب (EViews13.(  

  الʗارسةالإحʶاءات الʦصॻɽة لʯʸغʙʻات . 1.2.5

تʴلʽل الॽʰانات، حʘʽ تʨفʛ فهʺا أولॽا لʺʱغʛʽات لإحʸاءات الʨصॽɿة خʨʢة أساسॽة في تعʙ ا
ʙاعʶراسة وتʙدول  ال ʛʰار الʺالي عʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷات الʛشʕع مȄزʨة تॽɿॽؗ ʦفي فه

 ثʦ، حʙاافات الʺॽɻارȄة لؔل مʱغʛʽ على الʺʨʱسʢات الʶʴابॽة والانʛʴ  بʨاسʢة )، وذلMENAʥ(مʢʻقة
  .الʺقارنة ॽɾʺا بʻʽها

 ʟʵول يلʙا يلي جʺॽɾ ائجʱات نʛʽغʱʺصفي لʨاء الʸة في الاحʴضʨʺراسة والʙال ʦرق Șʴ06(الʺل(  
  : نʯائج الاحʶاءات الʦصॻɽة لʯʸغʙʻات الʗراسة)17.5(الʗʱول 

AFSI NCBB ATMs OBP NIC NBCB NDCB NDC   

 الʺʨʱسȌ الʶʴابي 469.6456 820.9525 259.3498 0.348487 12.08407 34.49423 11.87553 0.491994

 أعلى ॽʀʺة 1476.486 1407.232 665.4795 0.976226 66.83000 81.21473 24.88668 0.675066

 أدنى ॽʀʺة 36.86167 361.0584 28.55342 0.035613 0.066894 1.076134 3.853653 0.287191

0.077491 6.252750 23.31212 16.16513 0.294438 155.4555 272.2406 389.3241  ȑارॽɻʺاف الʛʴالان 

  )Ǽ)EViews13اسʙʵʱام  الॼاحʲةالʺʙʸر: اعʙاد 

) ʦول رقʙʳة في الʻʽʰʺات الॽائʸخلال الإح ʧات 18.5مʛʽغʱʺات الʢسʨʱما أن مʨʺع Ȏنلاح (
ʢʻقة دول ممʧ  والʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي ॽɾعʻʽة الʨʺʷل الʺالي لʺʕشʛاتتعʝȞ الأداء العام 

MENA  ةخلالʛʱ2021-2009(الف( ʘʽح ،:Ȏيلاح  
 - ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالAFSIǽ ا مʺاʙفا جॽɻس) ؗان ضʨʱقة مʢʻʺار الʺالي في الʛقʱأن الاس ʝȞع Ȍ

ॽʰʶؗان ن ʧʽا في ح ȑارॽɻʺاف الʛʴاالانʙاجʛʽار الʺصغʛقʱات الاسȄʨʱʶل في مʙʱمع ʧايॼإلى ت ʛʽʷǽ الي
 ؛للʺʢʻقة بʧʽ الʙول الʺʱʵلفة

 - ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالNCBB ؗان (ʢسʨʱا ا امʺʻʽة، بॽؔʻʰوع الʛللف ʙʽج ʙاجʨد تʨإلى وج ʛʽʷǽ ʧايॼʱل
 العالي (انʛʴاف مॽɻارȑ مʛتفع) يʙل على تفاوت ʛʽʰؗ بʧʽ الʙول في هʚا الʳانʖ، مʺا قʙ يʕثʛ على

 ؛مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي
 - ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالATMs( ؗان عʛʽʷȄا وॽاي الॼʱال ʧؔة، لॽافات الآلʛʸلل ʙʽار جʷʱإلى ان ʧ

 ي علىالʛʽʰؔ يʙل على اخʱلافات ʛʽʰؗة بʧʽ الʙول، مʺا قʙ يʕثʛ على اسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة وȃالʱال
 ؛الاسʱقʛار الʺالي
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 - ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالOBPفʹ ) ؗانʵʻام  ȑارॽɻʺاف الʛʴا والانॽʰʶانॽعال ʽʷǽ ʛ ؗان إلى تفاوت ʛʽʰ
ام الʙول، مʺا قʙ يʕثʛ على قʙرة الأفʛاد على اسʙʵʱ الʺالॽة عʛʰ الȌʵ بʧʽ في انʷʱار هʚه الʙʵمات

 ؛الʙʵمات الʺالॽة وȃالʱالي على الاسʱقʛار الʺالي
 - ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالNIC فʹ) ؗانʵʻام  ȑارॽɻʺاف الʛʴا مʺاوالانʛʽʰؗ ʰؗ ان إلى تفاوتʛʽʷǽ ʛʽ

 ؛ليمʺا قʙ يʕثʛ على مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺا مʧʽ،ـأات الʱانʷʱار مʕسʶ بʧʽ الʙول في
 -  ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالNBCBافʛʴا والانॽؗان عال (  ȑارॽɻʺا، مʺاالʛʽʰؗ ʛʽʷǽ  الىʽʰؗ تفاوت ʛ

 Ȑʨʱʶول في مʙال ʧʽول،بʙال ʧʽاض بʛʱالاق ʛشʕار الʺ مʛقʱل الʺالي والاسʨʺʷعلى ال ʛثʕي ʙ؛اليمʺا ق 
ي فيʙل على تفاوت ʛʽʰؗ  ʛʽʰؗ مʺاوالانʛʴاف الʺॽɻارȑ  اʛتفع) ؗان مȌNDCB الʶʴابي لʦॽʁ (الʺʨʱس - 

 Ȑʨʱʶولمʙال ʧʽالادخار ب ʛشʕ؛م 
 - ) ʦॽʁابي لʶʴال ȌسʨʱʺالNDCؗان ( ॽاعال  ȑارॽɻʺاف الʛʴا مʺاوالانʛʽʰؗ ʽʰؗ ان إلى تفاوتʛʽʷǽ ʧʽب ʛ

  .ʛالʙول في اسʙʵʱام ʢǼاقات الʦʸʵ، مʺا قʙ يʕثʛ على الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي ȞʷǼل مॼاش
ॽɾʺا يʱعلMENA  Ș ا بʧʽ الʙول في مʢʻقةتॼايʻا ȞʷǼ ʛʽʰؗل عام الʨصॽɿة ʤهʛ الإحʸاءات ت

فʛʽʷǽ ʛ إلى اخʱلافات ʛʽʰؗة في مȐʙ تʨ الʨʺʷل الʺالي. هʚا الॼʱايʧ أǼعاد الʨʺʷل الʺالي ʕʺǼشʛات 
 .واسʙʵʱام الʙʵمات الʺالॽة، مʺا قʙ يʕثȞʷǼ ʛل مॼاشʛ على الاسʱقʛار الʺالي في هʚه الʙول

ʧȞʺʱ ʛ مʧ تʴلʽل تأثʛʽ هʚه الʺʱغʛʽات على مʕشʻ، سॽʺيمʧ خلال اسʙʵʱام نʺʨذج الانʙʴار الؔʺ
Ǽاʱال ʛʽغʱʺع الȄزʨت ȋلف نقاʱʵم ʛʰار الʺالي عʛقʱالاسʻيʙللعلاقات ال Șʺا أع ً̋ ة بʧʽ امॽȞॽع، مʺا يʨفʛ فه

  .MENA الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار الʺالي في مʢʻقة
  مʶفʦفة الارتॺاȉ بʥʻ مʯغʙʻات الʗراسة:. 2.2.5

قة بʧʽ ثʦ دراسة العلا، في سʽʰل دراسة العلاقة الॽʢʵة بʧʽ الʺʱغʛʽ الʱاǼع والʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة
 ʱغʛʽاتبʧʽ الʺ ارتॼاȋ مʺا إذا ؗان هʻاك مȞʷلة الʱعʙد الʢʵي، وجʖ الʴʱقȘالʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة لاجʻʱاب 

  .الارتॼاȋ بʛʽسʨن بʨاسʢة تʴلʽل معاملات 
  : الارتॺاʟات بʥʻ الʯʸغʙʻ الʯاǺع والʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة)18.5( الʗʱول

 )AFSI(الʯʸغʙʻ الʯاǺع  الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة
NCBB 0.201819 

ATMS 0.124506 

OBP 0.053605 

NIC 0.015135 

NBCB 0.067799 

NDCB 0.108976 

NDC 0.140750 
  )Ǽ)EViews13اسʙʵʱام  الॼاحʲةالʺʙʸر: اعʙاد 
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) ʦول رقʙʳال ʧح مʹʱ18.5ي) ʦرق Șʴها علا07) والʺلʢȃʛقلة لا تʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʖقات ) أن أغل
 عʙدمʱغʛʽ ، ماعʙا )AFSI( مع الʺʱغʛʽ الʱاǼع) %5(ارتॼاȋ ذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ درجة الʺعȄʨʻة 

بلغʗ درجة  )AFSI(الʺʕشʛ الॽʺʳʱعيأيʧ تʢȃʛه علاقة ارتॼاȋ إʳǽابॽة مع  )NCBB(الفʛوع الॽؔʻʰة 
وذات دلالة إحʸائॽة، مʺا ʛʽʷǽ إلى عʙم وجʨد علاقات خॽʢة مॼاشʛة بʧʽ مʕشʛات الʨʺʷل  20%

ʴة نʺاذج الانॽم فعالʙالي عʱالȃار الʺالي وʛقʱالاس ʛʽغʱاالʺالي ومʛʽأثʱل الʽلʴʱة لॽʢʵار الʙʻʽها. ت ب  
3.2.5. ʃॻصʦʯارات الॺʯاخ  

عʛʰة والʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʺ )AFSI(مʺا سȘʰ، يʱʹح عʙم وجʨد علاقة خॽʢة قȄʨة بʧʽ الʺʱغʛʽ الʱاǼع 
ʱاء اخʛإج ʧم ʙانل لابǼ نʺاذج ʛيʙقʱقة لॼʶʺاضات الʛʱاقي الافǼ ʧم Șقʴʱل الʺالي، وللʨʺʷال ʧعʧȄارॼ 

:ʧʽʺمه  
  عʻʽة؛ʙول الالʙʴʱيʙ لإثॼات تʳانʝ سلʨك الʺʱغʛʽ الʱاǼع بʙلالة الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة Ǽالॼʶʻة لاخॼʱارات  - 
ة إلى لإثॼات عʙم وجʨد علاقة سॽʰʰة في الاتʳاه الʺعاكʝ مʧ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقل )DH(اخॼʱار سॽʰʰة  - 

 الʺʱغʛʽ الʱاǼع.
مʧ  أجل الʴʱقȘ مʧ فʛضॽة تʳانʝ مʨʽل الانʙʴار في نʺاذج Ǽانل لابʙ : مʥالʱʯانʛاخॺʯارات أولا: 

ʝانʳʱارات الॼʱاخǼ امॽʁال، ) ʨʽار هاسॼʱخلال اخ ʧعادة م Ȑʛʳي تʱار 1986والॼʱي ) أو اخʺǽاʨس
  ). N≈T(لʚلʥ نقʨم Ǽإجʛاء الاخॼʱار الأول نʛʤا لقʨته في حالة تʨازن Ȟॽʂلة الॽʰانات ). 1970(

) ʨʽهاس ʖʶح ʝانʳʱارات الॼʱائج اخʱ1986ن ()Khouiled ،2018(  ʦول رقʙʳة في الʴضʨم  
  ).09(رقم ) والملحق 19.5(

  : نʯائج اخॺʯارات الʱʯانʛ)19.5(الʗʱول 

 F-Stat P-Value الفʛضॽات

 0.014377  1.803695  الفʛضॽة الأولى

 0.028771  1.684811  الفʛضॽة الʲانॽة

 0.057729  1.907580  الفʛضॽة الʲالʲة

  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام 

نʛفǼ  ʠالʛʤʻ لإحʸائॽة ʛʷॽɾ والॽʁʺة الاحʱʺالॽة الʺʨافقة لها الʵاصة Ǽالفʛضॽة الʲانॽة، فإنʻا
 لʱاǼعفʛضॽة العʙم القائلة بʳʱانʝ معاملات الانʙʴار بʧʽ ؗل الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الॼʶعة، والʺʱغʛʽ ا

)AFSI(إن ʘʽح .Prob=0.0287  ةȄʨʻدرجة الʺع ʧ5وهي أقل م.% 
  ʙفلاب ،ʥلʚة لʳॽʱن  ʦعالʺǼ انلǼ ل نʺاذجʲم ʦلاف الʺعالʱاخǼ حʺʶات على نʺاذج تʛيʙقʱاء الʛإج ʧم

  .)Quantile regression( مʱغʛʽة مقॽɻʢا، أو الانʙʴارات الؔʺॽʺॽة
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ॽʰʰة ساخॼʱار  Ǽعʙ الʴʱقȘ مʧ عʙم تʳانʝ الʺʱغʛʽات للʙول العॽȃʛة العʛʷة، نȑʛʳ : اخॺʯارات الॻʮʮʴةثانॻا: 
ʨȞʶȄʛʱʽʺǽلان-دʛʽة، وذ هʶانʳʱʺال ʛʽات غॽʢالʺع ʦعʙي ȑʚال ʧʽة بॽʰʰʶاه العلاقة الʳات اتॼلإث ʥل

) ʦرق Șʴالي والʺلʨʺول الʙʳائج ؗʺا في الʱʻال ʗؗان ʘʽات، حʛʽغʱʺ08ال.(  
  بʥʻ الʯʸغʙʻ الʯاǺع والʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة (DH): اخॺʯارات سॻʮʮة )20.5(الʗʱول 

 الʺʱغʛʽات
 )AFSI(الʺʱغʛʽ الʱاǼع 

 الॽʁʺة الاحʱʺالॽة للإحʸائॽة ʛʷॽɾ إحʸائॽة
NCBB   0.75198 0.3876 
ATMS   0.00497 0.9439 
OBP   0.90124 0.3444 
NIC  7.1286 0.9979 

NBCB   0.03172 0.8589 
NDCB   0.02955 0.8638 
NDC    0.30740 0.5803 

  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام 

ʱقلة مʧ ؗل الʺʱغʛʽات الʺDH( ʶ( وجʨد سॽʰʰة ؗلॽة ومॼاشʛة وفȘ مʻهॽʳة عʙمتʤهʛ نʱائج الاخॼʱار 
ي ؗانʗ ، وذلǼ ʥالʛʤʻ للॽʁʺة الاحʱʺالॽة لإحʸائॽة الاخॼʱار الAFSI(ʱ(الॼʶعة Ǽاتʳاه الʺʱغʛʽ الʱاǼع 

في  مʲلʺا هʨ مʧʽʰ في الʙʳول، وهʚا ما يʙؗʕ عʙم فعالॽة الʻʺاذج الॽʢʵة %5أكʛʰ مʧ درجة الʺعȄʨʻة 
ʱة الॽʢʵال ʛʽاذج غʺʻال ʙأح ʛʰʱي تعʱي الʺॽʺؔار الʙʴام نʺاذج الانʙʵʱا اسʻمʜمʺا يل ،ʛيʙقʱالʱʶم ي تʙʵ

  Ȅʛʡقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽة. 
  تقʗيʙ الʹʦʸذج . 4.2.5

  تقʗيʙ نʦʸذج الانʗʲار الʸॻʸؒيأولا: 
ʙʵʱʶم لʱقʙيʛ العلاقة بʨ ʧʽ تقॽʻة إحʸائॽة ت) هQuantileRegression(الؔʺॽʺيالانʙʴار  ʨذجنʺ

الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة والʺʱغʛʽ الʱاǼع عʛʰ مʱʵلف نقاȋ تʨزȄع الʺʱغʛʽ الʱاǼع، ولʝॽ فقȌ الʺʨʱسȌ ؗʺا في 
 ʛة روجʢاسʨات بॽʻʽعʶʱذج في أوائل الʨʺʻا الʚر هʨʡ .ȑʙʽقلʱي الʢʵار الʙʴالانʧهʨؗ (Roger 

Koenker) Ȅʛوآلفʙ مانʙȄʛف )(Alfred Friedman(Koenke & Bassett Jr, 1978, p. 35).  
 ʜ ʛؗا يʺʻʽإذن؛ بȑʙʽقلʱي الʢʵار الʙʴالان (OLS) Ǽاʱال ʛʽغʱʺي للʡʛʷال Ȍسʨʱʺال ʛيʙععلى تق ،

ؔʺॽʺي فإن نʺʨذج الانʙʴار ال .الفعلॽة والʺʨʱقعةȄهʙف إلى تقلʽل مʨʺʳع الʺȃʛعات الفʛوق بʧʽ الʦॽʁ و 
) ʺॽةؗ 0.25ة) أو الȃʛع الأول (ؗʺॽ 0.5، مʲل الʨسȌॽ (مʧ الʺʱغʛʽ الʱاǼع ة شॽʡʛةتقʙيʛ أʻȞʺǽॽʺؗ ȑه 

) ʘالʲع الȃʛة 0.75أو الॽʺؗ( ʥع، وذلǼاʱال ʛʽغʱʺال ʧح  مʺʶǽ اʻات لʛʽغʱʺال ʛʽة تأثॽɿॽؗ ʦفهǼقلة اʱʶʺل
 .ʱʻائجȌ مʺا يʨفʛ لʻا مʛونة أعلى في تʴلʽل الʱاǼع Ǽأكʺله ولʝॽ فقȌ على الʺʨʱسلعلى تʨزȄع الʺʱغʛʽ ا
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 ،هأدنا في الʙʳول والʱʻائج مʻʽʰة قʰل عʛض الʱʻائج ومʻاقʱʷها، نقʨم Ǽالاخॼʱارات الإحʸائॽة والॽʸॽʵʷʱة
)ʧم ʦرق Ș14) إلى (11والʺلاح.(  

  الʥʻʴʲʯ: نʯائج تقʗيʙ الʹʸاذج الʰلاثة قʮل )21.5(الʗʱول 

 النموذج الأولي الإحصائية الاختبارات

 %7.93 معامل التحديد  جودة التوفيق

 المعنوية الكلية
القيمة الاحتمالية 

 LRلإحصائية 
0.0334 

 Q 0.002إحصائية  الارتباط الذاتي بين الأخطاء

 0.2802 اختبار ليفيني ثبات تباين الأخطاء 

  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام     

 ʗبلغ ʘʽح ʅॽɻض ʙيʙʴعامل تʺǼ ʧؔلة لʨʰلها مقʺʳائج في مʱʻال ʗاليكانʨا، مʺ)%8( ح  ʛʽʷǽ
إلى ضعف تفʛʽʶ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الॼʶعة في الʨʺʻذج الأولي، لʧؔ هʚا الʺʕشʛ لʝॽ له أهʺʱʽه 

 فقʙ امʱاز) LR(الʵاصة في نʺʨذج الانʙʴار الؔʺॽʺي Ǽʺا أنه انʙʴار غʛʽ خʢي. Ǽالॼʶʻة لإحʸائॽة 
، وهʚا %5وهي ॽʀʺة أقل مʧ ) 0.0334(الʨʺʻذج ǼالʺعȄʨʻة الإحʸائॽة الʱي بلغʱʺॽʀ ʗه الاحʱʺالॽة 

  ǽعʻي قʨʰل الʨʺʻذج إحʸائॽا. نʱائج Ǽاقي الاخॼʱارات ؗانʗ ؗʺا يلي:
  اخॺʯار الارتॺاȉ الʘاتي بʥʻ الأخʠاء  .1

عʙم مʨʸر الارتॼاȋ الȑʚ تʟʻ فʛضॽة اللأجل اخॼʱار الارتॼاȋ الʚاتي بʧʽ الأخʢاء نȑʛʳ اخॼʱار 
 )21.5رقʦ ( خلال الʙʳول ʧالʱقʙيʛ. معʙم وجʨد مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي بʧʽ بʨاقي ) Q(لإحʸائॽة

) ʦرق Șʴ12والʺلʳॽʱʻار.الॼʱب في الاخʨلʢʺة الʻʽالع ʘل ثلʲʺǽ ȑʚع الǼاʛال ʛʽأخʱعلى ال ʜ ʛؗة أن) ن 
د وȃالʱالي وجʨ  الʺعȄʨʻة،درجة  )%5(، وهي أقل مʧ )0.002(تʶاوȑ ) Q(الॽʁʺة الاحʱʺالॽة لإحʸائॽة

  مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي بʧʽ الأخʢاء وهʨ ما ʱʶǽلʜم معالʳة هʚا الإشȞال.
  اخॺʯارات ثॺات تॺايʥ الأخʠاء .2

 Șقʴم تʙة العॽضʛف ʟʻت ʘʽاء، حʢالأخ ʧايॼلاف تʱات أو اخॼد ثʨي وجʻʽفॽار لॼʱاخ ʛهʤǽ
 ʧايॼات تॼة ثॽضʛاء. فʢهالأخʤǽʛ ) ʦول رقʙʳال ʧوالʺلاح05م (Ș ) ʦا )14- 13رقʢالأخ ʧايॼء أن ت

 ȑاوʶي تʱة الॽائʸة للإحॽالʺʱة الاحʺॽʁال ʖʶح ʧمʜار الॼʱاعȃع وʡار الʺقاॼʱاعǼ ʝانʳʱ0.2802(م( 
الʳॽʱʻة لا وجʨد لʺȞʷلة و  درجة الʺعȄʨʻة.) %5(على الʨʱالي، وȃالʱالي ؗلهاأكʛʰ مʧ ) 0.4842(و

  ʧʽ بʨاقي الʱقʙيʛ.اخʱلاف الॼʱايʧ ب
  تقʗيʙ نʦʸذج الانʗʲار الʸॻʸؒي الʥʴʲʸثانॻا: 

لأجل معالʳة مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي بʧʽ الأخʢاء الʺلاحȎ مʧ خلال الاخॼʱارات الʶاǼقة، نقʨم 
Ǽاسʙʵʱام Ȅʛʡقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ شॼه الʺعʺʺة، حʘʽ نقʨم بʛʱجॽح الأخʢاء  Ǽإعادة تقʙيʛ الʨʺʻذج
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لʗʽʰʲʱ الʺȞʷل الॽʁاسي الʷؗ ȑʚفʻا عʻه ساǼقا. نʱائج  ʥالʱقʙيʛ، وذلǼʺقلʨب الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʨʰاقي 
) Ȍॽسʨام الʙʵʱاسǼ ʛيʙقʱالQuantile = 0.5 بʛة الأقʺॽʁوهي ال (ʻʽʰم ،Ȍسʨʱʺول أدناه  ةللʙʳفي ال

 ʦرق Șوالʺلاح ʧ17) إلى (15(م.(  
  الʥʻʴʲʯ: نʯائج تقʗيʙ الʹʦʸذج Ǻعʗ )22.5(الʗʱول 

 الॽʁʺة الاحʱʺالॽة  إحʸائॽة سʨʱدنʗ الانʛʴاف الʺॽɻارȑ  الʺعاملات الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة

ʗابʲال ʙʴ0.0000 34.95872 0.016726 0.584715 ال 

NCBB 0.001140 0.001046 1.089368 0.2781 

ATMS 0.001263 0.000444 2.847965 0.0052 

OBP -0.000592 0.000680 -0.870949 0.3855 

NIC -0.035105 0.017784 -1.973970 0.0506 

NBCB 2.73E-05 3.88E-05 0.703283 0.4832 

NDCB -0.000126 3.29E-05 -3.837631 0.0002 

NDC -5.16E-05 2.31E-05 -2.238660 0.0270 

  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام 

ا، بʧʽ الأخʢاء الʱي تʦ الʷؔف عʻها ساǼقالʺلاحʤة الأولॽة هي تॽʴʸح مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي 
) ʦرق Șʴالʺل ʛهʤǽ ʘʽة17حॽائʸة لإحॽالʺʱة الاحʺॽʁأن ال ()Q(  يʱع الǼاʛال ʛʽأخʱلل ȑاوʶت)0.139( 

  ).%5(تفʨق درجة الʺعȄʨʻة 
  ة:أدناه مع رصʙ الʺلاحʤات الʱالॽ مʧ خلال ما سʱؗ ʧȞʺǽ ȘʰاǼة الʺعادلة الʺقʙرة للʨʺʻذج Ǽالॽʸغة

𝑨𝑭𝑺𝑰 = 𝟎. 𝟓𝟖𝟒𝟕𝟏 + 𝟎. 𝟎𝟎𝟏𝟏𝟑 × 𝑵𝑪𝑩𝑩 + 𝟎. 𝟎𝟎𝟏𝟐𝟔 × 𝑨𝑻𝑴𝑺 − 𝟎. 𝟎𝟎𝟎𝟓𝟗 × 𝑶𝑩𝑷

− 𝟎. 𝟎𝟑𝟓𝟏𝟎 × 𝑵𝑰𝑪 + 𝟐. 𝟕𝟐𝟖𝒆 − 𝟎𝟓 × 𝑵𝑩𝑪𝑩 − 𝟎. 𝟎𝟎𝟎𝟏𝟐 × 𝑵𝑫𝑪𝑩

− 𝟓. 𝟏𝟔𝟐𝒆 − 𝟎𝟓 × 𝑵𝑫𝑪 

Șʽفʨدة تʨʳǼ ازʱʺǽ ʧʽʶʴʱال ʙعǼ رʙذج الʺقʨʺʻا  الॽائʸإح ȑʨʻمع ʛشʕʺا الʚه ʧؔفʹة، لʵʻم
 ،)%5( الʺعȄʨʻةوهي أقل مʧ درجة  )0.01075(تʶاوȑ الʱي  )Ǽ)LRالʛʤʻ للॽʁʺة الاحʱʺالॽة لإحʸائॽة 

ȃةوॽة عالȄʨʻذج له معʨʺʻالي فالʱل في، الʽفاصʱال ) ʦرق Șʴ15الʺل(  
 ) Quantile = 0.5( الʦسǺȊॻاسʗʳʯام لʹʦʸذج الʥʴʲʸ وفȖ ا الʸعʹȂʦة الإحʶائॻة للʸعالʤثالʰا: 

) نʱائج الʱقʙيʛ الॽʁاسي لʨʺʻذج الانʙʴار الؔʺॽʺي الʺʧʶʴ، لʱأثʛʽات 22.5يʨضح الʙʳول (
شʛ في مʕشʛات ॽʀاس الʨʺʷل الʺالي، على الʺʱغʛʽ الʱاǼع مʺʲلا Ǽالʺʕ  الʺʱʶقلة الʺʲʺʱلةالʺʱغʛʽات 

  دلʗ الʱʻائج على ما يلي:  وقʙ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي
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) AFSI(تʛʽʷ إلى أن الʺʱغʛʽ  )0.584715(مʨجॼة  ʺعلʺةॽʀʺة ال :لʗʲ الʰابʕللʸعʹȂʦة الʚʱئॻة ا .1
ذا إعʧ مʨʱʶاه الʴالي ؗʺʨʱسȌ لؔل الʙول العॽȃʛة في فʛʱة الʙراسة ) %0.584ـ( يʨʱقع له أن يʛتفع ب

ॽة حʱʺالالإحʸائॽة Ǽالʛʤʻ للॽʁʺة الا افʛʱضʻا أن الʺʱغʛʽات الʺفʛʶة غʛʽ مʕثʛة، وهʚا الʨʱقع له دلالʱه
ʱة سॽائʸلإحʽ يʱال ʗدنʨ ȑاوʶوهي0.0001(ت ،(  ةȄʨʻدرجة الʺع ʧ5أقل م)%(.  

دة Ǽʺعʻى زȄا، )0.001263(الʺعلʺة مʨجॼة  ةॽʀʺ :(ATMs)الالॻة  الʙʶافاتمعʹȂʦة مʓشʙ انʵʯار  .2
(ATMs) ادةȄإلى ز ȑدʕة تʙة وحʯʺǼ)AFSI( بـ)0.126%Ǽ ،(ا الأثʚوه ،Ȑʛامل الأخʨات العॼاض ثʛʱاف ʛ

ʱة سॽائʸة لإحॽالʺʱة الاحʺॽʁلل ʛʤʻالǼ ȑʨʻمعʽ ȑاوʶي تʱال ʗدنʨ)0.0052(  درجة ʧي تقل عʱوال
 .)%5(الʺعȄʨʻة 

3. ʥʻـأمʯات الʴسʓار مʵʯان ʙشʓة مȂʦʹمع(NIC):  ةॼسال ʛشʕʺ0.035105- (معلʺة ال( Ǽىʻعʺ 
Ǽافʛʱاض ثॼات العʨامل الأخȐʛ، وهʚا  )%3.5(بـ  )ʯʺǼ )AFSIة وحʙة تʕدȑ إلى نقʸان (NIC)زȄادة

Ǽالʛʤʻ للॽʁʺة الاحʱʺالॽة لإحʸائॽة سʨʱدنʗ الʱي ) %10(الأثʛ معȑʨʻ عʙʻ درجة الʺعȄʨʻة 
 ȑاوʶ0.0506(ت(. 

ʧʽ زȄادة عʙد الʺقʛʱض ىǼʺعॽʀ)2.73E-05( ʻʺة الʺعلʺة سالॼة  :(NDCB)معʹȂʦة مʓشʙ الادخار .4
ʟʵة شʯʺǼ انʸإلى نق ȑدʕت)AFSI ( بـ)0.0126%(  ʛا الأثʚوه ،Ȑʛامل الأخʨات العॼاض ثʛʱافǼ

 ȑاوʶي تʱال ʗدنʨʱة سॽائʸة لإحॽالʺʱة الاحʺॽʁلل ʛʤʻالǼ ȑʨʻدرجة  )0.0002(مع ʧي تقل عʱيةالمعنووال 
)5%(. 
5.  ʤʶʳاقات الʠǺ ةॻؒمل ʙشʓة مȂʦʹمع(NDC):  ةॼة الʺعلʺة سالʺॽʀ)-5.16E-05( 

ʼʻعʺǼادةȄʜ(NDC) ةʙة ألف وحʯʺǼانʸإلى نق ȑدʕت)AFSI(  بـ)امل  )%5.16ʨات العॼاض ثʛʱافǼ
 ȑاوʶي تʱال ʗدنʨʱة سॽائʸة لإحॽالʺʱة الاحʺॽʁلل ʛʤʻالǼ ȑʨʻمع ʛا الأثʚوه ،Ȑʛ0.0270الأخ ʱي تقل وال

  .%5عʧ درجة الʺعȄʨʻة 
 وهي:) Ǽ)AFSIاقي الʺʱغʛʽات لʦ تʧؔ لها تأثʛʽات ذات دلالة إحʸائॽة على الʺʱغʛʽ الʱاǼع 

)NCBB( )وOBP( )وNBCB(.  

 ؗانإذا  ما، يʧʽʰ اخॼʱار الفʛوق بʧʽ مʨʽل الانʙʴار ʖʶʴǼ الؔʺॽʺات الʺقʛʱحة: تʲلʻل الʴʲاسॻةراǺعا: 
) ʦول رقʙʳفي ال .ʝانʳʱم الʙة عॽضʛف ʦعʙمʺا ي Ȑʛة وأخॽʺؗ ؗل ʧʽلاف بʱاخ ʙجʨا 23.5يʻȄʛأج (

 Ȍॽسʨال ʧʽب ʦث Ȍॽسʨع الأول والॽȃʛال ʧʽار الʺقارنة بॼʱاخ.ʘالʲع الॽȃʛوال  
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  : نʯائج اخॺʯار الفʙوق بʥʻ مʦʻل معادلة الانʗʲار الʸॻʸؒي)23.5(الʗʱول
 .Prob الʯʸغʙʻ الʸॻʸؒات

0.25 ,0.5 NCBB 0.0414 

  ATMS 0.0000 

  OBP 0.0201 

  NIC 0.0076 

  NBCB 0.5361 

  NDCB 0.0050 

  NDC 0.0000 

0.5 ,0.75 NCBB 0.0000 

  ATMS 0.0047 

  OBP 0.0000 

  NIC 0.0871 

  NBCB 0.0000 

  NDCB 0.0034 

  NDC 0.3456 
  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام 

) ʦرق Șʴالʺل ʛهʤǽ18 يʱار الॼʱع للاخॽȃʛت ȑة ؗاॽائʸة لإحॽالʺʱة الاحʺॽʁأن ال ( ȑاوʶت 
وȃالʱالي وجʨد فʛوق ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ مʨʽل معادلة ) %5( الʺعȄʨʻةتقل عʧ درجة  )0.0001(

 الانʙʴار الؔʺॽʺي لؔل رॽȃع مʧ الॽȃʛعات الأرȃعة، ومʻه وجʨد اخʱلافات في الʱأثʛʽ حʖʶ مȄʨʱʶات
  الاسʱقʛار الʺالي الʺʱʵلفة.

 )%5( الʺعȄʨʻةʷǼيء مʧ الʱفʽʸل، نلاحȎ أن ؗل الʺʱغʛʽات لʦ تʳʱاوز ॽʀʺها الاحʱʺالॽة درجة 
 ʛʽغʱʺا الʙماع ،Ȍॽسʨع الأول والॽȃʛال ʧʽاء في الʺقارنة بʨس)NBCB( ة في الʺقارʤالʺلاح ʝونف ، ʧʽنة ب

 . أȑ أنه يʨجʙ فʛوق بʧʽ مʨʽل الانʙʴار الؔʺॽʺي لؔل)NDC(الʺʱغʛʽالʨسȌॽ والॽȃʛع الʲالʘ ماعʙا 
  الʺʱغʛʽات Ǽالʺقارنة بʧʽ الॽȃʛعات.

 ʙʽائج لأجل تأكʱن ʨʽم ʧʽوق بʛار الفॼʱي، اخʺॽʺؔار الʙʴائج الل معادلة الانʱن ʧʽنقارن ب ʛيʙقʱ
) ʦول رقʙʳة في الʻʽʰائج مʱʻال .ʘالʲع الॽȃʛوال Ȍॽسʨع الأول والॽȃʛرة في الʨؗʚʺات الʛʽغʱʺ24.5لل( 

) ʦرق Șʴل في الʺلʽʸفʱالȃ19و.(  
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  : نʯائج الʯقʗيʙ حʔʴ الॻȁʙعات)24.5(الʗʱول 
ʙʻغʯʸات الʸॻʸؒال ʤعالʸال Prob. 

NCBB 

0.250 0.002882 0.0000 

0.500 0.001140 0.2781 

0.750 0.009050 0.0000 

ATMS 

0.250 -0.000302 0.2234 

0.500 0.001263 0.0052 

0.750 0.000236 0.3999 

OBP 

0.250 0.000699 0.0672 

0.500 -0.000592 0.3855 

0.750 0.001673 0.0002 

NIC 

0.250 -0.073900 0.0000 

0.500 -0.035105 0.0506 

0.750 -0.059997 0.0000 

NBCB 

0.250 4.69E-05 0.0318 

0.500 2.73E-05 0.4832 

0.750 -0.000167 0.0000 

NDCB 

0.250 -5.09E-05 0.0063 

0.500 -0.000126 0.0002 

0.750 -4.74E-05 0.0240 

NDC 

0.250 3.33E-05 0.0107 

0.500 -5.16E-05 0.0270 

0.750 -6.94E-05 0.0000 

  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام 

  مʓشʙات الʦʸʵل الʸالي أǺعادالʸعʹȂʦة الإحʶائॻة للʸعالʤ حʔʴ : خامʴا

Ǽاʶي الʺॽʺؔار الʙʴعلى معادلة الان Șʰʢʺال ʙار والॼʱى اخʺʶʺد الʨʽار القॼʱام اخʙʵʱاسǼ ،قة
 ʛʽʶاول تفʴعاده نǼأ ʖʶل الʺالي حʨʺʷات الʛʽتأث ʛʱول للفʙال ʧة مʻʽار الʺالي في عʛقʱة على الاس

ʧلة (2021الى  2009مʺʳة مॽمات الʺالʙʵل للʨصʨال ʙعǼ اتʛشʕم ʛʽتأث ʛʽʶى تفʻعʺǼ ،NCBB ،
ATM ،OBPو ،NIC( اتʛشʕعة مʨʺʳوم . ʙعǼ امʙʵʱالاس)NBCB ،NDCB ،وNDC ʙلة، وقʺʳم (
 ʗائجكانʱار نॼʱق ؗʺا هي الاخʴالي والʺلʨʺول الʙʳة في الʻʽʰمʧʽ ) ʦ21و ( )20رق ( ʛʰʱʵت ʘʽح ،

.ʛفʸال ʧلاف ؗل الʺعاملات عʱم اخʙم عʙة العॽضʛف  
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  : نʯائج الʯقʗيʙ حʔʴ الॻȁʙعات لʓʸشʙات الʦʸʵل الʸالي حʔʴ أǺعادها)25.5(الʗʱول 

 الʸॻɿة الاحʸʯالॻة إحʶائॻة ؕاȏ تॻȁʙع الاخॺʯارات

 0.0094 13.42154 الʦصʦلمʓشʙات 
 0.0001 38.75887 مʓشʙات الاسʗʳʯام

  )EViews13(الʺʙʸر: اعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام 

حʖʶ نʱائج الاخॼʱار، فإن تأثʛʽات ؗل مʨʺʳعة مʕشʛات على حʙه ؗانʗ ذات دلالة إحʸائॽة، 
لʺʨʺʳعة مʕشʛات الʨصʨل ومʨʺʳعة مʕشʛات  )0.0001(، و)0.0094(الاحʱʺالॽةحʘʽ بلغʗ الॽʁʺة 

  .)%5( الʺعȄʨʻةالاسʙʵʱام على الʨʱالي، وهي ʦॽʀ تقل عʧ درجة 
  :هʚه الʱʻائج تʛʽʷ إلى أن

مʕشʛات الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة تʕثȞʷǼ ʛل معȑʨʻ على الاسʱقʛار الʺالي، ولʧؔ بʙرجة   - 
أكʛʲ مʙʴودة نॽʰʶا مقارنة ʕʺǼشʛات الاسʙʵʱام الʱي ؗانʗ ذات تأثʛʽ أكʛʰ، مʺا يʙل على تأثʛʽ أقȐʨ و 

 .)2021-2009(خلال الفʛʱة الʙول عʻʽة وضʨحا على الاسʱقʛار الʺالي في 
) مقارنة ʕʺǼشʛات الʨصʨل 38.758ؗاȑ تॽȃʛع ؗانʗ أعلى لʺʕشʛات الاسʙʵʱام (ॽʀʺة إحʸائॽة  - 
)13.421ʚة أو ا)، فهॽɾʛʸʺات الǼاʶʴح الʱل فʲة، مॽمات الʺالʙʵام الفعلي للʙʵʱل على أن الاسʙي 

ه لى هʚاسʙʵʱام ʢǼاقات الائʱʺان، له تأثʛʽ أقȐʨ على الاسʱقʛار الʺالي مقارنة ǼإمȞانॽة الʨصʨل فقȌ إ
 لها ʛاتالʙʵمات، إذن ॽʀʺة الإحʸائॽة الأعلى لʺʕشʛات الاسʙʵʱام تʙؗʕ إلى أن هʚه الʺʨʺʳعة مʧ الʺʕش

  .تأثʛʽ أقȐʨ وأكʛʲ أهʺॽة على الاسʱقʛار الʺالي مقارنة ʕʺǼشʛات الʨصʨل
  

  الفʙضॻات:اخॺʯار  .3.5
تقʙيʛ الʨʺʻذج حʖʶ %، تʤهʛ نʱائج 5الʛʤʻ إلى مȐʨʱʶ دلالة ȃو  )،24.5(مʧ خلال الʙʳول 

 ʙجʨعات انه تॽȃʛال ʛʽʷة تॽائʸالى:أدلة ذات دلالة إح  
  لغاǺألف  100عʗد الفʙوع الॻؒʹʮة لؒل 

ॽابʳǽا إʛʽتأث ʛشʕʺا الʚه ʛهʣار الʺاليأʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺا على ال (AFSI) عॽȃʛال ʙʻع ʧʽ
 Ȑʨʱʶʺال ʙʻة عॽائʸله دلالة إح ʧȞǽ ʦل ʧʽفي ح ،ʘالʲالأول وال،Ȍسʨʱʺا الʳǽالإ ʛʽأثʱبي ؗʺا أن ال

إلى أن الʨʱسع في عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة قǽ ʙعʜز  ، مʺا ʛʽʷǽ(AFSI) يʻʱاقʟ ؗلʺا زادت مȄʨʱʶات
ʱول ذات الاسʙال ʧم ʛʲأك Ȍسʨʱʺوال ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙار الʺالي في الʛقʱالاس ʛار ق

هʚا لالʱي تفʛʱض وجʨد تأثʛʽ إʳǽابي  (H1) على ذلʥ، يʦʱ قʨʰل الفʛضॽة الأولى الʺالي العالي. وʻȃاء
  .يالʺʕشʛ على الاسʱقʛار الʺال
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  (ATMs) ألف Ǻالغ 100عʗد الʙʶافات الآلॻة لؒل 
ʧم Ȍسʨʱʺال Ȑʨʱʶʺال ʙʻع Ȍة فقॽائʸدلالة إح ȑابي ذʳǽإ ʛʽتأث ʛشʕʺا الʚكان له (AFSI) مʺا ،
ʱه، يॽوعل .Ȑʨʱʶʺا الʚه ʙʻار الʺالي عʛقʱز الاسʜعǽ ةॽافات الآلʛʸال ʛافʨإلى أن ت ʛʽʷǽ لʨʰق ʦضاʛة لفॽ

ॽابʳǽا إʛʽض تأثʛʱي تفʱقةالʢʻار الʺالي في دول مʛقʱة على الاسॽافات الآلʛʸد الʙع ʛشʕʺا ل (MENA). 
ʕنʙʯالإن ʙʮة عॻالʸمات الʗʳار الʵʯة انॺʴن  

بॽة ت إʳǽاتʧʽʰ أن لهʚا الʺʕشʛ دلالة إحʸائॽة عʙʻ الॽȃʛعʧʽ الأول والʲالʘ فقȌ، حʘʽ ؗانʗ الʱأثʛʽا
ة انʷʱار يʙل على أن زȄاد وهʚا، (AFSI) ع مȐʨʱʶ في ؗلا الʺʧʽȄʨʱʶ، ؗʺا أن هʚا الʱأثʛʽ يʜداد ؗلʺا ارتف

الي الʙʵمات الʺالॽة الʛقʺॽة تʶاهʦ في تعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي، خاصة في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺ
 ʛقʱعلى الاس ʛشʕʺا الʚابي لهʳǽإ ʛʽد تأثʨض وجʛʱي تفʱة الॽضʛل الفʨʰق ʦʱالي، يʱالȃتفع. وʛʺاليار الالʺ. 

  ألف Ǻالغ 100ؒل عʗد مʓسʴات الʯأمʥʻ ل
، ، ولʧؔ بʱأثʛʽات سلॽʰة(AFSI) أʣهʛت الʱʻائج دلالة إحʸائॽة لهʚا الʺʕشʛ عʙʻ جʺॽع مȄʨʱʶات

ʙʻ عأكʛʰ في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʵʻفʠ، بʻʽʺا ؗان أقل حʙة ؗان ان الʱأثʛʽ الʶلʰي كʺا 
ʧات الأعلى مȄʨʱʶʺال (AFSI) ،اʚن عاملاً  وهʨȞǽ لا ʙق ʧʽأمʱات الʶسʕسع في مʨʱإلى أن ال ʛʽʷǽا د ً̋ اع

، لʺʕشʛللاسʱقʛار الʺالي في الʺʢʻقة، مʺا يʕدȑ إلى رفʠ الفʛضॽة الʱي تفʛʱض تأثʛًʽا إʳǽابॽًا لهʚا ا
 .وقʨʰل الفʛضॽة الʙʰيلة الʱي تʛʽʷ إلى تأثʛʽ سلʰي
  Ǻالغ 1000عʗد الʸقʙʯضʥʻ مʥ مʓسʴة مالॻة رسॻʸة لؒل 

ʻؔه لا في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʵʻفʛ ،ʠت الʱʻائج أن لهʚا الʺʕشʛ تأثʛʽا إʳǽابʣॽهأ
مʧ  وȄعʝȞ هʚا الʨʴʱل أن الاقʛʱاض ،يʨʴʱل إلى تأثʛʽ سلʰي في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʛتفع

قل الʺالॽة الأ ذات الʦʤʻالʺʕسʶات الʺالॽة الʛسʺॽة قʶǽ ʙهʦ في تعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي في الʙول 
لى ع ʻاءتʱʺʱع Ǽاسʱقʛار مالي أعلى. ب ا، ولʻؔه قʙ يʕدȑ إلى تأثʛʽات غʛʽ مʛغȃʨة في الʙول الʱياسʱقʛار 
ار لʺʕشʛ الاقʛʱاض مʧ القʢاع الʛسʺي على الاسʱقʦʱ  ʛ رفʠ الفʛضॽة الʱي تفʛʱض تأثʛʽا سلʰيً ذلʥ، ي

 .تفعفي الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʛ الʺالي في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʵʻفʠ، وقʨʰلها 
  Ǻالغ 1000عʗد الʦʸدعʥʻ لȎʗ مʓسʴة مالॻة رسॻʸة لؒل 

ॽʰا سلʛʽتأث ʛشʕʺا الʚأن له ʧʽʰاتتȄʨʱʶع مॽʺج ʙʻة عॽائʸا ذو دلالة إح (AFSI)ؗان ، ح ʘʽ
ة والʺʛتفعا عʙʻ الʺȐʨʱʶ الʺʨʱسȌ، وأقل سلॽʰة عʙʻ الʺȄʨʱʶات الʺʵʻفʹة الʱأثʛʽ الʶلʰي أكʛʲ وضʨح

(ʘالʲع الأول والॽȃʛال) .اȄائج أن زʱʻه الʚه ʝȞتعǽا إʛشʕن دائʺا مʨؔلا ت ʙق ʧʽدعʨʺد الʙدة عॽابʳ لى عا
 فʛضॽةا لهʚا الʺʕشʛ، وقʨʰل الʦʱ رفʠ الفʛضॽة الʱي تفʛʱض تأثʛʽا إʳǽابॽالاسʱقʛار الʺالي، وعلॽه، ي

 .الʙʰيلة الʱي تʛʽʷ إلى تأثʛʽ سلʰي
  

  Ǻالغ 1000الʤʶʳ لؒل عʗد مʗʳʯʴمي ʠǺاقات 
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Ȍ ا فق، إلا أن الʱأثʛʽ ؗان إʳǽابॽ(AFSI) كانʗ لهʚا الʺʕشʛ دلالة إحʸائॽة عʙʻ جʺॽع مȄʨʱʶات
ʧم ʠفʵʻʺال Ȑʨʱʶʺال ʙʻع (AFSI)ॽʰسل ʛʽأثʱا ؗان الʺʻʽتفع، م، بʛʺوال Ȍسʨʱʺال ʧʽȄʨʱʶʺال ʙʻع ا ع

املا ʙʵام ʢǼاقات الʦʸʵ قʨȞǽ ʙن عسʱتʽʳʶل أعلى تأثʛʽ سلʰي عʙʻ الॽȃʛع الʲالʘ. وهʚا ʛʽʷǽ إلى أن ا
 ʜفʴةمॽʶȞن له آثار عʨȞǽ ʙه قʻؔل ،ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙار الʺالي في الʛقʱفي  ا للاس

 ʳǽابيإعلى ذلʥ، يʦʱ قʨʰل الفʛضॽة الʱي تفʛʱض وجʨد تأثʛʽ  ت الاسʱقʛار الʺالي الأعلى. بʻاءالʙول ذا
ول ي الʙفالʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʵʻفʠ، بʻʽʺا يʦʱ رفʹها  لهʚا الʺʕشʛ على الاسʱقʛار الʺالي في

 .ذات الاسʱقʛار الʺالي العالي
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  خلاصة الفʶل
ة دول مʢʻقلعʻʽة مʧ  (Quantile Regression) تʻاول هʚا الفʸل تقʙيʛ نʺʨذج الانʙʴار الؔʺي

MENA ار الʺاليʛقʱعي للاسॽʺʳʱال ʛشʕʺل الʺالي على الʨʺʷات الʛشʕم ʛأث ʙف رصʙةبهǽاʙʰفي ال. ،
 ʗفʷك ʛيʙائج تقʱذجنʨʺʻال ʧʶʴʺال ʙʻع Ȍॽسʨال)Quantile = 0.5( ابيʳǽإ ʛʽد تأثʨوج ʧع ʛشʕʺل
ات مʕشʛ على الاسʱقʛار الʺالي، في حʣ ʧʽهʛت تأثʛʽات سلॽʰة لؔل مʧ  (ATMs) افات الآلॽةالʛʸ انʷʱار 
ʧʽأمʱال (NIC)والادخار ، (NDCB)ʦʸʵاقات الʢȃو ، (NDC) ʧȞǽ ʦا لʺʻʽاض  ل، بʛʱات الاقʛشʕʺ
ة ومʕشʛ انʷʱار الفʛوع الOBP( ،ॽؔʻʰ(و مʕشʛ انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الȌʵ ، )NBCB( الʛسʺي

)NCBB(ॽائʸدلالة إح ȑة.أ  ،ʧؔلǼʙار عॼʱاء اخʛاج  ʖʶʴǼ ارʙʴل الانʨʽم ʧʽوق بʛات،الفʺॽʺؔال  ʦث
ʘالʲع الॽȃʛوال Ȍॽسʨال ʧʽب ʦث Ȍॽسʨع الأول والॽȃʛال ʧʽار الʺقارنة بॼʱاخ ʧار عॼʱالاخ ʛهʣد و ، أʨج

ي الؔʺ الانʙʴارنʱائج تقʙيʛ معلʺات  ومʧاخʱلافات في الʱأثʛʽ حʖʶ مȄʨʱʶات الاسʱقʛار الʺالي الʺʱʵلفة.
ʘالʲع الॽȃʛوال ،Ȍॽسʨع الأول، الॽȃʛعات (الॽȃʛفي الʰت ،(ʽʧ مع ʛهʤت ʦي لʱات الʛشʕʺال ʠعǼ ة أنȄʨʻي ف

الفʛوع عʙد  مʕشʛ . أʣهʛالʙʰاǽة ʣهʛت آثارها ȞʷǼل واضح في مȄʨʱʶات معʻʽة مʧ الاسʱقʛار الʺالي
 ابॽإʳǽا اتأثʛʽ  (OBP) نॼʶة انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الȌʵومʕشʛ (NCBB)ألف Ǽالغ 100لؔل  الʻʰؔي

 ʧ لؔلعʙد مʕسʶات الʱأمʽ م الʙلالة عʙʻ الʨسȌॽ، بʻʽʺا احʱفȎ مʕشʛفي الॽȃʛع الأول والʲالʘ مع انعʙا
ʺالي. بʱأثʛʽ سلʰي في جʺॽع الʺȄʨʱʶات، وȂن اخʱلفʗ حʙته وفقا لʙرجة الاسʱقʛار الǼ (NIC)الغ ألف 100

ا كʚلʥ، تغʛʽ أثǼ ʛعʠ الʺʕشʛات مʧ الإʳǽابي إلى الʶلʰي أو العǼ ،ʝȞاخʱلاف الॽȃʛع الإحʸائي، مʺ
تقʙيʛ  وعʙʻ). مʧ جهة اخAFSI Ȑʛي (أهʺॽة الأخǼ ʚالاعॼʱار الʱفاوتات عʛʰ الʨʱزȄع الؔʺيʙل على 

  الʺالॽة. واسʙʵʱام الʙʵماتمعلʺات الʨʺʻذج حʖʶ الʺʕشʛات مʱʳʺعة في Ǽعȑʙ الʨصʨل 
مʕشʛات الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة تʕثȞʷǼ ʛل معȑʨʻ على الاسʱقʛار الʱʻائج أن اʣهʛت  

 . ة مʙʴودة نॽʰʶا مقارنة ʕʺǼشʛات الاسʙʵʱام الʱي ؗانʗ ذات تأثʛʽ أكʛʰالʺالي، ولʧؔ بʙرج
ʛ رؤȄة أشʺل للعلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي سʙʵʱام نʺʨذج الانʙʴار الؔʺي يʨفا نأتʙؗʕ هʚه الʱʻائج 

 ʨة، وهॽȃʛول العʙار الʺالي في الʛقʱات الاسȄʨʱʶلاف مʱاخǼ ʛلاف الأثʱف اخʷȞǽ ار الʺالي، إذʛقʱوالاس
قʙ لا ʤǽهʛ بʨضʨح في الʻʺاذج الʱقلǽʙʽة. وسʦʱʽ في الفʸل اللاحȘ مʻاقʷة هʚه الʱʻائج في ضʨء ما 

  .لإʡار الȑʛʤʻ والʙراسات الʶاǼقةا
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  الفʶل مقʗمة

 الʹʯائج. 1.6

1.1.6 .ʙائج أثʯن  ȏدʙل فȜʵǺ اليʸار الʙقʯالي على الاسʸل الʦʸʵات الʙشʓم 

 الʦʸʵل الʸالي على الاسʯقʙار الʸالينʯائج أثʙ أǺعاد  .2.1.6

 قʶʯادȏ للʹʯائجالʯفʙʻʴ الا .2.6

  . الʯفʙʻʴ الاقʶʯادȏ للاثʙ الإʱǻابي لعʗد الفʙوع الॻؒʹʮة 1.2.6

2.2.6ʙللاث ȏادʶʯالاق ʙʻʴفʯة  . الॻافات الآلʙʶد الʗابي لعʱǻالإ  

3.2.6 .ʙللاث ȏادʶʯالاق ʙʻʴفʯال Ȋʳال ʙʮة عॻالʸمات الʗʳار الʵʯة انॺʴʹابي لʱǻالإ  

4.2.6ʙللاث ȏادʶʯالاق ʙʻʴفʯال .  ʥʻأمʯات الʴسʓد مʗي لعʮلʴال 

5.2.6ʙللاث ȏادʶʯالاق ʙʻʴفʯال .  ʙشʓʸل ʛانʱʯʸال ʙʻيغʸسʙاض الʙʯالاق   

6.2.6ʙللاث ȏادʶʯالاق ʙʻʴفʯي  . الʮلʴيالʸسʙالادخار ال ʙشʓʸل  

7.2.6ʙللاث ȏادʶʯالاق ʙʻʴفʯال .  ʛانʱʯʸال ʙʻميغʗʳʯʴم ʙشʓʸل ʤʶʳاقات الʠǺ  

  وتʦصॻات. إقʙʯاحات 3.6
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  الفʶل مقʗمة

الʨʺʷل الʺالي على الاسʱقʛار الʺالي في  أثʛ تقʙيʛهʨ  الʙراسةالهʙف الʛئʶॽي مʧ هʚه كان 
. 2021إلى  2009خلال الفʛʱة مʧ  الʛʷق الأوسȌو  عʻʽة مʱʵارة مʧ دول مʢʻقة وشʺال إفॽʁȄʛا

الهʙف، تʦ في الفʸل الأول صॽاغة الإشȞالॽة الॽʲʴॼة، إلى جانʖ تʙʴيʙ الʕʶال الʛئʶॽي  لʴʱقȘʽ هʚا
ʘʴॼار الʶارها خلال مॼʱاخ ʦي تʱات الॽضʛالف ʧعة مʨʺʳة، ووضع مॽɺʛه الفʱلʯوأس. 

تʻاول الفʸلان الʲاني والʲالʘ الإʡار الȑʛʤʻ والʙراسات الʶاǼقة الʺʱعلقة Ǽʺفاʦॽʂ الʨʺʷل الʺالي 
 ʛقʱقهʺا في والاسॽʁʴʱة بʢॼتʛʺات الǽʙʴʱز الʛهʺا وأبʻʽة بȄʛʤʻال ȌǼواʛعلى ال ʜʽ ʛؗʱار الʺالي، مع ال

الॽʶاقات الاقʸʱادǽة الʺʱʵلفة. في الفʸل الʛاǼع، تʦ شʛح الʺʻهॽʳة الʺعʙʺʱة لʳʺع الॽʰانات وتʴلʽلها، 
الʺʕشʛات بʻاء الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي للاسʱقʛار الʺالي Ǽاسʙʵʱام مʨʺʳعة مȄʛʡ  ʧقةذلǼ ʥʺا في 

 ʅॽʣʨت ʦة، ؗʺا تॽة والʺالǽادʸʱلالاقʽلʴʱي لʺॽʺؔار الʙʴذج الانʨʺانل نॼانات الॽاس بॽʀو ʛالاث  ʧʽب
 .الʺʱغʛʽات في عʻʽة الʙول

ا إلى دالʱي تʨصلʗ إلʽها الʙراسة اسʻʱا في هʚا الفʸل الأخʛʽ، سʦʱʽ عʛض الʱʻائج الʛئॽʶॽة
ʜ على تفʛʽʶ الʱʻائج والʺالي لʙول الʺʢʻقة. سʽ قʸʱادȑالʴʱلʽل الؔʺي، وتفʛʽʶها ضʺʧ الॽʶاق الا ʛؗ

ؗʺا سʦʱʽ رȌȃ الʱʻائج ȞʷʺǼلة  ،لاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة الʙراسةالʺʱعلقة Ǽالعلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺالي وا
الʘʴॼ والفʛضॽات الʱي تʺʗ مʻاقʱʷها، مʺا ʶǽاهʦ في تقʦǽʙ رؤȄة شاملة حʨل مȐʙ تʴقȘʽ أهʙاف 

ʱلʯأس ʧة عǼراسة والإجاʙةالॽʲʴॼها ال.  
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  . الʹʯائج:1.6

  مʓشʙات الʦʸʵل الʸاليحʦ ʔʴل الʸالي على الاسʯقʙار الʸالي تأثʙʻ الʸʵ . نʯائج1.1.6
Ǽ دلالة Ȑʨʱʶإلى م ʛʤʻائج 5الʱن ʛهʤول (%، تʙʳال Șعات وفॽȃʛال ʖʶذج حʨʺʻال ʛيʙانه 25.5تق ،(

 ʙجʨت ʛʽʷة تॽائʸالى: أدلة ذات دلالة إح  
زȄادة عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة تʶاهʦ في تʧʽʶʴ : الفʙوع الॻؒʹʮةلʯʸغʙʻ نॺʴة انʵʯار الإʱǻابي  الاثʙأولا: 

 ؛2021إلى 2009مʧ  الفʛʱة لخلا ،MENAدول مʢʻقة الاسʱقʛار الʺالي في 
 تʙȄʜ مǽʧادة عʙد الʛʸافات الآلॽة ز: الʙʶافات الآلॻةنॺʴة انʵʯار  لʯʸغʙʻالإʱǻابي  الاثʙثانॻا: 

 الاسʱقʛار الʺالي مʧمʵʻفȐʨʱʶʺ  ʠ الʱي تʱʺʱع MENA Ǽالي في دول مʢʻقة الʺ مȐʨʱʶ الاسʱقʛار
 ʧ؛2021إلى 2009م  

زȄادة انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة : انʵʯار الʗʳمات الʸالॻة عʙʮ الȊʳنॺʴة لʯʸغʙʻ الإʱǻابي  الاثʙثالʰا: 
مʧ الفʛʱة خلال  MENAي دول مʢʻقة عʛʰ الȌʵ تلعʖ دورا إʳǽابॽا في تعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي ف

  ؛2021إلى 2009
عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽ لها تأثʛʽ  ةزȄاد الʯأمʥʻ:مʓسʴات  نॺʴة انʵʯارلʯʸغʙʻ الʴلʮي  الاثʙ: راǺعا

 ؛2021إلى2009مʧ الفʛʱة خلال  MENAدول مʢʻقة سلʰي على الاسʱقʛار الʺالي في 
زȄادة عʙد الʺقʛʱضʧʽ له آثار إʳǽابॽة على : الʙسʸيالاقʙʯاض لʯʸغʙʻ الʯأثʙʻ غʙʻ الʱʯʸانʛ خامʴا: 

لʱي تعاني مʧ ضعف الاسʱقʛار الʺالي، ولʨȞǽ ʧؔن له ا MENA مʢʻقةدول الاسʱقʛار الʺالي في 
مʧ الفʛʱة  لالʺالي، خلاالʱي تʱʺʱع Ǽالفعل ȄʨʱʶʺǼات عالॽة مʧ الاسʱقʛار  دول الʺʢʻقةآثار سلॽʰة في 

  ؛2021إلى 2009
ذات  MENAمʢʻقة  دولفي  نॼʶة الايʙاعزȄادة : الادخار الʙسʸيلʯʸغʙʻ الʴلʮي  الاثʙسادسا: 

 ؛2021إلى 2009خلال الفʛʱة  الʺالي هاتʕثʛ سلॼا على اسʱقʛار ، الʺʨʱسȌالاسʱقʛار الʺʵʻفʠ إلى 
العلاقة بʧʽ عʙد ʢǼاقات الʠǺ : ʦʸʵاقات الʤʶʳنॺʴة اسʗʳʯام لʯʸغʙʻ غʙʻ الʱʯʸانʛ  الاثʙساǺعا: 

، حʘʽ تʕثʛ بهامȄʨʱʶات الاسʱقʛار الʺالي  مॼʱايʻة حMENA ʖʶدول مʢʻقة والاسʱقʛار الʺالي في 
سلॼا على الاسʱقʛار الʺالي في الʙول الʱي تʱʺʱع ȄʨʱʶʺǼات عالॽة مʧ الاسʱقʛار الʺالي أما في الʯʽʰات 

 ،ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱل فذات الاسȞʷǼ ʦاهʶʱار الʺاليʛقʱالاس ʜȄʜابي في تعʳǽة خلال  إʛʱالف ʧم
  ؛2021إلى 2009
 حʔʴ اǺعاد الʦʸʵل الʸاليالاسʯقʙار الʸالي  على الʸالي الʦʸʵل أثʙنʯائج . 2.1.6

فإن تأثʛʽات ؗل مʨʺʳعة  الؔʺॽʺي،لʙ الʺȘʰʢ على معادلة الانʙʴار و و حʖʶ نʱائج الاخॼʱار  -
 0.0001، و0.0094مʕشʛات على حʙه ؗانʗ ذات دلالة إحʸائॽة، حʘʽ بلغʗ الॽʁʺة الاحʱʺالॽة 
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على الʨʱالي، وهي Ǽعʙ الاسʙʵʱام مʱغʛʽات ومʨʺʳعة  للʙʵمات الʺالॽة الʨصʨل Ǽعʙ مʱغʛʽاتلʺʨʺʳعة 
  ؛ʦॽʀ5% تقل عʧ درجة الʺعȄʨʻة 

الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة تʕثȞʷǼ ʛل معȑʨʻ على  Ǽعʙمʱغʛʽات هʚه الʱʻائج تʛʽʷ إلى أن  -
الاسʙʵʱام الʱي ؗانʗ ذات تأثʛʽ أكʱʺǼ  ،ʛʰغʛʽاتالاسʱقʛار الʺالي، ولʧؔ بʙرجة مʙʴودة نॽʰʶا مقارنة 

 MENAمʢʻقة مʧ دول مʺا يʙل على تأثʛʽ أقȐʨ وأكʛʲ وضʨحا على الاسʱقʛار الʺالي في عʻʽة 
 ؛2021إلى 2009مʧ  الفʛʱةخلال 

الʨصʨل مʱغʛʽات تأثʛʽ  الʺالي مʧأقȐʨ على الاسʱقʛار  الʙʵمات الʺالॽة اسʙʵʱام مʱغʛʽات أثʛكان  -
وهي نʳॽʱة مʨʱقعة، لأن مʛʳد وجʨد الʙʵمات الʺالॽة لا Ȟǽفي لʹʺان الاسʱقʛار، بل للʙʵمات الʺالॽة 

 ʦاهʶǽ اتʛخʙʺوض والʛام القʙʵʱادة اسȄلا زʲل فعال، مȞʷǼ امهاʙʵʱاس ʦʱأن ي ʖʳǽ Ȍॽʷʻفي ت
الʨصʨل على الʛغʦ مʧ أن تأثʛʽها الأقل، مʱغʛʽات  الاقʸʱاد وزȄادة الاسʱقʛار. هʚا لا ǽقلل مʧ أهʺॽة

  .لأنها تعʛʰʱ شʡʛا ضʛورȄا لʴʱقȘʽ الاسʙʵʱام، فʺʧ غʛʽ الʺʺʧȞ اسʙʵʱام خʙمات مالॽة غʛʽ مʱاحة
2.6. ʻʴفʯالʙ  ائجʯʹلل ȏادʶʯالاق  

 على مʕشʛ الاسʱقʛار الʺالي الʨʺʷل الʺالي ʕشʛاتا متʺارسه الʱيʱأثʛʽات الʴʻاول تفʛʽʶ س
مʧ  الفʛʱةخلال الاوسȌ  والʛʷق دول مʧ مʢʻقة شʺال افॽʁȄʛا  10مʧ  عʻʽة تʨؔʱن  في اقʸʱادǽا
 .2021إلى 2009
1.2.6 .ʙابي  الأثʱǻالإ ʙʻغʯʸار لʵʯة انॺʴة:نॻؒʹʮوع الʙالف  

إʳǽابॽا على الاسʱقʛار الʺالي،  أثʛاألف Ǽالغ  100أʣهʛت الʱʻائج أن لعʙد الفʛوع الॽؔʻʰة لؔل 
ا في الʙول ذات الاسʱقʛار ʱقʛار الʺالي، حʘʽ ؗان أكʛʲ وضʨحلʻؔه يʻʱاقʟ مع ارتفاع مȐʨʱʶ الاس

نʹج الأنʤʺة  نʳॽʱةالʺʛتفع في الʙول ذات الاسʱقʛار  الأثʛ الاʳǽابيالʺالي الʺʵʻفʠ، بʻʽʺا تʛاجع 
 ʧة مʢسʨʱʺات الȄʨʱʶʺال ʙʻع ȑʨʻمع ʛʽن له تأثʨȞǽ لا ʧʽة، في حॽɾʛʸʺمات الʙʵع الʨʻة وتॽالʺال

ذلʥ إلى دور الفʛوع الॽؔʻʰة في تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي والʲقة Ǽالʤʻام الʺʛʸفي،  عȐʜ وȄ الاسʱقʛار الʺالي
ات وصʨلاً أوسع للʙʵمات الʺالॽة، مʺا  ʛؗʷاد والʛللأف ʛفʨإذ ت ʧقلل مǽ ʦعʙȄاء الʺالي وʸالإق

ʺا ʶǽاهʦ تʨسع الفʛوع في تȄʨʻع الʺʵاʛʡ الʺالॽة، وتʧʽʶʴ إدارة الʺʨارد الʺالॽة عʛʰ ، ؗالاسʱقʛار
ʺॽة الأكʛʲ عʛضة للʙʸمات. تʶهʽل الادخار والإقʛاض، مʺا ǽقلل الاعʱʺاد على القʢاعات غʛʽ الʛس

ʧ فʛص الادخار والاسʲʱʺار، مʺا يʙعʦ الاسʱقʛار إلى ذلǽ ،ʥعʜز ارتفاع عʙد الفʛوع الॽؔʻʰة م إضافة
 الʺالي والʨʺʻ الاقʸʱادȑ على الʺȐʙ الȄʨʢل. 

وجʨد علاقة إʳǽابॽة أكʙت العʙيʙ مʧ الʙراسات الʶاǼقة الʱي  هʙعʦ هʚه الʱʻائج ما تʨصلʗ إلॽوت
أن تʨسॽع الȞॼʷة الʺॽɾʛʸة ǽعʜز الاسʱقʛار ، و بʧʽ انʷʱار الفʛوع الॽؔʻʰة وتعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي
أحʺʙ  حʘʽ تʨʱافȘ مع نʱائج دراسات  ،الʻاشʯةالʺالي، لا سॽʺا في الʙول ذات الاقʸʱادات 
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ʥॽ2017(ومل ،(يʺॽɻʻاقي والʛالع )2018 ،( و ʦॽɻنʀهॽʶॽ )2018 ،(جيʛرجي والأعʜʵال)2020 ʨف ،(
)، Ǽال 2021وʨȃلʻفاد (حاسʻʽي )، 2021وآخʛون ( أولʨسॽغʨن )، 2020(هʨنغ فام)، 2020آخʛون (و 
 ).)2023( ماكʨنيجॽʺا و و )، 2022(عʻʽي )،2022( قʙيȑʛ ومʞǽʙʽȞ، )ȃ )2022انʙيȃʨادǽاȑو 

2.2.6 .ʙابي  الاثʱǻالإ ʙʻغʯʸار لʵʯة انॺʴةنॻافات الآلʙʶال:  
الآلॽة ؗان له تأثʛʽ إʳǽابي على الاسʱقʛار الʺالي، إلا  ʷفʗ نʱائج الʙراسة أن انʷʱار الʛʸافاتك

Ȑʜ ذلʥ إلى عوȄ، ا فقȌ في الʙول ذات الʺȐʨʱʶ الʺʨʱسȌ مʧ الاسʱقʛار الʺاليمعȄʨʻأن هʚا الʱأثʛʽ ؗان 
الآلॽة في تʧʽʶʴ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺالॽة، وزȄادة ؗفاءة نʤام الʺʙفʨعات، وتعʜȄʜ  دور الʛʸافات

الʨʺʷل الʺالي، مʺا ʶǽهʦ في تعʜȄʜ الʲقة Ǽالʤʻام الʺالي وʕȄدȑ إلى اسʱقʛار أكʛʰ للقʢاع 
في الʺقابل، لʧȞǽ ʦ لȄʜادة عʙد الʛʸافات الآلॽة تأثʛʽ معȑʨʻ في الʙول ذات الاسʱقʛار .الʺʛʸفي

ʺالي الʺʵʻفʠ، وȄعʨد ذلʥ إلى ضعف الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة، وقلة انʷʱار الʙʵمات الʺॽɾʛʸة، ال
مʧ الʙور الإʳǽابي للʛʸافات الآلॽة في دعʦ الاسʱقʛار  ، مʺا ʙʴǽوॽɼاب الʲقة في الʺʕسʶات الʺالॽة

ا في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʛتفع، حʘʽ ت ًɹ ʺʱلʥ هʚه الʙول الʺالي. ʚؗلʥ، لʧȞǽ ʦ الأثʛ واض
أنʤʺة مالॽة مʱقʙمة، وشȞॼة واسعة مʧ الʙʵمات الʺॽɾʛʸة الʛقʺॽة والʺʨʢʱرة، مʺا ǽقلل مʧ الاعʱʺاد 

 .الʛʽʰؔ على الʛʸافات الآلॽة ʨؗسʽلة رئॽʶॽة للʨصʨل إلى الʙʵمات الʺॽɾʛʸة
ʙجʨل أنه لا تʨالق ʧȞʺǽ اليʱالȃار ا وʛقʱة والاسॽافات الآلʛʸد الʙع ʧʽة بॽʢلʺالي، إذ علاقة خ

يʛʰز تأثʛʽها الإʳǽابي فقȌ في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʨʱسȌ، حʨȞǽ ʘʽن للʤʻام الʺالي القʙرة 
على الاسʱفادة مʧ تʨسّع خʙمات الʙفع الʻقȑʙ الآلي دون أن ʨȞǽن ذلʥ على حʶاب الاسʱقʛار الʺالي. 

Ȟॽامل الهʨفإن الع ،ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙات أما في الʶسʕʺالǼ قةʲل ضعف الʲة، مॽل
وفي الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي ، مʧ تأثʛʽ الʛʸافات الآلॽة ، تʙʴالʺॽɾʛʸة وॽɼاب الʨعي الʺالي

ا مقارنة Ǽعʨامل أخȐʛ، مʲل تȄʨʻع الʙʵمات ثانȄʨالʺʛتفع، فإن الʙور الȑʚ تلॼɻه الʛʸافات الآلॽة ॼʸǽح 
القʢاع الʺʛʸفي، مʺا ǽقلل مʧ تأثʛʽ انʷʱار الʛʸافات  الʺॽɾʛʸة، ورقʺʻة الʺعاملات الʺالॽة، وتʨʢر

 .الآلॽة على الاسʱقʛار الʺالي في تلʥ الʙول
الʙراسات الʶاǼقة الʱي نʱائج العʙيʙ تʨʱافȘ مع Ǽالʺقارنة مع نʱائج الʙراسات الʶاǼقة نʙʳ أنها 

ومʧ أبʛزها دراسة  أكʙت على وجʨد علاقة إʳǽابॽة بʧʽ انʷʱار الʛʸافات الآلॽة والاسʱقʛار الʺالي،
)، 2020)، وهʨنغ فام (2020)، وفʨ وآخʛون (2020)، والʜʵرجي والأعʛجي (2018نʦॽɻ وॽʶॽʀه (

، حʘʽ أشارت هʚه الʙراسات إلى أن زȄادة )2021()، وعʳاز سʙʽ وآخʛون 2021وحاسʻʽي وʨȃلʻفاد (
ʺالॽة، مʺا ʶǽهʦ في انʷʱار الʛʸافات الآلॽة تعʜز الʨʺʷل الʺالي، وتʧʶʴ مʧ ؗفاءة الʺعاملات ال

 .اسʱقʛار الʤʻام الʺʛʸفي
، مʲل دراسة قʙيȑʛ ومʻʱ ʞǽʙʽȞاقʠ مع اسʱʻʱاجات Ǽعʠ الʙراساتومع ذلʥ، فإن هʚه الʱʻائج ت

، حʘʽ خلʗʸ هاتان الʙراسʱان إلى أن انʷʱار الʛʸافات الآلॽة قʙ )2022()، ودراسة عʻʽي2022(
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الʺالي، أو قʙ تʨؔن له تأثʛʽات مॼʱايʻة بʻاءً على الʛʤوف ا في تʴقȘʽ الاسʱقʛار سʺʨȞǽن عاملا حالا 
  .الاقʸʱادǽة والʺالॽة لؔل دولة

3.2.6 .ʙابي  الاثʱǻالإ ʙʻغʯʸل:Ȋʳال ʙʮة عॻالʸمات الʗʳار الʵʯة انॺʴن  
ʣهʛت نʱائج الʙراسة أن انʷʱار الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الإنʛʱنʶǽ ،ʗاهʦ في تعʜȄʜ الاسʱقʛار أ

فقʙ تʧʽʰ أن الʱأثʛʽ ، الʙولةالʺالي، وأن تأثʛʽ هʚا الʺʕشʛ يʜداد ؗلʺا ارتفع مȐʨʱʶ الاسʱقʛار الʺالي في 
، وهʨ ما ي الʺʵʻفʠا في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالإʳǽابॽا لʻؔه ضॽɻفالهامʷي لهʚه الʙʵمات ؗان 

ǽ اد علىʺʱل الاعʽفي، وتقلʛʸʺام الʤʻالǼ قةʲال ʜȄʜل الʺالي، وتعʨʺʷال ʧʽʶʴإلى دورها في ت Ȑʜع
ا وقʨة، وضʨحأما في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʛتفع، فقʙ ؗان الأثʛ أكʛʲ .القʨʻات غʛʽ الʛسʺॽة

 ʛؔارات الʱالاب ʧفادة مʱول على الاسʙه الʚرة هʙق ʝȞعǽ ة مʺاॽʻب ʧلؔه مʱʺفʹل ما تǼ ،ةॽفعالǼ ةॽʺق
تॽʱʴة مالॽة وتʨʻؔلʨجॽة مʱقʙمة، Ǽالإضافة إلى أʛʡ تॽʺॽʤʻة مʨʢʱرة تعʜز مʧ قʙرة القʢاع الʺالي على 

 .الʅॽؔʱ مع الʨʴʱل الʛقʺي
ʳʶت ʦفي الʺقابل، ل ʛʽʷǽ ما ʨوه ،Ȍسʨʱʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙة في الȄʨʻات معʛʽل تأث

 ʨال وجʺʱإلى اح Ȑʛة أخʢॽامل وسʨدور د ع ʖل  اتلعʲار الʺالي، مʛقʱعلى الاس ʛʽأثʱفي ال ʛʰأك
ʛʽʷ هʚه . عʺʨما، تالॽʶاسات الʻقǽʙة، جʨدة الإʡار الʺʕسʶي، ومȐʨʱʶ الʨʻʱع في القʢاع الʺالي

الʱʻائج إلى أن الʙʵمات الʺالॽة عʛʰ الإنʛʱنʗ تʶهʦ في تʧʽʶʴ الʨصʨل إلى الʙʵمات الʺॽɾʛʸة، 
ت الʙفع، وزȄادة ؗفاءة الʺعاملات الʺالॽة، مʺا ǽقلل مʧ الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة وȄعʜز مʧ مʛونة وتقȄʨة آلॽا

ا، بل ǽعȞʷǼ ʙʺʱل أساسي على مȐʙ تأثʛʽ هʚه الʙʵمات لʝॽ مʨحʙومع ذلʥ، فإن  .الʤʻام الʺالي
الʱي تʱʺʱع تʨʢر الॽʻʰة الॽʱʴʱة الʺالॽة والʨʻؔʱلʨجॽة، والʯʽʰة الॽʺॽʤʻʱة داخل ؗل دولة. فالاقʸʱادات 

ȄʨʱʶʺǼات عالॽة مʧ الاسʱقʛار الʺالي قادرة على اسॽʱعاب وتʅॽʣʨ الابʱؔار الʺالي الʛقʺي ȄʛʢǼقة 
 .أكʛʲ فاعلॽة

ؗاسȑʛ  دراسةنʱائج لʗ له الʙراسات الʶاǼقة نʙʳ أن هʚه الʱʻائج تʙعʦ مع ما تʨصǼالʺقارنة 
ʚلʥ دراسة Ǽال وȃانʙيȃʨادǽاȑ)2022( وآخʛون  أكʙت ؗلا الʙراسʧʽʱ على العلاقة ، حʘʽ )2022(، وؗ

ا في الॽʶاقات الʱي يʨʱافʛ فʽها ʛʱؔونॽة والاسʱقʛار الʺالي، خʨʸصالإʳǽابॽة بʧʽ الʺعاملات الʺالॽة الإل
غʛʽ أن هʚه الʱʻائج تʱعارض مع ما تʨصلʗ إلॽه دراسة  .حʙ أدنى مʧ الʦॽʤʻʱ الʺالي والʨʻؔʱلʨجي

الاسʙʵʱام الʺفȋʛ للʺعاملات الʺالॽة عʛʰ الهاتف  ، الʱي خلʗʸ إلى أن)2021(عʳاز سʙʽ وآخʛون 
الʺʨʺʴل وأجهʜة الʛʸاف الآلي في الʙول الآسȄʨʽة الʻاشʯة قʙ يʕدȑ إلى زȄادة حالة عʙم الاسʱقʛار في 

عȐʜ إلى ضعف الأʛʡ الʛقابॽة والॽʺॽʤʻʱة في تلʥ ي على الʺȐʙ الȄʨʢل، وهʨ ما قǽ ʙالقʢاع الʺال
ʛʽام غʙʵʱول، أو إلى الاسʙة  الॽلʽغʷʱال ʛʡاʵʺال ʦʣإلى تعا ȑدʕة، مʺا يॽا الʺالॽجʨلʨʻؔʱلل ʦʤʻʺال

  .والاحॽʱالॽة الʱي قʙ تهʙد الاسʱقʛار الʺالي
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4.2.6 .ʙي  الاثʮلʴالʙʻغʯʸار  لʵʯة انॺʴن ʥʻأمʯات الʴسʓم 
سلʰي على الاسʱقʛار الʺالي، حʘʽ  أثʛانʷʱار مʕسʶات الʱأمʧʽ له مʕشʛ أʣهʛت الʱʻائج أن 

ففي الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي ، الʺالي الʹʅॽɻ الاسʱقʛارفي الʯʽʰات ذات  الاثʛيʜداد هʚا 
الʺʵʻفʠ، يʕدȑ الʨʱسع في قʢاع الʱأمʧʽ إلى زȄادة الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة ʖʰʶǼ ضعف الأʛʡ الॽʺॽʤʻʱة 

فاءة الʨʶق  الʶلʰي، لʻؔه ʤǽل  الاثʛ الʺʨʱسȌ، فʵʻʽفʠأما في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي  ،وؗ
ʛتفع، وفي الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺ ،نʳॽʱة تǽʙʴات اسॽʱعاب الʨʱسع في هʚا القʢاع امʨجʨد

ا، مʺا ǽعʝȞ تعقʙʽ الʤʻام الʺالي والʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة Ǽإدارة الʺʕسʶات يʛتفع الʱأثʛʽ الʶلʰي مʙʳد
  .الʺالॽة الʛʽʰؔة

ن زȄادة عʙد مʕسʶات الʱأمʧʽ قʙ تʕدȑ إلى تʛاجع الاسʱقʛار الʺالي عʛʰ تعʝȞ هʚه الʱʻائج أ 
ات، وॽɼاب الأʛʡ الॽʺॽʤʻʱة  ارتفاع الʺʻافʶة غʛʽ الʺʙʱʶامة، ʛؗʷال ʠعॼة لॽوضعف الʺلاءة الʺال

الʻʱافʝ الʙʷيʙ بʧʽ مʕسʶات الʱأمʧʽ قʙ يʕدȑ إلى اتʵاذ قʛارات اسʲʱʺارȄة مʴفʨفة أن  حʘʽ، الفعالة
 ʛʡاʵʺالǼ،ةॽʀʨʶال ʟʸʴادة الȄف زʙبه ʢʵار الʺالي للʛقʱض الاسʛعǽ مʺاʛ ʜȄʜعي تعʙʱʶǽ مʺا ،

 ʨʺʷال ʧم ʖانʳا الʚل هʽلʴها في تʱʽʺراسة أهʙز الʛʰاع. وتʢار القʛقʱة لʹʺان اسǼقاʛل الʺالي في ال
 ʛʤة، نॽȃʛول العʙع االʨضʨʺا الʚه ʗاولʻي تʱقة الǼاʶراسات الʙرة الʙʻل.   

5.2.6. ʙالاث  ʛانʱʯʸال ʙʻغ ʙʻغʯʸيلʸسʙاض الʙʯالاق :  
ʱʻائج أن تأثʛʽ مʕشʛ الاقʛʱاض مʧ الʺʕسʶات الʺالॽة الʛسʺॽة على الاسʱقʛار الʺالي الʤهʛ ت 

ا لʺȐʨʱʶ الاسʱقʛار الʺالي في ؗل دولة. فقʙ ؗان الʱأثʛʽ الʳʱانʝ، حʱʵǽ ʘʽلف الʱأثʛʽ تॼع يǼ ʦʶʱعʙم
 ًॽابʳǽسʺي إʛاض الʛʱاد على الاقʺʱي للاعʷهالهامʻؔا ل ʙج ʅॽɻاض  ʧي تعاني مʱول الʙفي ال

الاسʱقʛار الʺالي مȄʨʱʶات مʵʻفʹة مʧ الاسʱقʛار الʺالي، بʻʽʺا ʣهʛ تأثʛʽ سلʰي في الʙول ذات 
ات، وȄقلل مʧ فع، و الʺʛت ʛؗʷاد والʛة للأفॽرة الʺالʙز القʜعǽ سʺيʛاض الʛإلى أن الإق ʥذل ȐʜعȄ

ʙي قʱة، والॽʺسʛال ʛʽل غȄʨʺʱادر الʸاد على مʺʱتفعة.  الاعʛة مॽمال ʛʡاʵʺضة لʛع ʛʲن أكʨؔت
وعلى الʠॽʁʻ، فإن الʨʱسع غʛʽ الʺȌॼʹʻ في الإقʛاض الʛسʺي في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي 

، مʺا ǽفʛض الʺʛتفع قʙ يʕدȑ إلى زȄادة مʵاʛʡ عʙم الʙʶاد، وارتفاع معʙلات القʛوض الʺʱعʛʲة
ʡʨار الʺاليضغʛقʱد الاسʙهȄفي وʛʸʺاع الʢا على الق. 
ما في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʨʱسȌ، فلʤǽ ʦهʛ الʺʕشʛ أȑ تأثʛʽ معȑʨʻ يʛؗʚُ، مʺا أ

ʛʽʷǽ إلى احʱʺال وجʨد عʨامل أخȐʛ أكʛʲ تأثʛًʽا على الاسʱقʛار الʺالي، مʲل جʨدة الʦॽʤʻʱ الʺʛʸفي، 
ʺة ʨؗʴال Ȑʨʱʶة، ومॽاق الʺالʨر الأسʨʢوت. 

ʧȞʺǼ اليʱالȃل ان وʨالق ʱالاق ʧʽالعلاقة ب ʙʺʱة، بل تعॽʢخ ʗʶॽار الʺالي لʛقʱسʺي والاسʛاض الʛ
على مȐʨʱʶ الاسʱقʛار الʺالي القائʦ في ؗل دولة. فʺʧ جهة، في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي 
الʺʵʻفʠ، تʶاهʦ زȄادة اسʱفادة الفʯات الهʷة مʧ القʛوض الʛسʺॽة في دعʦ الأنʢʷة الاقʸʱادǽة 
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ر الʺالي ȞʷǼل عام. ومʧ جهة أخȐʛ، في الʙول ذات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة، مʺا ǽعʜز الاسʱقʛا
الاسʱقʛار الʺالي الʺʛتفع، يʕدȑ الإفʛاȋ في مʻح القʛوض دون ضʨاȌǼ رقابॽة صارمة إلى زȄادة 

 ȑدʕي ʙة، مʺا قʛʲعʱʺوض الʛة القॼʶن ʦة، وتفاقॽانʺʱالائ ʛʡاʵʺاع الʢار القʛقʱعة اسʜإلى زع
الʻاجʺة عʧ الʨʱسع الʺفȋʛ في الإقʛاض الʛسʺي مʧȞʺȄ ʧ تفʛʽʶ الʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة ي، و الʺʛʸف

فقʙ أدȐ الإفʛاȋ في تقʦǽʙ القʛوض العقارȄة في  .2008خلال الʛʤʻ إلى الأزمة الʺالॽة العالʺॽة عام 
الʨلاǽات الʺʙʴʱة، دون رقاǼة ؗاॽɾة، إلى انهॽار مالي واسع الʢʻاق لǽ ʦقʛʸʱ تأثʛʽه على الاقʸʱاد 

وȃالʺʲل، فإن زȄادة الʨʺʷل الʺالي ȞʷǼل  .ى الʤʻام الʺالي العالʺي ȞؗلالأمȞȄʛي فʖʶʴ، بل امʙʱ إل
 ȑدʕلا ي ʙار الʺالي قʛقʱالاس ʧة مॽات عالȄʨʱʶالفعل إلى مǼ ʗي وصلʱول الʙفي ال Ȍॼʹʻم ʛʽغ
Ǽالʹʛورة إلى تʻʽʶʴات إضاॽɾة، بل قʶǽ ʙهʦ في زȄادة الهʷاشة الʺالॽة وزȄادة مʵاʛʡ الأزمات 

 .الʺॽɾʛʸة
، )ȃ)2018الʺقارنة مع الʙراسات الʶاǼقة، تʨʱافȘ هʚه الʱʻائج مع ما تʨصلʗ إلॽه ديʽʻلا وآخʛوو 

الʱي أكʙت على عʙم تʳانʝ أثʛ الاقʛʱاض الʛسʺي على الاسʱقʛار الʺالي، خاصة في الʙول ذات 
 كʺا أن هʚه الʱʻائج تʱʺاشى مع .الʺȄʨʱʶات الʺʵʻفʹة والʺʨʱسʢة الʙنॽا مʧ الاسʱقʛار الʺالي

) ʝॽʻʽʱنʨȃرغان وʨاجات مʱʻʱس وعلي رضا (2014اسʨون (2015)، وأماتʛلا وآخʽʻ2018)، ودي ،(
ابʛʽاج ( في الʙول  ()2021( )، وحاسʻʽي وʨȃلʻفاد2021)، وأولʨسॽغʨن وآخʛون (2018وصʙيȘ وؗ

ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʵʻفʠ، حʘʽ أكʙت هʚه الʙراسات على الأثʛ الإʳǽابي للاقʛʱاض الʛسʺي 
 .ى الاسʱقʛار الʺالي في تلʥ الʯʽʰاتعل

ومع ذلʥ، فإن نʱائج هʚه الʙراسة تʱعارض مع اسʱʻʱاجات الʙراسات الʶاǼقة في الʙول ذات 
)، وأماتʨس 2014حʘʽ أشارت Ǽعʠ الʙراسات، مʲل مʨرغان وʨȃنʝॽʻʽʱ ( .الاسʱقʛار الʺالي الʺʛتفع

على الاسʱقʛار الʺالي في جʺॽع ، إلى وجʨد أثʛ إʳǽابي للاقʛʱاض الʛسʺي )2015( وعلي رضا
ا ʚه الʙراسة أن الʱأثॼʸǽ ʛʽح سلॽʰالʙول، Ǽغʠ الʛʤʻ عʧ مȐʨʱʶ اسʱقʛارها الʺالي، بʻʽʺا أʣهʛت ه

ʙاض في الʛالإق ʧم ʧʽمع ʙاوز حʳت ʙʻار عʛقʱاس ʛʲمع  .اول الأك ʧايॼʱراسة تʙه الʚائج هʱكʺا أن ن
) ʞǽʙʽȞوم ȑʛيʙاجات قʱʻʱون 2022اسʛا وآخʙȄʨاض )2023( )، وأوفʛʱا إلى أن الاقʱʸخل ʧʽʱالل ،

الʛسʺي له تأثʛʽ سلʰي عام على الاسʱقʛار الʺالي دون الʜʽʽʺʱ بʧʽ الʙول وفقًا لʺȐʨʱʶ اسʱقʛارها 
 .الʺالي

6.2.6 .ʙي  الاثʮلʴيالʸسʙالادخار ال ʙʻغʯʸل :  
ا ȞʷǼل ʰॽسʺي لȐʙ الʺʕسʶات الʺالॽة ؗان سلʣهʛت نʱائج الʙراسة أن أثʛ مʕشʛ الإيʙاع الʛ أ

عام، مع تॼايʧ في درجة هʚا الʱأثʛʽ حʖʶ مȄʨʱʶات الاسʱقʛار الʺالي. فقʙ اتʹح أن الʱأثʛʽ الʶلʰي 
ا أو غʛʽ معȑʨʻ في الʙول أقل وضʨحيʛتفع في الʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʨʱسȌ، بʻʽʺا ʨȞǽن 

وʛʽʷȄ هʚا الȌʺʻ إلى وجʨد علاقة غʛʽ خॽʢة بʧʽ عʙد  ع،ذات الاسʱقʛار الʺʵʻفʠ أو الʺʛتف
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 ʜȄʜورة إلى تعʛʹالǼ اعʙادة الإيȄز ȑدʕلا ت ʘʽʴǼ ،ار الʺاليʛقʱسʺي والاسʛاع الʢالق Ȑʙل ʧʽدعʨʺال
 .ا في الʲقة العامة Ǽالʤʻام الʺاليلاسʱقʛار الʺالي، بل قʙ تعʝȞ خللا Ȟॽʂلॽا أو ضعفا
 عʙد الʺʨدعʧʽ في القʢاع الʺالي الʛسʺي مʧ خلال عʙة آلॽات ʧȞʺȄ تفʛʽʶ هʚا الأثʛ الʶلʰي لȄʜادةو 

 أهʺها:
-  ʧʽة بʶافʻʺادة الȄكزʨʻʰال: ʘʽات  حʶسʕʺال ʧʽب ʙة أشʶافʻإلى م ʧʽدعʨʺة الʙادة في قاعȄʜال ȑدʕت

 ʧم ʙȄʜة أقل، ما يʙأسعار فائǼ ونة أوʛم ʛʲأك ȋوʛʷǼ وضʛق ʦǽʙفعها إلى تقʙي ʙة، مʺا قॽɾʛʸʺال
 ؛ةॽوȄʹعف جʨدة الأصʨل الʺɾʛʸئʱʺاني مʵاʛʡ الʱعʛʲ الا

تʳعل الʲؔافة العالॽة للʺʨدعʧʽ الʨʻʰك أكʘ  ʛʲللʙʸمات: حʦʣʽ حʶاسॽة الʤʻام الʺʛʸفي تعا -
عʛضة لعʺلॽات الʖʴʶ الʳʺاعي عʙʻ حʙوث أȑ أزمة اقʸʱادǽة أو مالॽة مفاجʯة، مʺا يʕدȑ إلى 

 .أزمات سʨʽلة قʙ تهʙد اسʱقʛار الʤʻام الʺالي Ǽأكʺله
ما تʨصلʗ إلॽه دراسة أولʨسॽغʨن ه الʱʻائج تʙعʦ نʱائج الʙراسات الʶاǼقة نʙʳ أن هǼʚالʺقارنة مع 

، الʱي أʣهʛت وجʨد أثʛ سلʰي لʺʕشʛ الادخار الʛسʺي على الاسʱقʛار الʺʛʸفي في )2021( وآخʛون 
 ʧاجʺة عʻال ʛʡاʵʺك على إدارة الʨʻʰرة الʙإلى ضعف ق ʥن ذلʨʲاحॼال Ȑʜع ʘʽا، حȄʛʽʳॽن Șفʙت

ʧʽهʽان وشالʨا مع دراسة صف ً́ ǽأ Șفʱة. ؗʺا تʷة هॽة مالʯʽدائع في بʨت أن )2021( الʙي أكʱوال ،
زȄادة قاعʙة الʨدائع نʳॽʱة الانفʱاح الʺالي في الʙول الʻامॽة تʕدȑ إلى تʛاجع في الاسʱقʛار الʺʛʸفي، 

ʻاقʠ هʚه الʱʻائج مع ما الʺقابل، تǼ ،ʱن وجʨد آلॽات ؗاॽɾة لʹȌॼ مʵاʛʡهانʳॽʱة لʦʵʹʱ الʨدائع دو 
، الʱي بʗʻʽ أن اتʶاع قاعʙة الʺʨدعʧʽ قʰل الأزمة الʺالॽة )2013( خلʗʸ إلॽه دراسة هان ومʽلȞॽي

ساهʦ في الʙʴ مʧ انʵفاض الʨʽʶلة خلال الأزمة، ما ǽعʝȞ دور الʨدائع في  2008العالʺॽة في 
 )2015( اسة أماتʨس وعلي رضاكʺا تʱعارض مع در  .تعʜȄʜ مʛونة الʤʻام الʺالي في أوقات الأزمات

، حʘʽ وجʙت تلʥ الʙراسات علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الادخار الʛسʺي )2020( ودراسة الʜʵرجي والأعʛجي
 ʅॽʣʨة على تǽادʸʱات الاقʯʽʰال ʠعǼ في فيʛʸʺام الʤʻرة الʙإلى ق ʥذل ʗار الʺالي، وأرجعʛقʱوالاس

 .الʨدائع ȞǼفاءة وȃʺا ǽعʜز الʲقة في الʤʻام الʺالي
7.2.6 .ʙالاث  ʛانʱʯʸال ʙʻميغʗʳʯʴد مʗلع :ʤʶʳاقات الʠǺ  
ʣهʛت نʱائج الʙراسة أن تأثʛʽ مʕشʛ اسʙʵʱام ʢǼاقات الʦʸʵ لؔل مʯة ألف Ǽالغ ؗان غʛʽ أ

مʳʱانʝ، حʘʽ تॼايʖʶʴǼ ʧ مȐʨʱʶ الاسʱقʛار الʺالي في دول الʺʢʻقة. ففي الʙول ذات الاسʱقʛار 
عȐʜ ذلʥ إلى دور ʢǼاقات الʦʸʵ في الʙʴ وȄ مʙʴودا، هولʻؔالʺالي الʺʵʻفʠ، ؗان الʱأثʛʽ إʳǽابॽا 

 ʦهʶǽ ة، ماॽʺسʛال ʛʽة غǽادʸʱة الاقʢʷالأن ʟॽة، وتقلॽة الʺالॽɾفاʷال ʜȄʜة، وتعǽʙقʻعاملات الʱال ʧم
أʣهʛ الʺʕشʛ الʺقابل، Ǽ .في تعʜȄʜ الاسʱقʛار الʺالي ȞʷǼل تʙرʳȄي في هʚه الʯʽʰات الʺالॽة الʻاشʯة

ॽʰا سلʛʽتأث ʝȞعǽ ما ʨوالعالي، وه Ȍسʨʱʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙا في الॽʶȞا عʛار أثʷʱا لان
وȄُفʛʶ ذلǼ ʥأن الاسʙʵʱام الʨاسع لʢॼاقات الʦʸʵ قʙ  .االॽا مات الʦʸʵ في الʯʽʰات الأكʛʲ تʨʢر ʢǼاق
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ʺʙيʨنॽة ارتȌॼ بȄʜادة الإقʛاض الʸʵʷي الʺʨجه نʨʴ الاسʱهلاك غʛʽ الʺʱʻج، مʺا يʕدȑ إلى ارتفاع ال
 .الفʛدǽة، وزȄادة احʱʺالॽة الʱعʛʲ في الʙʶاد، وȃالʱالي زȄادة الʺʵاʛʡ الʤʻامॽة على القʢاع الʺʛʸفي

 :ʧȞʺȄ تلʟॽʵ أبʛز الʺʛʰرات وراء هʚا الॼʱايʧ في الʱأثʛʽ ؗʺا يليو 
-  ʦʳح ʟॽفي تقل ʦʸʵاقات الʢǼ امʙʵʱاس ʦاهʶǽ ،ʠفʵʻʺار الʺالي الʛقʱول ذات الاسʙفي ال

الʻقǽʙة، وتعʜȄʜ الʷفاॽɾة، وتʧʽʶʴ ؗفاءة الʤʻام الʺالي، ما يʕدȑ إلى تقȄʨة الʲقة في الʱعاملات 
  ؛ʱقʛار الʺالست الʺॽɾʛʸة ودعʦ الاالʺʕسʶا

ʛتȌॼ الانʷʱار الʨاسع لاسʙʵʱام ʢǼاقات الʦʸʵ ، يفي الʙول ذات الاسʱقʛار الʺʨʱسȌ والعالي   - 
ʦ الʙيʨن فاع مʵاʛʡ الʵʱلف عʧ الʙʶاد وتʹʵارتبـȄʜادة الإقʛاض الاسʱهلاكي الʺفȋʛ، ما يʕدȑ إلى 

 .الॽʸʵʷة، ومʧ ثʦ تقʠȄʨ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في حال حʙوث أȑ صʙمات اقʸʱادǽة

في شقها الʺʱعلȃ Șʺقارنة نʱائج الʙراسة مع ما تʨصلʗ له الʙراسات الʶاǼقة نʙʳ أنها تʱفȘ و 
)، وفǼ2016 ʨالʙول ذات الاسʱقʛار الʺالي الʺʵʻفʠ، مع ما تʨصلʗ إلॽه دراسات تʽʷهاك وآخʛون (

، والʱي أكʙت أن الʨʺʷل الʺالي مʧ خلال )2021( )، ومȑʙʳ رجʖ وأحʺʙ صالح2020وآخʛون (
ا لأثʛه نʢǼ،  ʛʤاقات الʧȞʺǽ ʦʸʵ أن ʶǽهʦ في دعʦ الاسʱقʛار الʺالي، خاصة في الʙول الʻامॽة

أما في شقها الʺʱعلǼ Șالʙول ذات ة. قʸʱاد غʛʽ الʛسʺي وتعʜȄʜ الʷفاॽɾالإʳǽابي في تقلʟॽ الا
 ʥت تلʛهʣرة، إذ أʨؗʚʺراسات الʙائج الʱائج مع نʱʻه الʚعارض هʱʱوالعالي، ف Ȍسʨʱʺار الʺالي الʛقʱالاس

، وهʨ ما قʙ في الʙول الآسȄʨʽةا في دعʦ الاسʱقʛار الʺالي ʢǼاقات الʦʸʵ تʶاهʦ إʳǽابॽالʙراسات أن 
ʶفǽ ʧʽاد بʛالأف Ȑʙعي الʺالي لʨال Ȑʨʱʶة، ومॽانʺʱاسات الائॽʶة، والॽʺॽʤʻʱة الʯʽʰلاف في الʱالاخǼ ʛ

 .الʙول الآسȄʨʽة مʴل الʙراسة ودول مʢʻقة الʛʷق الأوسȌ وشʺال أفॽʁȄʛا

  وتʦصॻاتاقʙʯاحات . 3.6
الاقʸʱادǽة الʺʵʱʶلʸة، يʨصي الॼاحʨʲن Ǽʺا ا إلى الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها والʱفʛʽʶات اسʻʱاد

  ي:يل
 ولʗة للॺʴʹالǺ ار ذاتʙقʯالي الاسʸال ʞفʳʹʸال:  
 الʺقʙمة الʺالॽة الʙʵمات جʨدة تʧʽʶʴ خلال مʧ الʛسʺي الʺالي Ǽالʤʻام الʲقة بʻاء إعادة ضʛورة -

ʜʽ مع جغʛاॽًɾا، الॽؔʻʰة الفʛوع تʨزع وزȄادة الʺهʺʷة، للفʯات ʛؗʱعلى ال Șʡاʻʺة الॽɿȄʛة الॽائʻوال 
  .الʺॽɾʛʸة الإتاحة في ʛʽʰؗ نقʟ مʧ تعاني الʱي

 والاجʱʺاॽɺة، الاقʸʱادǽة الॽʺʻʱة بʛامج مʜʳؗ ʧء الʺالي الʨʺʷل تʙعʦ شاملة مالॽة سॽاسات تʻʰي  -
ʧخلال م Ȍȃمات رʙʵة الॽɾʛʸʺامج الʛʰب ʦعʙمي الʨȞʴع الȄارʷʺة والʛʽغʸال.  

 ولʗة للॺʴʹالǺ ار ذاتʙقʯالي الاسʸال Ȋسʦʯʸال:  
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 إʳǽابॽًا تأثʛًʽا العامل لهʚا أن الʱʻائج بʗʻّ̔ إذ الآلي، الʛʸاف أجهʜة وانʷʱار تʨسॽع في الاسʲʱʺار -
ا ً̋  الإجʛاءات وتȌॽʶॼ الʛقʺॽة الॽʱʴʱة الॽʻʰة في تʸǽ ʛȄʨʢاحॼه أن ȋʛʷǼ الʙول، هʚه في مه

  .الʙʵمات لهʚه الفعلي الاسʙʵʱام معʙلات لʛفع الʺॽɾʛʸة
 الʺالॽة الʙʵمات نʨʴ الʙʱرʳȄي للانʱقال اسʱعʙادًا والॽʺॽʤʻʱة الʛقابॽة الأʛʡ تʙʴيʘ في الʛʷوع  -

  .الʺʱʶقʰل في ʲؗافة أكȞʷǼ ʛʲل الʛقʺॽة
 ولʗة للॺʴʹالǺ ار ذاتʙقʯالي الاسʸتفع الʙʸال:  
 إذ الʺॽɾʛʸة، للʙʵمات الʷاملة والʛقʺʻة الʛقʺي الʺالي الابʱؔار تعʜȄʜ نʨʴ الʳهʨد تʨجॽه  -

ا إʳǽابॽًا أثʛًا الʙʵمات لهʚه أن الʱʻائج أʣهʛت ًɹ   .الʺالي اسʱقʛارها على واض
 رقابॽة ضʨاȌǼ دون  الʛسʺي الائʱʺاني الʨʱسع في الإفʛاȋ مʧ الʚʴر تʨخي يॼʻغي الʺقابل، في  -

 الʺʵاʖʰʶǼ ʛʡ الʙول هʚه في الʺالي الاسʱقʛار على سلʰي تأثʛʽ مʧ الʱʻائج أʣهʛته لʺا صارمة،
  .الʺʛʱاكʺة الائʱʺانॽة

  ةॺʴʹالǺاعلʠق ʥʻأمʯال:  
 أوصي الʙول، معʦʤ في الʺالي الاسʱقʛار على سلॽًʰا أثʛًا أʣهʛ الʱأمʧʽ قʢاع تʨسع أن Ǽʺا  -

ʜȄʜعʱة بǼقاʛارمة الʸات على الʶسʕم ،ʧʽأمʱال ʙأكʱوال ʧة ملاءتها مॽرتها الʺالʙل على وقʺʴت 
ʛʡاʵʺدون  ال ʙيʙام تهʤʻل، الʺالي الȞؗ إلى إضافة ʦॽʤʻة تʶافʻʺال ʙʴلل ʧالʺʺارسات م 

  .الʛʢʵة الاسʲʱʺارȄة
  :الʙقॻʸة الʸالॻة الʗʳمات Ǻالʹॺʴة لقʠاع

Ǽ راسةʙصي الʨورةتʛʹ اءمةʨار مʷʱمات انʙʵة الॽالʺال ʛʰع ʗنʛʱمع الإن ʧʽʶʴة تʯʽʰة الॽʺॽʤʻʱال 
ʧاني، والأمʛʰʽʶلا أن لʹʺان ال ȑدʕة تʻʺقʛعة الȄʛʶادة إلى الȄز ʛʡاʵʺة الॽلʽغʷʱة أو الॽالॽʱي الاحʱال 

ʙض قʨار تقʛقʱاع اسʢالʺالي الق.  
 اساتॻʴة للॺʴʹالǺ ةॻالʸة الॻالؒل 

 تʧʺʹʱ (Macroprudential Policies) ؗلॽة رقابॽة سॽاسات تʻʰي ʛʹǼورة الʙراسة تʨصي  -
ʛʽة معايʴاض، واضʛللإق ʖʶة صارمة، ملاءة ونʺʤار وأنʚإن ʛȞॼم ʙصʛل ʛʡاʵʺة الॽامʤʻال 

 .تفاقʺها قʰل
-  ʥلʚار صانعي علىكʛاف دمج القʙل أهʨʺʷات في الʺالي الॽʳॽاتʛʱة الاسȄʨʺʻʱي الʻʡʨال  

ʟॽʸʵات وتॽانʜʽة مʴواض ʛȄʨʢʱة لॽʻʰة الॽʱʴʱة الॽɾʛʸʺة، الॽʺقʛا والʺǼ Șقʴǽ امةʙʱاس 
  .معًا والॽʺʻʱة الʺالي الاسʱقʛار

  
  :الॽʻʡʨة الȄʨʺʻʱة الاسʛʱاتॽʳॽات في الʺالي الʨʺʷل أهʙاف دمج -



 ناقشة النتائجمو  .......تفس؈ف .................................................................الفصل السادس: .......

209 
 

ʺة الʺʕسॽʶة الʱʻائج الʺʨʱصل الʽها راسة مʱغʛʽات أخȐʛ قʙ تؔʺل ʙو أخʛʽا تʨصي الʙراسة ب ʨؗʴل الʲم
والʨʳانʖ الॽʶاسॽة والʛʤوف الاقʸʱادǽة الؔلॽة، لʺعʛفة مȐʙ تʙاخلها مع الʨʺʷل الʺالي والاسʱقʛار 

 .الʺالي
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 الʕʰʻʱ الʺǼ ʛȞॼالازمات Ǽاسʙʵʱام الʺʕشʛات الʺالॽة القائʙة.). 2009عʙʰ الʰʻي إسʺاعʽل الʨʢخي. ( -
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  ).36(01سلʶلة قʹاǽا اقʸʱادǽة، ). الʴفاȍ على الاسʱقʛار الʺالي. 2005غارȑ شʻʽاسي. ( -
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- ) .ȑاʢالقادر م ʙʰو ع ،ȑʛȄʛالغاني ح ʙʰبلقلة، ع ʦॽʂاʛفي 2017اب ʛȞॼʺار الʚالإن ʦʤة نॽفعال .(

 .48- 32)، 04(02في العلʨم الʺالॽة والʺʴاسॽʰة،  الʺʳلة الॽʲʴॼةالʨقاǽة مʧ الازمات الʺالॽة. 
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ॼات أساسॽة.  ʛؗة، مȄة والإدارॽʰاسʴʺراسات الʺالي والʙلة الʳ270- 259)، 01(08م.  

الʺالي: تʴلʽلي تʰȄʛʳي، مʱؗ ʧاب الازمة الʨʻʰك الاسلامॽة والاسʱقʛار ). 2009أحʺʙ بلʨافي. ( -

ʜ أʴǼاث  الʺالॽة العاملॽة أسॼاب وحلʨل مʧ مʨʤʻر إسلامي. ʛؗم :(ةǽدʨعʶالʺʺلؔة ال )ةʙج

ʜ الʛʷʻ العلʺي. ʛؗاد الاسلامي، مʸʱالاق  

). هاǽʺان مȞʶʻʽي: ماذا ʧȞʺǽ أن ʱʶǽفʙʽ الاقʸʱاديʨن الʺʶلʺʨن؟ 2011أحʺʙ مهȑʙ بلʨافي. ( -

ʥلة جامعة الʺلʳاد الاسلامي،  مʸʱالاق :ʜȄʜالع ʙʰ126- 95)، 01(24ع.  

). دور الʨعي الʛقʺي في تʴقȘʽ الʨʺʷل 2021اسʺاعʽل عʙʰ الله ʽؗلان، و صافي عʙʰ نهى. ( -

ʙʽفʨؔة الʴل جائʣ ة، . 19-الʺالي فيॽɾقاʲة و الॽانʶم الانʨللعل Ȍق الاوسʛʷلة الʳ05(01م.(  

Ȅʜة ف2005أمॽة ʨʡقان. ( - ʛؗʺك الʨʻʰة. ). دور الǽʙقʻاسة الॽʶار ي إرساء الʡها في إʺǽʙتق ʦورقة ت

  دمȘʷ. مʕتʺǼ ʛعʨʻان" مʙʳʱʶات العʺل الʺʛʸفي في سʨرȄة في ضʨء الʳʱارب العॽȃʛة والعالʺॽة".



 ..................................................................................................المصادر والمراجع........ قائمة

212 
 

). فعالॽة الॽʶاسة الاحʛʱزاǽة الؔلॽة في اسॼʱاق هʷاشة 2023خʳǽʙة شॽʺاء يʨنʝ، و علي بʨهʻة. ( -

 .ȑʛائʜʳؔي الʻʰاع الʢلة الاقالقʳدارة الأعʺال، مȂة وॽؔʻʰة الॽات الʺالǽادʸʱ12)02 ،(124 -

142.  

ʶاني، و أمʻʽة مȄʜان. ( - ʨؗب ʙʽ2011رش .ʛائʜʳوقات في الʛʴʺاع الʢة قʻʽار الʺالي رهʛقʱالاس .(

  ).10(أʴǼاث اقʸʱادǽة وȂدارȄة

- ) .ȑʙا صلاح مهʻʽو ل ،ȑاوʻʶʴصلاح ال ʦ2020سال ʨʺن ʜȄʜل الʺالي في تعʨʺʷدور ال .(

. -دراسة تॽʁॽʰʢة لعʻʽة مʧ الʺʸارف الʺʙرجة في سʨق العʛاق للأوراق الʺالॽة-د العʛاقي الاقʸʱا

)58.(  

). تقʦॽʽ وضॽɻة الاسʱقʛار الʺالي في الʜʳائʛ وفȘ 2023سلॽʺة خʨالȑʙ، و مʙʺʴ رضا بʨسʻة. ( -

مʳلة الʨʴॼث الاقʸʱادǽة والʺالॽة، ). 1996- 2017مʻهॽʳة الʺʕشʛ الॽʺʳʱعي خلال الفʛʱة (

10)01 ،(340-322.  

). دور الاشʱʺال الʺالي في الʺʸارف الॽʻʡʨة في 2019الʛʷفا ǽاسʡ ʛه، و حʧʽʻ عʨʳر. ( -

. -دراسة حالة الʨʻʰك الاسلامॽة العاملة في قʢاع غʜة -تʴقȘʽ الʺʕʶولॽة الاجʱʺاॽɺة اتʳاه العʺلاء

  ).06(5الʺʳلة العالʺॽة للاقʸʱاد و الاعʺال، 

- ʺʴو م ،ȑقادر ʙʺʴوش، مʙوق حʛش) .ȑʙʽشه ʙ2019 اتॽʻتق ʧة مॽʻتق Ȍارات الʹغॼʱاخ .(

ة  -الهʙʻسة الʺالॽة لʙʴʱيʙ درجة الاسʱقʛار الʺالي في الʨʻʰك الاسلامॽة ʛؗʰال ʥʻʰة لॽʁॽʰʢدراسة ت

 ȑʛائʜʳال- . ،ȑادʸʱهل الاقʻʺلة الʳ154- 139)، 01(02م.  

ي والاسʱقʛار الʺʛʸفي الȐʛʺʷ جʨاد، و آخʛون. (بلا تارȄخ). تʴلʽل العلاقة بʧʽ الʨʺʷل الʺال -

 ).63(الʺʳلة العʛاॽʀة للعلʨم الإدارȄة). 2016- 2010(دراسة تॽʁॽʰʢة في العʛاق للʺʙة 

- ) .ʙʽعʶال ʛʹʵل ʧة، و بȄرʨي صʰʻامة 2019شʙʱʶʺة الॽʺʻʱال Șʽقʴل الʺالي في تʨʺʷة الॽʺأه .(

ʺالॽة والʺʴاسॽʰة، مʳلة الʨʴॼث في العلʨم ال(تعʜȄʜ الʨʺʷل الʺالي في جʺهʨرȄة مʛʸ العॽȃʛة). 

04)01 ،(104-129.  
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دراسة تȃʛʳة -). اخॼʱارات الʹغȌ ؗأداة لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي2019صابʛ بʧ معʨʱق. ( -

  .48- 30)، 02(06مʳلة أʴǼاث ودراسات الॽʺʻʱة، الاردن. 

-). فعالॽة نʦʤ الغʚʻار الʺʛȞॼ في الǼ ʕʰʻʱالأزمات الʺالॽة2017العʙʽ صʨفان، و الʖʽʢ بʨلॽʴة. ( -

  .247-240)، 02(33مʳلة الʴقʨق والعلʨم الإنʶانॽة، نʺʨذجا.  2007الازمة الʺالॽة العالʺॽة 

). الʨʺʷل الʺالي و مʕشʛات ॽʀاسه 2020جʨان,  30مʙʺʴ أمʧʽ مʢʸفاوȑ، و هارون عʽʢل. ( -

  ).01(08مʳلة الاقʸʱاد و الॽʺʻʱة، عالʺॽة و الʺʴلॽة. ال

). أثʛ الʺعʛفة و مʨʴ الامॽة على مȐʨʱʶ الʨʺʷل الʺالي في العالʦ. 2017مʙʺʴ بʧ مʨسى. ( -

  ).15(8مʳلة الاسʛʱاتॽʳॽة و الॽʺʻʱة، 

- ) .ʨʰع ʛʺو ع ،ʙاعʶان انʨشي، رضʛʡ ʙʺʴا الʺالي في 2019مʨʺʷال ʜȄʜات تعॼلʢʱم .(

 .ʛائʜʳات الأعʺالالǽادʸʱة الʺʹافة لاقʺॽʁلة الʳ01(م.(  

- ) .ȑة قلادʛʽʤ2017ن) ʛȞॼʺار الʚة الإنʺʤة أنॽفعال Ȑʙم .(EWS .ار الʺاليʛقʱاس الاسॽʀ في (

  .332- 318)، 02(08مʳلة العلʨم الإنʶانॽة، 

). اسʛʱاتॽʳॽة الʨʺʷل الʺالي ودورها في تʴقȘʽ الॽʺʻʱة 2020هʷام وسام، و الʙȃʜاوȑ ؗامل. ( -

  .مʳلة الإدارة والاقʸʱادʺʙʱʶامة (القʢاع الʺʛʸفي العʛاقي دراسة حالة). ال

- ) .ʛماخʨانا شॽلʽأورا، و ل ʨ   ).02(50مʳلة الȄʨʺʱل والॽʺʻʱة، ). بʨʻك تʗʴ الʹغȌ. 2013هʛʽوؗ

 :اتʙʸتʓوم ʙȂتقار  

  نʛʷة تعॽɿȄʛة حʨل مفاʦॽʂ الʨʺʷل الʺالي.). 2017صʙʻوق الʻقʙ العȃʛي. ( -

صʙʻوق الʻقFIARI .(  ʙمॼادرة الʨʺʷل الʺالي للʺʢʻقة العॽȃʛة )). 2020العȃʛي. (-الʻقʙ-صʙʻوق  -

  العȃʛي.

، مʧ الأزمة في 2023جʨان,  02). تارȄخ الاسʛʱداد 2022جانفي,  25( مʨʺʳعة الʥʻʰ الʙولي. -

 :ʙّ̋   https://www.albankaldawli.orgلʻʰان: إنؔار ʛʽʰؗ في ʣل حالة ʶؗاد مʱع
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- ) .ȑʜ ʛؗʺال ʛʢف قʛʸار الʺالي .). 2011مʛقʱالاس ʛȄʛتق .ʛʢق  

ʖ .(2006) .نȐʙ مʙʺʴ, ح& ,.مها عʜالʙيʧ, س - ʛؗم ʛشʕم ʧȄʨؔل تʽمات  .دلʨالʺعل ʦدع ʜ ʛؗم

  .و اتʵاذ القʛار

- ) .ȑرʨن ʙʺأح ʧʶنعʺة، و ح ʧʽʶح ʦاق. 2018نغʛل الʺالي في العʨʺʷاس الॽʀ اتʛشʕوقائع ). م

Ǽغʙاد تʗʴ شعار الإبʙاع الإدارȑ لʴʱقȘʽ  - الʺʕتʺʛ العلʺي الʸʸʵʱي الʛاǼع للؔلॽة الʱقॽʻة الإدارȄة

 الʛؤȄة الʺʱʶقʽʰلॽة لʺʤʻʺات الأعʺال.

- ȑادʸʱي للإنʺاء الاقȃʛوق العʙʻʸاعي. ( الʺʱ2010والاج .(.ʙحʨʺي الȃʛالع ȑادʸʱالاق ʛȄʛقʱال 

  http://www.arabfund.org.pdf، مʧ 2024, 08 12تارȄخ الاسʛʱداد 

Ȅʜة في تॽʁʴقه.). 2014أحʺʙ شفȘʽ الʷادلي. ( - ʛؗʺك الʨʻʰار الʺالي ودور الʛقʱʶار العام للʡالإ 

  صʙʻوق الʻقʙ العȃʛي.

الؔلॽة لʱقʦॽʽ سلامة القʢاع الʺالي. الʺعهʙ العȃʛي ). مʕشʛات الʢॽʴة 2005أحʺʡ ʙلفاح. ( -

.Ȍॽʢʵʱلل  

- ) .Ȏحاف ʙʺʴم Ȑʙو ن ، ʙʽس ʧيʙال ʜة.). 2006مها عॼ ʛؗʺات الʛشʕʺال ʧȄʨؔل تʽدل  :ʛʸم

ʜ الʺعلʨمات ودعʦ اتʵاذ القʛار، الإدارة العامة لʨʳدة الॽʰانات. ʛؗزراء، مʨال ʝلʳم  

الʨʺʷل الʺالي في تقʦǽʙ الʙعʦ الʺالي للʺʛأة في دور  .(2019) .أحʺʙ نʨرȑ, ح& ,.نغʦ حʧʽʶ, ا -

  .اك .العʛاق

 :جʙʳات تʙؕʘم 

) ؗأداة للʛقاǼة CAMELSأحʺʙ أنʨر الʙيʧ الفʛا. (د.ت). تʴلʽل نʤام الʦॽʁʱ الʺʛʸفي الأمȞȄʛي ( -

 .(ʧʽʢʶفل ʥʻدراسة حالة ب ) فيʛʸʺاع الʢة على القॼاسʴʺرة في الʨʷʻم ʛʽغ ʛʽʱʶة ماجʛؗʚم

  غʜة: الʳامعة الإسلامॽة.. والȄʨʺʱل
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). الاسʱقʛار الʺالي الʤʻامي: بʻاء مʕشʛ تॽʺʳعي للʤʻام الʺالي الʜʳائȑʛ 2013رȄʺة ذهʰي. ( -

. الʜʳائʛ، ؗلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة أʛʡوحة دʨʱؗراه في العلʨم الاقʸʱادǽة). 2003- 2011للفʛʱة (

  .2والعلʨم الʳʱارȄة وعلʨم الʛʽʽʶʱ: جامعة قʻʽʢʻʶة 

). فعالॽة نʦʤ الإنʚار الʺʛȞॼ في إدارة ومʨاجهة الازمات الʺالॽة دراسة حالة 2021سلʦॽ حʺʨد. ( -

 .ʛائʜʳةالǽادʸʱم الاقʨم في العلʨراه العلʨʱؗل شهادة ذʽʻمة لʙراه مقʨʱؗوحة دʛʡة أॽة، ؗلʛȞʶǼ .

. ʛʹॽخ ʙʺʺʴجامعة م :ʛʽʽʶʱم الʨة وعلȄارʳʱة والǽادʸʱم الاقʨالعل  

). تȘʽʰʢ اخॼʱارات الʹغȌ في تʴقȘʽ أهʙاف الʺʛʸف 2017ʺان العʽȞلي. (صॼاح حʧʶ عʙʰ سل -

أʛʡوحة وʱʺॽʀه الॽʀʨʶة (دراسة تʴلʽلॽة مقارنة لعʻʽة مʧ الʺʸارف الʳʱارȄة العʛاॽʀة والاماراتॽة). 

مقʙمة إلى مʳلʝ ؗلॽة الإدارة والاقʸʱاد في جامعة ȃʛؗلاء وهي جʜء مʧ مʢʱلॼات نʽل درجة 

. ؗلॽة الإدارة والاقʸʱاد قʦʶ العلʨم الʺالॽة والʺॽɾʛʸة، ي العلʨم الʺالॽة والʺॽɾʛʸةالʨʱؗʙراه فلʶفة ف

  جʺهʨرȄة العʛاق: جامعة ȃʛؗلاء.

). اتʳاهات تقʦॽʽ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي في الإʡار العʨلʺي 2009عʙʰ الʛحʺʧ بʧ الॽʷخ. ( -

ʙيʙʳال-ʛائʜʳات الʺاج. -دراسة حالة الॼلʢʱال مʺؔʱمة لاسʙة مقʛؗʚة مǽادʸʱم الاقʨفي العل ʛʽʱʶ

ȑادʸʱل اقʽلʴت :ʟʸʵة: جامعة تǽادʸʱم الاقʨالعل ʦʶق ʛʽʽʶʱم الʨة وعلǽادʸʱم الاقʨة العلॽؗل .

.ʛائʜʳال  

). الاسʱقʛار الʺالي والاسʱقʛار الʻقȑʙ وأثʛهʺا على أداء الॽʶاسة 2016عʙʰ الغاني بʧ علي. ( -

لاقʸʱادǽة فʛع: تʴلʽل اقʸʱʱادȑ. ؗلॽة العلʨم الʻقǽʙة.أʛʡوحة لʽʻل شهادة الʨʱؗʙراه في العلʨم ا

."ʛائʜʳجامعة ال :ʛʽʽʶʱم الʨة وعلȄارʳʱة والǽادʸʱالاق  

علي عʙʰ الʛضا حʺʨدȑ العʺʙʽ. (د،ت). مʕشʛات الʢॽʴة الؔلॽة وȂمȞانॽة الʕʰʻʱ الʺǼ ʛȞॼالأزمات  -

لʺʙيȄʛة العامة . اʘʴǼ مقʙم ضʺʧ مʢʱلॼات نʽل شهادة الʺاجʛʽʱʶحالة العʛاق).  -(دراسة تॽʁॽʰʢة

ȑʜ العʛاقي. ʛؗʺال ʥʻʰاث: الʴǼاء والأʸللإح  

- ) .ʛȞȃʨفى بʢʸاز الؔلي 2015مʛʱة الاحȃار مقارʡار الʺالي في إʛقʱام  -). الاسʤʻحالة ال

 ȑʛائʜʳفي الʛʸʺال- .ʛʽʽʶʱم الʨم في علʨراه علʨʱؗل شهادة دʽʻوحة لʛʡة أǽادʸʱم الاقʨة العلॽؗل .

ʽʶʱم الʨة وعلȄارʳʱم الʨوالعلʛائʜʳجامعة ال :ʛʽ3.  
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- ) .ȑادʺʸال ʙʺʴر مʚʻذج2011مʨʺؗفاءة ن ʛأث .(CAMRL  كʨʻʰة للॽانة امالʱʺات الʛشʕعلى م

  . الأكادॽʺǽة العॽȃʛة للعلʨم الʺالॽة والʺॽɾʛʸة.أʛʡوحة دʨʱؗراه الإسلامॽة الأردنॽة. 

Ȅʜة في تʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي (وفȘ رؤ 2023هاجʛ بʨدǽار. ( - ʛؗʺك الʨʻʰة ). دور الॽة مالȄ

 ʛائʜʳال ʥʻة) دراسة حالة بॽل شهادة . 1962- 2023إسلامʽات نॼلʢʱم ʧʺمة ضʙوحة مقʛʡأ

. ؗلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة والʳʱارȄة وعلʨم الʨʱؗʙراه الʨʢر الʲالʘ تʟʸʵ علʨم مالॽة ومॽɾʛʸة

 ʦॽʂاʛاب ȋʨʰجامعة ش :ʛʽʽʶʱال- ʛائʜʳ3ال-. 

- ) .ȑاوʙȄʜع الʡام وسام، و ؗاʷة ). 2020هॽʺʻʱال Șʽقʴفع الʺالي ودورها في تʙة الॽʳॽاتʛʱس

الʺʙʱʶامة: القʢاع الʺʛʸفي العʛاقي دراسة حالة القʢاع الʺʛʸفي العʛاقي.رسالة ماجʛʽʱʶ في 

  العلʨم الʺالॽة والʺॽɾʛʸة. ؗلॽة الإدارة والاقʸʱاد، ȃʛؗلاء: جامعة ȃʛؗلاء.

على تعʜȄʜ °) 3الʛقابॽة Ǽازل (). مʴاولة اخॼʱار مȐʙ قʙرة الاصلاحات 2020وسام شʽلي. ( -

أʛʡوحة مقʙمة لʽʻل شهادة دʨʱؗراه . 2004à-2017صلاǼة الʤʻام الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ الفʛʱة (

. الʜʳائʛ، ؗلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة والعلʨم الʳʱارȄة علʨم في علʨم الʛʽʽʶʱ تʟʸʵ: إدارة مالॽة

 ʛائʜʳجامعة ال :ʛʽʽʶʱم الʨ3وعل.  
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ʶمʙ  

  

 

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠتقرار الما الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,260 0,270 0,267 0,266 0,271 0,277 0,287 0,297 0,290 0,289 0,302 0,308 0,318

0,526 0,351 0,275 0,262 0,231 0,298 0,239 0,294 0,273 0,278 0,283 0,286 0,287

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 14,800 14,700 15,100 16,300 13,700 13,900 14,500 14,000 14,700 15,700 17,700 20,100 22,500

 ᢝᣠاجما / ة  ᡵᣂتع  القروض الم
القروض 19,300 14,800 13,400 13,600 10,900 9,800 9,300 8,500 7,200 6,965 6,052 5,890 5,014

/ اجماᢝᣠ القروض  المخصصات
ة ᡵᣂتع الم 100,400 92,500 94,600 97,100 99,800 98,900 99,100 99,200 98,300 98,000 97,600 95,200 92,200

معدل العائد عᣢ حقوق 
ROE ةᘭ ᜻المل 18,134 21,711 20,311 26,516 27,198 30,246 33,742 34,413 30,922 27,436 32,120 25,124 27,974

معدل العائد عᣢ الأصول 
ROA 1,208 1,489 1,419 2,017 2,210 2,512 2,741 2,570 2,289 2,235 2,736 2,226 2,356

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد هامش ال 2,389 2,440 2,627 3,701 3,858 3,767 4,183 3,686 3,697 3,344 4,766 4,132 3,848

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 41,947 40,597 34,562 22,375 14,776 17,578 38,083 45,487 56,848 55,830 57,012 62,350 52,626

 ᢝᣠاجما / اجماᢝᣠ القروص 
الودائع 50,854 48,059 49,538 47,672 42,920 41,029 40,187 40,617 35,410 35,575 35,483 36,821 36,734

11,763 11,265 10,065 7,112 9,470 10,070 10,370 13,814 29,507 14,401 9,153 5,045 5,214

4,670 5,150 1,760 2,230 2,190 2,920 4,370 4,350 4,180 5,330 5,550 3,550 3,290

-2,230 -1,900 -2,500 -3,600 -2,200 -0,900 -3,600 -5,700 -5,800 -2,300 -3,400 -2,900 -4,400

69,450 69,590 72,830 69,860 79,810 80,870 83,750 91,590 97,800 87,950 80,090 86,220 89,900

27,203 -5,026 -6,118 10,918 7,334 18,618 -1,556 -23,175 -23,976 25,598 21,395 8,479 15,428

18,451 16,910 7,899 5,614 5,734 4,885 4,815 7,111 14,656 15,934 13,986 10,153 9,377

50,000 50,000 50,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 50,000 50,000 50,000 50,000

2,720 3,690 5,070 4,080 3,620 3,230 2,750 2,740 3,240 3,620 3,510 3,250 4,700

-1,700 4,300 3,100 2,400 2,600 2,800 2,900 2,600 3,200 3,000 2,600 -3,100 6,000

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ دي العال تصا ق نمو الا معدل ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح /  ال الدين الحكوᢝᣤ العام

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

ة  جود
الاصول

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

د  تصا ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

 ᢝᣢناتج المح ᘭة/  ال ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم
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ʝنʨت  

  

ر  تقرا ات الاس ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠالما

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,327 0,333 0,343 0,350 0,340 0,370 0,380 0,389 0,403 0,404 0,404 0,410 0,405

0,047 0,101 0,072 0,072 0,071 0,070 0,074 0,074 0,080 0,078 0,058 0,058 0,056

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 12,200 11,600 11,900 11,800 9,400 9,400 12,000 11,500 11,800 11,700 13,000 12,900 13,700

 ᢝᣠاجما / ة  ᡵᣂتع  القروض الم
القروض 13,200 13,000 11,300 12,800 14,500 15,800 16,000 14,500 13,500 13,700 14,400 14,300 14,300

 ᢝᣠاجما / المخصصات
ة ᡵᣂتع القروض الم 45,100 46,800 48,600 45,700 56,400 58,100 56,800 57,900 57,000 55,700 55,900 54,400 57,400

معدل العائد عᣢ حقوق 
ROE ةᘭ ᜻المل 14,433 11,714 7,598 9,434 11,313 18,015 17,594 18,173 19,722 18,324 21,595 15,392 16,470

معدل العائد عᣢ الأصول 
ROA 1,244 0,657 0,600 0,750 0,915 1,304 1,377 1,503 1,648 1,538 1,884 1,417 1,616

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد هامش ال 3,250 3,055 2,856 2,900 3,036 3,006 3,054 2,431 2,472 2,629 3,402 3,143 2,848

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 20,632 18,759 20,618 22,241 23,818 26,302 25,726 27,433 22,153 18,471 21,017 18,286 16,223

 ᢝᣠاجما / اجماᢝᣠ القروص 
الودائع 114,909 121,938 131,257 127,978 129,879 131,628 134,103 135,436 139,000 141,016 130,442 130,581 126,119

3,665 3,339 3,240 4,612 5,316 4,626 4,437 3,629 5,309 7,308 6,720 5,634 5,706

3,040 2,970 -2,050 4,220 2,430 3,090 0,970 1,120 2,240 2,620 1,590 -8,820 4,410

-2,800 -4,800 -7,400 -8,200 -8,300 -8,900 -8,400 -8,300 -9,700 -10,400 -8,100 -6,000 -6,000

42,930 38,770 42,480 42,520 44,250 47,600 51,340 59,100 66,940 73,440 67,770 77,770 79,940

-5,764 6,415 13,499 -1,580 -14,793 -0,025 -15,833 1,227 -4,107 5,898 4,528 -1,695 13,818

25,978 21,121 16,189 18,432 15,506 14,919 16,514 13,841 14,564 13,258 18,898 23,061 18,955

30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000

2,720 3,690 5,070 4,080 3,620 3,230 2,750 2,740 3,240 3,620 3,510 3,250 4,700

-1,700 4,300 3,100 2,400 2,600 2,800 2,900 2,600 3,200 3,000 2,600 -3,100 6,000

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ تصادي العال ق نمو الا معدل ال

تصاد  ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح الدين الحكوᢝᣤ العام/  ال

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

 ᢝᣠتطور الما مؤᡫᣃ ال
FDI

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس
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  الʺغʛب

  

 

 

تقرار  ات الاس ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠالما

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,391 0,402 0,405 0,413 0,416 0,420 0,423 0,430 0,431 0,435 0,439 0,437 0,433

0,260 0,274 0,240 0,235 0,229 0,236 0,243 0,256 0,255 0,249 0,248 0,255 0,256

س المال كفاᘌة رأ س المال كفاᘌة رأ 12,200 9,600 10,500 11,500 13,120 13,800 13,700 13,700 13,900 14,000 15,600 15,700 16,000

/ اجماᢝᣠ القروض ة  ᡵᣂتع 17,200 القروض الم 18,700 19,400 15,700 10,900 6,000 6,900 7,400 7,600 7,500 6,100 5,900 6,900

المخصصات/ اجماᢝᣠ القروض 
ة ᡵᣂتع الم

54,700 54,900 59,300 67,100 64,200 65,200 68,300 69,100 71,100 69,700 69,800 68,000 68,800

ᘭة  ᜻حقوق المل ᣢمعدل العائد ع
ROE

23,839 21,931 20,110 19,633 16,425 13,939 15,523 16,563 14,143 13,791 13,696 8,455 9,970

ROA الأصول ᣢمعدل العائد ع 1,979 1,921 1,754 1,745 1,516 1,341 1,509 1,643 1,401 1,358 1,392 0,873 1,013

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد مش ال ها 3,132 3,320 2,968 3,226 2,879 2,572 2,927 2,501 2,534 2,439 2,338 2,385 2,200

مات  ᡧا ᡨᣂالال / اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
السائلة

27,429 24,378 30,248 26,451 30,243 25,309 33,190 35,629 34,351 34,430 35,638 35,471 35,933

/ اجماᢝᣠ الودائع اجماᢝᣠ القروص  93,518 76,989 80,063 81,122 78,698 76,031 71,664 70,900 69,964 70,492 72,693 70,952 70,092

0,972 0,994 0,907 1,287 1,881 0,442 1,558 1,635 0,755 1,804 0,303 0,706 1,402

3,750 3,500 5,520 3,060 4,120 2,720 4,340 0,520 5,060 3,070 2,890 -7,180 8,020

-5,360 -4,370 -7,560 -9,330 -7,610 -5,920 -2,100 -3,800 -3,200 -4,900 -3,400 -1,200 -2,300

46,100 49,000 52,500 58,200 61,700 58,600 58,400 60,070 60,250 60,500 60,250 72,200 68,900

-12,246 -0,816 16,952 -1,814 3,656 5,082 -16,235 5,226 6,855 2,484 4,064 -9,294 10,024

23,302 23,506 18,323 16,028 16,243 17,015 20,605 22,497 22,094 19,208 20,486 29,666 25,137

50,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

 ᢝᣠتطور الما مؤᡫᣃ ال
FDI

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

 ᢝᣢᝣ د ال تصا ق مؤᡫᣃ الا
MI

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح الدين الحكوᢝᣤ العام/  ال

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح ᘭة/  ال ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس
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  السعودية

 

 

  

تقرار  ات الاس ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠالما

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,391 0,402 0,405 0,413 0,416 0,420 0,423 0,430 0,431 0,435 0,439 0,437 0,433

0,260 0,274 0,240 0,235 0,229 0,236 0,243 0,256 0,255 0,249 0,248 0,255 0,256

س المال كفاᘌة رأ س المال كفاᘌة رأ 12,200 9,600 10,500 11,500 13,120 13,800 13,700 13,700 13,900 14,000 15,600 15,700 16,000

/ اجماᢝᣠ القروض ة  ᡵᣂتع 17,200 القروض الم 18,700 19,400 15,700 10,900 6,000 6,900 7,400 7,600 7,500 6,100 5,900 6,900

المخصصات/ اجماᢝᣠ القروض 
ة ᡵᣂتع الم

54,700 54,900 59,300 67,100 64,200 65,200 68,300 69,100 71,100 69,700 69,800 68,000 68,800

ᘭة  ᜻حقوق المل ᣢمعدل العائد ع
ROE

23,839 21,931 20,110 19,633 16,425 13,939 15,523 16,563 14,143 13,791 13,696 8,455 9,970

ROA الأصول ᣢمعدل العائد ع 1,979 1,921 1,754 1,745 1,516 1,341 1,509 1,643 1,401 1,358 1,392 0,873 1,013

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد مش ال ها 3,132 3,320 2,968 3,226 2,879 2,572 2,927 2,501 2,534 2,439 2,338 2,385 2,200

مات  ᡧا ᡨᣂالال / اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
السائلة

27,429 24,378 30,248 26,451 30,243 25,309 33,190 35,629 34,351 34,430 35,638 35,471 35,933

/ اجماᢝᣠ الودائع اجماᢝᣠ القروص  93,518 76,989 80,063 81,122 78,698 76,031 71,664 70,900 69,964 70,492 72,693 70,952 70,092

0,972 0,994 0,907 1,287 1,881 0,442 1,558 1,635 0,755 1,804 0,303 0,706 1,402

3,750 3,500 5,520 3,060 4,120 2,720 4,340 0,520 5,060 3,070 2,890 -7,180 8,020

-5,360 -4,370 -7,560 -9,330 -7,610 -5,920 -2,100 -3,800 -3,200 -4,900 -3,400 -1,200 -2,300

46,100 49,000 52,500 58,200 61,700 58,600 58,400 60,070 60,250 60,500 60,250 72,200 68,900

-12,246 -0,816 16,952 -1,814 3,656 5,082 -16,235 5,226 6,855 2,484 4,064 -9,294 10,024

23,302 23,506 18,323 16,028 16,243 17,015 20,605 22,497 22,094 19,208 20,486 29,666 25,137

50,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

 ᢝᣠتطور الما مؤᡫᣃ ال
FDI

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

 ᢝᣢᝣ د ال تصا ق مؤᡫᣃ الا
MI

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح الدين الحكوᢝᣤ العام/  ال

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح ᘭة/  ال ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

  الامارات

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠر الما تقرا الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,414 0,396 0,391 0,396 0,382 0,391 0,414 0,387 0,405 0,397 0,396 0,372 0,368

0,632 0,467 0,413 0,435 0,473 0,738 0,552 0,529 0,585 0,561 0,571 0,583 0,585

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 19,900 19,361 20,053 20,559 19,264 18,113 18,301 18,906 18,097 17,545 17,693 18,144 17,100

ة  ᡵᣂتع  القروض الم
/ اجماᢝᣠ القروض 4,178 5,267 6,086 7,130 5,852 5,312 4,746 4,797 4,997 5,257 6,027 7,571 7,287

 ᢝᣠاجما / المخصصات
ة ᡵᣂتع القروض الم 99,200 92,300 96,700 98,100 99,300 101,600 138,200 140,500 137,500 134,900 119,600 110,200 87,000

 ᣢمعدل العائد ع
ROE ةᘭ ᜻حقوق المل 10,892 10,860 11,638 12,239 12,591 14,486 13,638 12,392 11,058 11,480 12,418 5,558 9,725

 ᣢمعدل العائد ع
ROA الأصول 1,273 1,458 1,590 1,696 1,749 1,990 1,895 1,692 1,552 1,621 1,673 0,721 1,222

 ᢝᣠاجما / ة فائد هامش ال
الدخل 2,675 3,042 3,228 3,234 3,118 3,149 2,994 2,768 2,688 2,905 2,715 2,318 2,019

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 20,773 24,178 21,935 24,484 21,382 22,332 27,223 27,546 28,321 41,185 39,552 45,380 45,212

اجماᢝᣠ القروص 
/ اجماᢝᣠ الودائع 121,935 111,813 105,911 104,456 101,931 85,454 88,625 90,657 94,606 91,705 93,083 86,865 81,566

1,562 0,878 0,877 0,662 1,101 2,346 4,070 1,617 1,967 3,069 -1,931 -2,079 -0,014

-5,240 1,600 6,220 1,820 5,060 4,170 6,790 5,560 0,740 1,310 1,110 -4,960 4,350

3,100 4,060 12,060 19,010 18,290 13,160 4,740 3,580 7,040 9,660 8,930 6,040 11,550

21,140 18,800 20,860 20,660 15,610 13,820 16,100 19,270 21,860 21,330 26,800 41,090 35,880

-36,330 10,144 14,733 5,490 7,448 1,817 -32,207 42,130 6,948 14,405 0,107 -20,249 17,234

10,294 10,923 10,329 12,231 17,041 18,937 25,367 23,125 24,424 23,299 25,924 30,532 31,581

50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
ᘭة  المال
( القطاع 

FSI   (  ᢝ
ᡧᣚᣆالم

ة  جود
الاصول

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

 ᡫᣃمؤ
 ᢝᣢᝣ تصاد ال ق الا

MI

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ فائص العجز أو ال

 ᢝᣢناتج المح الدين الحكوᢝᣤ العام/  ال
 ᢝᣠالاجما

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣢناتج المح ᘭة/  ال ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

  قطر

  

ت  ا ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠما ر ال را ق ت الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,385 0,410 0,374 0,396 0,396 0,427 0,441 0,461 0,428 0,428 0,462 0,482 0,472

0,711 0,739 0,649 0,739 0,451 0,533 0,496 0,581 0,540 0,495 0,478 0,598 0,567

س  رأ ة  ᘌفا ك
مال ال

مال س ال رأ ة  ᘌفا ك 15,500 16,100 16,100 20,600 16,000 15,900 15,200 15,600 15,000 18,000 18,000 18,800 18,900

 ᢝᣠما / اج ة  ᡵᣂع ت م ض ال رو ق  ال
ض رو ق ال

1,200 2,000 1,700 1,700 1,900 1,700 1,600 1,300 1,600 1,900 1,800 2,000 2,400

 ᢝᣠما / اج ت صا ص مخ ال
ة ᡵᣂع ت م ض ال رو ق ال

97,677 89,241 79,932 88,091 96,800 99,100 79,800 79,900 83,200 70,000 76,000 81,000 80,000

وق  ق ᣢ ح ع د  عائ عدل ال م
ROE ة ᘭ ᜻ل م ال

17,060 19,168 19,092 17,298 16,721 16,769 15,784 14,580 13,979 14,460 14,323 11,451 12,598

ول  ص ᣢ الأ د ع عائ عدل ال م
ROA

2,327 2,637 2,733 2,497 2,272 2,191 1,987 1,702 1,557 1,618 1,591 1,235 1,320

 ᢝᣠما / اج ة د فائ ش ال م ها
الدخل

2,659 3,183 3,298 2,890 2,967 2,772 2,547 2,776 2,458 2,397 2,375 2,341 2,409

ة  ل ول السائ ص ماᢝᣠ الأ اج
ة ل ت السائ ما ᡧا ᡨᣂالال /

27,677 29,241 19,932 18,091 11,700 15,434 11,484 13,255 10,694 20,975 20,610 18,866 18,463

 ᢝᣠما / اج ص  رو ق ماᢝᣠ ال اج
ع دائ و ال

87,935 78,713 80,126 67,707 64,797 70,073 81,674 90,657 79,245 96,932 113,793 124,146 134,934

-4,863 -2,425 1,138 2,315 3,222 3,350 1,814 2,677 0,395 0,256 -0,667 -2,540 2,304

11,960 19,590 13,380 4,730 5,560 5,330 4,750 3,060 -1,500 1,230 0,690 -3,560 1,630

7,240 20,010 31,070 33,190 30,420 23,960 8,500 -5,450 3,850 9,100 2,400 -2,070 14,640

35,980 30,420 33,470 32,120 30,880 24,910 34,920 46,710 53,960 55,350 51,950 48,210 44,860

6,301 30,894 33,264 29,462 13,899 -4,064 -45,089 -9,576 27,344 3,286 -3,609 -17,301 20,541

19,223 24,920 10,019 17,765 21,174 20,958 23,037 21,018 9,317 16,560 22,521 28,371 23,485

50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000

2,720 3,690 5,070 4,080 3,620 3,230 2,750 2,740 3,240 3,620 3,510 3,250 4,700

-1,700 4,300 3,100 2,400 2,600 2,800 2,900 2,600 3,200 3,000 2,600 -3,100 6,000

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

ر  و تط مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠما ال

ة ᘭ مال ت ال ؤسسا م مق ال ع و  ة  ء فا ك

ة ᘭ مال واق ال مق الاس ع و  ة  ء فا ك

ة  م ᡫᣃ السلا ؤ م
قطاع  ( ال ة  ᘭ مال ال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆم ال

ة  جود
ول ص الا

ة ᘭ ᗖᖁح ال

ة ول ي الس

ناخ  م ᡫᣃ ال ؤ م
دي  صا ت ق الا

GECI

 ᢝᣥ عال ضخم ال ت دل ال ع م

 ᢝᣥ عال دي ال صا ت ق و الا م ن عدل ال م

د  صا ت ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢ ᝣ ال

ضخم ت ال

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال و ال م عدل ن م

ري ب الجا ᢝ الحسا
ᡧᣚ ص فائ و ال ز أ عج ال

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال م عا ᢝᣤ ال و ك دين الح ال
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ م و ك ت الح دا را و الاي م معدل ن

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال ة ᘭ ᙫ ن ت الاج ᘭاطا ت الاح
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ مال ة ال ᗫᖁ ة الح ᘘ ᙏس



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

  الكويت

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠر الما تقرا الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,427 0,428 0,420 0,414 0,423 0,437 0,464 0,481 0,480 0,491 0,507 0,526 0,513

0,452 0,471 0,439 0,429 0,426 0,456 0,462 0,506 0,522 0,495 0,202 0,270 0,270

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 19,300 15,600 16,700 18,900 18,900 16,900 17,500 18,600 18,400 18,000 18,500 19,000 19,200

ة  ᡵᣂتع  القروض الم
/ اجماᢝᣠ القروض

11,461 8,953 6,984 5,191 3,640 2,890 2,372 2,225 1,949 1,623 1,777 2,007 1,359

 ᢝᣠاجما / المخصصات
ة ᡵᣂتع القروض الم

128,000 128,300 127,600 129,300 134,600 163,900 204,800 236,900 230,200 253,500 270,600 220,300 309,700

 ᣢمعدل العائد ع
ROE ةᘭ ᜻حقوق المل

9,810 13,269 11,056 10,365 8,908 9,875 9,142 9,232 9,685 10,425 9,309 4,023 8,296

 ᣢمعدل العائد ع
ROA الأصول

1,098 1,823 1,643 1,521 1,249 1,290 1,196 1,226 1,296 1,408 1,297 0,558 1,119

 ᢝᣠاجما / ة فائد هامش ال
الدخل

2,827 3,012 3,060 2,938 2,999 2,741 2,403 2,466 2,634 2,717 2,588 2,142 2,105

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال /

18,865 18,579 19,677 19,871 20,848 26,894 31,688 33,053 33,063 42,912 43,352 41,918 41,523

اجماᢝᣠ القروص 
/ اجماᢝᣠ الودائع

98,879 109,328 112,606 99,975 99,592 96,716 95,565 94,438 96,390 102,771 101,867 102,071 102,914

4,496 4,839 3,255 2,682 2,909 3,272 3,198 2,172 0,543 1,092 2,102 3,424 3,981

-7,080 -2,370 9,630 6,630 1,150 0,500 0,590 2,930 -4,710 2,430 -0,550 -8,860 1,150

26,690 32,040 42,940 45,460 40,300 33,440 3,500 -4,630 7,960 14,400 13,120 4,580 7,200

6,650 6,160 4,640 3,600 3,090 3,430 4,650 9,940 20,480 15,100 11,630 11,700 8,630

13,356 -20,104 22,865 45,047 3,895 -1,867 -23,824 -46,902 29,300 16,554 24,917 -33,452 -39,223

21,733 21,487 19,263 19,023 18,608 21,629 27,018 31,021 30,566 29,146 32,065 49,948 36,053

50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000

2,720 3,690 5,070 4,080 3,620 3,230 2,750 2,740 3,240 3,620 3,510 3,250 4,700

-1,700 4,300 3,100 2,400 2,600 2,800 2,900 2,600 3,200 3,000 2,600 -3,100 6,000

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ دي العال تصا ق نمو الا معدل ال

د  تصا ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣢناتج المح /  ال الدين الحكوᢝᣤ العام
 ᢝᣠالاجما

ᘭة معدل نمو الايرادات الحكوم

 ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

 لأردن ا

  

ت  ا ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠما ر ال را ق ت الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,461 0,454 0,460 0,458 0,460 0,444 0,434 0,448 0,450 0,474 0,463 0,458 0,464

0,523 0,442 0,356 0,324 0,305 0,286 0,294 0,273 0,271 0,264 0,247 0,233 0,240

س  رأ ة  ᘌفا ك
مال ال

مال س ال رأ ة  ᘌفا ك 16,600 15,900 17,700 17,600 18,500 18,400 19,100 18,500 17,800 16,900 17,000 18,300 18,300

ة  ᡵᣂع ت م ض ال رو ق  ال
ض رو ق ماᢝᣠ ال / اج

6,600 4,300 4,100 4,200 6,700 5,385 5,768 5,455 5,496 5,455 5,265 5,385 5,671

 ᢝᣠما / اج ت صا ص مخ ال
ة ᡵᣂع ت م ض ال رو ق ال

63,800 78,400 79,600 67,800 77,000 77,600 74,700 78,200 75,400 79,300 69,500 71,500 75,200

وق  ق ᣢ ح ع د  عائ عدل ال م
ROE ة ᘭ ᜻ل م ال

9,761 7,362 9,053 10,006 12,049 10,111 11,482 11,368 10,675 13,448 13,177 4,503 8,852

 ᣢ ع د  عائ عدل ال م
ROA صول الأ

1,522 1,154 1,396 1,538 1,866 1,492 1,576 1,573 1,507 1,861 1,778 0,603 1,154

 ᢝᣠما / اج ة د فائ ش ال م ها
الدخل

3,293 3,030 3,003 3,073 3,218 3,225 3,580 3,574 3,617 3,687 3,698 3,516 3,377

ة  ل ول السائ ص ماᢝᣠ الأ اج
ة ل ت السائ ما ᡧا ᡨᣂالال /

33,500 35,650 35,039 34,509 31,373 30,183 29,005 27,317 25,655 24,613 25,348 28,270 27,733

 ᢝᣠما / اج ص  رو ق ماᢝᣠ ال اج
ع دائ و ال

75,425 72,592 73,250 76,167 75,427 72,407 70,132 74,271 79,779 84,116 83,831 87,201 84,771

-0,739 4,846 4,162 4,515 4,825 2,899 -0,877 -0,778 3,324 4,462 0,762 0,333 1,346

5,020 2,310 2,740 2,430 2,610 3,380 2,500 1,990 2,470 1,920 1,750 -1,100 3,660

-5,080 -6,950 -10,030 -14,890 -10,170 -7,080 -9,000 -9,700 -10,600 -6,900 -1,700 -5,700 -8,200

57,970 59,440 62,070 70,520 75,580 75,010 78,420 63,700 61,800 61,200 62,600 72,200 76,400

-11,239 3,132 16,106 -6,639 13,925 26,213 -6,484 4,020 5,031 5,580 -1,088 -9,355 15,654

49,470 50,240 40,955 27,917 40,145 43,555 42,939 38,957 36,290 30,730 27,520 27,970 31,320

60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000

2,720 3,690 5,070 4,080 3,620 3,230 2,750 2,740 3,240 3,620 3,510 3,250 4,700

-1.7 4.3 3.1 2.4 2.6 2.8 2.9 2.6 3.2 3.0 2.6 -3.1 6.0

ة ᘭ مال ت ال ؤسسا م مق ال ع و  ة  ء فا ك

ة ᘭ مال واق ال مق الاس ع و  ة  ء فا ك

ة  م ᡫᣃ السلا ؤ م
قطاع  ( ال ة  ᘭ مال ال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆم ال

ول ص ة الا د و ج

ة ᘭ ᗖᖁح ال

ة ول ي الس

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

ناخ  م ᡫᣃ ال ؤ م
دي  صا ت ق الا

GECI

 ᢝᣥ عال دي ال صا ت ق و الا م ن عدل ال م

 ᢝᣥ عال ضخم ال ت عدل ال م

د  صا ت ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢ ᝣ ال

ضخم ت ال

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال و ال م عدل ن م

ري ب الجا ᢝ الحسا
ᡧᣚ ص فائ و ال ز أ عج ال

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال م عا ᢝᣤ ال و ك دين الح ال
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ م و ك ت الح دا را و الاي م معدل ن
 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال ة ᘭ ᙫ ن ت الاج ᘭاطا ت الاح

 ᢝᣠما الاج
ة ᘌد صا ت ق ة الا ᘭ فس نا ت معدل ال

ر  و تط مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠما ال



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

 العراق

 

ر  تقرا ات الاس ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠالما

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,358 0,370 0,350 0,347 0,338 0,332 0,346 0,342 0,335 0,331 0,327 0,336 0,346

0,445 0,517 0,450 0,496 0,436 0,510 0,430 0,397 0,525 0,512 0,511 0,496 0,563

س المال كفاᘌة رأ س المال كفاᘌة رأ 10,020 10,890 11,300 12,620 13,800 11,200 11,500 10,800 14,700 15,300 13,500 14,100 12,800

 ᢝᣠاجما / ة  ᡵᣂتع  القروض الم
القروض

8,200 7,880 8,670 10,250 9,020 12,690 14,840 17,550 16,180 21,000 18,500 18,800 16,100

/ اجماᢝᣠ القروض  المخصصات
ة ᡵᣂتع الم

46,500 47,000 48,200 51,000 51,000 53,000 52,700 53,700 47,600 57,300 67,100 58,600 52,100

معدل العائد عᣢ حقوق 
ROE ةᘭ ᜻المل

24,932 11,170 16,451 16,324 18,251 18,547 9,493 3,938 8,866 6,104 2,869 8,448 4,188

معدل العائد عᣢ الأصول 
ROA

5,223 4,241 1,945 3,459 3,971 4,445 4,839 2,883 1,985 1,555 0,716 1,832 0,806

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد هامش ال 3,565 8,494 4,079 3,894 3,467 3,775 1,724 2,140 2,523 2,984 2,533 1,916 0,169

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال /

71,769 82,062 69,446 79,826 69,471 66,749 82,729 81,187 75,330 77,981 78,376 77,683 109,565

 ᢝᣠاجما / اجماᢝᣠ القروص 
الودائع

19,775 23,626 25,599 32,323 31,884 31,982 38,935 41,126 40,424 42,147 43,712 48,028 49,905

6,874 2,878 5,801 6,089 1,879 2,236 1,393 0,557 0,184 0,367 -0,199 0,574 6,042

3,380 6,400 7,550 13,940 7,630 0,200 4,720 13,790 -1,820 2,630 5,510 -12,040 1,580

-11,520 1,640 10,880 5,060 1,140 2,600 -6,370 -7,430 -4,700 4,410 0,490 -10,870 7,760

87,380 53,530 40,720 34,780 31,990 32,860 56,880 64,340 58,920 62,370 65,050 52,010 62,820

-29,390 24,649 58,780 10,498 -4,988 -7,426 -48,715 -4,999 48,744 37,648 0,936 -41,748 41,909

39,701 36,543 32,856 32,261 33,136 29,017 32,374 27,191 26,343 28,465 29,113 30,080 30,926

30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000

2,720 3,690 5,070 4,080 3,620 3,230 2,750 2,740 3,240 3,620 3,510 3,250 4,700

-1,700 4,300 3,100 2,400 2,600 2,800 2,900 2,600 3,200 3,000 2,600 -3,100 6,000

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ تصادي العال ق نمو الا معدل ال

د  تصا ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح /  ال الدين الحكوᢝᣤ العام

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس
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): نتائج تطبيع البيانات 02الملحق رقم(  

  الجزائر

  

  

ات  ᡫᣃمــؤ
 ᢝᣠالاســتقرار المــا

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,4802 0,4901 0,4918 0,4822 0,4789 0,4826 0,4855 0,4765 0,4828 0,4949 0,4856 0,4664 0,4496

0,1335 0,1551 0,1092 0,0998 0,0978 0,0958 0,0958 0,0946 0,1098 0,0932 0,0802 0,1486 0,1424

كفاᘌــة رأس المــال كفاᘌــة رأس المــال 1,00 0,78 0,80 0,78 0,60 0,13 0,13 0,17 0,06 0,06 0,00 0,45 0,19

 ᢝᣠة / اجمـا ᡵᣂالقــرـوض المتــــع 
القــرـوض

1,00 0,75 0,41 0,17 0,07 0,01 0,00 0,20 0,28 0,26 0,44 0,58 0,49

المخصصــات/ اجمــاᢝᣠ القـرـوض 
ة ᡵᣂالمتــــع

0,70 1,00 0,95 0,86 0,81 0,57 0,50 0,31 0,19 0,40 0,03 0,00 0,09

معــدل العائــد عــᣢ حقــوق الملᘭ᜻ـــة 
ROE

0,99 1,00 0,73 0,73 0,58 0,36 0,31 0,34 0,36 0,35 0,59 0,04 0,00

ROA الأصـــول ᣢمعــدل العائــد عــ 0,07 0,55 0,62 0,73 0,59 0,32 0,19 0,20 0,40 0,52 1,00 0,03 0,00

هــامش الفائــدة/ اجمـاᢝᣠ الــدخل 0,08 0,00 0,08 0,28 0,48 0,46 0,51 0,78 0,84 1,00 0,68 0,34 0,47

اجمـاᢝᣠ الأصــول الســائلة 
امـــات الســـائلة ᡧ ᡨᣂالال /

1,00 0,77 0,81 0,68 0,70 0,54 0,42 0,30 0,00 0,10 0,15 0,13 0,16

اجمــاᢝᣠ القـرـوص / اجمـاᢝᣠ الودائـعـ 0,07 0,08 0,00 0,09 0,27 0,23 0,50 0,75 0,78 0,79 0,94 1,00 0,72

0,55 0,28 0,37 1,00 0,19 0,14 0,41 0,64 0,52 0,33 0,00 0,07 0,76

0,75 0,98 0,90 0,96 0,89 1,00 0,99 0,93 0,73 0,71 0,69 0,00 0,97

0,64 0,91 1,00 0,85 0,64 0,46 0,00 0,00 0,13 0,26 0,25 0,14 0,52

0,05 0,06 0,04 0,04 0,00 0,01 0,03 0,24 0,35 0,56 0,70 0,81 1,00

0,00 0,82 1,00 0,68 0,39 0,43 0,31 0,47 0,83 0,71 0,44 0,25 0,77

1,00 0,91 0,78 0,78 0,78 0,67 0,72 0,52 0,35 0,20 0,09 0,08 0,00

1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

مـؤᡫᣃ المنـاخ 
الاقتصـــادي 

WECI

 ᢝᣥمعـدل التضــخم العــال

 ᢝᣥمعــدل النمــو الاقتصــادي العـــال

مــؤᡫᣃ الاقتصــاد 
MI ᢝᣢᝣال

التضخم

 ᢝᣠالاجمــا ᢝᣢمعـدل نمـو النــاتج المحــ

ᢝ الحسـاب الجــاري
ᡧᣚ العجزـ أو الفـائص

 ᢝᣠالاجمـا ᢝᣢالعـام/ النـاتج المحـ ᢝᣤالـدين الحكـو

معــدل نمـــو الايــرـادات الحكومᘭـــة

 ᢝᣠالاجمـا ᢝᣢـــة/ النـاتج المحـᘭᙫاطــات الاجنᘭالاحت

ᙏسـᘘة الحᗫᖁـة المالᘭــة

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

مـؤᡫᣃ التطـور 
FDI ᢝᣠالمـا

كفــاءة و عمـقـ المؤسســـات المالᘭـــة

كفــاءة و عمـقـ الاســـواق المالᘭـــة

مــؤᡫᣃ الســلامة 
المالᘭــة ( القطــاع 
FSI  ( ᢝ

ᡧـᣚــᣆالم

جــودة الاصــول

الᗖᖁحᘭـة

السـيولة
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  مصر

  

  

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠتقرار الما الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,26 0,27 0,27 0,27 0,27 0,28 0,29 0,30 0,29 0,29 0,30 0,31 0,32

0,53 0,35 0,27 0,26 0,23 0,30 0,24 0,29 0,27 0,28 0,28 0,29 0,29

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 0,13 0,11 0,16 0,30 0,00 0,02 0,09 0,03 0,11 0,23 0,45 0,73 1,00

 ᢝᣠاجما / ة  ᡵᣂتع  القروض الم
القروض 1,00 0,69 0,59 0,60 0,41 0,34 0,30 0,24 0,15 0,14 0,07 0,06 0,00

/ اجماᢝᣠ القروض  المخصصات
ة ᡵᣂتع الم 1,00 0,04 0,29 0,60 0,93 0,82 0,84 0,85 0,74 0,71 0,66 0,37 0,00

معدل العائد عᣢ حقوق 
ROE ةᘭ ᜻المل 0,00 0,22 0,13 0,51 0,56 0,74 0,96 1,00 0,79 0,57 0,86 0,43 0,60

معدل العائد عᣢ الأصول 
ROA 0,00 0,18 0,14 0,53 0,65 0,85 1,00 0,89 0,71 0,67 1,00 0,66 0,75

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد هامش ال 0,00 0,02 0,10 0,55 0,62 0,58 0,75 0,55 0,55 0,40 1,00 0,73 0,61

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 0,57 0,54 0,42 0,16 0,00 0,06 0,49 0,65 0,88 0,86 0,89 1,00 0,80

 ᢝᣠاجما / اجماᢝᣠ القروص 
الودائع 1,00 0,82 0,91 0,79 0,49 0,36 0,31 0,34 0,00 0,01 0,00 0,09 0,09

0,27 0,25 0,21 0,08 0,18 0,21 0,22 0,36 1,00 0,38 0,17 0,00 0,01

0,77 0,89 0,00 0,12 0,11 0,31 0,69 0,68 0,64 0,94 1,00 0,47 0,40

0,73 0,80 0,67 0,45 0,73 1,00 0,45 0,02 0,00 0,71 0,49 0,59 0,29

0,00 0,00 0,12 0,01 0,37 0,40 0,50 0,78 1,00 0,65 0,38 0,59 0,72

1,00 0,37 0,35 0,68 0,61 0,83 0,44 0,02 0,00 0,97 0,89 0,63 0,77

1,00 0,89 0,23 0,06 0,07 0,01 0,00 0,17 0,72 0,82 0,67 0,39 0,33

1,00 1,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة  جود
الاصول

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ دي العال تصا ق نمو الا معدل ال

د  تصا ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح /  ال الدين الحكوᢝᣤ العام

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣢناتج المح ᘭة/  ال ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس
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  تونس

  

ر  تقرا ات الاس ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠالما

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,33 0,33 0,34 0,35 0,34 0,37 0,38 0,39 0,40 0,40 0,40 0,41 0,41

0,05 0,10 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,08 0,08 0,06 0,06 0,06

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 0,65 0,51 0,58 0,56 0,00 0,00 0,60 0,49 0,56 0,53 0,84 0,81 1,00

 ᢝᣠاجما / ة  ᡵᣂتع  القروض الم
القروض 0,40 0,36 0,00 0,32 0,68 0,96 1,00 0,68 0,47 0,51 0,66 0,64 0,64

 ᢝᣠاجما / المخصصات
ة ᡵᣂتع القروض الم 0,00 0,13 0,27 0,05 0,87 1,00 0,90 0,98 0,92 0,82 0,83 0,72 0,95

معدل العائد عᣢ حقوق 
ROE ةᘭ ᜻المل 0,49 0,29 0,00 0,13 0,27 0,74 0,71 0,76 0,87 0,77 1,00 0,56 0,63

معدل العائد عᣢ الأصول 
ROA 0,50 0,04 0,00 0,12 0,25 0,55 0,61 0,70 0,82 0,73 1,00 0,64 0,79

/ اجماᢝᣠ الدخل ة فائد هامش ال 0,84 0,64 0,44 0,48 0,62 0,59 0,64 0,00 0,04 0,20 1,00 0,73 0,43

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 0,39 0,23 0,39 0,54 0,68 0,90 0,85 1,00 0,53 0,20 0,43 0,18 0,00

 ᢝᣠاجما / اجماᢝᣠ القروص 
الودائع 0,00 0,27 0,63 0,50 0,57 0,64 0,74 0,79 0,92 1,00 0,59 0,60 0,43

0,10 0,02 0,00 0,34 0,51 0,34 0,29 0,10 0,51 1,00 0,86 0,59 0,61

0,90 0,89 0,51 0,99 0,85 0,90 0,74 0,75 0,84 0,86 0,79 0,00 1,00

1,00 0,74 0,39 0,29 0,28 0,20 0,26 0,28 0,09 0,00 0,30 0,58 0,58

0,10 0,00 0,09 0,09 0,13 0,21 0,31 0,49 0,68 0,84 0,70 0,95 1,00

0,34 0,75 0,99 0,48 0,04 0,53 0,00 0,58 0,40 0,73 0,69 0,48 1,00

1,00 0,62 0,23 0,41 0,18 0,13 0,26 0,05 0,10 0,00 0,44 0,77 0,45

1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

 ᢝᣠتطور الما مؤᡫᣃ ال
FDI

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ تصادي العال ق نمو الا معدل ال

تصاد  ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح الدين الحكوᢝᣤ العام/  ال

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس
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  المغرب

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠر الما تقرا الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,39 0,40 0,41 0,41 0,42 0,42 0,42 0,43 0,43 0,44 0,44 0,44 0,43

0,26 0,27 0,24 0,24 0,23 0,24 0,24 0,26 0,26 0,25 0,25 0,25 0,26

س المال كفاᘌة رأ س المال كفاᘌة رأ 0,41 0,00 0,14 0,30 0,55 0,66 0,64 0,64 0,67 0,69 0,94 0,95 1,00

 ᢝᣠاجما / ة  ᡵᣂتع  القروض الم
القروض

0,84 0,95 1,00 0,73 0,37 0,01 0,07 0,11 0,13 0,12 0,01 0,00 0,07

/ اجماᢝᣠ القروض  المخصصات
ة ᡵᣂتع الم

0,00 0,01 0,28 0,76 0,58 0,64 0,83 0,88 1,00 0,91 0,92 0,81 0,86

معدل العائد عᣢ حقوق 
ROE ةᘭ ᜻المل

1,00 0,88 0,76 0,73 0,52 0,36 0,46 0,53 0,37 0,35 0,34 0,00 0,10

ROA الأصول ᣢمعدل العائد ع 1,00 0,95 0,80 0,79 0,58 0,42 0,58 0,70 0,48 0,44 0,47 0,00 0,13

/ اجماᢝᣠ الدخل ة مش الفائد ها 0,83 1,00 0,69 0,92 0,61 0,33 0,65 0,27 0,30 0,21 0,12 0,17 0,00

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال /

0,26 0,00 0,51 0,18 0,51 0,08 0,76 0,97 0,86 0,87 0,97 0,96 1,00

/ اجماᢝᣠ الودائع اجماᢝᣠ القروص  1,00 0,30 0,43 0,47 0,37 0,26 0,07 0,04 0,00 0,02 0,12 0,04 0,01

0,42 0,44 0,38 0,62 1,00 0,09 0,80 0,84 0,29 0,95 0,00 0,26 0,70

0,72 0,70 0,84 0,67 0,74 0,65 0,76 0,51 0,81 0,67 0,66 0,00 1,00

0,49 0,61 0,22 0,00 0,21 0,42 0,89 0,68 0,75 0,54 0,73 1,00 0,86

0,00 0,11 0,25 0,46 0,60 0,48 0,47 0,54 0,54 0,55 0,54 1,00 0,87

0,12 0,46 1,00 0,43 0,60 0,64 0,00 0,65 0,70 0,56 0,61 0,21 0,79

0,53 0,55 0,17 0,00 0,02 0,07 0,34 0,47 0,44 0,23 0,33 1,00 0,67

0,00 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ناخ  مؤᡫᣃ الم
تصادي  ق الا

GECI

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ دي العال تصا ق نمو الا معدل ال

 ᡫᣃمؤ
 ᢝᣢᝣ د ال تصا ق الا

MI

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ فائص العجز أو ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح الدين الحكوᢝᣤ العام/  ال

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
ᘭة  المال
( القطاع 

FSI   (  ᢝ
ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس
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  السعودية

  

ت  ا ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠما ر ال را ق ت الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,292 0,288 0,283 0,288 0,299 0,315 0,325 0,360 0,357 0,338 0,352 0,358 0,349

0,664 0,539 0,605 0,631 0,615 0,646 0,669 0,658 0,513 0,482 0,427 0,536 0,518

س  رأ ة  ᘌفا ك
مال ال

مال س ال رأ ة  ᘌفا ك 0,02 0,00 0,23 0,11 0,11 0,18 0,68 0,96 1,00 1,00 0,95 0,63 0,80

ة  ᡵᣂع ت م ض ال رو ق  ال
ض رو ق ماᢝᣠ ال / اج 1,00 0,86 0,52 0,27 0,10 0,00 0,07 0,14 0,24 0,40 0,35 0,50 0,35

 ᢝᣠما / اج ت صا ص مخ ال
ة ᡵᣂع ت م ض ال رو ق ال 0,00 0,35 0,46 0,59 0,73 1,00 0,80 0,94 0,67 0,72 0,63 0,68 0,49

 ᣢ ع عائد  عدل ال م
ROE ة ᘭ ᜻ل م قوق ال ح 0,88 0,76 0,90 0,87 0,90 1,00 0,91 0,58 0,59 0,71 0,59 0,00 0,25

 ᣢ ع عائد  عدل ال م
ROA صول الأ 0,54 0,55 0,82 0,81 0,82 0,92 0,87 0,60 0,76 1,00 0,85 0,00 0,41

 ᢝᣠما / اج ة د فائ ش ال م ها
الدخل

0,67 0,47 0,39 0,24 0,19 0,12 0,00 0,21 0,56 0,95 1,00 0,55 0,18
ول  ص ماᢝᣠ الأ اج

ت  ما ᡧا ᡨᣂالال / ة  ل السائ
ة ل السائ

0,49 0,33 0,28 0,40 0,12 0,00 0,02 0,31 0,31 0,92 0,90 1,00 0,63

ص  رو ق ماᢝᣠ ال اج
ع دائ و ماᢝᣠ ال / اج 1,00 0,46 0,17 0,15 0,11 0,01 0,33 0,41 0,30 0,23 0,00 0,27 0,34

0,90 0,94 1,00 0,63 0,71 0,55 0,42 0,53 0,16 0,57 0,00 0,70 0,65

0,15 0,61 1,00 0,64 0,47 0,55 0,59 0,44 0,28 0,46 0,34 0,00 0,57

0,42 0,66 1,00 0,96 0,83 0,57 0,00 0,15 0,31 0,53 0,41 0,17 0,43

0,42 0,23 0,13 0,05 0,02 0,00 0,14 0,38 0,51 0,55 0,68 1,00 0,93

0,00 0,95 1,00 0,62 0,44 0,42 0,12 0,37 0,84 0,80 0,54 0,36 0,74

1,00 0,75 0,64 0,83 0,99 0,98 0,90 0,64 0,39 0,14 0,16 0,23 0,00

1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

ر  و تط مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠما ال

ة ᘭ مال ت ال ؤسسا م مق ال ع و  ة  ء فا ك

ة ᘭ مال واق ال مق الاس ع و  ة  ء فا ك

ة  م ᡫᣃ السلا ؤ م
قطاع  ( ال ة  ᘭ مال ال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆم ال

ول ص ة الا د و ج

ة ᘭ ᗖᖁح ال

ة ول ي الس

ناخ  م ᡫᣃ ال ؤ م
دي  صا ت ق الا

GECI

 ᢝᣥ عال ضخم ال ت دل ال ع م

 ᢝᣥ عال دي ال صا ت ق و الا م ن دل ال ع م

د  صا ت ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢ ᝣ ال

ضخم ت ال

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال و ال م عدل ن م

ري ب الجا ᢝ الحسا
ᡧᣚ ص فائ و ال ز أ عج ال

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال م عا ᢝᣤ ال و ك دين الح ال
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ م و ك ت الح دا را و الاي م معدل ن

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال ة ᘭ ᙫ ن ت الاج ᘭاطا ت الاح
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ مال ة ال ᗫᖁ ة الح ᘘ ᙏس
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  الامارات

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠر الما تقرا الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,41 0,40 0,39 0,40 0,38 0,39 0,41 0,39 0,41 0,40 0,40 0,37 0,37

0,63 0,47 0,41 0,43 0,47 0,74 0,55 0,53 0,59 0,56 0,57 0,58 0,59

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 0,81 0,65 0,85 1,00 0,63 0,29 0,35 0,52 0,29 0,13 0,17 0,30 0,00

ة  ᡵᣂتع  القروض الم
/ اجماᢝᣠ القروض 0,00 0,32 0,56 0,87 0,49 0,33 0,17 0,18 0,24 0,32 0,54 1,00 0,92

 ᢝᣠاجما / المخصصات
ة ᡵᣂتع القروض الم 0,23 0,10 0,18 0,21 0,23 0,27 0,96 1,00 0,94 0,90 0,61 0,43 0,00

 ᣢمعدل العائد ع
ROE ةᘭ ᜻حقوق المل 0,60 0,59 0,68 0,75 0,79 1,00 0,91 0,77 0,62 0,66 0,77 0,00 0,47

 ᣢمعدل العائد ع
ROA الأصول 0,43 0,58 0,68 0,77 0,81 1,00 0,92 0,77 0,65 0,71 0,75 0,00 0,39

 ᢝᣠاجما / ة فائد هامش ال
الدخل 0,54 0,84 1,00 1,00 0,90 0,93 0,80 0,62 0,55 0,73 0,57 0,25 0,00

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 0,00 0,14 0,05 0,15 0,02 0,06 0,26 0,28 0,31 0,83 0,76 1,00 0,99

اجماᢝᣠ القروص 
/ اجماᢝᣠ الودائع 1,00 0,75 0,60 0,57 0,50 0,10 0,17 0,23 0,32 0,25 0,29 0,13 0,00

0,59 0,48 0,48 0,45 0,52 0,72 1,00 0,60 0,66 0,84 0,02 0,00 0,34

0,00 0,57 0,95 0,59 0,86 0,78 1,00 0,90 0,50 0,54 0,53 0,02 0,80

0,00 0,06 0,56 1,00 0,95 0,63 0,10 0,03 0,25 0,41 0,37 0,18 0,53

0,27 0,18 0,26 0,25 0,07 0,00 0,08 0,20 0,29 0,28 0,48 1,00 0,81

0,00 0,59 0,65 0,53 0,56 0,49 0,05 1,00 0,55 0,65 0,46 0,20 0,68

0,00 0,03 0,00 0,09 0,32 0,41 0,71 0,60 0,66 0,61 0,73 0,95 1,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
ᘭة  المال
( القطاع 

FSI   (  ᢝ
ᡧᣚᣆالم

ة  جود
الاصول

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

ناخ  مؤᡫᣃ الم
تصادي  ق الا

GECI

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ دي العال تصا ق نمو الا معدل ال

 ᡫᣃمؤ
 ᢝᣢᝣ د ال تصا ق الا

MI

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣢناتج المح /  ال الدين الحكوᢝᣤ العام
 ᢝᣠالاجما

ᘭة دات الحكوم معدل نمو الايرا

 ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس
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  قطر

  

ت  ا ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠما ر ال را ق ت الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,38 0,41 0,37 0,40 0,40 0,43 0,44 0,46 0,43 0,43 0,46 0,48 0,47

0,71 0,74 0,65 0,74 0,45 0,53 0,50 0,58 0,54 0,50 0,48 0,60 0,57

س  رأ ة  ᘌفا ك
مال ال

مال س ال رأ ة  ᘌفا ك 0,09 0,20 0,20 1,00 0,18 0,16 0,04 0,11 0,00 0,54 0,54 0,68 0,70

 ᢝᣠما / اج ة  ᡵᣂع ت م ض ال رو ق  ال
ض رو ق ال

0,00 0,67 0,42 0,42 0,58 0,42 0,33 0,08 0,33 0,58 0,50 0,67 1,00

 ᢝᣠما / اج ت صا ص مخ ال
ة ᡵᣂع ت م ض ال رو ق ال

0,95 0,66 0,34 0,62 0,92 1,00 0,34 0,34 0,45 0,00 0,21 0,38 0,34

وق  ق ᣢ ح ع د  عائ عدل ال م
ROE ة ᘭ ᜻ل م ال

0,73 1,00 0,99 0,76 0,68 0,69 0,56 0,41 0,33 0,39 0,37 0,00 0,15

ول  ص ᣢ الأ ع د  عائ عدل ال م
ROA

0,73 0,94 1,00 0,84 0,69 0,64 0,50 0,31 0,21 0,26 0,24 0,00 0,06

 ᢝᣠما / اج ة د فائ ش ال م ها
الدخل

0,33 0,88 1,00 0,57 0,65 0,45 0,21 0,45 0,12 0,06 0,04 0,00 0,07

ة  ل ول السائ ص ماᢝᣠ الأ اج
ة ل ت السائ ما ᡧا ᡨᣂالال /

0,92 1,00 0,50 0,40 0,05 0,26 0,04 0,14 0,00 0,55 0,53 0,44 0,42

 ᢝᣠما / اج ص  رو ق ماᢝᣠ ال اج
ع دائ و ال

0,33 0,20 0,22 0,04 0,00 0,08 0,24 0,37 0,21 0,46 0,70 0,85 1,00

0,00 0,30 0,73 0,87 0,98 1,00 0,81 0,92 0,64 0,62 0,51 0,28 0,87

0,67 1,00 0,73 0,36 0,39 0,38 0,36 0,29 0,09 0,21 0,18 0,00 0,22

0,33 0,66 0,95 1,00 0,93 0,76 0,36 0,00 0,24 0,38 0,20 0,09 0,52

0,36 0,18 0,28 0,24 0,20 0,00 0,33 0,72 0,95 1,00 0,89 0,77 0,66

0,66 0,97 1,00 0,95 0,75 0,52 0,00 0,45 0,92 0,62 0,53 0,35 0,84

0,52 0,82 0,04 0,44 0,62 0,61 0,72 0,61 0,00 0,38 0,69 1,00 0,74

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

ر  و تط مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠما ال

ة ᘭ مال ت ال ؤسسا م مق ال ع و  ة  ء فا ك

ة ᘭ مال واق ال مق الاس ع و  ة  ء فا ك

ة  م ᡫᣃ السلا ؤ م
قطاع  ( ال ة  ᘭ مال ال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆم ال

ة  جود
ول ص الا

ة ᘭ ᗖᖁح ال

ة ول ي الس

ناخ  م ᡫᣃ ال ؤ م
دي  صا ت ق الا

GECI

 ᢝᣥ عال ضخم ال ت عدل ال م

 ᢝᣥ عال دي ال صا ت ق و الا م ن عدل ال م

د  صا ت ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢ ᝣ ال

ضخم ت ال

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال و ال م عدل ن م

ري ب الجا ᢝ الحسا
ᡧᣚ ص فائ و ال ز أ عج ال

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال م عا ᢝᣤ ال و ك دين الح ال
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ م و ك ت الح دا را و الاي م معدل ن

 ᢝᣢ مح ناتج ال /  ال ة ᘭ ᙫ ن ت الاج ᘭاطا ت الاح
 ᢝᣠما الاج

ة ᘭ مال ة ال ᗫᖁ ة الح ᘘ ᙏس



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

  الكويت

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠر الما تقرا الاس

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,43 0,43 0,42 0,41 0,42 0,44 0,46 0,48 0,48 0,49 0,51 0,53 0,51

0,45 0,47 0,44 0,43 0,43 0,46 0,46 0,51 0,52 0,50 0,20 0,27 0,27

س  كفاᘌة رأ
المال

س المال كفاᘌة رأ 1,00 0,00 0,30 0,89 0,89 0,35 0,51 0,81 0,76 0,65 0,78 0,92 0,97

ة  ᡵᣂتع  القروض الم
/ اجماᢝᣠ القروض 1,00 0,75 0,56 0,38 0,23 0,15 0,10 0,09 0,06 0,03 0,04 0,06 0,00

 ᢝᣠاجما / المخصصات
ة ᡵᣂتع القروض الم 0,00 0,00 0,00 0,01 0,04 0,20 0,42 0,60 0,56 0,69 0,79 0,51 1,00

 ᣢمعدل العائد ع
ROE ةᘭ ᜻حقوق المل 0,63 1,00 0,76 0,69 0,53 0,63 0,55 0,56 0,61 0,69 0,57 0,00 0,46

 ᣢمعدل العائد ع
ROA الأصول 0,43 1,00 0,86 0,76 0,55 0,58 0,50 0,53 0,58 0,67 0,58 0,00 0,44

 ᢝᣠاجما / ة ش الفائد هام
الدخل 0,76 0,95 1,00 0,87 0,94 0,67 0,31 0,38 0,55 0,64 0,51 0,04 0,00

اجماᢝᣠ الأصول السائلة 
مات السائلة ᡧا ᡨᣂالال / 0,01 0,00 0,04 0,05 0,09 0,34 0,53 0,58 0,58 0,98 1,00 0,94 0,93

اجماᢝᣠ القروص 
/ اجماᢝᣠ الودائع 0,24 0,82 1,00 0,30 0,28 0,13 0,06 0,00 0,11 0,46 0,41 0,42 0,47

0,92 1,00 0,63 0,50 0,55 0,64 0,62 0,38 0,00 0,13 0,36 0,67 0,80

0,10 0,35 1,00 0,84 0,54 0,51 0,51 0,64 0,22 0,61 0,45 0,00 0,54

0,63 0,73 0,95 1,00 0,90 0,76 0,16 0,00 0,25 0,38 0,35 0,18 0,24

0,20 0,18 0,09 0,03 0,00 0,02 0,09 0,39 1,00 0,69 0,49 0,50 0,32

0,66 0,29 0,76 1,00 0,55 0,49 0,25 0,00 0,83 0,69 0,78 0,15 0,08

0,10 0,09 0,02 0,01 0,00 0,10 0,27 0,40 0,38 0,34 0,43 1,00 0,56

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ᘭة ة و عمق المؤسسات المال ء كفا

ᘭة ة و عمق الاسواق المال ء كفا

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

ة الاصول جود

ᘭة الᗖᖁح

يولة الس

ناخ  مؤᡫᣃ الم
GECI تصادي ق الا

 ᢝᣥ تضخم العال معدل ال

 ᢝᣥ دي العال تصا ق نمو الا معدل ال

تصاد  ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

تضخم ال

 ᢝᣠالاجما ᢝᣢناتج المح معدل نمو ال

ᢝ الحساب الجاري
ᡧᣚ العجز أو الفائص

 ᢝᣢناتج المح /  ال الدين الحكوᢝᣤ العام
 ᢝᣠالاجما

ᘭة معدل نمو الايرادات الحكوم

 ᢝᣢناتج المح /  ال ᘭة ᙫ ن ᘭاطات الاج ت الاح
 ᢝᣠالاجما

ᘭة ᘘة الحᗫᖁة المال ᙏس
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  الأردن

  

  

  

ات  ᡫᣃمؤ
 ᢝᣠر الما تقرا الاس 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,461 0,454 0,460 0,458 0,460 0,444 0,434 0,448 0,450 0,474 0,463 0,458 0,464

0,523 0,442 0,356 0,324 0,305 0,286 0,294 0,273 0,271 0,264 0,247 0,233 0,240

ـــة رأس المــــاـل كفاᘌـ ــةـ رأس المــــاـل كفاᘌـ 0,22 0,00 0,56 0,53 0,81 0,78 1,00 0,81 0,59 0,31 0,34 0,75 0,75

ة / اجمـــاـᢝᣠ القــــرـوض ᡵᣂ0,96 القــــرـوض المتــــــع 0,08 0,00 0,04 1,00 0,49 0,64 0,52 0,54 0,52 0,45 0,49 0,60

ة ᡵᣂـــرـوض المتــــعـ ــاـᢝᣠ القـ المخصصـــاـت/ اجمـ 0,00 0,92 1,00 0,25 0,84 0,87 0,69 0,91 0,73 0,98 0,36 0,49 0,72

ROE ــةـᘭ᜻حقـــوق المل ᣢمعـــدل العائـــد عـــ 0,59 0,32 0,51 0,62 0,84 0,63 0,78 0,77 0,69 1,00 0,97 0,00 0,49

ROA الأصـــول ᣢمعــدل العائــد عـــ 0,73 0,44 0,63 0,74 1,00 0,70 0,77 0,77 0,72 1,00 0,93 0,00 0,44

ـــدخل ــاـᢝᣠ الـ هــاـمش الفائـــدة/ اجمـ 0,42 0,04 0,00 0,10 0,31 0,32 0,83 0,82 0,88 0,98 1,00 0,74 0,54

ـــاـئلة امـــاـت السـ ᡧ ᡨᣂالأصــــول الســــاـئلة / الال ᢝᣠــاـ اجمـ 0,81 1,00 0,94 0,90 0,61 0,50 0,40 0,25 0,09 0,00 0,07 0,33 0,28

اجمــــاـᢝᣠ القــــرـوص / اجمــاـᢝᣠ الودائــــع 0,31 0,14 0,18 0,35 0,31 0,13 0,00 0,24 0,57 0,82 0,80 1,00 0,86

0,02 1,00 0,88 0,94 1,00 0,66 0,00 0,02 0,73 0,93 0,29 0,21 0,39

1,00 0,56 0,63 0,58 0,61 0,73 0,59 0,50 0,58 0,49 0,47 0,00 0,78

0,74 0,60 0,37 0,00 0,36 0,59 0,45 0,39 0,33 0,61 1,00 0,70 0,51

0,00 0,07 0,20 0,61 0,86 0,83 1,00 0,28 0,19 0,16 0,23 0,70 0,90

0,00 0,38 0,73 0,12 0,67 1,00 0,13 0,41 0,43 0,45 0,27 0,05 0,72

0,97 1,00 0,60 0,03 0,56 0,71 0,68 0,51 0,35 0,16 0,00 0,11 0,18

1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ناخ  مؤᡫᣃ الم
تصادي  ق الا

GECI

 ᢝᣥــاـل معـــدل النمـــو الاقتصــاـدي العـ

 ᢝᣥمعـــدل التضـــخم العـــاـل

تصاد  ق مؤᡫᣃ الا
MI ᢝᣢᝣ ال

التضــخم

 ᢝᣠالاجمـــاـ ᢝᣢـــ ــاـتج المحـ معـــدل نمـــو النـ

ᢝ الحســـــاـب الجـــــاـري
ᡧᣚ ـــاـئص العجــــزـ أو الفــ

 ᢝᣠالاجمــــاـ ᢝᣢالعـــاـم/  النـــاـتج المحــــ ᢝᣤالـــدين الحكــــو

معـــدل نمـــو الايــرـادات الحكومᘭــةـ

 ᢝᣠــاـ ـــᢝᣢ الاجمــ ــاـتج المحـ الاحتᘭاطــاـت الاجنᘭᙫـــةـ/  النـ

معـــدل التنافســـᘭة الاقتصـــاـدᘌة

ات الفرعᘭــةـ ᡫᣃالمـــؤ

تطور  مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠالما

ــاـت المالᘭـــةـ كفـــاـءة و عمــــق المؤسسـ

كفــاـءة و عمـــق الاســـواق المالᘭــةـ

مؤᡫᣃ السلامة 
( القطاع  ᘭة  المال
FSI   (  ᢝ

ᡧᣚᣆالم

جـودة الاصـول

الᗖᖁحᘭــــةـ

الســــيولة



 ..........................................................................................................................................................................................................................الملاحق: 

 
 

  العراق

  

ت  ا ᡫᣃمؤ
ر  را ق ت الاس

 ᢝᣠما ال
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0,36 0,37 0,35 0,35 0,34 0,33 0,35 0,34 0,33 0,33 0,33 0,34 0,35

0,44 0,52 0,45 0,50 0,44 0,51 0,43 0,40 0,52 0,51 0,51 0,50 0,56

س  رأ ة  ᘌفا ك
مال ال

مال س ال رأ ة  ᘌفا ك 0,00 0,16 0,24 0,49 0,72 0,22 0,28 0,15 0,89 1,00 0,66 0,77 0,53

 ᢝᣠما / اج ة  ᡵᣂع ت م ض ال رو ق  ال
روض ق ال

0,02 0,00 0,06 0,18 0,09 0,37 0,53 0,74 0,63 1,00 0,81 0,83 0,63

ض  رو ق ماᢝᣠ ال / اج ت صا ص مخ ال
ة ᡵᣂع ت م ال

0,00 0,02 0,08 0,22 0,22 0,32 0,30 0,35 0,05 0,52 1,00 0,59 0,27

وق  ق ᣢ ح ع عائد  عدل ال م
ROE ة ᘭ ᜻ل م ال

1,00 0,38 0,62 0,61 0,70 0,71 0,30 0,05 0,27 0,15 0,00 0,25 0,06

ول  ص ᣢ الأ ع د  عائ عدل ال م
ROA

1,00 0,78 0,27 0,61 0,72 0,83 0,91 0,48 0,28 0,19 0,00 0,25 0,02

ماᢝᣠ الدخل / اج ة د فائ ش ال م ها 0,41 1,00 0,47 0,45 0,40 0,43 0,19 0,24 0,28 0,34 0,28 0,21 0,00

ة  ل ول السائ ص ماᢝᣠ الأ اج
ة ل ت السائ ما ᡧا ᡨᣂالال /

0,12 0,36 0,06 0,31 0,06 0,00 0,37 0,34 0,20 0,26 0,27 0,26 1,00

 ᢝᣠما / اج ص  رو ق ماᢝᣠ ال اج
ع دائ و ال

0,00 0,13 0,19 0,42 0,40 0,41 0,64 0,71 0,69 0,74 0,79 0,94 1,00

1,00 0,44 0,85 0,89 0,29 0,34 0,23 0,11 0,05 0,08 0,00 0,11 0,88

0,59 0,71 0,75 1,00 0,76 0,47 0,65 0,99 0,39 0,56 0,68 0,00 0,52

0,00 0,59 1,00 0,74 0,57 0,63 0,23 0,18 0,30 0,71 0,54 0,03 0,86

1,00 0,39 0,16 0,05 0,00 0,02 0,45 0,58 0,49 0,55 0,60 0,36 0,56

0,18 0,68 1,00 0,55 0,41 0,38 0,00 0,41 0,91 0,80 0,46 0,06 0,84

1,00 0,76 0,49 0,44 0,51 0,20 0,45 0,06 0,00 0,16 0,21 0,28 0,34

1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

0,00 0,41 1,00 0,58 0,38 0,22 0,01 0,01 0,22 0,38 0,34 0,23 0,84

0,15 0,81 0,68 0,60 0,63 0,65 0,66 0,63 0,69 0,67 0,63 0,00 1,00

ات الفرعᘭـــة ᡫᣃالمــؤ

ر  و تط مؤᡫᣃ ال
FDI ᢝᣠما ال

ة ᘭ مال ت ال ؤسسا م مق ال ع و  ة  ء فا ك

ة ᘭ مال واق ال مق الاس ع و  ة  ء فا ك

ة  م ᡫᣃ السلا ؤ م
ة  ᘭ مال ال
قطاع  ( ال

FSI   (  ᢝ
ᡧᣚᣆم ال

ول ص ة الا د و ج

ة ᘭ ᗖᖁح ال

ة ول ي الس

ناخ  م ᡫᣃ ال ؤ م
دي  صا ت ق الا

GECI

 ᢝᣥ عال ضخم ال ت عدل ال م

 ᢝᣥ عال دي ال صا ت ق و الا م ن دل ال ع م

 ᡫᣃمؤ
د  صا ت ق الا
MI ᢝᣢ ᝣ ال

ضخم ت ال

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال و ال م عدل ن م

ري ب الجا ᢝ الحسا
ᡧᣚ ص فائ و ال ز أ عج ال

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال /  ال م عا ᢝᣤ ال و ك دين الح ال

ة ᘭ م و ك ت الح دا را و الاي م معدل ن

 ᢝᣠما ᢝᣢ الاج مح ناتج ال /  ال ة ᘭ ᙫ ن ت الاج ᘭاطا ت الاح

ة ᘭ مال ة ال ᗫᖁ ة الح ᘘ ᙏس
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) ʤرق Ȗʲلʸم03الʦسʙراسة ) الʗات الʙʻغʯʸة لॻانॻʮال  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

.2

.3

.4

.5

.6

.7

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
AE

 - 
11

 - 

U
AE

 - 
21

 - 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

FSI

0

5

10

15

20

25

30

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
AE

 - 
11

 - 

U
AE

 - 
21

 - 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

NCBB

0

20

40

60

80

100

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
AE

 - 
11

 - 

U
AE

 - 
21

 - 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

ATMs

0

10

20

30

40

50

60

70

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
A

E 
- 1

1 
- 

U
A

E 
- 2

1 
- 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

OBP

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0
A

LG
 - 

09
 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
A

E 
- 1

1 
- 

U
A

E 
- 2

1 
- 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

NIC

0

100

200

300

400

500

600

700

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
A

E 
- 1

1 
- 

U
A

E 
- 2

1 
- 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

NBCB

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
A

E 
- 1

1 
- 

U
A

E 
- 2

1 
- 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

NDCB

0

250

500

750

1,000

1,250

1,500

A
LG

 - 
09

 - 

A
LG

 - 
19

 - 

EG
P 

- 1
6 

- 

TU
N

 - 
13

 - 

M
O

R 
- 1

0 
- 

M
O

R 
- 2

0 
- 

KS
A

 - 
17

 - 

Q
TR

 - 
14

 - 

U
A

E 
- 1

1 
- 

U
A

E 
- 2

1 
- 

KW
T 

- 1
8 

- 

JO
R 

- 1
5 

- 

IR
Q

 - 
12

 - 

NDC



 ...............................................................................................................................الملاحق: 

 
 

) ʤرق Ȗʲلʸراسة 04الʗات الʙʻغʯʸعة لʸʱʸة الॻانॻʮم الʦسʙال (  
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) ʤرق Ȗʲلʸعي05الʠقʸال Ȋسʦʯʸال ʔʴراسة حʗات الʙʻغʯʸة لॻانॻʮم الʦسʙال (  
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) ʤرق Ȗʲلʸراسة06الʗات الʙʻغʯʸة لॻɽصʦاءات الʶالإح (  
 

Date: 06/26/24   
Time: 00:11       

 
  

Sample: 2009 2021         
          
           FSI NCBB ATMS OBP NIC NBCB  NDCB NDC 
          
           Mean  0.491994  11.87553  34.49423  12.08407  0.348487  259.3498   820.9525  469.6456 

 Median  0.498284  11.60183  27.66086  2.402987  0.204168  216.6448   794.0107  392.8971 
 Maximum  0.675066  24.88668  81.21473  66.83000  0.976226  665.4795   1407.232  1476.486 
 Minimum  0.287191  3.853653  1.076134  0.066894  0.035613  28.55342   361.0584  36.86167 
 Std. Dev.  0.077491  6.252750  23.31212  16.16513  0.294438  155.4555   272.2406  389.3241 
 Skewness  0.002390  0.492488  0.256225  1.452386  0.569948  0.745484   0.244837  0.750483 
 Kurtosis  2.695540  2.145185  1.756879  4.300238  1.696679  2.683306   1.966074  2.393868 

          
 Jarque-Bera  0.502225  9.213131  9.793091  54.86173  16.23921  12.58444   7.089246  14.19328 
 Probability  0.777935  0.009986  0.007472  0.000000  0.000298  0.001851   0.028880  0.000828 

          
 Sum  63.95917  1543.819  4484.250  1570.929  45.30334  33715.47   106723.8  61053.93 
 Sum Sq. Dev.  0.774624  5043.497  70105.66  33709.17  11.18351  3117466.   9560827.  19552953 

          
 Observations  130  130  130  130  130  130   130  130 
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) ʤرق Ȗʲلʸراسة07الʗات الʙʻغʯم ʥʻب ȉاॺفة الارتʦفʶم (  
Covariance Analysis: Ordinary     
Date: 06/26/24   Time: 00:11     
Sample: 2009 2021      
Included observations: 130     
       
       Correlation      
Probability FSI  NCBB  ATMS   OBP  NIC  

FSI  1.000000      
 -----       
       

NCBB  0.201819 1.000000     
 0.0213 -----      
       

ATMS  0.124506 0.200649 1.000000    
 0.1581 0.0221 -----     
       

OBP  0.053605 -0.126621 0.793484  1.000000  
 0.5447 0.1511 0.0000  -----   
       

NIC  0.015135 0.253022 0.624598  0.538278 1.000000 
 0.8643 0.0037 0.0000  0.0000 -----  
       

NBCB  0.067799 0.146300 0.249165  0.479110 0.271591 
 0.4434 0.0967 0.0043  0.0000 0.0018 
       

NDCB  0.108976 0.303374 0.788750  0.734227 0.573315 
 0.2171 0.0005 0.0000  0.0000 0.0000 
       

NDC  0.140750 0.097955 0.868884  0.709554 0.574674 
 0.1102 0.2675 0.0000  0.0000 0.0000 
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) ʤرق Ȗʲلʸارات08الॺʯائج اخʯقلة ) نʯʴʸات الʙʻغʯʸع والǺاʯال ʙʻغʯʸال ʥʻة بॻʮʮʴال  
  
  

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 06/26/24   Time: 00:13 
Sample: 2009 2021  
Lags: 1   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     NCBB does not Granger Cause FSI  120  3.90452 0.0505 

 FSI does not Granger Cause NCBB  0.75198 0.3876 
    
     ATMS does not Granger Cause FSI  120  1.12343 0.2914 

 FSI does not Granger Cause ATMS  0.00497 0.9439 
    
     OBP does not Granger Cause FSI  120  0.22002 0.6399 

 FSI does not Granger Cause OBP  0.90124 0.3444 
    
     NIC does not Granger Cause FSI  120  0.86363 0.3546 

 FSI does not Granger Cause NIC  7.1E-06 0.9979 
    
     NBCB does not Granger Cause FSI  120  1.15861 0.2840 

 FSI does not Granger Cause NBCB  0.03172 0.8589 
    
     NDCB does not Granger Cause FSI  120  1.09068 0.2985 

 FSI does not Granger Cause NDCB  0.02955 0.8638 
    
     NDC does not Granger Cause FSI  120  1.31957 0.2530 

 FSI does not Granger Cause NDC  0.30740 0.5803 
    
     

  
  

 Ȗʲلʸال) ʤراسة9رقʗات الʙʻغʯم ʥʻب ʛانʱʯار الॺʯائج اخʯن (  
 

Hypotheses F-Stat P-Value 

H1  1.803695  0.014377 

H2  1.684811  0.028771 

H3  1.907580  0.057729 
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) ʤرق Ȗʲلʸي10الʸॻʸؒار الʗʲالان ʙيʗائج تقʯن ( 
 

Dependent Variable: FSI   
Method: Quantile Regression (Median)  
Date: 06/26/24   Time: 00:31   
Sample: 2009 2021   
Included observations: 130   
Huber Sandwich Standard Errors& Covariance  
Sparsitymethod: Siddiqui usingfitted quantiles 
Bandwidthmethod: Hall-Sheather, bw=0.19179  
Estimation successfully identifies unique optimal solution 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.451828 0.026278 17.19398 0.0000 

NCBB 0.003819 0.001439 2.653394 0.0090 
ATMS -0.000350 0.000648 -0.540430 0.5899 
OBP 0.000565 0.000842 0.671094 0.5034 
NIC -0.036457 0.025130 -1.450746 0.1494 

NBCB 0.000100 6.59E-05 1.515986 0.1321 
NDCB -7.67E-05 5.81E-05 -1.321390 0.1888 
NDC 0.000101 4.60E-05 2.204731 0.0293 

     
     Pseudo R-squared 0.079379     Meandependent var 0.491994 

Adjusted R-squared 0.026557     S.D. dependent var 0.077491 
S.E. of regression 0.077093     Objective 3.725162 
Quantile dependent var 0.498019     Restr. objective 4.046359 
Sparsity 0.169012     Quasi-LR statistic 15.20353 
Prob(Quasi-LR stat) 0.033477    

     
     

  
) ʤرق Ȗʲلʸذج 11الʦʸʹاء للʠالأخ ʥʻاتي بʘال ȉاॺار الارتॺʯائج اخʯن (  

 

  
  
  
  
  

Date: 07/05/24   Time: 00:28
Sample: 2009 2021
Included observations: 130

Autocorrelation Partial Correlation AC  PAC  Q-Stat  Prob*

1 0.337 0.337 15.136 0.000
2 0.116 0.003 16.956 0.000
3 0.013 -0.031 16.978 0.001
4 -0.050 -0.051 17.316 0.002
5 -0.012 0.027 17.335 0.004
6 -0.025 -0.025 17.424 0.008
7 -0.047 -0.038 17.728 0.013
8 -0.048 -0.024 18.048 0.021
9 -0.110 -0.092 19.756 0.019

10 -0.030 0.040 19.883 0.030
11 0.067 0.083 20.522 0.039
12 -0.027 -0.093 20.630 0.056

*Probabilities may not be valid for this equation specification.



 ..................................................................................................................................الملاحق

 
 

) ʤرق Ȗʲلʸع12الʟقاʸال ʔʴʲǺ ذجʦʸʹاء الʠالأخ ʥايॺات تॺار ثॺʯائج اخʯن (  
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

Test for Equality of Variances of RESID01
Categorized by values of COUNTRY
Date: 07/05/24   Time: 00:30
Sample: 2009 2021
Included observations: 130

Method df Value Probability

Bartlett 9 7.259952 0.6101
Levene (9, 120) 1.234906 0.2802
Brown-Forsythe (9, 120) 0.967750 0.4702

Category Statistics

Mean Abs. Mean Abs.
COUNTRY Count Std. Dev. Mean Diff. Median Diff.

ALG 13 0.099397 0.077901 0.076729
EGP 13 0.065257 0.051947 0.050529
IRQ 13 0.060841 0.049444 0.048452
JOR 13 0.073564 0.054864 0.053878
KSA 13 0.071263 0.053978 0.052056
KWT 13 0.079426 0.070309 0.068175
MOR 13 0.054682 0.038039 0.036918
QTR 13 0.089329 0.074243 0.072384
TUN 13 0.066810 0.050713 0.050219
UAE 13 0.062739 0.049511 0.047370
All 130 0.074940 0.057095 0.055671

Bartlett weighted standard deviation:  0.073490
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) ʤرق Ȗʲلʸ13ال ʔʴʲǺ ذجʦʸʹاء الʠالأخ ʥايॺات تॺار ثॺʯائج اخʯالأزمʹة) ن  
 

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  

  
 

Test for Equality of Variances of RESID01
Categorized by values of YEARS
Date: 07/05/24   Time: 00:33
Sample: 2009 2021
Included observations: 130

Method df Value Probability

Bartlett 12 15.92721 0.1946
Levene (12, 117) 0.967021 0.4842
Brown-Forsythe (12, 117) 0.726889 0.7227

Category Statistics

Mean Abs. Mean Abs.
YEARS Count Std. Dev. Mean Diff. Median Diff.
2009 10 0.068694 0.051420 0.050807
2010 10 0.081975 0.064466 0.059943
2011 10 0.076668 0.056187 0.055315
2012 10 0.074043 0.059913 0.059913
2013 10 0.073495 0.051873 0.047086
2014 10 0.073923 0.051371 0.049878
2015 10 0.066057 0.047823 0.046997
2016 10 0.051100 0.036468 0.036468
2017 10 0.028869 0.022409 0.022409
2018 10 0.039546 0.030611 0.030611
2019 10 0.056901 0.041947 0.033855
2020 10 0.052512 0.040191 0.036428
2021 10 0.046809 0.039637 0.039637

All 130 0.074940 0.045717 0.043796

Bartlett weighted standard deviation:  0.062772
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) ʤرق Ȗʲلʸ14الʥʻʴʲʯال ʗعǺ يʸॻʸؒار الʗʲالان ʙيʗائج تقʯن (  
 

Dependent Variable: FSI   
Method: Quantile Regression (Median)  
Date: 06/26/24   Time: 00:33   
Sample: 2009 2021   
Included observations: 130   
Weightingseries: RESID01   
Weight type: Inverse standard deviation (EViews default scaling) 
Ordinary (IID) Standard Errors& Covariance  
Sparsitymethod: Siddiqui usingresiduals  
Bandwidthmethod: Hall-Sheather, bw=0.19179  
Estimation successfully identifies unique optimal solution 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.584715 0.016726 34.95872 0.0000 

NCBB 0.001140 0.001046 1.089368 0.2781 
ATMS 0.001263 0.000444 2.847965 0.0052 
OBP -0.000592 0.000680 -0.870949 0.3855 
NIC -0.035105 0.017784 -1.973970 0.0506 

NBCB 2.73E-05 3.88E-05 0.703283 0.4832 
NDCB -0.000126 3.29E-05 -3.837631 0.0002 
NDC -5.16E-05 2.31E-05 -2.238660 0.0270 

     
      Weighted Statistics   
     
     Meandependent var 2.910990     S.D. dependent var 17.41879 

S.E. of regression 4.093184     Weightedmeandep. -673334.0 
Pseudo R-squared 0.044557     Adjusted R-squared -0.010263 
Objective 150.8429     Quantile dependent var 0.502145 
Restr. objective 157.8774     Sparsity 3.078110 
Quasi-LR statistic 18.28281     Prob(Quasi-LR stat) 0.010757 

     
      Unweighted Statistics   
     
     Meandependent var 0.491994     S.D. dependent var 0.077491 

Quantile dependent var 0.498019    
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 Ȗʲلʸال) ʤ15رقʥʴʲʸذج الʦʸʹال ʙيʗاقي تقʦب (  

 
  
 

  ) نتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج المحسن16الملحق رقم (
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Residual Actual Fitted

Date: 07/05/24   Time: 00:41
Sample: 2009 2021
Included observations: 130

Autocorrelation Partial Correlation AC  PAC  Q-Stat  Prob*

1 0.180 0.180 4.3191 0.038
2 0.132 0.103 6.6722 0.036
3 -0.016 -0.058 6.7050 0.082
4 -0.042 -0.046 6.9461 0.139
5 0.004 0.029 6.9486 0.224
6 -0.041 -0.037 7.1758 0.305
7 -0.066 -0.064 7.7837 0.352
8 -0.053 -0.024 8.1734 0.417
9 -0.101 -0.077 9.6268 0.382

10 -0.096 -0.070 10.939 0.362
11 0.020 0.065 10.996 0.444
12 -0.041 -0.046 11.246 0.508

*Probabilities may not be valid for this equation specification.
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) ʤرق Ȗʲلʸ17الʥʴʲʸذج الʦʸʹل الʦʻم ʥʻوق بʙار الفॺʯاخ (  
 

Quantile SlopeEquality Test   
Equation: EQ03    
Specification: FSI C NCBB ATMS OBP NIC NBCB NDCB NDC  
Estimatedequation quantile tau = 0.5   
Number of test quantiles: 4   
Test statistic compares all coefficients  

     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Wald Test 331.8291 14 0.0000 
     
          

Restriction Detail:  b(tau_h) - b(tau_k) = 0  
     
     Quantiles Variable Restr. Value Std. Error Prob.  
     
     0.25, 0.5 NCBB 0.001743 0.000854 0.0414 
 ATMS -0.001565 0.000362 0.0000 
 OBP 0.001291 0.000555 0.0201 
 NIC -0.038794 0.014525 0.0076 
 NBCB 1.96E-05 3.17E-05 0.5361 
 NDCB 7.55E-05 2.69E-05 0.0050 
 NDC 8.49E-05 1.88E-05 0.0000 

0.5, 0.75 NCBB -0.007910 0.000856 0.0000 
 ATMS 0.001027 0.000363 0.0047 
 OBP -0.002265 0.000556 0.0000 
 NIC 0.024892 0.014551 0.0871 
 NBCB 0.000194 3.17E-05 0.0000 
 NDCB -7.90E-05 2.70E-05 0.0034 
 NDC 1.78E-05 1.89E-05 0.3456 
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) ʤرق Ȗʲلʸ18الʥʴʲʸذج الʦʸʹعات للॻȁʙال ʔʴح ʙيʗقʯائج الʯن (  
 

Quantile Process Estimates    

Equation: EQ03    

Specification: FSI C NCBB ATMS OBP NIC NBCB NDCB NDC  

Estimatedequation quantile tau = 0.5   

Number of process quantiles: 4   

Display all coefficients    
      
      
 Quantile  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
      
      

C 0.250 0.418810 0.009309 44.98904 0.0000 

 0.500 0.584715 0.016726 34.95872 0.0000 

 0.750 0.595468 0.010539 56.50014 0.0000 

NCBB 0.250 0.002882 0.000582 4.950390 0.0000 

 0.500 0.001140 0.001046 1.089368 0.2781 

 0.750 0.009050 0.000659 13.72850 0.0000 

ATMS 0.250 -0.000302 0.000247 -1.223772 0.2234 

 0.500 0.001263 0.000444 2.847965 0.0052 

 0.750 0.000236 0.000279 0.844830 0.3999 

OBP 0.250 0.000699 0.000378 1.846478 0.0672 

 0.500 -0.000592 0.000680 -0.870949 0.3855 

 0.750 0.001673 0.000428 3.904659 0.0002 

NIC 0.250 -0.073900 0.009898 -7.465986 0.0000 

 0.500 -0.035105 0.017784 -1.973970 0.0506 

 0.750 -0.059997 0.011206 -5.353984 0.0000 

NBCB 0.250 4.69E-05 2.16E-05 2.171457 0.0318 

 0.500 2.73E-05 3.88E-05 0.703283 0.4832 

 0.750 -0.000167 2.44E-05 -6.830441 0.0000 

NDCB 0.250 -5.09E-05 1.83E-05 -2.777347 0.0063 

 0.500 -0.000126 3.29E-05 -3.837631 0.0002 

 0.750 -4.74E-05 2.08E-05 -2.285676 0.0240 

NDC 0.250 3.33E-05 1.28E-05 2.591514 0.0107 

 0.500 -5.16E-05 2.31E-05 -2.238660 0.0270 

 0.750 -6.94E-05 1.45E-05 -4.777517 0.0000 
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) ʤرق Ȗʲلʸ19الʥʴʲʸذج الʦʸʹاثل للʸʯار الॺʯائج اخʯن ( 
 

Symmetric Quantiles Test   
Equation: EQ03    
Specification: FSI C NCBB ATMS OBP NIC NBCB NDCB NDC  
Estimatedequation quantile tau = 0.5   
Number of test quantiles: 4   
Test statistic compares all coefficients  

     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Wald Test 141.4889 8 0.0000 
     
          

Restriction Detail:  b(tau) + b(1-tau) - 2*b(.5) = 0  
     
     Quantiles Variable Restr. Value Std. Error Prob.  
     
     0.25, 0.75 C -0.155153 0.024809 0.0000 
 NCBB 0.009653 0.001552 0.0000 
 ATMS -0.002592 0.000658 0.0001 
 OBP 0.003555 0.001008 0.0004 
 NIC -0.063686 0.026379 0.0158 
 NBCB -0.000175 5.75E-05 0.0024 
 NDCB 0.000154 4.89E-05 0.0016 
 NDC 6.71E-05 3.42E-05 0.0498 
     
       

  
) ʤرق Ȗʲلʸل20الʦصʦات الʙشʓʸد لʦʻار القॺʯائج اخʯن ( 

 
Wald Test:   
Equation: EQ03   

    
    Test Statistic Value df Probability 
    
    F-statistic  3.355385 (4, 122)  0.0121 

Chi-square  13.42154  4  0.0094 
    
        

Null Hypothesis: C(2)=C(3)=C(4)=C(5)=0 
Null Hypothesis Summary:  

    
    Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err. 
    
    C(2)  0.001140  0.001046 

C(3)  0.001263  0.000444 
C(4) -0.000592  0.000680 
C(5) -0.035105  0.017784 

    
    

Restrictions are linear in coefficients. 
 

  
  
  
  

 



 ..................................................................................................................................الملاحق

 
 

) ʤرق Ȗʲلʸام21الʗʳʯات الاسʙشʓʸد لʦʻار القॺʯائج اخʯن ( 
 

Wald Test:   
Equation: EQ03   

    
    Test Statistic Value df Probability 
    
    F-statistic  12.91962 (3, 122)  0.0000 

Chi-square  38.75887  3  0.0000 
    
        

Null Hypothesis: C(6)=C(7)=C(8)=0 
Null Hypothesis Summary:  

    
    Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err. 
    
    C(6)  2.73E-05  3.88E-05 

C(7) -0.000126  3.29E-05 
C(8) -5.16E-05  2.31E-05 

    
    

Restrictions are linear in coefficients. 
 

 
  

 


