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    و؛

  رب أوزعني أن أشكر نعمتك التي أنعمت علي وعلى والدي وأن أعمل صالحاً ترضاه وأدخلني

  برحمتك في عبادك الصالحين

عند هذا المقام  يؤدى بشيء من الأنواع شكرها، أحمده تعالى  ينسى ذكرها ، ولا الحمد  على نعمه  التي لا

  عليه الخير كله ولا أحصي ثناء عليه وهو أهل الحمد والشكر  و الثناء أثنيوفي هذا المقال 

وأصلي  الصنيع لا يسعنا إلا أن نحمد ا الذي وفقنا لإتمام هذا العمل المتواضع وفي لحظات العرفان بالجميل وحسن   

  صلى ا عليه و سلموأسلّم على نور القلوب وضيائها حبيبي وقرة عيني محمد 

  هذا العمل  ر كل من ساعدنا على إنجازكما نشك 

الذي لم يبخل علينا بنصائحه وتوجيهاته القيمة التي      "سعودي عبد الصمد":الأستاذ المشرف :ونخص بالذكر

والتوفيق في مسيرته  كانت لنا خير معين في البحث ، كما نشكره على جديته في العمل ونتمنى له التوفيق

  .العلمية

  ا البحثذبيرا في تقويم وتثمين هوالشكر الجزيل للجنة المناقشة التي سيكون لها دورا ك 

  بجامعة المسيلة كلية العلوم الاقتصادية كل أساتذة إلى 

اتهم ومساعداتهم لنا في على مجهود  "مقهى الجليس"يفوتنا في هذا المقام أن نشكر كل طاقم  كما لا

  .كرإنجاز هذه المذكرة فلهم جزيل الش

  .وكل من ساعدنا ولو بكلمة طيبة أو دعاء كريم
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  :مقدمة عامة

ـــدان النامیـــة والمتقدمـــة إلـــى أز  مـــات مالیـــة حـــادة وخطیـــرة فـــي تعرضـــت العدیـــد مـــن البل

،ومع موجـــات والاجتمـــاعي والسیاســـي لهـــذه الـــدول ،التي تهـــدد الاســـتقرار الاقتصـــاديطبیعتهـــا

كثیــرا وتنوعــت،بین أزمــة  الأزمــاتتكــررت هــذه والتحــرر المــالي الانفتــاح الاقتصــادي المتزایــد 

أزمة أسـواق مالیـة، كـان للـدول النامیـة النصـیب الأكبـر منهـا  ىمصرفیة،عملة،أزمة مدیونیة،إل

  .وتبعیتها الاقتصادیة لمعظم الدول المتقدمةمتها الاقتصادیة ظلهشاشة أن

لأحـداث الاقتصـادیة خاصـة منـذ ثلاثینیـات القـرن الماضـي أن النظـام المـالي لقد بینت ا

العــالمي القــائم لــیس فــي مقدرتــه حمایــة الاقتصــاد العــالمي مــن تلــك الأزمات،تجســد ذلــك فــي 

،  والأزمـــة الآســــیویة 1929مثــــل أزمـــة الكســـاد ســــنة ، متتالیـــةعالمیـــة مالیــــة  حـــدوث أزمـــات

 2008المالیـة العالمیـةوهـي الأزمـة  وأعنـف أزمـةأهـم  ، كما واجـه الاقتصـاد العـالمي  1997

 إلـي أزمـة اقتصـادیة الأمریكیـةوعرفت في البدایة أنها أزمة رهون عقاریة في الولایات المتحدة 

النامیـة لـم تكـن الـدول  الـدولوكغیرهـا مـن ، 2011وأزمة الدیون السیادیة الأخیـرة فـي  ،عالمیة

وخاصـة الاقتصـادیة التي مست جمیع القطاعـات عیاتها السلبیة وتدا الآثارالعربیة بمنأى عن 

  .منها

التنبــؤ مـن المؤشــرات التــي یمكــن مــن خلالهــا  منظومــةیعتبــر وجــود  الأســاسهــذا  ىوعلـ

مؤشـــرات تنبـــئ مســـتقبلا لـــى ،أو بـــالأحرى الوصـــول إالمالیـــة لتفـــادي حـــدوثها مبكـــرا بالأزمـــات

الوقوع فـي انهیـارات  ي منالعالم الاقتصاد ، وهذا لتجنبأمر في غایة الأهمیة بحدوث أزمات

لمواجهتهـا أو الحـد مـن أثارهـا فـي حالـة الوقائیـة اللازمـة والحیطة منهـا وأخـذ السیاسـات أخري 

  .وقوعها

الاقتصـاد الكلـي مـن المؤشـرات التـي تصـلح متغیـرات  الحیطـة الكلیـة أو تعتبر مؤشـرات

المؤشــرات الجزئیــة فــي التنبــؤ بــالتعثر مثلهــا مثــل ، أن تكــون مؤشــرات تنبــؤ بالأزمــات المالیــة
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عن طریق تحلیل تلك المؤشـرات والتعـرف وذلك المصرفي وتفادي الوقوع في أزمات مصرفیة،

التـي تسـلكه خـلال سـلوك ال عـنوالذي یكون مختلف سلوكها  التغیرات التي تطرأ فيأهم ى عل

هـو وجــود اخــتلال عــن تغیـرات متتابعــة لتلــك المتغیــرات  ،وبصــورة أكثــر تحدیــداالفتـرات العادیة

ظهــور  الاقتصــادیة الــذي یتســبب فــي الغالــب اتومــا یترتــب علیهــا مــن تــدهور لــبعض القطاعــ

  .اضطرابات كبیرة خاصة في القطاع المالي

 الاشكالیة :  

    :ةالتالییةنطرح الإشكال مما سبقانطلاق 

    ؟بالأزمات المالیة تنبؤفیالالاقتصاد الكلي مؤشرات نجاعةمدي  ما

          :التالیةهذه الإشكالیة نطرح الأسئلة الفرعیة  ىوللوقوف عل

  هل النظام المالي معرض للازمات المالیة؟/ 1

  ، وما هي أهمها؟المالیة اتالأزمحدوثإیجاد مؤشرات ودلائل تنبؤنا بقرب یمكن  هل/ 2

  ؟المالیةفي الجزائر والسعودیة  لتنبؤ بالأزماتالكفاءة ل الاقتصاد الكليلمؤشرات هل / 3

 فرضیات البحث:  

لمعالجــــة إشــــكالیة البحــــث والإجابــــة علــــى الأســــئلة المطروحــــة، یقــــوم بحثنــــا هــــذا علــــى عــــدة 

  :فرضیات، وهي

  .مالیةإلي أزمات تعرض النظام المالي عبر كامل المدارس الاقتصادیة  /1

رصد مختلف الاختلالات التي تصـیب القطـاع  ىیمكن بناء نظام للإنذار المبكر قادر عل /2

د تتمثـل فـي الغالـب بمؤشـرات الاقتصـاالمؤشـرات، مجموعة مـن  ىالمالي بواسطة الاعتماد عل

  .الكلي ومؤشرات الاقتصاد الجزئي
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ــــاءة اللازمــــةللهــــا  مؤشــــرات الاقتصــــاد الكلــــي/ 3 بالأزمــــات فــــي كــــل مــــن الجزائــــر  لتنبؤالكف

  .المستقبليوإعطاء الوضع والسعودیة، 

 البحثأهداف:  

ـــق  ـــة تحقی ـــة الأمـــر ینصـــب حـــول محاول إن الغـــرض مـــن تناولنـــا هـــذا الموضـــوع فـــي حقیق

  :الأهداف التالیة

 وطرق معالجتهاوأنواعها وأسبابها ، الدولیة الأزمات المالیةمختلفمحاولة التعرف على. 

 المالیة بالأزماتمعرفة مؤشرات التنبؤ. 

 المالیة بالأزماتمعرفة مدي كفاءة مؤشرات الاقتصاد الكلي في التنبؤ. 

 الموضوعأهمیة:  

،وتتجلي أهمیـة الدراسـة فـي كونهـا تـدرس مؤشـرات أهمیتـه مـن عنـوان البحـث الموضـوع یسـتمد

كمــا یعــد دي قــدرة تلــك المؤشــرات علــي تفادیها،ومــزمــات المالیــة لتفــادي الوقــوع فیهاالتنبــؤ بالأ

موضوع البحـث مـن المواضـیع الحدیثـة التـي یتزایـد الاهتمـام بهـا فـي الوقـت الحاضـر وخاصـة 

  .الحاجة للتنبؤ بهاوازدیاد ،والتكرار الدائم للأزماتل التوترات الاقتصادیة العالمیة ضفي 

  

  

  

  

  

 حدود الدراسة:  
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الأزمات المالیة من خـلال تعریفهـا وتحدیـد أسـبابها وتحدیـد  ىركزت هذه الدراسة عل

كیفیـــة التنبـــؤ بهـــا بالاعتمـــاد علـــي مؤشـــرات الاقتصـــاد الكلي،حیـــث تـــم اختبـــار دراســـة دولتـــین 

ل متوســـط وذات القطـــاع خـــعـــربیتین الجزائـــر لكونهـــا تنتمـــي لمجموعـــة الـــدول النفطیـــة ذات د

طیـة عالیـة الـدخل وذات قطـاع مـالي محـرر من الـدول النفالمالي الضعیف المغلق،والسعودیة 

  .2012-2002نسبیا،أما فترة الدراسة تشمل من 

  الموضوعأسباب اختیار:  

اختیار هذا الموضـوع منهـا مـاهو ذاتـي ومنهـا مـاهو ى التي دفعتنا إل الأسبابتوجد العدید من 

  :الذاتیة تتمثل في فالأسبابموضوعي 

  ي التطــــورات فــــي دراســــة المواضــــیع العلمیــــة الحدیثــــة،وكل ماجــــد فــــ الشخصــــيمیــــول

 .   الاقتصادیة العالمیة

 المخاطر وإدارةمالیة (ینطبق موضوع البحث مع التخصص في مرحلة اللیسانس (

  ).المخاطر وإدارةمالیة (والماستر 

  :ل فیما یليثأما الموضوعیة فتتم

 المالیة خاصة في الآونة الأخیرة خطورة الأزمات.  

 بها مستقبلا ؤباستمرار حدوث الأزمات وظهور الحاجة لإیجاد مؤشرات تن . 

  التنبؤ ىوقدرتها علمحاولة التعرف أكثر علي مؤشرات الاقتصاد الكلي وأدائها. 

  جهـا لالتـي عا التنبؤبالأزمـاتمحاولة إتمام حلقة جدیدة لسلسـلة البحـوث حـول مؤشـرات

  .الكثیر من الباحثین

 

 المنهج المستخدم:  
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تم  الاعتماد بالشـكل الأساسـي علـي المـنهج الوصـفي فـي الجوانـب النظریـة المتعلقـة بالأزمـة  

ـــــة العالمیـــــة وأنوعهـــــا وأســـــبابهاال ،ومختلف المؤشـــــرات المطروحـــــة فـــــي التنبـــــؤ بالأزمـــــات مالی

الاقتصـاد الكلـي فـي كـل مـن  المالیة،كما استخدمنا المنهج التحلیلي وذلـك فـي تحلیـل مؤشـرات

  .الدولوتقییمها واستخدامها كمؤشرات تنبؤ بالأزمات في تلك عودیة السالجزائر و 

 الدراسات السابقة:  

رســالة دكتــوراه  ،"البلــدان الناشــئةفــي  المالیــة وإیجــاد آلیــة للتنبــؤ بهــا الأزمــات":ةنسـیمأوكیل

هــــل یمكــــن إیجــــاد :الإشــــكالیة التالیــــة ىة الإجابــــة علــــ،حاولــــت الباحثــــ2008بجامعــــة الجزائــــر

،حیــث فــي اقتصــاد مــا قصــد الحــد مــن آثارهاحــدوث أزمــة مالیــة  تتنبــأ بقــربمؤشــرات ودلائــل 

 آلیـةدراسة الأزمات المالیة الآسـیویة واسـتخلاص دروسـها وإمكانیـة إیجـاد  ىركزت الباحثة عل

ل بمكوناته فش النظامأن  ى،وتوصلت إلالعمل بها في الحیطة من الأزمات للتنبؤ بها،من أجل

ـــــؤ والحیطـــــة مـــــن  ـــــة الأزمـــــاتفـــــي التنب ـــــب المالی المالیـــــة  الأزمـــــة،من خـــــلال فشـــــله فـــــي تجن

تســرعت فــي تحریــر حســاب رأس أن اقتصــادیات شــرق آســیا  ى،وتوصــلت الدراســة إلــالآسیویة

ادة كفـاءة الـنظم المالیـة زیـ وأوصـت الدراسـة بـأن یـتم التركیـز علـي المال في میزان المدفوعات

  .تساهم في تجنب الأزمات المالیة ةؤ القطاعات المصرفیة الكف،حیث بینت أن المحلیة

بهـا التنبـؤ  وإمكانیـةالأزمات المالیة مفهومها ومؤشراتها "بعنوان  :بيناالجعجمي جمیل لیه

،حــاول فیهــا الباحــث 2003مقــال نشــر فــي مجلــة جامعــة دمشــق بســوریا ســنة ،"فیبلــدانمختارة

التــي تصــلح أن تكــون مؤشــرات تنبــؤ بالأزمــات مفهــوم الأزمات،وتحلیــل أهــم المؤشــرات  تحدیــد

أنـه یمكـن الاعتمــاد  ىحالـة بلـدان الآسیویة،وصـل إلــ ىالمالیـة فـي بلـدان عدیــدة مـع الإشـارة إلــ

یجـــب  خـــتلالات فـــي القطــاع المـــالي للبلـــداوجــود  فـــيبعـــض مؤشـــرات الاقتصــاد الكلـــي  ىعلــ

  .تصحیحها قبل حدوث أزمة مالیة
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مؤشــــــــــراتالحیطةالكلیةوإمكانیةالتنبؤالمبكربالأزمات "بعنوانمقــــــــــال :عبدالرضــــــــــاحموديةدراس

تطبیــــق  دراسةمؤشراتالحیطةالكلیةبشــــقیها ، وتــــم،قامب"2009-2003دراســــةتطبیقیةفیالعراق 

هــذه المؤشــرات علــي الجهــاز المصــرفي العراقــي لمعرفــة إمكانیــة تعرضــه لأزمــات مالیــة قبــل 

وقوعها، ومن بین النتائج التي خلص إلیها ضـرورة لجـوء المؤسسـات المصـرفیة إلـى مؤشـرات 

الحیطة الجزئیة والكلیة كونها الإطار الذي یضمن سـلامة القطـاع المصـرفي ككـل مـن الوقـوع 

  . في أزمات

  هیكل البحث:  

، تضــمن بحثنــا التـي تــم صـیاغتها للإجابـة علــى الإشـكالیة المطروحــة، واختبـار الفرضــیات

وتتبعهــا خاتمــة عامــة تتضــمن ملخصــا كتوطئــة للموضــوع  تســبقها مقدمــة عامــة ثلاثــة فصــول،

الدراســـة، إضـــافة إلـــي  عامـــا عـــن الموضـــوع متبـــوع بـــأهم النتـــائج المتوصـــل إلیهـــا مـــن خـــلال 

  :وتتمثل هذه الفصول في ات، توصیات ومقترح

مفهـوم الأول،ضم مبحثـین حیـث تناولنـا فـي المبحـث جاء بعنوان الأزمات المالیة :لفصل الأولا

انتشـارها،أما المبحـث الثـاني فقـد تطرقنــا ،إضـافة إلـي أسـبابها وقنـوات المالیـة وأنواعها الأزمـات

الأزمـة ،1929العالم،منهاأزمـةالتـي مسـت مختلـف دول أهـم الأزمـات المالیـة العالمیـة  ىفیه إلـ

 . ،أزمة الدیون السیادیة2008 ،أزمةالآسیویة

 ضـم ،فـي التنبـؤ بالأزمـات المالیـة والحـذر المطروحـةمؤشرات الحیطـة بعنوان :لفصل الثانيا 

بط اســتقرار النظــام المــالي وضــالتنبؤ أدوات مختلــف  الأولفــي المبحــث  نــاأیضــا مبحثــین تناول

الكلــي والجزئــي واتفاقیــة بازل،أمــا فــي المبحــث حیث تحــدثنا عــن مؤشــرات الاقتصــاد ه،وســلامت

منها  التنبؤ المستخدمة فيالاقتصادیة الكلیة مفاهیم حول بعض المؤشرات الثاني كان بعنوان 

 .،سعر الصرف میزان المدفوعات ،النمو الاقتصادي التضخم

الاقتصاد الكلي للتنبؤ بالأزمـات المالیةدراسـة تحلیل مؤشرات الذي جاء بعنوان :الفصل الثالث

 والأزمـةكـان بعنـوان الـدول العربیـة  الأولدول عربیة،قسمنا الفصـل إلـي مبحثـین  بعض  حالة
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حیث تطرقنــا إلــي الخصــائص الاقتصــادیة والمالیــة للــدول العربیــة وتــداعیات المالیــة العالمیــة،

ومختلف الحلول المقترحة مـن طرفها،أمـا فـي علي اقتصادیاتها  2008الأزمة المالیة العالمیة 

لكلــــي فــــي كــــل مــــن الجزائــــر المبحــــث الثــــاني فقــــد قمنــــا بتحلیــــل بعــــض مؤشــــرات الاقتصــــاد ا

 .والسعودیة

 صعوبات البحث:  

أمـــا صـــعوبات البحـــث، فهـــي صـــعوبات عامـــة تواجـــه كـــل باحـــث، بالإضـــافة إلـــى صـــعوبات 

  :خاصة منهاوظروف 

  .بالأزماتمؤشرات التنبؤ  قـلة الـدراسات السابقة في موضوع -

  .صعوبة الحصولعلى المعطیات خاصة الحدیثة والتي تكون أحیانا مختلفة ومتناقضة-
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  انخفاض أسعار الأصول  

  

      )الأسواق المالیة   (     

   9                8  

  10    12        11  7    

    

1  

          

  2    

      

  6            4  3  

  5  

  

  

المؤتمر العلمي حول تداعیات الأزمة  الجوانب النظریة للأزمة المالیة ، كمال رزیق حسن توفیق، المصدر:

  .12ص ،2009نوفمبر11-10یومي  الأردن ، جامعة الزرقاء الخاصة ، مات الأعمال ،الاقتصادیة العالمیة على منظ

     إفلاس البنوك        

      

  )سوق الودائع(      

  إفلاس المدینین      

  
   )سوق المقروض و السندات  (

اضطرابات في أسواق          
  

  لصرفا    
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  .1998-1997التغیرات في أسعار الصرف الآسیویة الحقیقیة خلال  ): 1- 1(رقم  جدولال

  

  

  

  

  

  

 .466ص ،مرجع سابقھیل عجمي جمیل الجنابي  :المصدر

التغیر في أسعار   التغیر في العملة  البلد
  الأسھم

  التغیر في أسعار الفائدة

  2398  81.74 -  33.1  اندونیسیا

  25 -  48.37 -  87.09  تایلندا

  صفر  49.17 -  51.37  الفلبین

  965  63.6 -  83.04  كوریا

  373  58.41 -  55.43  مالیزیا

  1994  المكسیك
98.2  

1995  
-28.12  

5875  

  

  .477، مرجع سابق، صھیل عجمي جمیل الجنابي  :المصدر

 

      سعر متعدد إزاء   البلد 
  الدولار

سعر متعدد إزاء 
  الین 

سعر الصرف 
  الأسمى الفعال

سعر الصرف 
  الحقیقي الفعال 

  26.4 -  30.6 -  31 -  39 -  كوریا

  61.9 -  70.3 -  70.6 -  73.9-  اندونیسیا

  22.4 -  23.5 -  23.5 -  32.3-  مالیزیا

  21.4 -  24.3 -  22.1-  31-  الفلبین

  25.3 -  29.8 -  29.4-  37.5 -  تایلندا
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-2005الفترة خلال الجزائر حالة دراسة(أزمة الدیون السیادیة وأثرھا علي موازین دول المغرب العربي أحمیمة خالد، -1

كلیة  العلوم الاقتصادیة والتجاریة  ،   مذكرة ضمن متطلبات نیل شھادة الماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة ،)2011
  .33، ص2013وعلوم التسییر ،جامعة مجمد خیضر، بسكرة، 
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وبنوكGoldman Sachs بنك 
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 الأزمات المالیة                                                                              الفصل الأول
 

 
41 

  

  

  

  



الفصل الثاني                       مؤشرات الحیطة والحذر المطروحة في التنبؤ بالأزمات 
 المالیة

 

 
43 

  :تمهید

إن حدوث الأزمات المالیة بصفة متكررة لأسباب متعددة فهي لا ترتبط بالإختلالات في 

سوق الأسهم والسندات والإختلال في موازین الحسابات الجاریة فحسب وإنما تشترك عوامل 

وهذا ما تطلب البحث ومراقبة مجموعة كبیرة من مختلف أخري تساهم في تعمیق الأزمة، 

ویمكن علي أساسها المالیةح كإشارات تحذیر للأزماتلتي یمكن أن تصلا،المؤشرات الإقتصادیة

من خلال التعرف علي مجموعة من  ،ام الماليظبناء نظام إنذار مبكر لضمان سلامة الن

المتغیرات والمؤشرات التي یكون سلوكها قبل حدوث الازمة مختلفاعن السلوك التي تسلكه 

تلك المؤشرات والمتغیرات فإننا نستطیع دراسة تلك حلال الفترات العادیة وعن طریق مراقبة 

السلوكات التي تسبق الازمة،حیث هناك العدید من المتغیرات الإقتصادیة التي یمكن 

  .مات المالیةالإعتماد علیها في الحیطة من الاز 

في عملیة ولهذا سنتطرق في هذا الفصل إلى مختلف مؤشرات الحیطة والحذر المطروحة  

  :قسمنا هذا الفصل الي مبحثین هما ،حیثات المالیةالتبؤ بالأزم

  .أدوات التببؤ وضبط استقرار النظام المالي وسلامته:ولالمبحث الأ 

  مفاهیم حول بعض المؤشرات الإقتصادیة  الكلیة المستخدمة في :المبحث الثاني

  .التنبؤ
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  ضبط استقرار النظام المالي وسلامتھالتببؤ و أدوات: المبحث الأول

یعتمدالجهازالمالیعلىمجملالنشاطالاقتصادي،وهوكذلكیتأثربالتغییراتالاقتصادیةالتیتصیبالا

وقد ،قتصادككل

بینتالكثیرمنحالاتالأزماتالمصرفیةوالمالیةأنعواملالاقتصادالجزئیوالاقتصادالكلیعلىالسواءهیالمخاط

علیها كمؤشرات رالأساسیةالتي تنتهیإلىالأزماتالمصرفیةوالمالیة،وبالتالییمكن الاعتماد 

قبلوقوعالأزمة واستخدامهافي عملیة لتنبؤوسنقدم في المصرفي والاقتصادیلتقییمهشاشةالنظام

  .هذا الجزء مختلف المؤشرات الاقتصادیة التي تستخدم في عملیة التنبؤ

  مؤشرات الحیطة الكلیة :المطلب الأول

  .ةسنتطرق في هذا المطلب إلى الإطار النضرى لمؤشرات الحیطة الكلی

  الكلیة مفهوم مؤشرات الحیطة:أولا

  :مفهوم مؤشرات الحیطة الكلیة-1

استقرارالنظامالمصرفي،وتساعدعلىتقییم و مؤشراتالحیطةالكلیةهیمؤشراتتدلعلىمدىسلامة

مدىقابلیةهذاالأخیرللتأثربالأزماتالمالیةوالاقتصادیة،وهیأیضاتعملكأداةللإنذارالمبكرفي 

،حیثیتممنخلالهامراقبةورصدالاتجاهاتالهیكلیة رللخطحالاتتعرضالجهازالمصرفیوالمالی

احتمال تعرض المصرف لأزمة المالي و الاستقرار للتوجیهوالإنذارالمبكروالتحذیرمنعدم

،وبالتالي اتخاذ ما یلزممنسیاسات وإجراءاتوقائیةأومانعةمنوقوعالأزمات، ولذلك أصبح مصرفیة

  1.المالیةوالحیطةالكلیةمن الضروري اعتمادمجموعةأكبروأشملمنمؤشراتالسلامة

  2:تشتملمؤشراتالحیطةالكلیةعلىجانبینرئیسینهماو 

                                                             
،رسالة  2011-2003ریمة ذهبي ، الاستقرار المالي النظامي بناء مؤشر تجمیعي للنظام المالي الجزائري للفترة  - 1

  .119ص، 2013،وم التسییر ،جامعة قسنطینةدكتوراه ، قسم العلوم الاقتصادیة ، كلیة العلوم الاقتصادیة وعل
  .2005،المعهد العربي للتخطیط والإحصاء طلفاح أحمد، مؤشرات الحیطة الكلیة، -2

 



الفصل الثاني                       مؤشرات الحیطة والحذر المطروحة في التنبؤ بالأزمات 
 المالیة

 

 
45 

مؤشراتالحیطةالجزئیةالمجمعةلتقییمسلامةمؤسساتالقطاعالمالیبشكلمنفرد، 

 بإطارإذتعتمدعلىمجموعةمؤشراتتجمیعیةأساسیةلتحلیلوضعالمؤسساتالمالیةوالتیتعرف

(CAMELS) الثانيوالتي سوف نتطرق لها بالتفصیل في المطلب.  

  .مؤشراتمتغیراتالاقتصادالكلیالمرتبطةبسلامةالنظامالماليو 

 متغیراتالاقتصادالكلیالمرتبطةبسلامةالنظامالماليأهم مؤشرات : 1-1

یعتبر  نظام مؤشرات الحیطة الكلیة نظام مراقبة شامل وطموح أكثر لسلامة النظام 

الدولي وصندوق النقد الدولي،ومن المالي، الذي تم تطویره كجزء من برنامج مشترك للبنك 

  1:مایلي التي سوف نتطرق لها بالتفصیل لاحقا  أهم المؤشرات

  .یمثل اهم متغیرات الاقتصاد الكلي: 1-2الجدول رقم 

  النمو الاقتصادي. أ

  )مجموع معدلات النمو، النمو القطاعي( 

  أسعار الفائدة والصرف. د  

  التقلب في أسعار الفائدة والصرف -  

  مستوى أسعار الفائدة الحقیقیة المحلیة -  

  قابلیة سعر الصرف للاستمرار -  

  ضمانات سعر الصرف -  

  میزان المدفوعات. ب

  عجز الحساب الجاري -

  كفایة الاحتیاطي من النقد الأجنبي -

  )بضمنه هیكل الاستحقاق(الدین الخارجي  -

  معدل التبادل التجاري -

  رأس المالتكوین واستحقاق تدفقات  -

  إزدهار الإقراض وسعر الأصول.هـ

  نوبات إزدهار الإقراض -

  نوبات إزدهار أسعار الأصول -

  آثار العدوى. و

  العلاقة المتبادلة بین الأسواق المالیة -

  الآثار الجانبیة للتجارة -

  عوامل أخرى. ز  )عدم استقرار التضخم(التضخم .جـ

للنظام  الإقراض والاستثمار الموجه، لجوء الحكومة(

  )المصرفي، التزامات متأخرة السداد

بول هیلبرز و راسل كروجر و مارینا موریتي، مؤشرات الحیطة الكلیة،أدوات جدیدة لتقییم سلامة النظام المالي، : المصدر

  ، ص2001ة، صندوق النقد الدولي،مجلة التمویل والتنمی

                                                             
  عمرو هشام العمري، أهمیة تطبیق المصارف الإسلامیة للمعاییر الشرعیة في الحد من الأزمات ألمصرفیه، -1

 .مركز المستنصریة للدراسات العربیة والدولیة ، العراق
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  أهمیة مؤشرات الحیطة الكلیة:ثانیا

  سلامة النظام المصرفي مبني على مقاییس كمیة موضوعیةتسمح بأن یكون تقییم.  

  تساعد على تكریس مبدأ الشفافیة والإفصاح وإتاحة كافة المعلومات لعملاء السوق

  .والجمهور

  عبر الدول) من خلال المؤشرات(هي مقاییس تسمح بمقارنة الأوضاع.  

  نفس المؤشرات تعمل على معیاریة النظم المحاسبیة والإحصائیة من خلال إستخدام

  .التي تسهل المقارنة لیس وطنیا فقط بل عالمیا أیضا

  تعمل على كشف مخاطر إنتقال عدوى الأزمات المالیة والعمل على التقلیل من

  1.حدتها

  مؤشرات الحیطة الجزئیة: المطب الثاني

  مفهوم مؤشرات الحیطة الجزئیة : أولا

معتمدة في تقییم أداء البنوك، تعتبر مؤشرات الحیطة الجزئیة من أهم المؤشرات ال

تعتمدعلىمجموعةمؤشراتتجمیعیةأساسیةلتحلیلوضعالمؤسساتالمالیة،والتیتعرفبإطار

(CAMELS) والذییغطیملاءةرأسالمالCجودةالأصول،A الإدارة،M الربحیة،

E السیولة،وLالحساسیةلمخاطرالسوق،S،  یضافإلیهامؤشراتخاصةبالسوقوهیلا

  2.(CAMELS)تدخلضمن

                                                             
  .، مرجع سابق طلفاح أحمد -1
حالة العراق –علي عبد الرضا حمودي العمید، مؤشرات الحیطة الكلیة وامكانیة التنبؤ المبكر بالازمات دراسة تطبیقیة  - 2

  . 6المدیریة العامة للاحصاء والأبحاث، البنك المركزي العراقي،ص  -
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قیاسحقیقةالموقفالمالیللمصرف كمعرفةدرجةتصنیفه،إذیعتبرأحدو  (CAMELS)مؤشرویعرف 

سائل الرقابةالمباشرةالتیتتم عن طریق الرقابةالمیدانیةویهتم 

  1.راتالرقابیةاالقر بأخذأكثرمنمقیاسلیعكسالواقعالحقیقیلموقف المصرف للاعتمادعلیه فی

 عبارةعنمؤشرسریعالإلمامبحقیقةالموقفالماليكما أنه  

لأیمصرفومعرفةدرجةتصنیفه،ویعدأحدالوسائلالرقابیةالمباشرةالتیتتمعنطریق 

بواسطةخمسجهاترقابیةفي  1979 وقدبدأاستخدامهذاالمؤشرعام،التفتیشالمیداني

  .الولایاتالمتحدةالأمریكیةبمافیهاالبنكالاحتیاطیالفیدرالي

  :یليبما (CAMELS)ویمكنتلخیصأهمممیزات 

 تصنیفالمصارفوفقمعیارموحد . 

  التفتیشتوحیدأسلوبكتابةتقاریر.  

  اختصارزمنالتفتیشبالتركیزعلىخمسةبنودرئیسة،وعدمتشتیتالجهودفیتفتیش

 . بنودغیرضروریةأومؤثرةعلىسلامةالموقفالمالیللمصرف

 الاعتمادعلىالتقییمالرقمیأكثرمنالأسلوبالإنشائیفیكتابةالتقاریرممایقللمن حجمالتقاریر . 

 ككلوفقمنهجموحدوتحلیلالنتائجأفقیًالكل عملتصنیفشاملللنظامالمصرفی

مصرفعلىحدةولكلمجموعةمتشابهةمنالمصارف،ورأسیًالكلعنصرمن 

  عناصرالأداءالمصرفیالخمسةالمشارإلیهاللجهازالمصرفیككل

 یعتمدعلیهفیاتخاذالقراراتالرقابیةوالإجراءاتالتصحیحیةالتیتعقبالتفتیش  

 ارفللبنكالمركزیومدى یحدددرجةالشفافیةفیعكسالبیاناتالمرسلةبواسطةالمصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  2.مصداقیةالمراجع

                                                             
1 -

،ص18،2012المجلدالسابع،العدد،مجلةدراساتمحاسبیةومالیة،CAMELSتقویمأداءالمصارفبموجبمعاییر،موفقعباسباقرشكارة

143.  

  .6العمید علي عبد الرضا حمودي،مرجع سابق،ص  - 2
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  CAMELS.1التصنیفحسبتقویم -1

بإدخالبعضــالتعدیلاتعلیهبجعلهأكثركفاءةلخدمةالدو CAMELSتمتطویرنظامالتقییمالمصــرفي

ر الرقابیللبنكالمركزیوعملابمبدأالرقابةالذاتیةالذیتســــــــــــعىالبنوكلتفعیلهوفقالمعاییرلجنةبازلالثانیةحتى 

بنفسهویقفعلىحقیقةموقفهالمالیقبلأنیتمتقییمهبواســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــطةالبنكالمركزي یقومكلبنكبتقییمنفسه

  :ویتمتصنیفالبنوككمایلي

  :كالآتي الأسوأ  5وهوالأفضلإلىالتصنیف1 تتراوحدرجاتالتصنیفمابین

  .درجات 5الى 1یمثل درجات التصنیف من :2-2الجدول رقم 

 Rating  نوعالتصنیف
Analysis  

Rating Range  Rating Scale  

  Strong  1-1.4 1  قوي  
  Satisfactory  1.6-2.4  2  مرضي
  Fair  2.6-3.4  3  معقول 
  Marginal  3.6-4.4  4  )خطر(ھامشي 

  Unsatisfactory  4.6-5  5  غیر مرضي  
، مذكرة دراسةحالةالبنكالوطنیالجزائريΒΝΑدورنظامالتقییمالمصرفیفیدعمالرقابةعلىالبنوكالتجاریة،صوریةعاشور : المصدر

، جامعة فرحات عباس، دراساتمالیةومحاسبیةمعمقةضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر، قسم العلوم التجاریة، فرع 

  .76، ص2011-2010سطیف، 

  :یوضحالجدولالسابقدرجاتالتصنیفالتیتمنحللبنكانطلاقامنمكوناتنظامالتقییم حیثیحملالبنك

 1-1 4-[یقع ضمن المجال  camelsنات إذاكانمتوسطتصنیفمكو : وهوالقوي (1) تصنیفرقم

. [  

-1.6].[یقع ضمن المجال camelsإذاكانمتوسطتصنیفمكونات : وهومرضي (2) تصنیفرقم

2.4  

                                                             
، مذكرة ضمن دراسةحالةالبنكالوطنیالجزائريΒΝΑدورنظامالتقییمالمصرفیفیدعمالرقابةعلىالبنوكالتجاریة ،عاشوریصوریة - 1

، جامعة فرحات عباس، سطیف، ومحاسبیةمعمقةدراساتمالیةمتطلبات نیل شهادة الماجستیر، قسم العلوم التجاریة، فرع 

 .76، ص2011
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-2.6[یقع ضمن المجال camelsإذاكانمتوسطتصنیفمكونات: وهومعقول (3) تصنیفرقم

3.4.[  

- 3.6[یقع ضمن المجال  camelsإذاكانمتوسطتصنیفمكونات : وهوهامشي (4) تصنیفرقم

4.4 [  

- 4.6[یقع ضمن المجالcamelsإذاكانمتوسطتصنیفمكونات: وهوغیر مرضي (5) تصنیفرقم

5.[  

  1.المستخدمة في عملیة التنبؤ camelsأهم معاییر - 2 

تحدد مؤشرات كفایة رأس المال صلابة  :Capital Adequacyالمالكفایةرأس 1- -2

المؤسسات المالیة في مواجهة الصدمات التي تواجه بنود المیزانیة، وتكمن أهمیة مؤشرات 

كفایة رأس المال في أنها تأخذ بعین الإعتبار أهم المخاطر المالیة التي تواجه المؤسسات 

وتتعدى ر الفائدةالمالیة مثل مخاطر أسعار الصرف ومخاطر الإئتمان ومخاطر أسعا

مؤشرات كفایة رأس المال إحتساب المخاطر ضمن بنود المیزانیة إلى البنوك خرج المیزانیة 

نسب رأس المال : مثل التعامل في المشتقات،ومن المؤشرات المستخدمة في هذاالمجال

  .التجمیعیة المعدلة بالمخاطروالتوزیع التكراري لمعدلات رأس المال

بشكل عام تعتمد درجة مصداقیة معدلات رأس المال على : صولمؤشرات جودة الأ -2-2

درجة موثوقیة مؤشرات جودة ونوعیة الأصول، كما أن مخاطر الإعسار في المؤسسات 

المالیة تأتي في الغالب من نوعیة الأصول وصعوبة تسییلها، ومن هنا تأتي أهمیة مراقبة 

إن مؤشرات جودة الأصول یجب أن تأخذ بعین  ،المؤشرات التي تدل على جودة الأصول

الإعتبار مخاطر الإئتمان المتضمنة في العملیات خارج المیزانیة مثل الوكالات والرهونات 

  : إن تقییم جودة الأصول عادة ما ینظر إلیه من جهتین مختلفتین ،والتجارة بالمشتقات

                                                             
  .مرجع سابقطلفاح أحمد،-1
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 الاقتراضبالعملةالأجنبیة - لقطاعيالائتمانیاالتركیز :المقرضةالمؤشراتالمتعلقةبالمؤسسات - 

 - الإقراضالمرتبط - مخاطرالأصول - القروضللمؤسساتالعامةالخاسرة - القروضغیرالعاملة -

  .مؤشراتالرفعالمالي

 - جودةالقروضفیمحفظةالإقراضبالنسبةللمؤسسةالمقرضة :مؤشراتالمؤسسةالمقرضة - 

 - الأخرىلظروفالشركاتغیرالمالیةالمؤشرات-ربحیةقطاعالشركات - نسبةالدینإلىحقوقالملكیة

  .مدیونیةالقطاعالعائلي

كغیرها (سلامة الإدارة مهمة جدا في أداء المؤسسات المالیة :مؤشرات السلامة الإدارة-2-3

إلا أن معظم هذه المؤشرات تستخدم على مستوى الشركة ولیس من السهل ) من المؤسسات

مؤشرات نوعیة ولیست كمیة ومعظمها أخذ مؤشرات تجمیعیة في هذا السیاق، وهیكذلك 

یطبق ضمن مخاطر العملیات، إلا أن هناك بعض المؤشرات الكمیة التي یمكن الإعتماد 

  :علیهامثل

  .التوسعفیأعدادالمؤسساتالمالیة، نسبةالإیراداتلكلموظف، معدلاتالإنفاق

ى وجود إنإنخفاض هذه النسب یمكن أن یعطي إشارة إل: مؤشرات الإیرادات والربحیة-2-4

مشكلات في ربحیةالشركات والمؤسسات المالیة، في حین أن الإرتفاع العالي في هذه النسب 

  . قد یعكسسیاسة إستثماریة في محافظ مالیة محفوفة بالمخاطر

هناك عدد من النسب التي یمكن النظر إلیها في تقییم ربحیة المؤسسات المالیة 

  .المؤشراتالهیكلیة، و معدلاتالدخلوالإنفاق، و الملكیةالعائدعلىحقوق، و العائدعلىالأصول: اأهمه

في كثیر من الحالات یحدث الإعسار المالي : مؤشرات السیولة والتمویل -2-5

مؤشرات  ،للمؤسسات بسبب سوء الإدارة للسیولة ومن هنا تأتي أهمیة متابعة مؤشرات السیولة

السیولة تشمل بشكل عام جانب الأصول والخصوم ففي جانب الخصوم یجب النظر إلى 
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مصادر السیولة كالإقراض فیما بین البنوك والتمویل من البنك المركزي، كما یجب لمؤشرات 

السیولة أن تأخذ عدم التطابق في مجال الإستحقاق بین الأصول والخصوم في مجمل 

مستوى المؤسسات المالیة ذات الحجم الكبیر، ولتغطیة هذه الجوانب القطاع المالي أو على 

  :یمكن النظر إلى المؤشرات التالیة

 التجزئةفیمعدلاتالإقراضبینالبنوكو  التسهیلاتالمقدمةمنالبنكالمركزیللبنوكالتجاریة.  

 هیكلاستحقاقالأصولوالخصومو نسبةالودائعإلىالقروضو  امیعالنقدیةلمجنسبةالودائعإلىا 

  .ةالسوقالثانویةسیولو 

هذا یتعلق بالدرجة الأولى بالمحافظ : درجة الحساسیة لمؤشرات المخاطر السوقیة -2-6

الإستثماریة بالنسبة للمؤسسات المصرفیة، حیث أن هذه المحافظ تحتوي على عدد كبیر من 

الأدوات المالیة من الأسهم والسندات الحكومیة والأجنبیة وسندات المؤسسات والمشتقات 

المالیة مثل الخیارات والمستقبلیات التي یتنوع فیها الأصل المالي لیشمل كافة الأصول 

المالیة بما فیها أسعار السلع، وهذه الأدوات تخضع لمخاطر مختلفة مثل مخاطر أسعار 

الأسهم، مخاطر أسعار الصرف، ومخاطر أسعار الفائدة ومخاطر أسعار السلع وكل منها له 

أن هناك مقیاس إحصائي موحد یقیس جمیع هذه المخاطروهو  مقاییس مختلفة، إلا

والذي یقیس أقصي خسارة متوقعة في المحفظة الإستثماریة خلال فترة زمنیة VARمقیاس

معینة، وعادة ما یتصاحب هذا المقیاس مع مقیاس آخر لقیاس الضغط الذي یقیس أقصى 

تحت ظروف إستثنائیة في السوق خسارة یمكن أن تمنى بها المحافظ الإستثماریة في البنوك 

كما في الإنهیارات، وبشكل عام فإن لكل من هذه المخاطر مقاییسها المعروفة 

  .والمستخدمةفي العدید من المجالات

  IIو Iمعاییر  ومقررات لجنة بازل  :المطلب الثالث
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تعتبر لجنة بازل أحد أهمالمؤشرات المعتمدة في الرقابة المصرفیة لتحقیق  

القطاعالمالي وازدهارهوكفاءةعملهشرطأساسیللتقدمالاقتصادي وحمایة النضام المالي سلامة

، 3،ثمأخیراًبازل2،ثمبازل1حیث،خضعت معاییر بازل للتطویرباستمرار،فكانفیهابازل

عقبالأزمةالمالیة العالمیةالأخیرة، لذلكسعتالسلطاتالنقدیةفیكل دولة 

 تلكالبنوكومودعیها،وحفاظاًعلىسلامةالنظامالمصرفيإلىإجبارالبنوكعلىإتباعهاوالتقیدبها،حمایةل

  .ككل

  1لماذا معاییر بازل:أولا 

  . تفاقم أزمة المدیونیة الخارجیة لدول العالم الثالث في السبعینیات والثمانینیات -1

  .ونسبة الدیون المشكوك في تحصیلهاإزدیاد حجم  -2

  .تعثر بعض البنوك نتیجة هذا الوضع -3

  )والفائدة  ،التضحم،وتطور أسعار الصرف(والتطورات الإقتصادیة العولمة  -4

  .التطورات التكنولوجیة والمصرفیة -5

  Iبازل معیار  :ثانیا

كل البنوك المركزیة  الدولیة تدعوها  ى،نداء ال1974أصدرت لجنةبازلالدولیةنهایةسنة

  .التقارب الدولي في تقییم رأس مال البنوك بمعیار موحد ىفیها للعمل عل

أهمها معیار نسبة كفایةرأسالمال، أول معیار لها 1988وأصدرت عام 

وبعدأبحاثوتجاربتمَّوضعنسبةعالمیَّةلكفایةرأسالمالتعتمدعلىنسبةهذاالأخیرإلىالأصولحسبدرجةخطو 

، % 8 رتهاوبطریقةمرجحة، وقدِرتهذهالنسبةب 

  .،وأطلق علیه معیار بازل1992خلالهعلىتطبیقهذهالنسبةاعتبارامننهایةعام وأوصتاللجنةمن

                                                             
  .البنك الإسلامى للتنمیة،المعهد الإسلامى للبحوث والتدریب،زل للرقابة المصرفیةعبدالقادر شاشي ،معاییر با - 1
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وذلك  حول معدلكفایةرأسالمالراتامقر صدرعن لجنة بازل  1988 فیعام I:مقررات بازل  -1

س و المشكوك فیتحصیلها نتیجةالتدنیفیرؤ الدیون مكازدیادحجنتیجة تعثر بعض البنوك 

  :یمكن إیجازها بالاتيأموالها،لتوضیح هذه المقررات

 معالجة إتفاقیة بازلI 1:لكفایة رأس المال  

 ألزمتالبنوكبحدأدنىلكفایةرأسالمال:صیغةحسابكفایةرأسالمال -1

  :حیث أن%8قدره

مجموع الأصول المرجخة / التكمیلي +الرأس المال الأساسي = (نسبةكفایةرأسالمال

لمجموعالأخطار %8 مساوي،أیعلىالأقلیحتفظالبنكبرأسمال%8≥100)بأوزان المخاطرة 

  .المرجحةبأوزانمعینة

  :یتكون من Iرأسالمالحسببازل -2

 یتكونمنرأسالمالالنظامي،الاحتیاطیاتالمعلنةوالأرباحالمحتجزة:رأسالمالالأساسي.  

 ویتكونمنالبنودالتالیة:رأسالمالالتكمیلیأوالمساند:  

  .وهیلاتظهرفیمیزانیةالبنكبشكلصریح :الاحتیاطیاتغیرالمعلنة -

  .رالمخاطاحتیاطیاتإعادةتقییمالأصول،مخصصات -

  .سنوات5تفوق القروضالمساندة -

 :مایليأهمماوردفیهانذكر منو Iالأخطارالائتمانیةحسببازل-3

  :تصنیفالدولاعتماداعلىدرجةالمخاطرإلى :تصنیفالدول

التي هي مرتفعة  دولة دول التعاون الاقتصادي،وباقیدولالعالم12دولمنخفضةالمخاطر

  .المخاطر

  :لقدقامتبتقسیمالأصولإلىنوعینهما:تحدیدأوزانالمخاطر - 4

                                                             
 لعزیزعبداجامعةالملكمجلة ،II،واقع تطبیق البنوك الإسلامیة لمتطلبات بازل رقیةبوحیضرومولودلعرابة-1

  .17-15،ص ص 2،2010،العدد23المجلد لاقتصادالإسلامي،ا
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 وهیالأصولالتیتعكسالنشاطالعادیللبنك،حیث  :أصولالمیزانیة

الى  تختلفعدمقدرةالبنكعلىاسترجاعأموالهمنأصلإلىآخرومنمتعامل

- 0(وبصفةعامةقسمتهاإلىفئاتتتراوحأوزانهاالترجیحیةمابینأخر،

  .بالتناسبمعدرجةخطورتها%)100

 یتمتحویلهاإلىأصولائتمانیةعنطریق : خارجالمیزانیةالأصول

  .ضربمبالغهافیمعاملاتتحویلمحددة،ثمترجحهابالأوزانالمقابلةلهاوفقا للمستفیدمنها

  IIبازل  معیار ثالثا

اهتمت م تعدیلهاحیث ت2003وخلالالفترةمنذصدورهاإلى غایةعام 1999 فیعام II صدرتوثیقة بازل

النظام المالي من خلال الحث على وجود إدارة وضبط داخلي بتحسین سلامة وملاءة IIبازل 

للبنوك وإعادة النظر في عملیة الرقابة وانضباط السوق ویقدم الإطار الجدید تحلیلا لأسالیب 

متقدمة لقیاس كل من مخاطر الائتمان ومخاطر التشغیل، كما یحدد هیكلا مرنا لمتطلبات 

م من أن المقررات الجدیدة للجنة بازل ستؤدي رأس المال الذي یضمن ملاءة البنك وبالرغ

إلى زیادة التكالیف التي تتحملها البنوك من اجل استیفاء تلك المقررات، إلا أن النظام 

  1.المصرفي سیكون أكثر أمانا وسلامة وكفاءة

یركز إطار الاتفاقیة على ثلاث دعائم  :IIالدعائمالتییستندإلیهاالإطارالجدیدبازل-1

  :أساسیة

 یعرضهذاالجزءمنالإطارالمعدلكیفیةحساب:المتطلباتالدنیالرأسالمال - 1-1

  .الحدالأدنىلمتطلباترأسالمال اللازمللمخاطرةالائتمانیةومخاطرةالسوق والمخاطرةالتشغیلیة"

  :وعلىهذاالأساسیحسبمعدلكفایةرأسالمالكمایلي

  %.8≥مخاطر السوق +مخاطر التشغیل +مخاطر الائتمان /إجمالي رأس المال=معدل كفایة رأس المال

                                                             
بعلي حسن مبارك، امكانیة رفع كفاءة أداء الجهاز المصرفي الجزائري في ظل التغیرات الاقتصادیة والمصرفیة  -1

، 2012، جامعة قسنطینة، رسییة وعلوم التالمعاصرة، مذكرة ماجستیر منشورة ، قسم العلوم التسییر،كلیة العلوم الاقتصادی

  .17ص 
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  :تقوم على المبادئ التالیة و :المتابعةالرقابیة -1-2

  یجبأنیتوافرلدىالبنكنظامفعاللتقییموتحدیدمستوىرأسالمالاللازم

أنیتوافرلدىالبنكإستراالاحتفاظبهوالذییتناسبمعتصوراتهلحجمالمخاطرومدىالمخاطرة،كمایجب

 .تیجیةمحددةتسمحبالمحافظةعلىهذاالمستوىمنرأسالمال

  تقییمكلمنالنظمالداخلیةالمتبعةلتقدیرمستویاترؤوسالأمواو ضرورةقیامالسلطاتالرقابیةباختبار

لالواجبالاحتفاظ 

الإستراتیجیاتالمتبعةفیهذاالشأن،هذابالإضافةإلىالتأكدمناحترامالمعدلاتالخاصةبكفایةرأو بها

  .لمالالمحددةمنقبللجنةبازلسا

  یجبأنتحثالسلطاتالرقابیةالبنوكبالاحتفاظبمستویاتمنرؤوسالأموالأعلىمنالمعدلاتالمحددة

  .منقبلاللجنة

 یجبأنتحاولالسلطاتالرقابیةالتدخلفیمراحلمبكرةللحیلولةدونانخفاضرأسالمالعنالمستویاتالمحدد

مطالبةالبنكبإتباعإجراءاتتصحیحیةسةمنقبللجنةبازللمواجهةالأخطار،كمایجبعلىتلكالسلطات

 .المستهدفریعةفیحالةماإذالمیتمإعادةرأسالمالإلىمستواه

  

الركیزةأوالدعامة  : إنضباط السوق - 3- 1

الثالثةوالأخیرةمنالركائزالثلاثالتییتكونمنهاإطاركفایةرأسالمالالجدیدتتعلقبتحقیقالانضباطالسوقیبمایك

صرفیة،وتهدفالركیزةالثالثةإلىتدعیمانضباطالسوقعنطریقفلویحققهدفالحفاظعلىسلامةوقوةالأنظمةالم

تعزیزدرجةالشفافیةوعملیةالإفصاحوتجدرالإشارةهناأنهلتحقیقالانضباطالفعالللسوقضرورةتوافرنظام

دقیقللمعلومات،ونظممحاسبیةدقیقة،حتىتستطیعالأطرافالمشاركةفیالسوقتقییمأداءالمؤسساتومدىكفا

  .1ءتهاومعرفةمقدرتهاعلىإدارةالمخاطر

                                                             
  18-17ص ص بعلي حسین مبارك ، مرجع سابق ، -1
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  مفاهیم حول بعض مؤشرات الإقتصاد الكلي :المبحث الثاني

یعتمد الجهاز المصرفي على مجمل النشاط الإقتصادي وهو كذلك یتأثر بالتغیرات 

ككل، وقد أشارت بعض الدراسات الحدیثة أن بعض الإقتصادیة التي تصیب الإقتصــاد

التطورات الإقتصادیة الكلیة تسبق الأزمات المصرفیة، مما یتطلب مراقبة بعض المتغیرات 

  .وسوف نعرض في المبحث إلي أهم المؤشرات المطروحة في التنبؤعلى الإقتصاد ككل 

  مفاهیم حول النمو الإقتصادي  :المطلب الأول

  :ومختلف المفاهیم المتعلقة به النمو الاقتصاديسوف نتطرق الى   
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  مفهوم النمو الاقتصادي : أولا

  :هناك العدید من التعاریف لمفهوم النمو الإقتصادي منها

  .الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي هو الزیادة فیالناتجالقومي الإجمالي الحقیقي أو في-1

ویعرف معدل الدخل الفردي علي أنه الناتج القومي  ،إرتفاع معدل الدخل الفردي-2

  1.الحقیقى مقسوما على عدد السكان في الدولة

دون ربطه بالضرورة بحدوث تغیرات  ،هو الزیادة في متوسط دخل الفرد الحقیقي-3

  .هیكلیة اقتصادیة واجتماعیة وعكسه الركود والكساد

حدها حیث لایمكنالقولعنالزیادةفیإجمالیالناتجالمحلیلو   

الزیادةبحصول هذا  ترافقأنبأنهاتعبرعننمواقتصادیفیمجتمعما،إذلابد

زیادةمحققةفیمتوسطنصیبالفردمنالناتجالمحلیالإجمالیكماأُنهذاالشرط 

ومایعبرعنهبالدخلالوطني أنتكوننسبةالزیادةفیالناتجالإجمالیالمحلیأالأساسییقودإلىشرطثانیهو 

النموالإقتصادیعن التنمیة والتي م یختلف مفهو و ،أكبرمننسبةتزایدالنموالسكانیفیالمجتمع

النمو الاقتصادي كعنصر هام وأساسي،مقرونا بحدوث تغیر تعرفعلیأنهاظاهرة مركبة،تتضمن

أي أن التنمیة  ،في الهیاكل الاقتصادیة والاجتماعیة والسیاسیة والثقافیة والعلاقات الخارجیة

لاجتماعیة والسیاسیة في المجتمع تتمثل في تغیرات عمیقة في الهیاكل الاقتصادیة وا

علي أن ،وینتج عن ذلك تولید زیادات تراكمیة في مستوي دخل الفرد الحقیقي، المحلي

  2.إیجابیة غیر إقتصادیةر ة للإستمرار واقتران ذلك من آثاتكون قابل

هو الإرتفاع السنوي المسجل كنسبة في "التعاریف نعرف النمو الإقتصادي  هذه ومن خلال

  ".الناتج المحلي الإجمالي

                                                             
الطبعة الثامنة ،دار وائل ،مبادئ الاقتصاد الكلي بین النضریة والتطبیق، خالد واصف الوزني واحمد حسین الرفاعي -1

  .381،ص2006للنشر،عمان،
الاقتصاد الكلي مبادئ وتطبیقات،الطبعة الأولي،دار نزار سعد الدین العیسي و إبراهیم سلیمان قطف، -2

  .313،ص2006الحامد،الأردن،
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  :التعاریف أن النمو الاقتصادي هو ویبرز لنا من هذه

 ر النسبي في حجم الناتج الإجماليمتغیر كمي یقیس التغی.  

 متغیر یعبر عن التوسع الاقتصادي.  

  أنواع النمو الاقتصادي : ثانیا

  1:نواع النمو الاقتصادي ونذكر منهابین عدةأیمكن التمییز 

 :النموالطبیعي - 1

التخطیطالعلمیإذیتمببطءتدر عهوذلكالنموالذییحدثبصفةتلقائیةوعفویةبفعلالقوىالذاتیةالمتاحةدونإتبا

لدورات ایجي ورغم مرورفیبعضالأوقاتبهزاتعنیفة وقصیرةالمدىبفعل 

كما یتطلبمرونة كبیرةللإطارالاجتماعیوالثقافیكییمكن له (الاستمراریةالاقتصادیةإلاأُنهیتمیزبصفة

  ).لأخر عالانتقالمنقطا

كما یدل : رالعابالنمو  -2

اسمهفهوعابر،غیرمستمریحدثنتیجةلعواملطارئةعادةماتكونخارجیةلاتلبثوأنتختفیحتىیختفیمعهاالنمو 

 ینشأیسودهذاالنمطبشكل كبیرفیالدولالنامیةحیث،حدثتهأالذی

كنتیجةلتوفرمؤشراتایجابیةمفاجئةفیتجارتهاالخارجیةسرعانماتتلاشىبنفسالسرعة التیظهرتبها،إن 

فذلكیجعلهغیرقادرعلىخلق الكثیر ،كون هذاالنمویحصلفیظلبنیاجتماعیة وثقافیةجامدة

حسنالأحوالإلىتكریسظاهرةالنموبلاتنمیة أیؤدیفی، و المضاعفر ثالأمن

  .والعربیةعلى وجهالخصوصوالتیتسودفیالمجتمعاتالنامیةعموما 

ینتجالنموالمخططعنعملیةتخطیطشاملةللاقتصادالقومیویكونإطارهذاالنموهو : النموالمخطط -3

سیادةالملكیةالاجتماعیةلوسائلالإنتاجالأساسیةوالتخطیطالمركزیالشامل،حیثینموالاقتصادالوطنیبن

                                                             
مذكرة ضمن متطلبات نیل ) 2011-1971(دراسةقیاسیةلحالةالجزائر- أثرالإنفاقالعامعلىالنموالاقتصادي،ماصمیأسماء-1

وم التجاریة،جامعة أبي بكر شهادة الماجستیر في علوم التسییر،إقتصادكمي،كلیة العلوم الإقتصادیة والتسییر والعل

  .87-86بلقاید،تلمسان،الجزائر،ص ص 
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دراتالمخططینوواقعیةالخطط اءا علىخطةشاملةویتصفبالاستمراریة،كمایرتبطهذاالنموارتباطاوثیقابق

  .المرسومةوفعالیةالتنفیذوالمتابعة

وفیالأخیریمكناعتبار  

النموالعابرنمو یعدكلمنالنموالطبیعیوالنموالمخططبمثابةنموذاتیالحركةفیحین

نالنموالذاتیإذامااستمرخلالفترةطویلة أیضاإلىأتابعیفتقدإلىصفةالحركةالذاتیة،كماتجدرالإشارة

  .قتصادیةبالمعنىالكاملللكلمةایتحولبالضرورةإلىتنمیةیتحولإلىنمومضطردالذی

  عوامل النمو الاقتصادي:ثالثا

  1:من المعتقدأن هناك ثلاثة عوامل للنمو الاقتصادي هي كمایلي

  .یق الاستثمار والتكوین الرأسماليالزیادة التي تطرأعلى راس المال عن طر  -1

الزیادة التي تطرأعلي عدد أفراد القوة  -2

القدراتالفیزیائیةوالفكریةالتییمكنللإنساناستخدامهافیإنتاجالسلعوالخدمات عنمجمو ععبارة،العاملة

الضروریةلتلبیةحاجیاته،حیثیعتبر من العواملالمهمةالتیتساهمفیزیادةالإنتاجومنتممعدلاتالنمو 

  .الاقتصادي

  .الزمنالتقدم التقني الذي یؤدي إلي ازدیادإنتاجیة كل من رأس المال والعمل مع مرور  -3

والواقع أن التقدم التقني یؤدي إلي استخدام بدائل جدیدة في عملیات الانتاج مثل 

إستخدام مواد أولیة مكان مواد أولیة أخري مما یخفض تكالیف الإنتاج،كما یؤدي إلي تحسین 

نوعیة المنتجات المعروفة فالتقدم التقني یؤدي إلأى زیادة الناتج  مع الزمن حتي ولو ظلت 

 .رأس المال والعمل في غضون ذلك دون تغییركمیتا 

  قیاس النمو الاقتصادي : ابعار 

إنالنموالاقتصادیهوالفرقبینكمیةالناتجالمحلیالإجمالیلسنتینعلىالتوالي ومنه 

معدلالنموالاقتصادیماهوإلامعدلالنموفیالناتجالمحلیالإجمالیوإذا 

                                                             
  .74، ص2007،عمانأحمد الأشقر،الاقتصاد الكلي، الطبعة الأولي،دار الثقافة للنشر والتوزیع، - 1
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نحصل علي مؤشر نسمیه Yt-1علىكمیةالناتجالنحلیالإجمالیلسنةΔyقسمناالنموالاقتصادي

  .Ytمعدل النمو الاقتصادي لسنة 

  :وهنایجبأننفرقبینالنموالاسمیوالنموالحقیقیحیثأن

 هوالنموفیالقیمة،أیالنموبالأسعارالجاریة :النموالاسمي.  

 أیالنموبالأسعارالثابتةإذنالنموالاقتصادییقاس ،هوالنموفیالحجم :النموالحقیقي

  .المقیمبالأسعارالثابتةبمعدلالنموالناتجالمحلیالحقیقیأی

وفیهذاالإطارولإیجادتصورللنمویمكنالتمیزبینمفاهیمالكلیةالتالیةوالتیترتبط   

  1:بالحساباتالوطنیةالكلیةوالنموالاقتصادیكمایلي

 الناتجالمحلیالإجمالي:(GDP) هومجموعةالسلعوالخدماتالنهائیةالمحققة

  .مجموعقیمالمنتجاتالنهائیة = الإجماليالناتجالمحلی :فیدولةماخلالفترةزمنیةمحددةبمعنى

 الناتجالمحلیالصافي:(NDP ) هومجموعالسلعوالخدماتالنهائیةالمحققة

خلالفترةزمنیةبعداستبعاداهتلاكرأسمالفهویعبرعنالإنتاجالفعلي 

مجموعمخصصات  – لناتجالمحلیالإجماليا = الناتجالمحلیالصافيبمعنىالصافی

  .الإهتلاك

 ومجموعةالسلعوالخدماتالنهائیةالمحققة ه :الناتجالقومیالإجمالي

فیدولةماخلالفترةزمنیةمحددةزائدحصیلةالنشاطاتالإنتاجیةللمقیمین 

الذینیعملونفیالخارجونطرححصیلةالنشاطاتالإنتاجیةلغیرالمقیمین 

  :الذینیعملونفیالداخلبمعنى

 – الخارجعنعملهمفیلمقیمینمجموعدخولا + الناتجالمحلیالإجمالي = الناتجالقومیالإجمالي

  .دخولغیرالمقیمینعنعملهمفیالداخلمجموع

                                                             
  .38-39، ص ص سابقمرجع أحمد الأشقر،  - 1
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 الناتجالقومیالصافي:(NNP) هوعبارةعنالناتجالقومیالإجمالیالمطروح

  :منهاهتلاكرأسالمالبمعنى

  .مخصصاتالإهتلاك -الناتجالقومیالإجمالي  = الناتجالقومیالصافي

 أي ، الدولةهو مجموع عوائد عوامل الإنتاج للأشخاص المقیمین في :الدخل القومي

 ىأنه یمثل مجموع الأجور والریع والفوائد والأرباح في الشركات المنظمة بالإضافة إل

مجموع الدخول في القطاع غیر المنظم ودخول الملكیة وذلك للأشخاص المقیمین 

  :  سواء حصلوا على هذه الدخول عن عملهم في الداخل أوفي الخارج بمعني أن 

  .وامل الإنتاج للمقیمینمجموع عوائد ع=الدخل القومي

لكل من الدخل القومي والناتج القومي الإجمالي والناتج القومي الصافي نستنتج من تعریفنا

  :أن

  الضرائبالغیرمباشرة -الناتجالقومیالصافي =الدخل القومي

 الدخلالشخصي:(PI) هوعبارةعنمجموعالدخولالمحققةمنالعملیةالإنتاجیة داخلیابمعنى:  

  المساعدات + الاقتطاعاتالإلزامیة - الدخلالقومي =الدخلالشخصي

 لتصرفيالدخلا:(DI ) هومجموعالمبالغالتییستخدمهاالأفرادفیشؤونهم المختلفةبمعنى:  

  الضرائبالمباشرة - الدخلالشخصي = لتصرفيالدخلا

  الادخار + الإنفاقالاستهلاكي =

  مفھوم الناتج المحلي الإجمالي-1

أرض دولة معینة في  ىللنشاطات الاقتصادیة التي تقوم علالناتج المحلي مقیاسا یعتبر

  .فترة زمنیة محددة وھي سنة

  لجمیع السلع والخدمات النھائیة في )السوقیة(یعرفعلي أنھ مجموع القیمة النقدیة

  1.عادة تكون من سنة ،اقتصاد ما خلال فترة معینة

                                                             
  .107،صواصف الوزني واحمد حسین الرفاعي، مرجع سابق خالد - 1
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 الناتج المحلي مجموع قیم المنتجات النھائیة من جھة ویساوي مجموع القیم  یسوي

ویمكن التعبیر علي الناتج المحلي الإجمالي بھذین ، المضافة من جھة ثانیة

  :المجموعتین

  1.مجموع القیم المضافة الإجمالیة=مجموع قیم المنتجات النھائیة =الناتج المحلي الإجمالي

  المحليطرق حساب الناتج  -2

تحسب في هذه الطریقة العوائد المستحقة لمالكي عناصر الإنتاج التي :طریقة الدخل2-1

  :تستخدم في إنتاج الناتج،وتتكون هذه العوائد ممایلي

 تمثل عائد العمل وهو أكبرمكوناتالدخلوتشملإجمالیلأجوروالمرتباتوالمعاشات :رالأجو

  .كدخولقطاعالأعمالالحرةالتییحصلعلیهاالأفرادنظیرقیامهمبالعمل بهاوكذل

 تمثل عائد رأس المال:الفوائد.  

 الثروات المحصلة منهاوتمثل عائد الأرض  :الریع.  

 2.تمثل عائد التنظیم والابتكار:الأرباح  

: طریقةالناتج 2-2

یتمثلمبدأهذهالطریقةفیحسابالناتجالمحلیالإجمالیعلىمایضافإلىسلعةفیمراحلإنتاجهاحتىوصولهاإلىال

فكمانعلمأنهذاالناتجیمثل صورةالنهائی

ولكنفینفسالوقتهذهالسلعةالنهائیةقدتكونأیضاداخلةفیإنتاج ،قیمةالسلعالنهائیة

هذهالسلعةمرةأخرىمعالسلعالتیدخلتفیإنتاجهافإن قیمتوبالتالیإذا،سلعأخرى

هذایؤدیإلىظهورمشكلةالازدواجیةفیحساببعضالسلعممایؤدیإلىالتضخمفي 

  .قیمةالناتجالمحلیالإجمالي

یمكنتعریفهذهالطریقةعلىأنهاقیمةالإنتاجنهائیلسلعوالخدماتالمنتجة حیث

فیدولةمامطروحامنهاقیمةمستلزماتهذاالإنتاجمنالسلعالوسیطیةوالموادالخامالتي 

                                                             
  .31،ص الأشقر، مرجع سابقأحمد  -1
  . 98نزار سعد الدین العیسي و إبراهیم سلیمان قطف، مرجع سابق،ص -2
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أیقیمةمایضیفهالقطاعأوالمنتجعندإنتاجسلعةمعینةمن ،اشتریتمنمؤسساتأخرى

  .لقطاعالقطاعاتالأخرىومنههیمجموعالقیمالمضافةلكلمرحلةإنتاجیةفیكلا

تتمهذهالطریقةبجمعالمبالغالمنفقةوعلىأساسمستخدمهاالنهائیسواءكانذلك :الإنفاقطریقة  2-3

استهلاكخاصمنقبلأفرادأوعاممنقبلالحكومة، أوإنفاقااستثماریامنقبلالقطاع 

التجاري،أوصافیإنفاقالقطاعالأجنبیعنطریقالصادراتوالمستوردات،فلورمزنا للاستهلاك الخاص 

 MالوارداتبالرمزXوالصادرات بالرمزGالإنفاقالحكومیبالرمزو Iثماربالرمزوالاست cبالرمز

  :GDPبالرمالإجماليوإلىالناتجالمحلي

  GDP = C+G+I+(X-M)حیث       

بالرغممنعدمصعوبةهذهالطریقةمنالناحیةالنظریةإلاأنهیكتنفهابعض 

 الصعوباتمنالناحیةالعملیةوذلكلوجودالكثیرمنالمشاكلالإحصائیة،فمثلا یجبأن

تشملهذهالطریقةكلالتقدیراتمنهاتقدیرریعالمساكنالتییسكنهاأصحابه،قیمة 

  1.الخ ...الأعمالالمنزلیةالتییقومبهاالأفرادوغیرها

  مفاهیم حول سعر الصرف:المطلب الثاني 

إن موضوع سعر الصرف هو بمثابة موضوع الساعة لما له من أهمیة كبیرة لأي   

وفي الكلیة كتأثیره على نظام الأسعار اقتصاد لكونه یؤثر على المتغیرات الاقتصادیة 

  .الاقتصاد الوطني ككل

  مفهوم سعر الصرف: أولا

یعبرسعر الصرف عن عدد الوحدات النقدیة التي تبدل به وحدة 

وهو بهذا یجسد أداة الربط بین  ،)بین عملتین مختلفتین(إلى أخرى أجنبیة  المحلیة العملة من

في الاقتصاد المحلي  السلع أسعار الاقتصاد المحلي وباقي الاقتصادیات، وهو یربط بین

                                                             
أطروحة -حالة الجزائر–المباشر فاروق سحنون،قیاس اثر بعض المؤشرات الكمیة للاقتصاد الكلي علي الاستثمارالأجنبی-1

جامعة فرحات عباس، ،م التسییرالاقتصادیة وعلو ،كلیة العلوم قسم علوم التسییر،ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر

  .95-  92،ص ص 2010،سطیف
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وأسعارها في السوق العالمیة  فالسعر العالمي والسعر المحلي للسلعة مرتبطان من خلال 

1.سعر الصرف
  

  

  

  وضائف سعر الصرف :ثانیا 

  2:عدة وضائف وهي كالآتي لسعر الصرف 

  : وظیفة قیاسیة -1

حیث یركز المنتخبین المحلیین على سعر الصرف لغرض قیاس ومقارنة الأسعار    

، مع أسعار السوق العالمیة وهكذا یمثل سعر الصرف بالنسبة لهؤلاء )لسلعة ما(المحلیة 

  .بمثابة حلقة وصل بین الأسعار المحلیة والأسعار العالمیة

  :تطویریة وظیفة -  2

أي یستخدم سعر الصرف في تطویر صادرات معینة إلى مناطق معینة من خلال   

دوره في تشجیع تلك الصادرات، ومن جانب آخرأي یؤدي سعر الصرف إلى الاستغناء أو 

تعطیل فروع صناعیة معینة أو الاستعاضة عنها بالواردات التي تكون أسعار أقل من 

لتشجیع واردات معینة،  الاعتماد على سعر صرف ملائمالأسعار المحلیة، في حین یمكن 

  .وبالتالي یؤثر سعر الصرف على التركیب السلعي والجغرافي للتجارة الخارجیة

  :وضیفة توزیعیة -  3

أي أن سعر الصرف یمارس وظیفة توزیعیة على مستوى الاقتصاد الدولي، وذلك 

الأخیرة بإعادة توزیع الدخل القومي العالمي بفعل ارتباطه بالتجارة الخارجیة، حیث تقوم هذه 

  .والثروات الوطنیة بین أقطار العالم

                                                             
، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، "دراسة تحلیلیة، المدخل إلى السیاسة الاقتصادیة الكلیة: "عبد المجید القدي  -1

  .103، ص 2005

  .14 7، ص1999عرفان تقي الحسیني، التمویل الدولي، مجدلاوي، عمان، 2- 
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 أنواع سعر الصرف : ثالثا

إن سعر الصرف الثنائي یمثل العلاقة بین عملتین  العملة :أسعار الصرف الثابتة -1

  :الوطنیة وعملة بلد أجنبي ویمكن أن نقسمها إلى ما یلي 

مقیاس لقیمة عملة دولة ما، والتي یمكن مبادلتها بقیمة هو  : سعر الصرف الاسمي 1-1

عملة بلد آخر ویتم تبادل العملات أو عملیات شراء أو بیع العملات حسب أسعار هذه 

بعض ویتم تحدید سعر الصرف الاسمي لعملة ما تبعا للطلب ال العملات بین بعضها

ن لسعر الصرف أن والعرض علیها في سوق الصرف في لحظة زمنیة معینة، ولهذا یمك

  .یتغیر تبعا لتغیر الطلب والعرض

وبدلالة نظام الصرف المعتمد في أي بلد، فارتفاع سعر عملة ما یؤثر على الامتیاز 

بالنسبة للعملات الأخرى وینقسم سعر الصرف الاسمي إلى سعر الصرف الرسمي أي 

الموازي وهو السعر المعمول به فیما یخص المبادلات التجاریة الرسمیة، وسعر الصرف 

  1.المعمول به في الأسواق الموازیة

یعتبر سعر الصرف الحقیقي على أنه نسبة مستوى السعر : سعر الصرف الحقیقي 1-2

  2.العالمي للسلع المتاجرة بها إلى الأسعار المحلیة مقاساً بعملة مشتركة

واحدة من السلع  ویعرف أیضاً أنه عدد الوحدات من السلع الأجنبیة اللازمة لشراء وحدة

المحلیة، فمثلا ارتفاع معدل الصادرات بالتزامن مع ارتفاع تكالیف إنتاج المواد المصدرة 

بنفس المعدل لا یدفع إلى زیادة الصادرات لأن هذا الارتفاع في العوائد لم یؤد إلى تغییر في 

  المتحدة الأمریكیة  .یلهم الاسمیة بنسبة عالمیةأرباح المصدرین، وإن ارتفعت مداخ

                                                             

 .103عبد المجید قدى، مرجع سابق، ص ص 1-

عبد الحسین جلیل الحسن الغالبي،سعر الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادیة، طبعةالأولي، دار صفاء - 1

  .27، ص 2011للطباعة والنشر والتوزیع، عمان، 
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یعبر سعر الصرف الفعلیة لعملة بلد ما عن المؤشر الذي یمكن  :أسعار الصرف الفعلیة-2

  :صیاغته بطرق عدیدة ومن خلال تشكیلة من أسعار صرف ثنائیة وینقسم إلى

یعبر سعر الصرف الفعلي الاسمي على العلاقة الكلیة :سعر الصرف الفعلي الاسمي-2-1

عنها بالقیمة المجمعة لسلة عملات الصرف الفعلي لعملة محلیة معبراالناشئة بین سعر 

عملة بلد ما بالنسبة لمجموعة من زمنیة ما، وهو یدل على مدى تطور  أجنبیة أخرى في فترة

من العملات نتیجة لتحركات سعر  العملات وكذا تفسیر تغیر القیمة الاسمیة لسلة ثابتة

  :الصرف الاسمي، ویمكن قیاسه بإتباع المراحل التالیة

  ًاختیار سلة العملات للشركاء التجاریین والتي تعطي فیها كل عملة معاملاً ترجیحیا. 

  حساب مؤشرات أسعار الصرف الثنائیة الاسمیة بالنسبة لسنة الأساس حیث یكون

 .زنالاقتصاد الوطني في حالة توا

 1.استخدام مؤشر لاسبیر للأرقام القیاسیة 

الواقع أن سعر الصرف الفعلي هو سعر إسمي لأنه  :سعر الصرف الفعلي الحقیقي -2- 2

عبارة عن متوسط لعدة أسعار صرف ثنائیة ومن لأجل أن یكون هذا المؤشر ذا دلالة 

الاسمي إلى التصحیح ملائمة على تنافسیة البلد تجاه الخارج، لابد أن یخضع هذا المعدل 

  .بإزالة أثر تغیرات الأسعار النسبیة

  أنواع أنضمة سعر الصرف :رابعا

لقد عرف نظام الصرف عدة محطات في تطور بدأت من قاعدة الذهب وانتهت الیوم   

ت الدولیة المتعددة ترتكز أساساعلى أنظمة إلى النظام العائم، وتهدف كلها إلى تنظیم المبادلا

  :تيكالآ صرف مختلفة وهي
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  1:نظام سعر الصرف الثابت -1

لقد ارتبط هذا النظام بقاعدة الذهب عبر مراحل تطورها المختلفة كنظام الذهب الكامل ثم 

لقرن الماضي فإن الصرف نظام سبائك الذهب ورغم هجر قاعدة الذهب في مطلع سبعینات ا

  :ینته بل استمر في صوره كالتالي الثابت لم

  تتمیز بمواصفات معینة كالقوة والاستقرار، وفي هذا ): رئیسیة(واحدة تثبیت إلى عملة

  .الإطار تعمل الاقتصادیات على تثبیت عملاتها إلى تلك العملة بدون إحداث تغییر

 وعادة ما یتم اختیار العملات انطلاقا من عملات الشركاء التجاریین :سلة عملات

السحب الخاص كما هو شأن الأساسیین، أو من العملات المكونة لوحدة حقوق 

الدینار الإماراتي، أو الربط حالیا بالیورو باعتباره امتدادا لسلة العملات المكونة 

  .للإیكو سابقا 

 سواء تعلق التثبیت بعملة واحدة أو سلة عملات وهنا یتم تحدید : ضمن هوامش معینة

  .مجال التقلب المسموح به

  ):المعومة(الأنظمة المرنة لسعر الصرف  -2

  .وتتمثل فيوتتمیز هذه الأنظمة بمرونتها وقابلیتها للتعدیل 

 وضمن هذا المنظور تقوم السلطات بتعدیل أسعار صرفها بتواتر على : التعویم المدار

وعلى أساس وضعیة میزان أساس مستوى الاحتیاطي لدیها من العملات الأجنبیة 

  .المدفوعات

 ب الطل(النظام وفق قوة السوقف في هذا یتحدد سعر الصر : التعویم الحر

ویكون التدخل الرسمي في سوق النقد الأجنبي على أساس إستنسابي ولا )والعرض
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یحدث بشكل متكرر، وعادة ما یستهدف خفضاً محدوداً في عدل تغییر سعر الصرف 

  1.والحیلولة دون تقلباته المفرطة، ولیس تحدید مستوى معین له

  التنبؤ بسعر الصرف:خامسا

التنبؤ  بأسعار الصرف صعب للغایة خاصةفي نظام الصرف العائم ،إلي أنه هناك رغم ان 

نضریات حاولت أن تضع قواعد تساعد علي التنبؤ بسعر الصرف لعملتین مختلفین ونحاول 

  2:أن نعرض نظریتین شهیرتین هما 

  :نظریة تعادل القوة الشرائیة  -1     

السائدة في دولتین بعد فترة زمنیة علي ،تؤثر معدلات التضخم حسب هذه النضریة

وكقاعدة عامة تنخفض قیمة عملة بلد .لتي هذه الدولتین بعد تلك الفترةسعر الصرف لعم

معین مقابل عملة البلد الآخر بعد مدة معینة أذا كان معدل التضخم فیه بعد تلك المدة أكبر 

  .ح من معدل التضخم بعد نفس المدة في البلد الثاني ،والعكس صحی

   : نظریة تعادل معدلات الفائدة -2

تؤثرمعدلات الفائدة السائدة في دولتین بعد فترة معینة علي سعر ،حسب هذه النضریة

وكقاعدة علمة تنخفض قیمة عملة بلد مقابل ،صرف لعملتي هاتین العملتین بعدتلك الفترة

سائد في ذلك البلد أكبر عملة بلد آخر بعد مدة معینة إذا كان معدل الفائدة بعد تلك المدة ال

  .،والعكس صحیح فس المدة السائدة في البلد الآخرمن معدل الفائدة بعد ن

  مفاهیم حول میزان المدفوعات :المطلب الثالث

ت یتعین من المعلوم أن لكل دولة معاملاتها الخارجیة التي ینتج عنها استحقاقا

إعداد بیانا كافیا و شاملا تسجل فیه مالها التزامات،و من هنا علیها تسویتها عاجلا أم آجلا و 

                                                             

روباد انوغوبتا وآخرون ،قضایا اقتصادیة ،التحرك نحو مرونة سعر الصرف كیف ومتي وباي سرعة  1-

  .4،ص38،2003،العدد،

،ص  2007،الجزائر ،بن عكنون،دیوان المطبوعات الجامعیة،تقنیات البنوك الطبعة السادسة ،الطاهر لطرش 2-

  .104-103ص
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هذا البیان هو ما یسمى میزان و  ،على الخارج من حقوق و ما علیها من التزامات

المدفوعات، هذا الأخیر الذي یعطي صورة واضحة عن نقاط القوة و الضعف في الموقف 

  .الخارجي للاقتصادالوطني

  مفهوم میزان المدفوعات : أولا

عریف میزان المدفوعات لدولة ما بأنه سجل منتظم لكافة المبادلات یمكن ت:تعریف -1

الإقتصادیة التي تمت بین المقیمین في هذه الدولة والمقیمین فى الدول الأخرى في فترة زمنیة 

  .عادة سنة،معینة

ویقوم إعداد میزان المدفوعات على مبدأالقید المزدوج مما یجعله  بالضرورة متوازنا 

وتوازن میزان المدفوعات من ،تكون المدیونیة متساویة في جمیع الأحوال بمعنى أن،دائما

الناحیة المحلسبیة لا یحول دون وجود اختلالات من الناحیة الواقعیة إذ ینطویى توازنه 

  .المحاسبى الكلى علي اختلالات في بنوده المختلفة

تحته كافة  جانب دائن أوإیجابى تندرج:میزان المدفوعات من جانبین یتشكلوهكذا 

العملیات التي تحصل الدولة بمناسبتها علي إیرادات من العالم الخارجي،وجانب مدینأوسلبي 

  1.إلى العالم الخارجيوتندرج تحته كافة العملیات التي تؤدي الدولة بمناسبتها مدفوعات 

  :یتكون میزان المدفوعات من العناصر التالیة:  هیكل میزان المدفوعات-2

  :الجاري ممایلي حسابیتكون ال:اريالحساب الج1- 2

 وهوعبارة عن صافي الصادرات السلعیة أي الصادرات من السلع :المیزان التجاري

  .ناقصا الواردات من السلع ویسمي حساب التجارة المنظورة

                                                             
الاقتصاد الدولي العلاقات الاقتصادیة والنقدیة الدولیة،دار الجامعة الجدیدة زینب حسین عوض االله، - 1

  .64،ص2003،الإسكندریة،
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 ویشمل المقبوضات مطروحا منها المدفوعات علي الخدمات المختلفة :میزان الخدمات

وحوالات العاملین والنقل والخدمات الجكومیة وغیرها من سیاحة وسفر وخدمات بنكیة 

  .ویسمى حساب التجارة الغیر المنضورة 

 ویشمل هذا البند المساعدات سواء كانت عینیة أوغیر عینیة التي لا :تحویلات جاریة

 1.یترتب علیها التزامات مالیة أوحقیقیة من أي نوع

یترتب علیها دین أو حق   أي أنها عملیات غیر تبادلیة ،أي من جانب واحد ولا

  2.ى بند واحد هو الهبات والتعویضاتیشمل هذا الحساب عل،معین

وتشمل صافي تدفقات الأصول المالیة من وإلي البلاد،ویدخل في :المیزان الرأسمالي -2-2

هذا الإطار الإستثمارات المباشرة من شراء العقارات وبناء المصانع والإستثمارات المالیة 

  3.في ذلك القروض الحكومیة والخاصة والمطلوبات الرأسمالیة للحكومة،بماوالموجودات 

حساب رأس المال طویل الأجل وتدرج فیه جمیع التغیرات :وینقسم إلى حسابین هما

التي تطرأخلال فترة المیزان علي قیمة الاصول التي یملكها المقیمون في مواجهة 

أجلها عن عام،ویشمل هذا الحساب الإستثمارات الخارج،وكذلك علي قیمة الخصوم التي یزید 

  .المباشرة والأوراق المالیة والقروض طویلة الأجل

أما حساب رأس المال قصیر الأجل،والذي یطلق علیه أحیانا بالحساب النقدي 

،فیشمل كافة التغیرات التي تطرأخلال فترة المیزان علي قیمة الأصول التي یملكها المقیمون 

  4.رج،وكذلك علي قیمة الخصوم والتي لا تزید أجلها عن عام واحدفي مواجهة الخا

                                                             
  .373-372،ص صمرجع سابق،واصف الوزني واحمد حسین الرفاعي خالد - 1
  .66،صمرجع سابقزینب حسین عوض االله، - 2

 .373،صمرجع سابق،واصف الوزني واحمد حسین الرفاعي خالد - 3
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لیها محصلة ویعبرهذا المیزان عن محصلة الحساب الجاري مضافا إ:المیزان الإجمالي -2-3

أن ،فهو مجموع نتیجة الحسابین السابقین،وهنا لا بد من الإشارةإلیحساب رأس المال

  .""Surplusأو فائض "Deficit" الحسابات السابقة إما أن تكون في حالة عجز

میزان وتبعالطریقةالقیدالمزدوجفإنكلعملیةتقومبهاالدولةتسجلمرتینفی:حسابالسهووالخطأ-2-4

الطریقة المدفوعات،مرةفیالجانبالمدینوأخرىفیالجانبالدائنأوالعكسوعلیهوحسبهذه

  1.المدفوعاتیزان هناكتعادلمحاسبیلجانبیمسیكون

  :التوازن والإختلال في میزان المدفوعات- 3

لما نقولان میزان المدفوعات متوازنا دائما من الناحیة المحاسبیة فما المقصود 

بالإختلال في میزان المدفوعات،الواقع أن الإجابة تكمن في التمیز بین نوعین من العملیات 

اءها،أما النوع الأول فیعرف بالعملیات تدخل في میزان المدفوعات بحسب الهدف من إجر 

المستقلة،وهي تلك التي تتم لذاتها وبغض النظر عن الوضع الإجمالي لمیزان المدفوعات 

وتتمثل في عملیات الحساب الجاري،وحساب رأس المال طویل الأجل،ورأس المال قصیر 

الموازنة  الأجل بغرض المضاربة فقط،وحساب التحویلات،ویعرف النوع الثاني بعملیات

الي حالة أووضع میزان  أوالعملیات التعویضیةفهي لا تجري لذاتها وإنما تتم بالنظر

  .،وتتمثل في حركة رأس المال قصیر الأجل في شكل قروض المدفوعات

  وعلي ذلك فإن التوازن أو الاختلال  في میزان المدفوعات هوالتوازن الإقتصادي،

یة مساویة للدائنیة في الحالة التي تكون فیها المدیونفیعرف توازن میزان المدفوعات بأنه 

  . ،أما الإختلالات فهو الحالة  التي تزید فیها أو تنقص ،المدیونیة علي الدائنیة المدفوعات

  أسباب اختلال میزان المدفوعات:ثانیا 

قد یحدث أن تمر بالدولة أوبالخارج ظروف معینة من شأنها إحداث اختلال في میزان 

  1:ات سواء في شكل عجز أو فائض نذكر منهاالمدفوع
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عوامل لا یمكن توقعها أو التنبؤ بها  مثل النقص المفاجئ لمحصول تصدیري والناتج  -1

عن الكوارث الطبیعیة ،والتغیرات المفاجئة في أذواق المستهلكین محلیا وخارجیا،والإختراعات 

مواد أولیة صناعیة في الخارج  العالمیة التي تؤثر علي تبادل السلع بین الدول كإكتشاف

تغني كلیا أو جزئیا عن الطلب عن المواد الأولیة الطبیعیة الوطنیة،أوالتدهور المفاجئ في 

نسب التبادل الدولي نتیجة لإرتفاع أو إنخفاض أسعار الصادرات أو كلیهما معا،وتغییر 

لي المواد الأولیة الضروف والعوامل السیاسیة كقیام الحروب وما یسببه من زیادة الطلب ع

والأسلحة المختلفة أو إضطراب الأحوال السیاسیة في بعض الدول التي تمثل أسواقا 

  .خارجیةهامة لصادرات دول الأخري 

عوامل یمكن التنبؤ بها وتجنبها في أغلب الأحیان عن طریق التدخل الحكومي وعن  -2

ي یصیب دولة ما فیؤثر علي طریق السیاسات  النقدیة والمالیة،كالتضخم أو الإنكماش الذ

حركة الصادرات منها والواردات إلیها،وأیضا  ىمستویات الأسعار والدخول فیها وبالتالي عل

التضخم والإنكماش الذي یصیب دولة أخري وتنتقل آثاره عن طریق مضاعف التجارة 

یب أخر،وتتأثر موازین مدفوعات هذه الدول عن طریق ما یص ىالخارجیة من بلد إل

  .یات الأسعار والدخول فیهامستو 

برامج التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة یزداد فیها استیرادها من ى إقدام الدول المختلفة عل -3

الآلات والتجهیزات الفنیة ومستلزمات الإنتاج وغیرها من سلع التنمیة لفترة زمنیة طویلة نسبیا 

  .القروض طویلة الأجل  ىوالإعتماد عل

سعر الصرف الأجنبي والذي یربط بین مستویات الإئتمان القومیة في الدول  -4

المختلفة،فإذا كان سعر الصرف أعلي من المستوى الذي یتفق مع الإئتمان السائد في الداخل 

  .ظهور عجز في میزان المدفوعات ىإلأدي هذا 
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ومي وتوزیع التغیر في ظروف كل من العرض والطلب التي تعكس هیكل الإقتصاد الق -5

هیكل  ىالمیزة النسبیة للدولة  وبالتالي عل ىالموارد بین مختلف فروعه مما ینعكس عل

  .وبالتالي إختلال في میزان المدفوعات،تجارتها الخارجیة

إذا حدث إختلال في میزان مدفوعات دولة ما أمكن تعویض :توازن المدفوعات الدولیة- ثالثا

ریق العملیات التي تتحقق من انتقالات الذهب والعملات لكفالة التوازن المحاسبي عن ط،ذلك

  .الاجلس المال قصیر أالأجنبیة أور 

  مفاهیم حول التضخم :المطلب الرابع

من المسائل أو الظواهر الأساسیة التي تدخل معالجتها ضمن إطار الاقتصاد 

الكلي،هي تلك المسائل التي تتعلق،بظاهرة  التضخم والتي أصبحت من أكثر 

الظواهرالاقتصادیة شیوعا وانتشارا في معظم اقتصادیات العالم في الوقت الحاضر،هذا مادفع 

العدید من الاقتصادیین والمختصین وحتى الحكومات إلي إیجاد الحلول المناسبة واتخاذ  

الإجراءات اللازمة لمعالجة تلك الظاهرة ،نضرا لما تلحقه من أثار سلبیة علي حركة ومسار 

  . القومي وعلي الأفراد المجتمعالاقتصاد 

  مفهوم التضخم : أولا 

علي الرغم من شیوع انتشار هذا المصطلح وشموله معظم اقتصادیاتالعالم  في الوقت 

الحاضر،إلا أنه لم یوجد لحد الآن اتفاق بین الاقتصادیین حول تعریف محدد وواضح 

ي الأسباب المنشئة للتضخم فالبعض ركز علي خصائص  التضخم والبعض الاخر ركز عل

  .  للتضخم

  :التعریف المبني علي الأسباب المنشئة للتضخم- 1
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عن كل زیادة في المستوي العام "یري أنصار النظریة الكمیة ان التضخم عبارة 

هذا التعریف الخاص بالتضخم یقتضي ان الزیادة في كمیة النقد المتداول والملقي "للأسعار

  1.اهر التضخمیة،ومنها ارتفاع الأسعار السائدةفي السوق هي السبب في ظهور الظو 

بمعني أن كلما زادت كمیة النقد المتداولة في السوق بمعدل اكبر من نمو الناتج القومي 

الحقیقي كلما زادت الأسعار وبالتالي حدث التضخم وهذا ماتوضحه المعادلة التالیة 

  :نأحیث  MV=P T:لفیشر

M العرض النقديلمطروحة للتداول او كمیة النقود ا،v  ، سرعة تداول النقود 

P  ، مستوي السعر الوسطي لجمیع المبادلات T الحجم الطبیعي للمبادلات  

بأنه الزیادة في معدل الإنفاق والدخل "كما عرفته نظریة الدخل والإنفاق علي انه 

علي فازدیاد الأنفاق النقدي ومن ثم الدخل النقدي یتسبب في ارتفاع الأسعار وتضخمها "

  .فرض كمیة السلع الموجودة في ثبات 

وعرفه أصحاب نظریة العرض والطلب بناءا علي العلاقة مابین الطلب والعرض 

بحیث یكون التضخم ثمرة تلك العلاقة وهي العلاقة السلبیة ولیست الایجابیة فعرف التضخم 

یشترط أن  نهأحیث "ض زیادة تؤدي الي ارتفاع الأسعارزیادة الطلب علي العر "علي انه 

  2.اوغیر متوقع حتى یكون تضخمع الأسعار فجائیا یكون ارتفا

  :التعریف المبني علي خصائص التضخم  -2     

یبني أصحاب هذا المعیار تعریفهم للتضخم،وتحلیل وبیان المعني منه على الخصائص 

  .والآثار الخاصة والناتجة عنه

  ".بأنه ارتفاع غیر منتظم للأسعار" فیعرف روبنسالتضخم 

                                                             
 .14،ص2003،الإسكندریة،مؤسسة شباب الجامعة،التضخم الماليغازي حسین عنایة،-1
2

 244ص  مرجع سابق، أحمد الأشقر، -
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التضخم بأنه الحركات العامة "بینما یعرفه كلوزو ، "بأنه ارتفاع الأسعار" مارشالویعرفه 

  1".ن العنصر النقدي كعامل محرك دافعلارتفاع الأسعار الناشئة ع

  :ي الظواهر التالیة فوبناء علي ما تقدم یمكن أن یطلق علي  التضخم 

 ر الأرصدة النقدیة وهي التضخم النقدي الإفراط في إصدا. 

 الارتفاع المستمر والملموس في المستوي العام للأسعار. 

  زیادة المداخیل النقدیة بشكل غیر عادي. 

  ارتفاع تكالیف الإنتاج. 

حیث تستخدم الأرقام القیاسیة للأسعار لقیاس معدل التضخم والحكم على مدي حدته في 

هناك عددا من الأرقام القیاسیة للأسعار مثل الرقم القیاسي ومن المعلوم أن ، سنة معینة

مثبط أسعار (لنفقات المعیشیة والرقم القیاسي لأسعار الجملة والرقم القیاسي للناتج المحلي 

حد من هذه المؤشرات مختلفا وغیرها،ویكون تقدیر معدل التضخم بواسطة وا) الناتج المحلي

ویعتبر المؤشر الذي یستخدم علي نطاق كبیر ، خرىعن تقدیره بواسطة المؤشرات الأعموما

  2.لقیس معدل التضخم هو مثبط أسعار الناتج المحلي

  نظریات وأسباب  التضخم: ثانیا 

نظرا لتعدد الأفكار حول مفهوم التضخم،هذا مما أدي إلي تعدد النظریات التي حاولت أن 

  :النظریات مایلي تفسر الأسباب التي تقف وراء بروز ظاهرة التضخم ،ومن تلك

  3:نظریة التضخم بسبب زیادة الطلب -1      

یري أصحاب هذه النظریة،إن الارتفاع في المستوي العام للأسعار یؤدي إلي زیادة الطلب 

بنسبة تفوق زیادة العرض،وهذا یعني أن زیادة الطلب علي السلع والخدمات وما یترتب علیها 

                                                             
  .22-16مرجع سابق،ص صغازي حسین عنایة،- 1
  .312أحمد الأشقر،مرجع سابق،ص- 2
-179،ص2009،عمان ،دار المسیرة،الطبعة الأولي،الاقتصاد الكليمحمود حسین الوادي وأحمد عارف العساف، -3

180.  
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فاق استهلاكیا أو استثماریا أو إنفاقا حكومیا وبشكل من زیادة الإنفاق سواء كان ذالك الإن

یفوق الطاقة الإنتاجیة للاقتصاد القومي،فإن تلك الزیادة  بالضرورة سوف تؤدي إلي زیادة 

وفي هذا المجال یمكن القول،أن معظم نظریات التضخم تعزو ،المستوي العام للأسعار

علي احدي السلع قد تكون   التضخم إلي فائض الطلب،حیث أن وجود فائض في  الطلب

السبب المباشر لتغیرات أسعار السلع والأخرى،لهذا فان الاختلاف بین النظریات المتعددة 

التي عالجت موضوع التضخم هي لیست اختلافات في الأصل أو جوهر المشكلة ،بقدر ما 

  .هي اختلافات في التفاصیل

  نظریة التضخم بسبب ارتفاع التكالیف -2

النظریة السابقة تؤكد علي جانب الطلب  ،فان هذه النظریة تؤكد علي جانب إذا كانت 

العرض ،حیث یري أصحاب هذه النظریة بان السبب الذي یقف وراء التضخم یعود إلي 

ارتفاع تكالیف الإنتاج وبخاصة في الدول المتقدمة،الذي یدفع المنتجین إلي زیادة الأسعار 

  .الناتجة عن زیادة الأجورلتعویض الزیادة في تلك التكالیف 

  : وقد یعود تضخم التكالیف إلي الأسباب التالیة

 ارتفاع أسعار مستلزمات الإنتاج المحلیة. 

 ارتفاع أسعار مستلزمات الإنتاج المستوردة. 

 سیطرة الاحتكار. 

 1ارتفاع الأجور بسبب ضغط النقابات العمالیة. 

الناتج عن زیادة الأجور محلیا عن حیث یمكن معالجة التضخم بسبب ارتفاع التكالیف 

طریق ربط الأجر بالإنتاجیة ومن ثم بزیادة الأسعار،بحیث لا ترتفع الأجورإلا بقدر الزیادة 

                                                             
  .181صمرجع سابق ، محمود حسین الوادي وأحمد عارف العساف،- 1
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المتوقعة في الأسعار،وأخذ فیعین الاعتبار أن تزید الأجور أیضا وفقا لزیادة إنتاجیة عنصر 

    1.العمل وكفاءته

  نظریة التضخم الهیكلي  -3

ن هذا النوع من التضخم أكثر ما تعرض له اقتصادیات الدول النامیة نتیجة أیمكن القول ب

ن ألسعیها في تحقیق برامج التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة،حیث یري أصحاب هذه النظریة،ب

السبب الذي یقف وراء بروز ظاهرة التضخم یعود إلي التغیرات الهیكلیة التي تحدث في 

مسار وحركة الاقتصاد القومي وما یترتب علیها من تغیرات هیكلیة في كل من الطلب 

الاقتصادیة كون نتیجة طبیعة لعملیة التنمیةوالعرض الكلي،تلك التغیرات التي ت

كلیة التي تحدث في دالة الطلب الكلي وبشكل یفوق التغیرات والاجتماعیة،إن التغیرات الهی

في دالة العرض الكلي سببت في حدوت هذا النوع من التضخم،ونظرا لان هذا النوع منى 

التضخم یكون أكثر برزا وانتشارا في اقتصادیات الدول النامیة،فانه علي الأغلب یكون 

  2.لیفزیادة الطلب ولیس زیادة التكاتضخما ناجما بسبب 

ثناء ظهور سلع جدیدة أو أثناء حصول تغیرات مفاجئة في أویشاهد هذا النوع من التضخم 

توزیع الدخل بین أفراد المجتمع  تفضیلات المستهلكین أو أثناء ظهور تغیرات معینه في

ویمكن أن یشاهد هذا التضخم أیضا إبان حدوث تطورات في التجارة الخارجیة كظهور 

بعض السلع أو حدوث تسهیلات في تصدیر سلع أخري تفتتح لها صعوبات في استیراد 

  .أسواق جدیدة مثلا

تضخم بالتكلفة وأقل ویلاحظ أن التضخم الهیكلي اقل شانا من كل من التضخم بالطلب وال

،ذالك أن بنیة الطلب في أي مجتمع من المجتمعات لاتتغیر بین عشیة وضحاها انتشارا منها

                                                             
  .259،صبقمرجع سا ،واصف الوزني واحمد حسین الرفاعي خالد- 1
  .184محمود حسین الوادي وأحمد عارف العساف، مرجع سابق،ص  - 2
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زمنیة طویلة نسبیا،وهذه المدة الزمنیة كفیلة بظهور قوي اقتصادیة وإنما یستغرق تغیرها مدة 

  1.جدیدة تعاكس القوى المحركة للتضخم الهیكلي أوتحد منها

  أنواع التضخم :ثالثا

نظرا لتعدد المفاهیم وتعدد النظریات حول موضوع التضخم،هذا مایعني أن هناك أنواع 

  :متعددة للتضخم وفي مایلي بعض أنواع التضخم 

یطلق علیه أحیانا بالتضخم المفرط،والذي یعتبرأخطر أنواع التضخم :التضخم الجامح-1

علي الاقتصاد القومي،ویظهر هذا النوع من التضخم نتیجة للزیادة المفرطة والحادة في كمیة 

النقود المتداولة مع نقص في كمیة المعروض السلعي نتیجة للظروف الغیر عادیة التي یمر 

  .القوميبها الاقتصاد 

ویتمیز هذا النوع من التضخم بارتفاع حاد في معدلات الأسعار یعقبها ارتفاع في مستویات 

وتصبح النقود هنا عاجزة عن ،الأجور والتكالیف والتي قد تؤدي إلي ارتفاع أخر في الأسعار

تها القیام بوظائفها الأساسیة كونها كمستودع للقیمة أو وسیلة جیدة للتبادل،نضرا لتدهور قیم

.  

یتمثل هذا النوع من التضخم بارتفاع حاد في الأسعار ولفترة :التضخم المتقلب - 2

یدفع ذلك السلطات الحكومیة والنقدیة للتدخل من أجل الحد من ذلك الارتفاع لفترة وقدمعینة،

  .تالیة ثم تعود الأسعار للارتفاع من جدید بحریة وبمعدلات عالیة لفترة لاحقة وهكذا

یطلق علیه بالتضخم الزاحف،والذي یكون عادة أقل خطورة من : معتدلالتضخم ال - 3

عدلات قد التضخم الجامح،حیث یتمیز هذا النوع بارتفاع بطيء وتدریجي في الأسعار وبم

،ویظهر هذا النوع عادة في فترات متباعدة وهناك إمكانیة للسیطرة سنویا%  3-2تتراوح بین 

  . علیه بسهولة 

                                                             
  .321،صمرجع سابقاحمد الأشقر، - 1
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أكثر ما یظهر هذا النوع في اقتصادیات الدول النامیة التي تكون اكثر :التضخم المستورد -4

انفتاحا علي العالم الخارجي،ویعود سبب بروز هذا النوع إلي الارتفاع الحاد والمستمر في 

أسعار السلع النهائیة المستوردة من الخارج،ویتمیز هذا النوع بصعوبة السیطرة علیه لأنه 

الدول النامیة علي السلع المستوردة سواء كانت سلع  تضخما مستورد،لاعتماد معظم

 جل سد احتیاجاتهمأجل تنفیذ برامجها التنمویة والاجتماعیة من أاستهلاكیة أم إنتاجیة من 

تلك المستوردات التي تتمیز بارتفاع الأسعار وباستمرار وهذا الارتفاع لابد أن ینتقل إلي من 

،حیث لاقتصادیات للاقتصادیات المتقدمةتلك ا اقتصادیات الدول النامیة نتیجة لتبعیة

مایصیب الاقتصادیات المتقدمة من أمراض وأزمات أصبحت تنتقل بسهولة وبسرعة 

  1.للاقتصادیات النامیة بعد التطورات الكبیرة التي حدثت

ویتجلي هذا النوع من التضخم بالتدخل من قبل السلطات ):المقید(التضخم المكبوت -5

،فتحدد الدولة بإجراءاتها المختلفة حركات الائتمان بالبلاد ة في سیرالحكومی

التشریعیة،والإداریة المستویات العلیا للأسعار مانعة تعدیلها للحد الأقصى من ارتفاعها،ومن 

ة ولقد حال تدخل الدولة استمراری، لاتها دون ارتفاع التداول النقديثم جعل ارتفاع معد

ما یمكن القول بأن الظواهر التضخمیة مازالت موجودة،وأن ،مالارتفاعات السعریة واستفحالها

الدولة بتدخلها لم تقض علیها،ولم تقصد القضاء علیه،وإنما هدفها منع استمرار الأسعار من 

حد من استعجال الارتفاع ومن ثم الحد من حركات الاتجاهات التضخمیة المتفشیة،ومن ثم ال

 .آثارها في المجتمع

یتمثل هذا النوع من التضخم بارتفاع ملحوظ في الدخول  ": لخفيا"التضخم الكامن  -6

النقدیة دون أن تجد لها منفذ للإنفاق،بفضل تدخل الدولة حیث حالت  بإجراءاتها المختلفة 

                                                             
 .185- 184،ص ص د حسین الوادي وأحمد عارف العساف، مرجع سابقمحمو   -  1
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دون انفاق هذه الدخول المتزایدة فیبقى التضخم كامنا،وخفیا لا یسمح له بالطهور وفي شكل 

  1.،والاستثماریةوالغذائیة،تهلاكیةي الإنفاق علي السلع الاسانكماش ف

  آثار التضخم :رابعا 

  2:اقتصادیة واجتماعیة كبیرةنذكر منها ایخلف التضخم آثار 

  :الآثار الاقتصادیة  -1

 التضخم ارتفاع أسعار المنتجات  ىیترتب عل:میزان المدفوعات ىأثر التضخم عل

السلع المستوردة لانخفاض أسعارها مقارنة  ىالمحلیة الذي یؤدي الي زیادة الطلب عل

صادراتها وزیادة وارداتها  بأسعار السلع المنتجة محلیا الشيء الذي یؤدي إلي تقلیص

والتي تعمل علي تقلیص حصیلة الدولة من النقد الأجنبي وهذا ما یحدث عجز في 

  .المیزان التجاري الذي بدوره یفاقم العجز في میزان المدفوعات

 یفتها الأساسیة ظلنقود و الارتفاع المستمر للأسعار یفقدا إن: العملة ىخم علأثر التض

فراد في العملة والمتمثلة في كونها مستودع للقیمة،مما ینجر عنه اهتزازات ثقة الأ

عن ذالك تحویل أمولهم إلى ذهب وعملات أجنبیة مستقرة أو شراء الوطنیة مما ینجر 

  . لي ادخارهاالعقارات والسلع الأخرى دون المیل إ

 إن الارتفاع المستمر للأسعار یدفع :الادخار والاستثمار والاستهلاك ىاثرالتضخم عل

فضة علي الاستهلاك الطبیعي بكل دخولهم إلى الاستهلاك للمحا الأفراد للتوجه

بدوره یضعف المقدرة علي تمویل ا یؤدي إلي تخفیض الادخار والذي لهم،وهذا م

  .یؤدي إلي إضعاف التنمیة الاقتصادیة المشاریع الاستثماریة،ومنه

 ى وتشجیعهم عل )الدائنون(لتفادي خسارة المقرضون:أسعار الفائدة ىاثر التضخم عل

،فإنه یجب أن یؤخذ معدل التضخم المؤسسات المالیة ىو مدخراتهم إلتقدیم الأموال أ

                                                             
  .59-58،ص ص مرجع سابقغازي حسین عنایة،- 1
  .106-105،ص صمرجع سابق فاروق سحنون، - 2
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الفائدة علي  ىالمتوقع في تحدید سعر الفائدة أي یجب إضافة علاوة التضخیم إل

أموال المقرضون ومن هنا یجب التفرقة بین سعر الفائدة الاسمي والحقیقي ،حیث 

 r=i-fیحسب سعر الفائدة الحقیقي الذي یحصل علیه المقرضون وفقا لمعادلة فیشر 

  :حیث

R:معدل الفائدة الحقیقي وI: ومعدل الفائدة الاسمي f : معدل لتضخم.  

  :الآثار الاجتماعیة  -  2

 علىالتضخمظلماجتماعیلأصحابالدخولالثابتةكالمتقاعدینوحملةالسندات یترتب

  .فیحینیستفیدأصحابالدخولالمتغیرةمنتجارومنتجین

  یزیدالتضخممنالفجوةوالتفاوتفیتوزیعالدخولوالثرواتویخلقموجةمن

  .لتوتروالتذمرالاجتماعیممایعیقعجلةالتنمیةالاقتصادیةا

 ظرالارتفاعالأسعارتؤدیإلى هجرةأصحابالكفاءاتوالمؤهلاتالعلمیةوهذان

تدهورالدخولالحقیقیةلأصحابالدخولالثابتةممایدفعهمللهجرةإلىالخارجبحثعن دخلأعلي 

  .وهذامایفقدالدولةطاقاتوكفاءاتبشریةهائلة

 إنارتفاعمستوىالأسعارمعثباتالأجربالنسبة :يالإدار تفشیالرشوةوالفساد

هةهذاالانخفاضیبرز للدخولالثابتةتؤدیإلىانخفاضالقوةالشرائیةللنقودولمواج

العدیدمنالظواهرالسلبیةومنهاتفشیظاهرةالرشوةوذلكبالقیامبخدماتغیر 

مشروعةمقابلالحصولعلىمقابلمادي وإضافةإلىذلكظهورظواهرأخرى 

  .كالسرقةوالتهربالضریبیوالجمركي

  السیاساتالمتبعةلعلاجالتضخم:خامسا

كثیرةمنأجل نظراللأضرارالتییلحقهاالتضخمبالمجتمعبذلالاقتصادیونجهود

  .إحداثمساواةبینالطلبالكلیعندمستوىالتشغیلالكامل،وذلكباستخداموسائلالسیاسیةالنقدیةوالمالیة
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یتسع مضمون السیاسة النقدیة لجمیع الإجراءات والتدابیر المتعلقة : السیاسة النقدیة -1

لنقد بتنظیم عملیات الإصدار النقدي،والرقابة علي الائتمان بحیث لا یمكن الفصل بین ا

والائتمان في التأثیر الذي تمارسه السیاسة النقدیة علي حركات الأسعار حیث تستخدم عدة 

  :أدوات والتي من خلالها یتحكم بعرض وإدارة النقود في الاقتصاد وهي

انه السعر الذي یتعامل به التنك المركزي مع البنوك  ىیعرف عل :سعرإعادة الخصم -1-1

التجاریة مقابل منحها القروض،أو لقاء مایعید خصمه من أوراق مالیة تقدمها البنوك التجاریة 

  1.كبرأحتیاط إللحصول علي 

فهي أقدم وسائل الرقابة الغیر مباشرة للسیاسة النقدیة،والتي مارستها البنوك  

سعر إعادة الخصم من أجل الرقابة علي الائتمان،والتأثیر في حجم  المركزیة،وتتمثل سیاسة

الإنفاق الكلي،حیث یقوم برفعه في حالة قبض الائتمان،ومكافحة التضخم وتخفیضه في حالة 

سعر الخصم ینطبق  ىبسط الائتمان وتحفیز البنوك التجاریة علي الاقتراض نوما ینطبق عل

  .سعر الفائدة  ىعل

خار الإد ىالنقدیة إغراء المدخرین علي للنمو یجب علي السلطات في المرحلة الأول

،وذالك عن طریق رفع موجودات مالیة كودائع لدي البنوكلیس بشكل نقد مكتنز،وإنما بشكل 

سعر الفائدة یحفزهم علي ذالك ضمان السیولة لمدخراتهم وقت الطلب،وكذلك أثناء التضخم 

عادة الخصم وسعر الفائدة لترتفع تكلفة حصول إ الأشغال یرفع البنك المركزي سعر  ورواج

  2.اد علي النقد والقروض علي البنوكالأفر 

تعتمد هذه الأداة علي دخول البنك المركزي للسوق  :عملیات السوق المفتوحة -1-2

المالي بائعا أومشتریا للسندات الحكومیة أو الأوراق المالیة وفقا للحالة الاقتصادیة السائدة 

یسعي البنك إلي زیادة عرض نقود في الاقتصاد بهدف دعم القوة  الركود والكسادحالة ففي 

                                                             
 .290،صمرجع سابق الدین العیسي و إبراهیم سلیمان قطف،نزار سعد -1
 .132-131غازي حسین عنایة،مرجع سابق ،ص ص -2
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فان البنك یسعي إلي  وفي حالة التضخمالشرائیة من خلال شراء السندات والأوراق المالیة،

تقلیل حجم النقود المتداولة وبالتالي استعمال سیاسة انكماشیة،حیث یقوم ببیع السندات 

  .ار مغریة لسحب الكتلة الزائدة في السوقوالأوراق المالیة بأسع

الإلزامى التي أو تمثل هذه الأداة نسبة الاحتیاط القانونی:نسبة الاحتیاط الإلزامي -1-3

یفرضها البنك المركزي علي البنوك التجاریة والتي یتم الاحتفاظ بها لدي البنك المركزي 

لنسبة إذا أراد الحد من قدرة البنوك ،حیث یقوم البنك المركزي بزیادة هذه اة بدون فوائدكودیع

علي خلق النقود،أي التقلیل من منح القروض وتخفیض هذه النسبة إذا أراد أن یزید قدرة 

البنوك علي خلق البنوك مما یعني زیادة البنوك التجاریة علي إعطاء القروض وبالتالي زیادة 

  1.عرض النقود

السیاسة النقدیة  خرى تستخدم فيأانه هناك أدوات نوعیة  لاإ    

 ،سابقاناقشناهاوهیتلكالأدواتالتیتوجهإلىاستخداممعینولیسإلىالحجمالكلیمثلالأدواتالكمیةالتی

إنهذهالأدواتتوجهالائتمانإلىقطاعمعینمنقطاعاتالنشاطالاقتصادیوالذییشهدضعفاأو 

  2:یحتاجإلىدعمنقدیلیقومبدورهفیالنشاطالاقتصادیوتقومهذهالأدواتعلىعدةأسالیب

 قدیحاولصانعیالسیاسةالنقدیةالتأثیرعلىالبنوكوالمنشآتالمالیةمنخلال :يعالأدبالإقنا

توجیهاتغیرملزمةوذلكمنخلالالمقالاتفیالصحفوالمجلاتوالخطبوالذییحاولفیه 

المسئولونتغییرسلوكالمؤسساتالمالیةإلىالاتجاهالمطلوب،وتتوقففعالیةونجاعةهذهالطریقةع

  .إجراءاتهنوكالتجاریةالتعاملمعهوثقتهافیلى خبرةومكانةالبنكالمركزیومدىتقبلالب

 تعملالسقوفالتمویلیةعلىالحدمنالتوسعمنالتمویلالإجمالیوجعلهعند :السقوفالتمویلیة

المستوىالمأمونللتوسعالنقدیوالتمویلیالذییحددفیالخطة،وأنأیمصرفیتجاوزسقفهالتمویلي 

                                                             
  .290-289نزار سعد الدین العیسي و إبراهیم سلیمان قطف،مرجع سابق،ص ص - 1

، -2005-1990حالة الجزائر –عمار بوزعرور،السیاسة النقدیة وأثرها علي بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة - 2

فرع التخطیط ،كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم ، في العلوم الاقتصادیة اطروحة ضمن متطلبات نیل شهادة الدكتوراه

  .89التسییر،جامعة الجزائر،الجزائر،ص
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مناسبةحسبتقدیر یلتزمبأنیودعلدىالبنكالمركزیمبلغایعادلهذاالتجاوزأوتفرضعلیهغرامة

  .البنكأوالسلطةالنقدیة

تعني السیاسة المالیة استخدام المیزانیة من ضرائب،وقروضونفقات : السیاسة المالیة -  2

قتصادیة،وعلي رأسها التوازن والاستقرار الداخلي للاقتصاد الاعامة،مناجل تحقیق الأهداف 

  1.القومي

والنفقات العامة والدین العام لتحقیق التوازن بین یقصد بها أیضااستخدام الإیرادات العامة و 

  2.جانبي الموازنة دون ارتفاع معدلات التضخم

  

  

  

  3:نذكرومن أهم أدواتها      

 الرقابة الضریبیة: 

تعتبرالرقابةالضریبیةمنأنجحأدواتالسیاسةالمالیةفیضبطحركةالتضخم 

ففي ض،العر خاصةوأنبوادرظهورالفجوةالتضخمیةناتجعنزیادةالطلبالكلیعلى

حالةقصورالإنفاقالخاصتقتضیهذهالسیاسةزیادةالإنفاقالعامبخفضمعدلات 

أوعلىالاستهلاكلرفع ،الضریبةسواءعلىالأرباحلرفعمعدلاتالإنفاقالاستثماري

معدلاتالإنفاقالاستهلاكیأمافیحالةزیادة الإنفاقالخاصیقتضیرفعالمعدلات 

 شرائیة،ممایدفع الأفرادالضریبةالتصاعدیةعلىالدخولمنأجلامتصاصجزءمنالقوةال

منالإنفاقإلىالادخار،ممایخفضمنحجمالطلبالكلیویدفع یتجهون 

  .الأسعارنحوالانخفاضویحدثالعكسفیفتراتالانكماش

                                                             
  .159غازي حسین عنایة،مرجع سابق، ص - 1
  .299نزار سعد الدین العیسي و إبراهیم سلیمان قطف،مرجع سابق،ص - 2
  .109-108فاروق سحنون،مرجع سابق،ص ص - 3
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 الرقابةعلىالدینالعام :

حیثتلجأالحكومةإلىعقدالقروضوطرحالأسهموالسنداتللاكتتابفیهامنقبل 

  .اقواستخدامهافیتمویل المیزانیةالجهور،ممایؤدیإلىتجمیدالقوةالشرائیةالزائدةفیالأسو 

 الرقابةعلىالإنفاقالعام :

 .حیثتتمثلهذهالسیاسةفیالتحكمفیالإنفاقالحكومیسواءكاناستهلاكي واستثماري

  

  

  

  

  

  

  

  

  :خلاصةالفصل

تطرقنا في هذا الفصل إلى أهم المؤشرات المطروحة في التنبؤ بالازمات المالیة، حیث وجدنا 

مؤشرات الاقتصاد الجزئي ومؤشرات الاقتصاد الكلي، كما أنه أنه بالإمكان الإعتماد علي 

  .اتباع معاییر في النشاط المصرفي تحد من الوقوع في أزمات مالیة ومصرفیة

كما تطرقنا إلى عدة مفاهیم حول المؤشرات الكلیة، من والنمو الاقتصادي، میزان مدفوعات، 

ه المؤشرات من مفهوم وأنواع سعرصرف، تضخم، حیث تناولنا كل الجوانب المتعلقة بهذ

  .ةطرق حساب كل حسب طبیعته

في التنبؤ بالأزمات المالیة،مما یوحي بأهمیتهم لدي وتحتل هذه المؤشرات موقع أساسیا   

 .صانعي السیاسة الاقتصادیة باعتبار انها تستخدم في تحقیق الاستقرار الاقتصادي
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 تمهيد :

و اصاة  التي عرفيا النظاا  الماالي فاي اةوناة الأ يارة والأزمات المالية نتيجة للفوضى
اناادفيت ميظاا  الاادوا بلااي ال  ااث علااي التااي ناناات الأعناا    2008الازمااة الماليااة اليالميااة 

التن اااا  الأزماااات المالياااة لضاااما  الاااااتحرار الا تصااااد    ياااث تااا    لالياااامنظوماااة يااات  مااا  
الاعتماااد علاااى ماااارات الا تصااااد النلاااي فااي التن اااا  وذلاام عااا  طريااا  ت ليااا تلااام مااااارات 

تلام الأزماات ودرااة الونيا   يث نانت الدوا النامية و اصة الير ية المتيرض الأن ر م  
 تصادية.و اصة الدوا النفطية وت ييتيا الا 

اااان اوا فاااي ىاااذا الفصاااا التطااار  فاااي الم  اااث الأوا بلاااي الااادوا الير ياااة والأزماااة المالياااة    
اليالمياااة الأ يااارة  وم الاااة التيااار  علاااى  صالاصااايا المالياااة والا تصاااادية  وتاااداعيات الأزماااة 

 علييا وال لوا المحتر ة م  طر   يض الدوا الير ية.

رات الا تصاد النلي في نا م  الجزالار والاايودية أما في الم  ث الثاني انحو   ت ليا ماا 
   للتن ا  الوضع المالي الماتح لي والااتحرار الا تصاد  ىنام.2012-2002 لاا فترة 
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 2008الدول العربية والأزمة المالية العالمية  :المبحث الأول

 الير يااةعلااي م تلاا  ال صااالاص الا تصااادية والماليااة للاادوا ااان اوا التياار  ىنااا 
 وتداعيات الأزمة علييا و لوليا.

 1الخصائص الاقتصادية لمدول العربية :المطمب الأول

 الانط ااع تيطاي الير ياة الادوا ميظا  فيياا تااترم عاماة ا تصاادية  صاالاص ىناام
 على نتالاجيا أو المنتيجة الا تصادية  الايااات اواء تتيل  المميزات م  اليديد  وا اليا 

 :المميزات وال صالاص  ىذه أى  نتناوا يلي فيما و الماتويات  م تل 
 النضار بلاي ا تصااديات الادوا الير ياة نجاد أ   عية للاقتصاد الددول العربيدة:يظاهرة الر  -1

مااا   جااا   %90ظااااىرة الرياااع تتجلاااي فاااي ميظمياااا   ياااث تمثاااا بيااارادات ال تاااروا أنثااار مااا  
 الموازنة اليامة.الصادرات و والي النا ة نفايا م  بيرادات 

وذلاام  النضاار بلااي ماااتو  الااد ا ومياادلات ال طالااة  سددوا اسددتالال المددوارد الطبيعيددة: -2
    وتجميد بيراداتيا النفطية في ال نوم الأجن ية.

 ذلام سوانينا :والبشدرية الماديدة الإنتاجيدة القدو  تطدور مسدتويات فدي الحداد التخمد  -3
 فاروع نماو وميادلات الحاومي  الاد ا وصاافي انجماالي  اننتااج و جا  طار  اننتااج  علاى

 . النفط و اصة ات راجيةلاا عدا الصناعة فيما الا تصاد

 الندات  قيمدة فدي الإنتاجيدة القطاعدات مسداهمة فدي دالشدي والتباين المشوه التركيب 4 - 
 وال اادمات والزراعيااة ااات راجيةلاا الصااناعات  طاعااات تااانا بذ :الإجمددالي المددالي

                                                           
المالية اليالمية علي ا تصاديات الدوا الير ية  الملتحي اليلمي الدولي  وا الأزمة  الأزمة انينااات  عياي    ناصر - 1

ص ص   2009  أنتو ر 21-20 الجزالار  اطي   المالية والا تصادية الدولية وال نومة اليالمية  جامية فر ات ع اس 
5-6 . 
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 بجمالي م  الترتيب %  على10.8% 46.8% 13.2 % 21.1ن و الت ويلية والصناعات
 .2002 عا  الير ية الم لي لل لدا  الناتج

 لصاال   :الاجتماعيدة والفئدات الطبقدات بدين القدومي الددخل صافي توزيع في التمايز 5- 
 وااوء الحاومي  الاد ا توزياع ااوء ماع واليحاارات الأرض  ومالام المااا  رأس أصا اب
 .ا لا تصادفروع  ي  اات دامو

ويحصااد  يااا تنظااي  م تلاا  الحطاعااات ماا  النا يااة ال ااارية  تفكددا الهياكددل الاقتصددادية:6- 
 الوا د. والتحنية والمالية وعد  التناما فيما  ينيا في الحطاع 

 أنثار الماانلة أ  غيار النامياة  الادوا  حياة مثاا :غدذاا أزمدة مدن العربية الدول تعاني 7- 
 فاي أااااا الأزماة ىاذه وتتم ور  النامية الدوا  حية ع  الير ي اليال  في وأعم  ضررا  دة
 .المتحدمة الرأامالية للدوا الغذالاية والت يية واوء التغذية نحص

 فدي كبيدر عجدز مدن النفطيدة  غيدر الددول )وخاصدة العربيدة الددول اقتصداديات تعاني 8- 
 ن يارة مالياة  فاوالاض الير ياة ال لايج دوا فياو تتمتاع الاذ  الو ات فاي: حجد  الاسدتثمارات

 .م اطر م  يواجييا ما رغ  الأمرينية المت دة الولايات و اصة ال ارج في ااتثمرتيا

 :الا تصاديات ليذه الايلاة الوضيية لتأنيد ان صالاية الماارات   يض الااتيانة ىنا ويمن 

 بذ الانفط  عالاادات علاى نلياا اعتماادا النفطياة الادوا و اصاة الير ياة الأ طاار تيتماد 
 يمثا وعموما  انجمالي الم لي الناتج م  95 %  والي الدوا  يض في اليوالاد ىذه تااى 
  .الير ي الوط  صادرات م  75%  والي النفط
   الحار  ما  الأ يار اليحاد فاي الير ياة الأ طاار لميظا   الناا ة ال ارجياة المديونياة تفا 

 الأولياة  الماواد أاايار ان فااض الثانياة  ال لايج  ارب :منياا عادة عواماا  فياا الماضاي
 .النفطأايار  و اصة
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 ميادا وىاو  %3 و %2  اي  ماا الير اي الا تصااد  النماو ميادا متوااط يتاراوح 
 الا تصااديات ذات الأ ار  النامياة الادوا فاي الااالادة  الميادلات محارناة ااواء متواضاع

 المجتماع فاي المنااود الا تصااد  الارتحااء لت حيا  المطلاوب للميادا  الناا ة أو الدينامينياة
 .الير ي
 تحريار  ااب الياال   فاي الميادلات أعلاى ما  الير ياة المنطحاة فاي ال طالاة ميادا يياد 

 وااماا الأوااط الاار   ادوا ال ااص 2003-6-26فاي الصاادر الادولي   النحاد صاندو 
 .15 % والي  يا ال طالة ميدا  لغ بفريحيا
 وضايية ولت ااي  الياو   فاي دولاريا  ما  أ اا علاى الير ياة الادوا اانا  ثلاث ييايش 
عاادة  %6 بلاى الا تصااد  النماو ميادا يصاا أ  يجاب الفلااة ىاذه  الاوطني الاد ا توزياع وا 

 .الم رومة الفلاات لصال 
 الأمياي  الاانا  عادد ي لاغ ن يار   اانا الأمياة تفااي ما  الير ياة المجتمياات تيااني 

   .مرا لو م تل  في التيلي  ماتويات ترد  ع  فضلا نامة  مليو  70ي وال  اليا
 600  اي  ال اارج فاي المااتثمرة الير ياة الأماواا  جا  عا  المتاوفرة التحديرات تتفاوت 

 الير ياة الا تصاادية الو ادة لمجلاس اليا  الأماي   ادرىا  (دولار ملياار 3000 و دولار ملياار
  اروج تيااظ  و اد  الاافافية غيااب بلاى الا اتلا  ىاذا ويياز  دولار  ملياار  2000   اوالي
 المااتثمري  لاد  ن يار ذعار ما   لفتاو وماا الثانياة ال لايج أزماة ماع الير ياة الأماواا راوس

 لمواطنياا الأماواا ىاذه عاودة فاي ن يارة أمااا ىناام ونانات   صوصاا واليارب الأجاناب
 .الير ية ال لدا  في ااتثمارىا الأ ا أو على الأصلية 

 فحاط المااتثمري  صاغار  اأ  المتاوفرة الميطياات تفياد بذ بطلا اا   حا تت لا  التو ياات ىذه ب 
 ذلم عنس على أ دموا فحد المالية والماااات الماتثمري   ا ي أما أموالي   م  جزءا أعادوا
   .الغر ية الدوا في مغرية ااتثمارية فرص وجود لل ارج لاغتنا  جديدة أمواا  ضخ
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 ما    90 %بلاى  80% فيياا الموظا  الرلايااية اليملاة الأمريناي الادولار ييت ار 
 اليمالات ل حياة  الناا ة صارفو رااي فاي وااية لتحل ات  اضع وىو الير ية  النحدية الفوالاض

 .الأمرينية المت دة للولايات ال اصة للمصال  وفحا

   العربيةالخصائص المالية لمدول  الثاني:المطمب 

والتاي   الادوا النامياة دياتالمالياة النااالاة فاي ا تصاا الأااوا الماا الير ية م   أاوا تيد    
النصا  الثااني ما  عحاد   تاى لة ت وا ا تصاد   يث لا  ينا  فاي المنطحاة الير ياة ر تمر  م
بلا   "ل ناا   النويات  الأرد   المغارب  تاونس "وىايينيات او  اتة أاوا  لارأس المااا الثمان

 ميظاا أنااو   ااا أ  ينحضااي عحااد الثمانينيااات ااايدت المنطحااة أاااوا  ماليااة أ اار  أصاا  ت فااي 
الااادوا الير ياااة ااااو  ماااالي وىاااذا بدراناااا منياااا لأىمياااة ىاااذا الااااو  فاااي تطاااوير الوضاااع الماااالي 

 للا تصاد .

 تصني  أسواق رأس مال الدول العربية  : ولاأ 

 1:ثلاث مجموعات بليالير ية رأس الماا دوا  أاوا يمن  تصني     

 :رأسوتاااما أاااوا   أسددواق رأس المددال دول الفددائل المددالي والحريددة الاقتصددادية 
 النويات   طار  عماا   ال  اري   الاايودية  وىايمجلاس التيااو  ال ليجاي  المااا دوا
  المالياة الير ياة الأااوا تمثاا ال جا  الأن ار ما  مجماوع  جا   وىي المت دة الير ية انمارات
الاااو  الااايود  ي تااا المرت ااة الأولااي ماا   يااث ال جاا  تليااو ماا  اااو   طاار ثاا   أ    يااث

للمجلااس التياااو   الأ اار  ثاا  تليااو  حيااة الاادوا علااي التااوالي ود ااي  أ ااو ظ ااياااو   النوياات ثاا 
وااااتفادت ىااذه الأاااوا  ماا  عالااادات تصاادير الم رو ااات التااي ااااىمت فااي تواااع  ال ليجااي 
 الأاوا .

                                                           
  2010  94اليدد  النويت المييد الير ي للت طيط   مجلة جار التنمية  تذ ذب أاوا  الأورا  المالية  أنورب راىي   -1

 .4ص 
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  الأاوا  الير ياة  وىي أ د  :والحرية الاقتصادية المالي العجزأسواق رأس المال دول
لننياا تفتحار للاايولة لأنياا  وا  مالياة تتاا   ال يوياة أااوىي  م   يث الناأة  و داية النااط 

الاد ااار الأجن ااي  انضااافة علااي  الااااتثمارتيتمااد علااي  غياار نفطيااة ا تصااادياتموجااودة فااي 
ناي تا  الااو  رأس الماا المصر  ت  المغر ي  تا  الأرد وأى  ىذه الأاوا  نجد او  الم لي 

 .المالي لل نا  وتونس
 اوا  مالية  ديثة الناأة نا يا نما أنياا تتاا  أ وىي :أسواق رأس المال حديثة النشأة
  مثا او  رأس الماا الجزالار  والاودا  وفلاطي .  ضي  النااط و لة الارنات المدرجة 

 معوقات تطور أسواق رأس المال دول العربية :ثانيا

 منيا:م  عدة ماانا وميو ات تياني أاوا  رأس الماا الير ية       

 تيتماد لأنياا لاالير ياة  الا تصاادياتات اننتاجية في و الذ : الاستثماريةضع  القاعدة  -1
علااي الحطاعاااات اننتاجياااة الأااااااية  اااا تيتماااد علاااي الصاااناعات الت ويلياااة نماااا يغلاااب عليياااا 

 1.الماا الير ية رأسلنااط أاوا   الأااس الحو النااط التجار  وىو الأمر الذ  لا يوفر 

والاااو  الماليااة  الا تصاااد  نااااطال ااي   اليلا ااة ماااب   الأوليددة:ضددع  نشدداط السددوق  -2
تنمااا  فاااي الااااو  الأولياااة  نوناااو الااااو  الاااذ  يجااار  مااا   لالاااو تموياااا الماااااريع الصاااغيرة 

لأوليااة ماا  الأاااي  لااارنات  ديثااة أو الحالامااة و ااانا عااا  تتصاا   ااي  انصاادارات ا والن ياارة 
ن اااو الماااااريع  الاااااتثمارية الاتجاىااااتي  ضاااو صوصاااا   تياال ضااافاااي أااااوا  رأس المااااا 

 طويلة الأجا.

الماليااة ترنيااز  الأاااوا ماا  الأااا اب التااي تيياا  تطااور : درجددة تركيددز التددداول ارتفدداع -3 
وتيااني  ارنات م دودة محارنة  اليادد النلاي للاارنات المدرجاة فاي الااو   أاي التداوا في 

                                                           
 .348ص   2006 عما    عال  النتاب وال ديث  المالية والنحدية  الأاوا   ا   ل   فيل  - 1
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الأمار الاذ   المجزياة نا ال ورصات الير ية م  ان فاض عدد الارنات الواعادة ذات الأااي  
 ي صر التداوا في أاي  ارنات م دودة للغاية. 

غياااب الااااتحلاا اندار  لاا يض  المتمثلااة فااي والتنظيميددة:ضددع  الأطددر التشددريعية  – 4
وافتحارىا لأدوات الر ا ة التاي تاااعدىا فاي  ات الم ولة ليا يو لة الصلا  ال ورصات الير ية 
 .بدارة الأورا  المالية

 ومحدوديتها.صار أحجا  أسواق رأس المال  -5

 في أسواق رأس المال دول العربية . المتاحةضع  الفرص  -6

 1.الخارجعمي  الانفتاحونقص  الأسعارالتقمبات الشديدة في  -7

 الدول العربية  العالمية عميالمطمب الثالث : تداعيات الأزمة المالية 

 الير ياة الادوا أ  و ماا  الياال  دوا ا تصااديات ميظا  علاى الا تصاادية الأزماة انيناات    
 اليلاماات وتاتل ص الأزماة   ياذه اال ا تتأثر او  فإنيا اليالمي منظومة الا تصاد م  جزء

 2:في اةثار ليذه ال ارزة

ارتفااع  الا تصااد   النماو ميادا ان فااض الياماة  الميزانياة عجاز التجاار   الميازا  ا اتلاا 
  جا  علاى ييتماد الأزماة  ياذه الير ياة الادوا ا تصااديات تاأثر وا   خ بلا...ال طالاة ميادا

 الادوا تحااي  وذلام  ااب  ال اارجي  الياال  عر ياة دولاة لناا والمالياة اليلا اات الا تصاادية
 المالياة  الأزماة تأثرىاا ماد   ياث المجموعاات الاثلاث  ياث أنياا ت تلا  ما  بلاى الير ياة
 :اليالمية

                                                           
 . 5ص مرجع اا     أنورب راىي   - 1
 .9-7 ص ص  مرجع اا   عياي    ناصر  - 2
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 والماالي الا تصااد  الانتفااخ درجاة ذات الير ياة الادوا: الخميجديمجمدس التعداون دول  -1
 :التالية والتداعيات للم اطر ومناوفة ميرضة ادو  ىذه ا تصاديات المرتفية تيت ر

 ميت ارة مالياة م االغ والأفاراد وال نوم والارنات المجموعة ىذه دوا  نومات تاتثمر  -1-1
 الماتثمرة في  الأمواا ل حت و د  وأورو ا الأمرينية المت دة الولايات في و اصة ال ارج في

 تحاديرىا فاي الصايب ما   ااالار الت اوط صانادي  فاي أو عحارياة  أصاوا المغطااة الااندات
  ادوا ال لايج ل حات التاي ال ااالار أ  التحاديرات  ياض تااير ولنا  .الاافافية غيااب ظاا

 .دولار مليار 500  والي  لغت وال  ري  والنويت و طر انمارات و اصة

 الان فااض فإ  الدوا  ىذه في الوطني للد ا الرلاياي المصدر يانا النفط دا  ما  -1-2
عاا   منتصا  فاي لل رمياا دولار 147 ما  اليالمياة الأااوا  فاي الماادة ىاذه أاايار ال ااد فاي
 اليالمي علياو الطلب ان فاض  فيا 2009  داية في لل رميا دولار 35 م  أ ا بلى 2008

 المد  المتواط في الأ ا على الدوا ىذه ا تصاديات ييدد اليالمية المالية الأزمة أعحاب في
 وا تلاا ميدا ال طالة وارتفاع الا تصاد   النمو ميدلات وان فاض اليامة  الموازنات  يجز

 410 ت لاغ عاماة  اإيرادات 2009لياا  ميزانيتياا عا  الاايودية أعلنات لحاد التجارياة الماوازي 
 تحاديرات أ  اليلا  ماع  ملياار 65  يجاز  ادره أ ملياار   475  يماة ح عاماة ونفحاات ملياار 
 .مليار 590   والي يحدر فالاض مالي ت حي  بلى تاير 2008 ليا  الميزانية

و اصاة  الأ ار  الفيالاة اليمالات محا اا الأمريناي الادولار صار  ااير ان فاض ب   -1-3
 ييت ار اليملاة الأمريناي الادولار لأ  ال اارج فاي المااتثمرة  االأمواا  ااالار اايل   الأورو
 .الير ية النحدية المالية الفوالاض م  90% بلى 80 فييا الموظ  الرلاياية

 ارت اطياا الضايي  رغا  اليالمياة المالياة  الأزماة ال ليجياة الادوا  ورصاات تاأثرت  -1-4
 .اليالمية المالية  الأاوا 
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 فاي تااتثمر أو اليحاار  الارى  ااندات في  يازات تملم التي المالية الماااات تأثر -1-5
 .الديو  م ادلة عحود في الاندات  أو  تلم التزامات المرت ط عحود

 المتاأثرة الأمرينياة الاااتثمارية ال نوم  وااطة الااتثمارات بدارة ع  الناتجة ال االار -1-6
 المت ادة الولاياات فاي اليالمياة  المصاار  ال ليجياة المصار  ارت اط مع الأزمة   اصة م 

 .ال ليجية ال نوم ااتثمارات اياثر على ذلم الأمرينية

 1.الا تراض تنلفة وارتفاع الايولة نحص  لاا م  الالاتماني الوضع تأثر -1-7

 ىاذه دوا تاأثر ب  :المتوسدطة والمدالي الاقتصداد  الانتفداخ درجدة ذات العربيدة الددول -2
 تاأثر  اااتثناء الأولاى المجموعاة دوا ما  أ اا ااينو  اليالمياة المالياة  الأزماة المجموعاة
 ل ا  الاذ  والضارر الأولاى  المجموعاة دوا  ورصاات تاأثر مااتو  فاي فااينو  ال ورصاات

 :في يتمثا المجموعة ىذه  دوا

 اليمااا ت اويلات تادف  تناا ص منياا أاا اب ليادة المادفوعات ماوازي  ا اتلاا - -21
 منطحاة دوا فاي و  اصاة لوظاالافي  ماني  الا يض وفحدا  لي يمدا  ان فاض المغتر ي  نتيجة

 .ال ليج

 .و جميا مردودىا  لة على ال ترولية غير الصادرات على الطلب ان فاض - 2-2

التيااو   مجلاس ودوا الغنية  الدوا م  المان ي  ميونات تتحلص أو تتو   أ  يتو ع -2-3
   .والأرد  مصر و  اصة المجموعة ىذه لدوا ال ليجي

 .الأجن ية والااتثمارات ماا رأس تدف  ات اط  -2-4

                                                           
 .13علي الا تصاديات الير ية  ص فريد نورثا  الأزمة المالية اليالمية وأثرىا  - 1
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 عادد تحلاص  فياا وتاونس مصار دولتاي فاي و  اصاة الاايا ية المادا يا ان فااض -2-5
 اليالمية. المالية الأزمة نتيجة الاياح الغر يي 

الماار ي   المغتار ي  اليمااا عاودة منيا عواما عدة تاا م  فيا ال طالة ميدا ارتفاع -2-6
   .الير ي ال ليج دوا م  و  اصة

 ىاذه دوا تاأثر : ب المنخفضدة والمدالي الاقتصداد  الانتفداخ درجدة ذات العربيدة الددول -3
الجزالاار(  النفطياةللي يا الااودا  الادوا فاي الانفط  طااع  اااتثناء م ادودا  ااينو  المجموعاة
   .الأولى المجموعة دوا تأثر ماتو  في اينو 

 الير ياة الادوا فاي اليماا عا  اليااطلي   جا  وصاوا الير ية اليما منظمة تحرير ويتو ع    
 17ال طالاةا مياد يصا   و اذلم أدناى  ن اد اا ص ملياو  22.2  را اة بلاى 2010عاا  
 الير ياة ال ورصاات فاي الأااي   ااالار الير اي النحاد صاندو   ادر ولحاد  2011اانة  فاي %
 ملياار 769.5 بلاى الااو ية  يمتياا تراجيات  ياث دولار  ملياار 367   اوالي 2008 اانة
 وذلام 2007 اانة نياياة فاي دولار رلياام 1136  ادلا ما    2008 عاا  نياياة فاي دولار
 .اليالمية المالية الأزمة تداعيات نتيجة الأاوا  الير ية اجلتو الذ  ال اد الان فاض  ا ب

 يمي : أما تداعياتها عمي الاقتصاد الجزائر  كما       

 فاي اااى  والذ  لل تروا المصدرة الير ية الدوا م  الجزالار أ   اعت ارالمدا يا  يادةز  -1 
 .الأوا م  انة النص   لاا المدا يا ارتفاع

 2007 انة م  ا تم ر نياية الصر  ا تياطي  در بذ مري  مالي  وضع تمتع الجزالار -2
 .2007  نياية محارنة دولار مليار 30  يمتيا دولار  زيادة مليار 130 ب

 .المااريع تتأثر أ  المتو ع فم  الجزالار في على الااتثمار الأجن ي الرأاماا عزو  -3
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 1.مل وظ  انا المالية الت ويلات تراجع زيادة  ج  الا تياطات الأجن ية و -4

 الحمول المقترحة من قبل الدول العربية لمواجهة الأزمة الرابع:المطمب 

 ىاذه ا تصااديات عمادت الير ياة الادوا علاى اليحاار  الارى  لأزماة الاال ية التاأثيرات عحب   
 تياددت  ياث  الأااوا  فاي التاوترات  ادة وت فيا  بجاراءات لمواجيتياا عادة  ات ااذ الأ يارة
 ما  المحتر اة أىا  ال لاوا  ياض بلاى نتطار  ااو  يلاي وفيماا المحتر اة  ال لاوا وا تلفات
 .وانيناااتيا أثارىام   والت في  الأزمة لمواجية الير ية الدوا طر 

 ة الأزم معالجة في الأمريكي يالأوروب النه  :أولا

ال ليجاي  التيااو  مجلاس دوا او صوصا الأزماة  داياة فاي الير ياة الادوا ات يات 
 2:يلي فيما نذنرىا والتي الأزمة  ميالجة في م تلفي  نموذجي 

 ىذا ت عا  يث والودالاع  الديو  ضما  في الأورو ي النموذج يتمثا :الأوروبي النموذج -1
 الاايولة ىاروب تفااد  فاي ىادفيما يتجلاى ناا  والتاي   النويات وال  اري   اا ما  النماوذج

 المرناز  ال نام أ  ال الاة فاي ىاذه نلا اظ و التاالي المصارفي  الجيااز دا اا  ياا والا تفااظ
 .فحط الضام  دور ليب

 النتلاة ضاخ طريا  عا  الاايولة تاوفير فاي الأمريناي النماوذج يتجلى: الأمريكي النموذج2 -
 يرجع و فحط  دولار مليار 3 ض ت والتي الايودية م    ا النموذج ىذا ات ع  يث النحدية 
  ال اارج علاى انفتا ياا ننتيجاة لحلاة  الأزماة تأثيرىاا ان فااض بلاى الاايولة ىاذه  جا  ان فااض

  درى  مليار 70 ضخ ث  درى  مليار 50  ضخ ال داية في المت دة الير ية انمارات  امت نما

                                                           
 .15مرجع اا    ص   فريد نورثا - 1
2

  2008-2007 الفترة  لاا الير ية ال ورصات على اليحار  الرى  أزمة أثر  مواي نايمة وعلو  فاطمة الزىراء  اج -
 . 125  ص 8/2010مجلة ال ا ث 
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 التي انيداع ايادات نا اراء نعادة لل نوم تاييلات انماراتي المرنز  ال نم من  نما   
 الفترة ع  يحا أو الاراء بعادة أجا يااو  أ  على أو أنثر؛ يوما 14 اات حا يا فترة تااو 
 أاير. للأجا ثلاثة الأ صى ال د ينو  أ  أو نضما  المحدمة الايادات م  المت حية

 الأزمة معالجة في الأخر  المشتركة الحمول بعل ثانيا:

 1يلي: فيما نذنرىا 

 والتطاور التيااو  منظماة تحريار نصيا: الأزمدة خدلال السديادية الثدروة صدناديق دور -1
 الثاروة صانادي  ماااىمة" أ  علاى 2008اأفريا فاي صادر الاذ  (OCDE)الا تصااد  

 لتاد ليا الماالي الااتحرار ت حي  في ايجا ي أثر ليا نانت المنطحة في الأزمة  لاا الايادية
 الو ات فاي وناذا  المالياة المااااات فاي النحدياة النتلاة ضاخ  الاا ما  ال رجة  في الأو ات

 الاايادية الثاروة صانادي  أ  التحريار نصيانماا  الم ااطرة  ما  التيارب ارتفااع فياو ناا  التاي
 .والدولي الم لي الماتو  على الا تصاد  النمو ت حي  في اميم ادور  تاد 

 المااااات ماااعدة فاي ال داياة فاي الاايادية الصانادي  اااتراتيجية تل صات فحاد وعلياو   
 )  الأزماة ال داياة فاي تأثرىاا ليد  نظرا ذلم و  الأزمة  المتضررة والأورو ية الأمرينية المالية

 و داياة 2007 اياة د فاي متو يًاا ناا  ماا عناس  اااتراتيجيتيا تغيارت ذلام  ياد و  ( 2007
   :بلى الا ب يرجع و   2008

 غر ياة مصاار  اايدت 2008: ماارس فاي الصاادر الير اي النحاد صاندو  تحريار  ااب  -
 و اد  اليحاار  الارى  أزماة جاراء ما  الادولارات ما   ملااات الملياارات تحادر ىالالاة  ااالار ن يرة

 ارعة أنثر  انا الغر ية المصار  ىذه ننحاذ اريع  انا الايادية الثروة ت رنت صنادي 
 يياد  ناا  الصانادي  ىاذه ت ارم أ  الدوا الغر ية تر  لذا الدولي  النحد صندو  ت رم م 

                                                           
 .126ص    المرجع نفاو- 1
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الصانادي   أ  ىاو الوا اع فاي  صاا ماا لنا  أاايميا  لتادىور نتيجاة ن يارة عوالااد ت حيا  بلاى
 .المصار  ىذه بنحاذ جراء  االار اجلت  د الايادية

 صانادي  دفاع مماا ا م ليا الاايولة تاوفير الأمار اااتوجب  الأزماة  الير ية ال ورصات تأثر -
 .الدا ا في الااتثمار الير ية الايادية الثروة

 صاندو  تأاايس ضارورة فيياا واليااملي  المصارية ال ورصاة   اراء ما  اليدياد يار  نماا   
 الااو  نزيا  و ا  علاى ييماا جنياو   ادره ملياار مااا  ارأس الأ اا علاى وا اد مغلا  ااياد 
 الذ  يجيا الأمر المصرية  الاو  في مرة لأوا 8 و 2  ي  أايميا مضاعفات تتراوح التي
فنار  الاالطات المصارية  نماا الأجاا  طوياا للمااتثمر ناادرة فرصاة اة  الأااي  ىاذه ااراء

 ىاذا ويحاو  ال ورصاة  علاى جنياو ملياار  رأااماا مغلا  ااياد  اااتثمار صاندو   إناااء
 التاي الان فاضاات ما  ال اد   ياد ال ياع دو  فحاط المالياة الأورا  ااراء الصاندو   يملياات

 مااار ورفاع التاداوا  جا  زيادة ياي  في  ما ال الية الفترة  لاا المصرية ال ورصة تايدىا
 ال ورصة.

 اماا سأر  ما  جادًا ن يار جازء علاى ال نناي الحطااع ياات وذ : الفائددة معددلات تخفديل -2
 الأولاى   الدرجاة المصرفي الجياز تمس وما زالت نانت الأزمة ف اعت ار الير ية  ال ورصات

لاذا  الثحاة  وان فاض الم اطرة م  ليروب ننتيجة لل نوم المتا ة الأمواا راوس ان فاض أ 
 وفيماا الاايولة لتاوفير الفالاادة ميادلات  فاض ال لايج دوا  اصاة و الير ياة الادوا اضاطرت

   :الدوا ىذه   ا م  المت ذة انجراءات  يض نذنر يلي
 والذ  الأااس على نحطة 1.25 ب فالادة ميدا النويت في المرنز  ال نم  فض:الكويت -

 %.3.5 بلى وصا

 لتصا   نحطاة  نصا  الرلايااية الفالاادة ناا ة  فاض المرناز  ال نام  ارر نماا :السدعودية -
 الاايودية التجارياة المصاار  علاى ين غاي الاذ  الا تيااط انلزاماي ميادا و فاض  5%
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 الحطااع ردة فياا ونانات المالااة  فاي 10 بلاى 13 ما   ودالايياا محارناة علياو الم افظاة
 جيدة. انجراءات ىذه على المصرفي

 ال لايج منطحاة فاي أموالياا تااتثمر  نونياا أغلاب فاإ  ال  اري  بلاى  الناا ة أماا:  البحدرين -
 المالية الأدوات في وليس المرنز   مصرفيا م افظ  اب تصري  على ا ا تصادي المنتياة
 عرضاة لياات ال ناوم اناالامية ااأ  نياااأ اليالمياة  للأزماة تيرضايا م   د مما الماتحة 
   . الأزمة للتأثر
 الم افظاة   ياد الفالاادة ميادلات تث يات 2008 أفرياا فاي الجميورياة رلايس  رر  س:تون -

 فاي  ادث مثلماا الفالاادة ميادلات المااتح ا فاي ارتفااع وتفااد نياا ديو  تااديد الأاار  درة على
 الأمرينية. المت دة الولايات

 .الفالادة اير  فض عد   طر في المصرفي ال نم  رر  قطر: -
 دوا ال ليج لمواجية الأزمة المت ذة م  طر  جراءات  يض ان(: 1-3جدوال 

 انجراءات المت ذة  الدولة 
 %1.5 الفالادة نا ة  فض - النويت 

 الأاوا  في نايولة دينار مليار ضخ -
 دولار مليار 13.6  حيمة الأجا  صيرة  روض - انمارات 

 يو  14 أجليا م  المت حي انيداع ايادات نا اراء بعادة -
 المدرجة ال نوم رأاماا % م 20بلي 10 ما ي  اراء-  طر 

 الأايار لدع  م لية أاي  اراء -
 ال نومية الأورا  م  % 75  إ تراض لل نوم  يار طرح - الايودية 

 انلزامي الا تياطي ميدا و فض %5 الفالادة نا ة  فض -
 ال ننية الأوضاع لالامة بجراءات أ  ات اذ عد  - ال  ري  

 الصاادرة     462 اليدد الجريدة  يومية  ااالم أزمة مواجية في ال ليج دوا بجراءات" اليزيز  ع د تامر : المصدر      
 . 27 ص  2008رنوفم  16  تاريخ
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  مناأ  تناو   تاى ل ناا  مثاا التاداوا أو فات التاي الادوا  ياض ىناام : التدداول إيقدا  -3
 فاي اااعة ونصا  ماارس ااير فاي اااعة التاداوا تا  بيحاا  2006 عاا  وفاي الأزماة  عا 
 فاي ت ادأ ال ورصاة ذلام و ياد الأنفااس  لالتحااط فرصاة المااتثمري  نعطااء وىاذا  ماا  ااير

  صادد ن ا  التاي والأزماة ( 2006 ) الياا  أزماة  اي  فار  ىناام ولنا  أ ار  مارة الصايود
  اصاة أزماة مجارد نانات التاي 2006 عاا  أزماة علاى عناس عالمياة  أزماة فياي دراااتيا

 .الير ية  ال ورصات

 الحقيقي الإنتاج قطاع وتنافسية إنتاجية زيادة ثالثا :

 تااجيع أىمياة ماع التنافااية للمزاياا وفحاًا الصاناعي الحطااع ىيناا تنوياع ما   الاا 
  ااات دا  الزراعاي اننتااج فارص ما  الاااتفادة ناذلم تيظاي  و اليمالاة نثيفاة الصاناعات
 الحطاع. ىذا بنتاجية رفع تنفا التي المتطورة التننولوجيا

 ومساندتها الصايرة المشروعات وتنمية تمويل أنشطة وتنظي  رعاية :رابعا

 التاغيا ماتويات في تراجيا اليالمية الأزمة تا ب أ  الير ية اليما منظمة تتو ع 
 3.6 ع  يحا لا  د اليما ع  المتيطلي  عدد في الزيادة أ  وتيتحد  يةالير  الدوا في

 وتتو ع فحط الا تصادية الأزمة تداعيات  ا ب وذلم   2010 -2009 الانتي   لاا مليو 
 22.2  را ة بلى 2010 عا  ظا الأزمة في اليما ع  المتيطلي   ج  وصوا المنظمة
 المتيطلي  أعدادلن    الانة تلم في 17 % ال طالة ميدا يص   و ذلم   أدنى ن د مليو 
تداعيات  ولتجنب التاغيا لدع   اصة بجراءات تت ذ ل  بذا ذلم ع  ترتفع  د اليما ع 

 1النااد. مر لة م  الير ية الا تصاديات ولصيانة الأزمة

                                                           
  الملتحي اليلمي الدولي  وا يااات مواجيتيا في الدوا الير يةالمالية اليالمية وا   الازمة اي  ع د المطلب الأارج - 1

  2009أنتو ر  21-20الجزالار    اطي   نومة اليالمية  جامية فر ات ع اسالأزمة المالية والا تصادية الدولية وال 
 .20- 19ص ص 
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 عربية متنبؤ بالأزمة في بمدان ل الكمية مؤشراتالتحميل  الثاني:المبحث 
الا تصاد النلي في نا ما  الاايودية  المتغيرات ت ليا أى ان اوا في ىذا الم  ث    

مرا  ااة ااالوم اااة و ادر ماا   االاا  ةتن ااا  الأزمااوال  2012-2002والجزالااار  االاا فتاارة 
 والتن ا م   لاا النتالاج .في فترة الدرااة تلم المتغيرات 

تددة بعل مؤشرات الحيطة الكمية عمى الاقتصاد الجزائر  لممددة المم تحميل:  الأولالمطمب 
 2012-2002بين
  الأزمة يتأثر او  اليالمية الا تصاديات م  نغيره مما ام أ  الا تصاد الجزالار     

 يث م  الملا ظ أنو  الأ ر   الدوا محارنة أ ا  نا ة نا  وا   اليالمية  الا تصادية
لذا فإ    الأ ادية  بذ ييتمد في صادراتو على مادة و يدة وىي ال ترواتايطر عليو الصيغة 

أ  تحل ات أو تذ ذ ات في أايار ىذه الأ يرة اينينس و انا واض  على أداء الا تصاد 
 .ننا

 النمو الاقتصاد  :لاوأ 
المالية والمصرفية ترت ط   د ن ير  اتجاه  الأزماتتاير الدرااات التط يحية أ   

بذا نانت ميدلات النمو الا تصاد  و صفة  اصة  ميدلات نمو الناتج الم لي ال حيحي 
أ  ان فاض ميدا النمو في الا تصاد يضي  محدرة  نما   متجية ن و الان فاض

  تدىور أالمحترضي  الم ليي  على  دمة الديو  ويااى  في رفع م اطر الالاتما   نما 
 يض الحطاعات التي تترنز فييا  روض الماااات المالية وااتثماراتيا ياثر  انا م اار 
على  وة الماااات المالية و التالي ياد  بلى زعزعة وضع الم افظ المالية للماااات 

 1المالية.
 .2008-2002تطور ميدلات النمو الا تصاد  في الجزالار  :)2-3 (جدوا ر     
 9999 9999 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 الانوات 

ميدلات 
 النمو%

4.7 6.9 5.2 5.1 2 3 2.4 1.4 3.4 9.9 9 

 .2007المو د الير ي الا تصاد  التحرير  الاعتماد عليم  بعداد الطالب  :المصدر
                                                           

 أ مد طلفاح  مرجع اا   . - 1
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 2012-2002: تطور ميدلات النمو في الجزالار م  1-3الانا ر   

 
 بعداد الطالب  الاعتماد على الجدوا م 

 م   لاا ت ليا ميطيات الجدوا يت ي  لنا:        

 يث  2005غاية  بلى 2002 و الا تصاد  م  انةالنم ميدا في ارتفاع ىنام أ    
وذلم نتاج ارتفاع أايار ال تروا  %  6.9  والي  2003 انة في ليا لت أعلي نا ةجا

 2009لياجا أدني نمو لو عا   %2 بلي  2006عا  لين فض   انصلا اتونجاعة 
%وذلم لتأثر الا تصاد الجزالار   الأزمة المالية اليالمية وان فاض أايار 1.4 ميدا 

 2012%عا  3وصا   تىالم رو ات  لننو ي حي في نمو بيجا ي وميدلات تصاعدية 
وت ا  ميدلات ال تروا في الأاوا  اليالمية  أايار مرتفية  ااتحرارذلم  فضا ونا 

 .صادرات الجزالار

في الجزالار ييطي ماارا بيجا يا علي توفر  ب ىذا الت ليا فإ  ميدلات النموو ا    
 .في ضا ارتفاع أايار الم رو ات مالية أزمة  مالي أو اضطرابأ   ولا يوجدالايولة 
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 ميزان المدفوعات :ثانيا

 اال  ياثر مما أزمات  دوث ا تمالية على ماارًا الجار  ال ااب عجز ارتفاع ييد      
 ضلاف  الأجا   صيرة مالية تدفحات في اليجز ىذا تمويا ت  بذا ولاايما المالي النظا  على
 تيد الأجا  صيرة الالتزامات بلى المصرفي الجياز في الا تياطيات نا ة ان فاض  أ ع 
 1.الماا النظا  في الااتحرار عد  على ماارًا الأ ر  ىي

 في رلاياًا ا ً ا نا  التجار  الت ادا اروط في الن ير التدىور أ  بلى التجارب تاير نما    
 الع في  الترنز صادراتيا تتص  التي ال لدا  ولاايما ال لدا  م  النثير في المالية الأزمات
 م دودة.

 .2002-2002في الجزالار  لاا الفترة : تطور الميزا  التجار  ) 3-3(الجدوا ر   
 دولار.الو دة مليو                                           

  التجار  رصيد الميزان الصادرات الواردات  السنوات

2002 92001 98821 6896 
2002 92121 21692 99018 
2001 98911 29192 92191 
2001 20211 16009 21611 
2006 29116 11692 22911 
2001 21629 60962 22122 
2008 21111 11218 21891 
2001 21211 11911 1100 
2090 10112 11012 96180 
2099 11211 12180 26212 
2092 11110 19866 21980 

 
 CNISالمديرية اليامة للجمارم  المرنز الوطني للإ صالايات وانعلا  اةلي للجمارم  المصدر: ميطيات

 
 
 

                                                           
 . 10مرجع اا    ص علي ع د الرضا  مود  اليميد  - 1
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 2002-2002: تطور الميزا  التجار  الجزالار  )2-3 ( الانا ر  

 

 .3-3المصدر: م  بعداد الطالب  الاعتماد على ميطيات الجدوا 

ماااااااااا   اااااااااالاا ان صااااااااااالايات الم ينااااااااااة فااااااااااي الجاااااااااادوا علااااااااااى امتااااااااااداد فتاااااااااارة  نلا ااااااااااظ     
ردات فااااااااااااااااااي اتجاااااااااااااااااااه أ  نااااااااااااااااااا ماااااااااااااااااا  الصااااااااااااااااااادرات والااااااااااااااااااوا 2012-2002الدرااااااااااااااااااااة 

  فااااااااااار   ينيمااااااااااا فااااااااااي اتااااااااااااع ماااااااااااتمر أيضاااااااااااغياااااااااار أ  ال  تصاااااااااااعد  ونمااااااااااو ماااااااااااتمر
الأ اااااااااار لياااااااااااجا فااااااااااالاض الفااااااااااالاض التجااااااااااار  فااااااااااي تطااااااااااور ماااااااااااتمر ىااااااااااو  ممااااااااااا يجيااااااااااا

نتيجاااااااااااااة ن  ااااااااااااااا  2007  لااااااااااااايلا عاااااااااااااا رغااااااااااااا  تراجياااااااااااااو  ملياااااااااااااار دولار  33157 ااااااااااااادره 
 ياااااااااااااث  2006اااااااااااااانة  12.9الاااااااااااااالطات علاااااااااااااي الااااااااااااااداد الماااااااااااااا   لاااااااااااااديونيا  محااااااااااااادار 

 22911الااااااااااااااذ   اااااااااااااادر  2006ر دولار محارنااااااااااااااة  ااااااااااااااانة املياااااااااااااا 32532 اااااااااااااادر   ااااااااااااااوالي
ثااااااااااا  د اااااااااااا وضاااااااااااع ميااااااااااازا  المااااااااااادفوعات الجزالاااااااااااار  فاااااااااااي تذ اااااااااااذب فاااااااااااي  ملياااااااااااار دولار 

التاااااااااي تيااااااااارض لياااااااااا الا تصااااااااااد و اصاااااااااة الأ يااااااااارة جاااااااااراء الصااااااااادمات ال ارجياااااااااة الفتااااااااارة 
لياااااااااااجا أدناااااااااي  يمااااااااااة لاااااااااو ااااااااااانة   ر الاااااااااانفط مااااااااا  وراء الأزمااااااااااة اليالمياااااااااةتحل اااااااااات أاااااااااايا

ملياااااااااااااااار دولار الا تصااااااااااااااااد الجزالاااااااااااااااار  ليتجاااااااااااااااو ن اااااااااااااااو الارتفااااااااااااااااع  5900 حيماااااااااااااااة 2009
بثاااااااااااااااار ااااااااااااااااااتحرار 2012مليااااااااااااااااار دولار عااااااااااااااااا   21980ماااااااااااااااارة أ اااااااااااااااار  ليصااااااااااااااااا بلااااااااااااااااي 

 .م  جديد وارتفاع أايار الم رو اتالأوضاع اليالمية 

ي  الأوضاع امما ااى  في ت  فالاضامدفوعات الجزالار   ميزا و يذه الماارات فحد  ح    
 الا تصادية والاجتماعية وجميع المجالات .
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  لا أو عجز في ميزا  المدفوعات الجزالار  مما ييطي ماارا بيجا يا على عد   دوث    
 وعلي الامتو في الا تصاد الجزالار  . على النظا  الماليو التالي ياثر  انا بيجا ي 

 مؤشرات التضخ  ثالثا:

والم اطر الاو ية  الالاتما ب  درجة تد دب التض   تحلا م  د ة تحيي  م اطر  
وذلم لارت اط التض    تذ ذب الأايار والذ  ياثر على نثير م  المتغيرات وياوه 

لم اطر الالاتما  والااتثمار  الميلومات التي تيتمد علييا الماااات المالية في تحييميا 
على ماتو  الايولة  ال ا ياثرالتض    انا اريع ون ير  د  وفي المحا ا ب  ان فاض

 1.عاار المالي في الماااات الماليةان ودرجة

 يمة الضمانات  يث أنو ي فض  يمتيا محا ا  على ياثرنما أ  التغير في التض      
 الا تصاد ااتحرار عد  على ماارات المرتفية التض   ميدلات تيت رو  ،الحروض الممنو ة

 المناخ فااد في يااى  النلية الا تصادية الايااة في الت ن  ع  ل نومةا عجز و النلي
 . الااتثمار 

 .2012-2002في الجزالار م   التض   تطور ميدلات: ) 4-3(الجدوا ر      

 %معدلا ت التضخ  السنة %معدلات التضخ   السنة
2002 1.4 2007 4.4 
2003 2.6 2008 4.6 
2004 3.6 2009 5.74 
2005 1.6 2010 4.02 
2006 2.53 2011-2012 4.5 -  8.9 

 

 المصدر: الديوا  الوطني للإ صالايات
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 (2002-2000( تطور ميدا التض   في الجزالار  لاا الفترة ل 3-3الانا ر   ل

 
 .1-2المصدر : من إعداد الطالب بالإعتماد عمى معطيات الجدول

بلااي 2002مياادلات التضاا   ماا  ااانة  ارتفاااعأ  ىنااام ت اااط  فااي  لا ااظ ماا  الجاادوان     
ثااا  عااااود الان فااااض  المااااجلة اناااذام النماااوبذ رافااا  ميااادلات   %2.5 متوااااط  2004 اااانة
ليصااا فااي  الأزمااةثاا  يتجااو ن ااو الارتفاااع فااي الااانوات الأ ياارة   ااا  %1.6بلااي  2005ااانة

ليااتمر فاي الارتفااع ليناو  الأعلاى اانة ماجا أعلي ميدلاتو  2007في انة  %4.4 دود 
  الغذالاية الأاااية الالع م  الواردات ارأاي لارتفاعويرجع ذلم  % 8.9 ميدا  2012

 في أثر الوطني الا تصاد ال نومي اننفا  في الن يرة للزيادة نا  و د  يةالوايط تلا المدو 
نااالي  اننتاااج و اصااة منيااا ت وارتفاااعالطلااب النلااي  ارتفاااعنتيجااة   التضاا   مياادلات زيااادة

وىاذا نلاو لا ىاو الااالاد ي حاي التضا   النااتج عا  التناالي  والظاىر ىنا فاي الجزالاار   الأجور
 ي د  النظا  المالي الجزالار  .
 رابعا : مؤشرات أسعار الصر 

امااة م اااطرة ن ياارة  النااا ة للا تصاااديات  صاافة ع ييااد التذ ااذب فااي أااايار الصاار  
ي ااادث  الصااار  أاااايار  و اااانا عاااا  فاااإ  التذ اااذب فاااي والمااااااات المالياااة  صااافة  اصاااة

 ياااث مااا  جياااة توجاااد دوا تنااادس فاااوالاض تجارياااة   أثنااااء الت اااادا ال اااارجي للااادوا اضاااطراب
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لتطااا    ااي  نمااا يااا ب مصاااعب للماااااات الماليااة  ااا ب عااد  ا  تظياار عجاازاودوا أ اار  
 .ااى  في  ل  أزمات مالية ومصرفيةوىذا  دوره ي  أصوا الماااة و صوميا

المرت طااة  الاااو   ال ارجيااة نيااة تجارتااو  لط ييااةرا ظاانياااني الا تصاااد الجزالااار  منااذ ماادة ي   
 الأمرينياة اليملاة  ال ارجياة المحادرة%ااتيراد وتصدير و يمة الاديو   60الأور ية  نا ة تفو  

 . الدولار مايرة وارداتيا % م 40 حرا ة 
تت ادد  المادار  ياثعلما أ  الجزالار تط    نظا  اير الصر  أنثر مروناة وىاو التياوي      

علاا  عاا  بت اااع أو اااير اليملااة ىنااا علااي  ااو  الطلااب والياارض ماا  اليملااة الوطنيااة والأجن يااة 
ن يرة و اصة في الاانوات  وفي ضلو عر  الدينار الجزالار  تغيرات  1995ذالم النظا  انة

أزمااات ماليااة  و اادوث ثاار ال نااوميو ماا  الممناا  أ  تاااثر نظاا  اااير الصاار  فااي ت  الأ ياارة
وناااذلم الطريحاااة التاااي تتاااأثر  ياااا الأصاااوا ال حيحياااة لل ناااوم  ا المضاااار ة مااا   ااالا  ومصااارفية

 نتيجة  فض اليملة الم لية محا ا اليملات الحيادية الأ ر  . 
 الأمريني:تطور أايار صر  الدينار الجزالار  محار   الدولار  : ) 5-3(الجدوا ر   

 اير الصر  الانة اير الصر  الانة
2002 79.72 2007 69.37 
2003 72.61 2008 64.58 
2004 72 2009 72.64 
2005 73.36 2010 73.3 
2006 72.64 2011-2012 79-80 

 

 الير ي.صندو  النحد م  بعداد الطالب  الاعتماد علي ميطيات  المصدر:
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 $ ( تطور اير الصر  الجزالار  محا ا4-3الانا ر   ل

 
     
 2012-2002مر لااة الفااي ف لحااد عاار  تطااور اااير صاار  الاادينار الجزالااار  عاادة مرا ااا  

 ارتفااع يث نلا ظ  ار الجزالار  أما  الدولارنا ي للدينال اتحرارالا  نوع م  ىذه الفترة تميزت
 ادأت  يماة الاادينار الجزالاار  فاي الت اا   االاا  يااد ذلام   دج/$ 79فاي  اوالي  2002اانة 
  $دج/ 64.58 ااادود فاااي  2008اااانة  لاااغ ااااير صااار  الااادينار ياااث  2008-2003فتااارة 

جااراء الأزمااة الماليااة  لاااو  اليالميااة محا ااا الأوروافااي  نتيجااة لتراجااع  يمااة الاادولار الأمرينااي
 .تفاعا مل وظا في الانوات الأ يرةاليالمية ليايد ار 
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  تحميل مؤشرات الاقتصاد الكمي في السعودية :المطمب الثاني
 النمو الاقتصاد أولا :

 ح  ا تصاد الايود  ميدلات نماو  وياة للغاياة  الاا الاانوات الأ يارة مااتفيدا ما   
ذ عاادد ماا  م ااادرات وتنفياا و ااوة نااااط الحطاااع ال اااص  ارتفاااع أااايار الاانفط والناااتج النفطااي 

 يث ظيرت  وادر ىذا في الارتفااع اليالااا للنااتج الم لاي انجماالي  ااب انصلاح الم لي 
 وا التالي.الجد

 .2012-2002في الايودية  الناتج الم لي انجمالي  اب الأايار الجارية: ) 6-3(الجدوا ر   

 ايود  ريالمليو  
 ميدا النمو الانو  % الناتج الم لي انجمالي الانة
2002 707067 3 
2003 804648 14 
2004 938771 17 
2005 1182514 26 
2006 1335581 13 
2007 1442572 8 
2008 1786143 24 
 (21ل 1409124 2009
2010 1687145 18.5 
2011 1409124 21 
2012 1527834 21.5 

 

 م  بعداد الطالب  الاعتماد علي تحارير صندو  نحد الير ي.المصدر: 
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 .2002-2002تطور الناتج الم لي في الايودية  :(5-3الانا ر   ل

 

ميااااااااااادلات نماااااااااااو النااااااااااااتج الم لاااااااااااي فاااااااااااي مااااااااااا   ااااااااااالاا الجااااااااااادوا اااااااااااااتمرار نلا اااااااااااظ     
الارتفاااااااااااااع والت ااااااااااااا  لتاااااااااااااجا اعلااااااااااااي نمااااااااااااو ليااااااااااااا فااااااااااااي الناااااااااااااتج الم لااااااااااااي انجمااااااااااااالي 

و لااااااااااااغ الناااااااااااااتج وااااااااااااااتمر نيااااااااااااج الناااااااااااااتج فااااااااااااي الارتفاااااااااااااع   2005%ااااااااااااانة 26 مياااااااااااادا 
وذلااااااااااام للارتفااااااااااااع الاااااااااااااتثنالاي  2008الم لاااااااااااي انجماااااااااااالي أعلاااااااااااي مااااااااااااتو  لاااااااااااو اااااااااااانة 

فاااااااااااااي النااااااااااااااتج الم لاااااااااااااي  ياااااااااااااث نلا اااااااااااااظ تراجاااااااااااااع  2009للم رو اااااااااااااات   تاااااااااااااى عاااااااااااااا  
%وذلااااااااااااام  اااااااااااااا ب تراجاااااااااااااع صاااااااااااااادراتيا مااااااااااااا  الااااااااااااانفط  اااااااااااااا ب 21انجماااااااااااااالي  ميااااااااااااادا 

و  اليالميااااااااااة  ياااااااااث نااااااااااا  متواااااااااااط الأزماااااااااة الماليااااااااااة اليالمياااااااااة وان فاااااااااااض أاااااااااااياره  اااااااااا
دولار 77لي لاااااااااااااااغ المتوااااااااااااااااط   دولار لل رمياااااااااااااااا 44.79 اااااااااااااااوالي  2009اااااااااااااااانة الااااااااااااااااير 

تج الم لاااااااااااااي   وعلاااااااااااااي ضاااااااااااااوء ارتفااااااااااااااع الأاااااااااااااايار ي ااااااااااااادأ الناااااااااااااا2010لل رمياااااااااااااا اااااااااااااانة 
 2010%اااااااااااانة 18.5انجمااااااااااالي  فاااااااااااي الت ااااااااااا  مااااااااااا  جديااااااااااد ليااااااااااااتييد نمااااااااااوه  ناااااااااااا ة 

  الم رو ات.وااتمر ىذا الارتفاع لااتمرار ارتفاع أايار 

 

 

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000

1400000

1600000

1800000

2000000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Série1



 الفصل الثالث             تحميل مؤشرات الاقتصاد الكمي لمتنبؤ بالأزمات المالية

 

 
999 

 ثانيا: ميزان المدفوعات

لمملنة الايودية دورا ىاما ورلايايا في او  النفط اليالمي وت تا المرت ة  تاد  ا  
 يث اينو  رصيد الميزا  التجار  لو   لل تروا في اليال ر منتج و مصدر الأولي نأن 
  الة ميزا  المدفوعات .في الأثر الن ير 

      .2012-2002ميزا  مدفوعات المملنة الايودية  لاا فترة  :)7-3(الجدوا ر       
 ريال مليو الو دة:  

 الميزان التجار  الواردات  الصادرات  السنة 
2002 271741 121089 150652 
2003 3496694 156391 193273 
2004 472491 177659 294832 
2005 677441 222985 454159 
2006 791339 261402 529937 
2007 874403 338088 536315 
2008 1175482 431753 743729 
2009 721109 358290 362819 
2010 941820 365423 576397 
2011 1367600 449955 917645 
2012 1456245 531788 924457 

 

 م  بعداد الطالب  الاعتماد علي تحارير صندو  نحد الير ي. المصدر:
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 2012-2002ميزا  مدفوعات المملنة الايودية  لاا فترة ( 6-3الانا ر   ل

 

الدرااة أ  ىنام  الة تصاعدية لجميع اليناصر  نلا ظ م   لاا الجدوا في مر لة   
م  صادرات وواردات ورصيد الميزا  التجار    يث نا  موجب ورصيد متصاعد لي لغ 

لياجا  يدىا أدني ماتو  انة   ريالمليو 743729  والي  2008أعلي  يمة لو انة 
ثرا  الأزمة المالية اليالمية وتراجع صادراتيا م  ال تروا ونلا ظ أيضا تراجع أمت 2009

ث  اجا  يدىا ت ا  مل وظا في الانوات الأ يرة  ريال مليو   362819وارداتيا لياجا
 م  الدرااة 

الايود  ع  الوضع الجيد لليلا ات التجارية ال ارجية الميزا  التجار    ياير رصيد 
صادىا ييتمد علي  طاع الم رو ات فيذا يي ر ع  الوضيية الجيدة لرصيد و اعت ار أ  ا ت
 .ات الايود  وأ  ىنام فوالاض ماليةميزا  المدفوع
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 معدلات التضخ   :اثالث

 .2012-2002ميدلات التض   للايودية  :) 8-3(الجدوا ر   

 ميدا التض   % الانة ميدا التض   % الانة
2002 1 2007 4.1 
2003 0.5 2008 9.9 
2004 0.4 2009 5.1 
2005 0.6 2010 4.9 
2006 2.2 2011-2012 3.7-2.6 

 

 .ب صاء الد ا الحومي ل ة ان صاءات اليامة والميلومات  مص المصدر:

 .2012-2002ميدلات التض   للايودية  :(7-3الانا ر   ل

 

تمياازت  مياادلات تضاا   من فضااة 2006-2002ماا   االاا الجاادوا أ  فتاارة  نلا ااظ        
في  ي  اايدت ىاذه الميادلات تطاور  الارتفااع لت حا  أعلاي  % 1.17وصلت في المتواط 

الماااواد ويرجاااع ىاااذا التضااا   بلاااي ارتفااااع انيجاااارات أاااايار  %9.9ب 2008 يماااة لياااا اااانة 
ثاا  يااااجا  اصااة علااي  يماااة الااواردات  ااا ب تااداعيات الأزماااة و   الغذالايااة  االاا تلاام الفتااارة

 ان فاضا  لاا الفترة الأ يرة وييود لوضييتو الط ييية .
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 الصر  أسعار رابعا:

أ  بت اعياااا نضاااا  الصااار   الأمرينااايالاااايود   الااادولار  الاااريال يااارت ط ااااير صااار 

وايضا م ور الايااة النحدية للمنلة ىو الم افظة علي نظا  اير الصار  الثا ات  الثا ت 
و اد اااىمت   ونا ىاذا لمصال ة ا تصاادىا  $ر/3.75  الدولار عند اير الريال ر ط وعلي

فاي  ن يارو التالي أايمت ىذه الايااة  اانا   م  الا تراض ال ارجيىذه الايااة في ال د 
نماااا أ   اااوة الااااو    د الطوياااا محا اااا الااادولار الأمرينااايالاااايود  علاااي الأماااالاااريال  اااااتحرار

 .  النفطية المرتفية أايمت في نمو ا تياطات الايودية م  اليملات الأجن ية 

 مؤشرات الاقتصاد الكمي لمجزائر والسعودية  تقيي  المطمب الثالث :

 لماارات الا تصاد النلي لنلا الدولتي  مايلي :ينا لاا ت ليلم   نلا ظ 

  في الجزالاار أو فاي الاايودية  اواءنانت ميدلات النمو الا تصاد  في ت ا  مل وظ
 وذلاام  االاا فتاارة الدرااااة  انجمااالي يااث نلا ااظ تاااجيا مياادلات ىالالااة فااي الناااتج الم لااي 

الارتفاااااع اليالاااااا لأااااايار  انصاااالا ات والتطااااورات التااااي  اااااموا  يااااا  ااااا  ااااا ب  ااااا ب لاااايس
يراداتيمااا الم ححااة  نااا ماا  ال لاادي  ييت اار ا تصااادىما ا تصاااد رييااي  اعت ااار أ م رو ااات ال وا 

الجااداا  ااوا ااااتحرار الأوضاااع  الااذ  يطاارح  الأماار  مرت طااة  صاافة أاااااية  أااايار ال تااروا
في ناا ا تصااد  اوا الوضايية التاي يااا لياا فاي  الاة تراجاع أاايار ال تاروا  مثاا ماا  ادث 

أااايار الم رو ااات الااذ  وضااييما فااي وضاايية  رجااة  االاا الأزمااة الماليااة اليالميااة وتراجااع 
    تى ارتفاع الم رو ات . 

  الأمار  نانت موازي  مدفوعات نلا م  ال لدي  يي ارا  عا  الوضايية الجيادة للا تصااد
الاااااذ  مااااان  لناااااا مااااا  ال لااااادي  التوااااااع فاااااي ا تياطاتيماااااا ال ارجياااااة وزياااااادة التنمياااااة الم لياااااة 
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للجزالاار وااداد الادي  الم لاي  الناا ة ال ارجياة  اصاة  الاديو  وتااديدوالااتثمار فاي ال اارج 
 الم رو ات . أايارونا ىذا  فضا ارتفاع  للايودية

  ميدلات التضا    وا  حاءالمملنة الايودية  درتيا علي الت ن  في النتلة النحدية  أث تت
ال اد ما  اااى  فاي بذ ااعد ان فاض أايار الالع الأولية وارتفاع الدولار  نوعا ما  من فضة

نلفااااة الااااواردات فااااي الاااا لاد الااااذ  ااااااى  فااااي ان فاااااض م تلاااا  أااااايار الااااالع  اصااااة منيااااا 
 وضيية مري ة م  ىذه الجية . أعطيالذ   الأمر  الأاااية

بلا أ   وفحت نوعا ما في الت ن  في ميادلات التضا   فاي الفتارة الأولاي أما  النا ة للجزالار  
 راجع  ىذا الأ يرةم الميدلات في الفترة لىنام تطور مل وظ لت

لزياااادة النتلااااة النحدياااة المتداولااااة وذلااام  ااااا ب الاياااااة الماليااااة التواااايية المنتيجااااة الااااالطات 
اليا  وارتفاع ميدلات نموه الاانو   مماا اااى  فاي  اننفا   ج ااىمت في ارتفاع  ال نومية

الااواردات ماا   نمااا أ  ارتفاااع تنااالي   تااوفير  يلاااة مناااا ة لتنااامي مياادلات النمااو فااي الجزالااار
الااالع الأاااااية الماااتوردة زادت ماا   اادة التضاا    وىااذا نلااو يااااى  فااي الااالع  اصااة منيااا 

 وجود صيو ات في الا تصاد الوطني في ااتمرار الأوضاع .

   الااايود  وارت اطااو  الاادولار الأمرينااي اااينو  ماا   الااريالأمااا  النااا ة لأااايار الصاار
 يااث ماا  الممناا  تياارض  فااي ضااا ىااذه الأوضاااع ىااذا النظااا   بت اااعىااو صااال  الااالطات 

الا تصاااد الااايود  لأزمااة اااير صاار  فااي  الااة انييااار الاادولار الأمرينااي وظيااور عماالات 
عالميااااة تاااات ن  فااااي الم ااااادلات ال ارجيااااة وفحاااادا   يمااااة ن ياااارة ماااا  ا تياطاتيااااا الموجااااودة فااااي 

ليااذه الظاااىرة ىاا  الو الايااة  انجااراءاتت اااذ وليااذا علااي المملنااة ا الولايااات المت اادة الأمرينيااة 
  لاا تغيير نضا  الصر  أو ر ط عملتيا  الة اليمولات .
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الاار  ما  الملا اظ أ  انصالا ات التاي مااتو  صاد التوجاو  او أما  النا ة للادينار الجز       
أعطاه  در ن ير م  المرونة   يث أ  اليما  نظاا  الصار  المياو   الاا ىاذه الفتارة من تاو 

  رو ات .وأايار الم الأمرينينوع م  الااتحرار في ضا ااتحرار الدولار 

وأ يااار يمنااا  الحاااوا أ  مااااارات الا تصااااد النلاااي فاااي ناااا مااا  الجزالاااار ومملناااة            
الاااايودية تتن اااأ  الوضااايية الجيااادة والمري اااة لماااا  ححاااو مااا  بنجاااازات ايجا ياااة علاااي الصاااييدي  
الااادولي الم لاااي  وعاااد  وجاااود أياااة اضاااطرا ات أو  لاااا فاااي الأنظماااة المالياااة  لنااا  ت ااا  ىاااذه 

أو نجاعااااة ايااااااة مااااا  ااااا الااااا ب فااااي ذلاااام  لا اتانصااااليااااات نتاااااج  اة التطااااورات ل ااااد 
ولياااااذا ي حاااااي عاااااد  ا تمااااااا التطاااااورات ال اصااااالة فاااااي أاااااايار الم رو اااااات  صااااافة أااااااااية 

والااايودية متيلاا   ااااتحرار أااايار الم رو ااات  لااار اادوث أ  اضااطرا ات علااى نااا ماا  الجزا 
 وااتمرارىا في الارتفاع .
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 خلاصة: 

تاااااااااااااأثرت الااااااااااااادوا الير ياااااااااااااة  الأزماااااااااااااة المالياااااااااااااة اليالمياااااااااااااة ااااااااااااااأنيا ااااااااااااااأ  الااااااااااااادوا 
المتحدماااااااااة الأ ااااااااار    ياااااااااث أثااااااااارت  اااااااااانا ن يااااااااار فاااااااااي ناااااااااا مااااااااا  الجزالاااااااااار والاااااااااايودية 
علاااااااااااي أاااااااااااايار ال تاااااااااااروا  والاااااااااااذ  ييت ااااااااااار المصااااااااااادر الو ياااااااااااد فاااااااااااي بياااااااااااراداتي   ومااااااااااا  
 ااااااااالاا ت لياااااااااا متغيااااااااارات الا تصااااااااااد النلاااااااااي فاااااااااي ناااااااااا ا تصااااااااااد وصااااااااالت بلاااااااااي الوضاااااااااع  

الماااااااااري  فاااااااااي ضاااااااااا ارتفااااااااااع أاااااااااايار الم رو اااااااااات واااااااااااتمرارية ذلااااااااام  بلا أنياااااااااا  ال اااااااااالي
تااااااااااتطيع تحياااااااااي  الوضاااااااااع ال حيحاااااااااى لناااااااااا منيماااااااااا لاعت اااااااااار أ  ىاااااااااذا  فاااااااااي ال حيحاااااااااة لااااااااا  

  وي حاااااااااااى ناااااااااااا منيماااااااااااا ميااااااااااارض للأزماااااااااااة الا تصااااااااااااديا  ييت ااااااااااارا  اااااااااااااذا  نوعاااااااااااا ماااااااااااا
  مجاااااااارد تراجااااااااع أااااااااايار الم رو ااااااااات  وليااااااااذا علييااااااااا الااااااااايي بلااااااااى ال  ااااااااث عاااااااا   اااااااادالاا

     أ ر  لت حي  التنمية وضما  الااتحرار الا تصاد .
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  :الخاتمة

یمثل هدف تحقیق الاستقرار الاقتصاد الشغل الشاغل لدي صانعي السیاسة   

أن مختلف الأزمات التي عصفت معظم الاقتصادیات  ىالاقتصادیة علي المستوي الدولي، إل

من آثار سلبیة علي مختلف الاقتصادیات، خاصة منها  حققتهالدولیة حالت دون ذلك، لما 

  .ل التي تعتمد علي قطاع المحروقاتالدو 

عن أهم المؤشرات التي یمكن من خلالها التنبؤ المسبق بالأزمة یرتكز الحدیث هنا   

  .وقوعهالتفادیها والتخفیف من آثارها في حالة 

الاقتصاد الكلي في  انه یمكن الاعتماد علي مؤشرات ىحیث أسهمت دراستنا عل 

التنبؤ بالأزمات المالیة، واعتبارها وسیلة من وسائل تحقیق الاستقرار الاقتصادي وذلك من 

خلال تحلیل تلك المؤشرات ومعرفة سلوكها، فالتغیر في سلوك تلك المؤشرات وخاصة إذا 

 كان سلبي یعطي مؤشر عن احتمال حدوث خلل أو أزمة مالیة، وهنا تعتبر عملیة تحلیل

السیاسة الاقتصادیة في مراقبة ي أداة توجیه یعتمد علیها صانعمؤشرات الاقتصاد الكلي 

والتنبؤ بالأزمات، وذلك من أجل اتخاذ الإجراءات اللازمة لمنع وقوعها أو تخفیف من آثارها 

  .للحفاظ علي الاستقرار الاقتصادي

  :النتائج 

المصرفیة إلي مؤشرات الحیطة  ضرورة لجوء صانعي السیاسة الاقتصادیة والمؤسسات -1

الكلیة والجزئیة، كونها الأداة التي تضمن سلامة القطاع المصرفي والمالي ككل من الوقوع 

  .في الأزمات المالیة

هناك إمكانیة الاعتماد علي مؤشرات الاقتصاد الكلي في التنبؤ بمختلف الأزمات المالیة  -2

  .التنبؤعن طریق تحلیل تلك المؤشرات واستخدامها في 
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أسعار المحروقات بدرجة أولي  ىعتمد علتنمط الأزمة في كل من الجزائر والسعودیة  إن -3

  .وحجم الصادرات

  من خلال تحلیل مؤشرات الاقتصاد الكلي في كل من الجزائر ومملكة السعودیة  -4

  .دلت علي الوضعیة المریحة لكل منهما، في ضل الارتفاع الحالي لأسعار المحروقات 

یعتبر ربط الریال السعودي بعملة قیادیة واحدة الدولار الأمریكي، قد تكون لها تأثیرات  -5

علي الاقتصاد السعودي مستقبلا في حالة  ظهور عملات قیادیة أخري،إلا انه یعتبر ایجابي 

  .في الوقت الحاضر 

علي  للمعاملات الخارجیة، ام الصرف المعوم الحالي للجزائر نفس جدیدظأضاف ن -6

  ).الثابت(عكس النظام السابق 

 نتائج اختبار الفروض 

  :كانت نتائج اختبار الفروض الموضوعة في بدایة البحث، كما یلي

تعرض النظام المالي عبر كامل المدارس الاقتصادیة  التي تتمحور حول :الفرضیة الأولي

إلي أزمات مالیة، وتم إثبات صحة الفرضیة حیث وجدنا بالفعل أن النظام المالي تعرض 

  .للكثیر من الأزمات المالیة خاصة في النظام المالي الحالي

الاختلالات التي بناء نظام للإنذار المبكر قادر علي رصد مختلف إمكانیة  :الفرضیة الثانیة

تصیب القطاع المالي بواسطة الاعتماد علي مجموعة من المؤشرات، وتم إثبات صحة الفرضیة 

حیث وجدنا أنه بالفعل إمكانیة بناء نظام یعتمد علي مجموعة من المؤشرات للتنبؤ بالأزمات المالیة 

لأزمات المالیة تتمثل في أهم  المؤشرات المطروحة في التنبؤ بامن أجل تفادیها والحد من آثارها،و 

  الغالب بمؤشرات الاقتصاد الكلي ومؤشرات الاقتصاد الجزئي، 

لتنبؤ بالأزمة الكفاءة اللازمة للها مؤشرات الاقتصاد الكلي علي والتي تنص  :الفرضیة الثالثة

ات لعدم استطاعة تلك المؤشر في دراستنا وذلك  نفیهوالذي تم المالیة في كل من الجزائر والسعودیة 
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لاعتباره  ربطها بمعدلات ارتفاع البترول،برصد الوضعیة الحقیقیة لكل اقتصاد اتجاه الأزمة، و 

كمورد وحید لكل منهما هذا دال على هشاشة اقتصاد كل منهما وإمكانیة تعرضهما لأزمة في أي 

  .وقت

  :الاقتراحات 

اختلالات كثیرة، إن بل بسبب  ،لا تكون في الغالب ولیدة الصدفة الأزمات المالیةإن  -1

أصعب ما في الأمر هو تكالیف معالجة  المشاكل تكون أكبر بكثیر مما لو تم معالجتها 

عند ظهورها، ولذلك فإن الإفصاح والشفافیة مطلوبان وینبغي الحرص علیهما وترسیخهما 

  .في كل بلد قصد التطور المستمر قدر الإمكان

  .یتم التوسع فیها وتطویرها ةالحیطة الكلیقاعدة للبیانات الخاصة بمؤشرات  وضع-2

هو سبیل الأزمة بالنسبة للجزائر والمملكة واعتمادهما علي مورد واحد وهو النفط  أما -3

وتطویر  للمحروقاتلتتجه إلیهم، ولهذا فعلیهما أن یسعیا من أجل التخلص من هذه التبعیة 

  .أكبریة نسبیة فیها وتحقیق عوائد القطاعات التي تتمتع بأفضل

التوجه نجو مرونة لسعر الصرف وتحقیق استقلالیة أكبر للسیاسة النقدیة التي من شأنها  -4

  .اج الاقتصاد مع الاقتصاد العالميمواجهة الصدمات وتسهیل اندم

ضرورة أخذ العبر ودروس من الأزمات الماضیة بالنسبة للمجتمع الدولیعلي أساس  -5

وم بإصلاحات ضروریة للنظام المالي العالمي بطریقة وتق ،مشاورات كاملة بین كافة الدول

  .شاملة ومتوازنة تؤدي إلي نتیجة 

  .الاستمراریة في مراقبة وتحلیل مؤشرات الاقتصاد الكلي علي كل دولة  -6

والنقدي الدولي، لأن ینبغي إعادة تشكیل النظام المالي   :أما علي المستوي الدولي -7

 والدلیل تكرار الأزمات المالیة تحقیق الاستقرار الاقتصادي،النظام الحالي غیر قادر علي 

  .من خلال القیام بمجموعة من الإصلاحات  وذلك
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  :آفــــاق البحـث

ري أنه مازالت  نالمالیة، ف بالأزماتمن خلال دراستنا لدور مؤشرات الحیطة الكلیة في التنبؤ 

، وهي لاحقةهناك عدة نقاط یمكن أن یتعمق فیها بحثها أكثر، والتي تكون أساسا لبحوث 

  :آفـاق مفتوحة على إشـكالیات، وخاصة فیما تعلق بـ

  .فعالیة أداء مؤشرات الاقتصاد الكلي في جذب الاستثمارات الخارجیة  -

  .الإصلاح المالي والنقدي في ضل الأزمات المالیة  -

  .سعر الصرف ودورها في حدوث الأزمات المالیة  أنظمة -
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