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:-
وا�ولي، ـــــلي المح ـــــالي الم ـــــام النظ قضـــــا� ـــــلى � ـــــرف التع ا�راســـــة؛ ـــــذه ه في ـــــا ـــــ�تقرار�اولن الإس ـــــالي؛ بخصـــــوص الم

�ق وا�نمـــــو.والتطـــــور المـــــالي�صـــــادي؛ في� دور والنظـــــام �ق�صـــــادیة،معتـــــبر الس�ياســـــة أهـــــداف وهـــــو تحق�ـــــق
ــــل الحــــدود�لمقاب ــــارج � ــــع تق ــــتي ال الماليــــة، ــــات الأزم ــــل م� ــــة وا�ا�لي ــــة الخارج� المتغــــيرات ــــاه إتج ــــ�ية الحساس ــــدیدة ش

ا ا�لالات وجـــــود مـــــن �لـــــرغم ا�ا�ـــــل. إلى العـــــدوى أ�ـــــر طریـــــق عـــــن وت��قـــــل العلاقـــــةالوطنيـــــة حـــــول لإحصـــــائية؛
ــــر الجزا� ــــاد إق�ص ــــا� � في ــــير �ب ــــكل �ش ــــق تنطب لا ــــة العلاق ــــذه ه أن إلا ــــادي، الإق�ص ــــو وا�نم ــــالي الم ــــو ا�نم ــــين ب ــــة القوی
ــــة النام� وا�ول ــــر الجزا� ــــجع �ش ــــه؛ تقديم ــــتم ی ــــا م أن ــــير � ــــآخر، ب أو ــــكل �ش ــــات معوق ــــود لوج ــــة، النام� ــــاد�ت والإق�ص

المـــــالي ـــــر التحر� عمليـــــة في الإســـــ�تقرارلـــــلإسراع إلى تحتـــــاج النام�ـــــة ا�ول مـــــن و�يرهـــــا والجزا�ـــــر العـــــالمي. ـــــدماج و�ن
التحر�ر لأ�ل المالية.المالي؛المالي �زمات وتجنب الإق�صادي، والإصلاح
:-

ا التطور �ق�صادي، التطور المالي، �س�تقرار المالي، النظام المالي، التحر�ر المالية، ............العولمة ا�نمو، لمالي،
:-

Nous avons essayé dans cette étude, d'identifier les questions du système financier local et international, en 
matière de stabilité financière, le développement économique et la croissance. 

le système financier a son rôle dans la réalisation des objectifs de la politique économique, un contraste de 
direction hautement sensible des variables externes et internes tels que les crises financières, qui sont situés à 
l'extérieur des frontières nationales et est transmis par l'effet de contagion à l'intérieur.
Bien qu'il existe des indications statistiques; sur la relation forte entre la croissance financière et la croissance 
économique, mais cette relation ne se applique pas de manière significative dans le cas de l'économie Algérie et les 
économies de développement. l’existence d'obstacles dans un sens ou un autre. Mais ce qui est présenté; encourage 
l’Algerie pour accélérer le processus de libéralisation financière, l'Algérie et d'autres pays sous-devloppement ont 
besoin à la stabilité financière de la libéralisation financière, la réforme économique, et d'éviter les crises 
financières.

La mondialisation financière, la libéralisation financière, système financier, la stabilité financière, le 
développement économique, le développement financier, la croissance, …. ..

�ـلى والس�ياسـ�ية الأكاديميـة الأوسـاط �ى وإس�ت��ائي واسع إه�م �لى الحاضر الوقت في المالي �لنظام المتعلقة الموضو�ات �س�تحوذ
�شــكل اليــوم المــالي النظــام أصــبح كــما الإج��ــاتالســواء، في �بتــاً جــوهرً� وبنــداً ا�ولي، التعــاون قضــا� في الرئ�ســ�ية المحــاور أ�ــد

م�ـا� �شـ�تى ا�ولي الصـعيد �ـلى وا�تمویـل التعـاملات لجـل الوثيـق الإرتباط يجسده ما وهذا ا�ولية، والمؤسسات �لهيئات الإق�صادیة
تأثير ومن أجمع، العالم �ول والمالية الإق�صادیة النظـامالحياة إصلاح يمث� ما �لى �لاوة أخرى، �ح�ة من المصرف�ة الفعاليات جميع �لى اتها
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المحليـة إد�اراتهـا في المسـ�تمر الـنقص معالجـة نحو بحث�ث �سعى وهي أهمية؛ من إفریق�ا وشمال الأوسط الشرق في ا�ول من �لعدید المالي
الإق� التفا�لات خضم في المالية بإلتزاماتها ا�ولية.والإیفاء صادیة

الصـعيد �ـلى العـالم بـ�ان بـين التعـاون تعـاظم م�طلـق من وذ� المالية، الأنظمة إس�تقرار تعز�ز وسائل عن �لبحث الإه�م یتصا�د
لا الآن، یعرفـه كـما الإق�صـادي التـدا�ل من در�ة تطوراته، مرا�ل في العالم یعرف فلم والمالية، الت�اریة الجوانب في سـ�� في الإق�صادي

الأموال. لرؤوس ا�ولية الحركة تحر�ر من ذ� عن نتج وما المالية الأسواق عولمة ظل
ا�ول إنـدماج أ�ر مـن التقليـل أولاً: هـدفين، نحو م�صبا ف�ه الفا�لين عمل كان الجدید، العالمي الإق�صادي النظام هذا �لى و�لحفاظ

العالمية؛ ا�ورة في تطورا والأقل �جـزءالنام�ة المحلي المالي الإس�تقرار �لى والحفاظ وقوعها، ق�ل المالية �لأزمات والت��ؤ التقليل نحو �نياً:
ن إنهيـار م�ـذ تتكـرر ف�ئـت ما والتي العالمي، النظام بها مر التي السابقة الأزمات تداعيات ولتدارك ا�ولي، المالي النظام إس�تقرار ظـام من

الس�بعينات. في ودز �ریتون
�ـكل الرئ�سـ�ية المتطلبـات مـن الإق�صـادیة الس�ياسـة �ـر�مج لتحق�ق المالية الموارد وتخصيص حشد �لى قادر مالي نظام وجود یعتبر
إلى الوصـول بغيـة المصرفـ�ة، هي�كلـه وتطـو�ر المـالي نظا�ـا وتقویـة تحـدیث إلى تتطلع الجزا�ر جعل ما وهذا العولمة، ظل في الإق�صادات

الم ا�نمو الحـر،معدلات والإق�صـاد السـوق بآليـات الأ�ـذ إلى التحول ظل في الوطني، �لإق�صاد وا�نهوض التطو�ر محاو� أن كما �شودة،
إسـ�تقرار و وكفـاءة سـلامة �تـت و�ليـه المـالي، �لقطـاع ا�كلـي إرتباطهـا أثب�ـت والـتي والإنف�ـاح، التحرر مو�ات من ذ� صاحب وما

الأساس�ي الشروط من المالي العالمي.النظام الإق�صاد إلى ا�ولية العلاقات من التحول عملية في للإندماج ة
عنوان: تحت �لموضوع، دراس��ا محاو� كانت كـما و�ليه

الإ الحياة في �دیدة لآليات تطور وجود ح�ث من تبرز الموضوع أهمية والمصرفـ�ةقأن المالية النظم أن كما المالية؛ الجوانب وإدارة �صادیة،
كـ ذ�. مـع والتنظيميـة ال�شریـعية المحليـة الظـروف تـ�شى أن ويجـب المالية، ا�ولية السوق �لى تتف�ح الجزا�ر، ��ا� النام�ة ا�ول ما في

وانعكا الإق�صـادي والتطـور المـالي التطـور بـين الإرتبـاط معرفة إلى �ق�صـادنهدف في المحـلي �ق�صـاد وانـدماج ا�نمـو �ـلى ذ� سـات
العالمي.

في للإنـدماج ذ� وأهميـة المالي والتطور �ق�صادي التطور بين التأثيریة والعلاقة المالي �س�تقرار تحليل �لى ا�راسة هاته في نقف
التأ دون العالمي و�ق�صادي المالي التاليـة:النظام الإشـكالية ضمـن وذ� بمشـ�ته، ا�ك�ير �رق�ـة-�ر في المـالي �سـ�تقرار �سـاهم �يـف

�ق�صادي؟. التطور �لى المالي التطور انعكاسات هي وما المالي؟ النظام

التالية: الخطة وضع تم جزئياته مختلف �لى والوقوف الموضوع -ولت�ليل
ال* المحلية.تحد�ت المالية النظم �لى ا�ولية ب��ة

المالـي.*  للإس�ـقـرار التنظيمية الأطر
�ق�صادي.*  والتطور المالي التطور بين العلاقة
الجزا�ري.*  المالي النظام أداء �رق�ة في المالي �س�تقرار س�ياسات فا�لية

بـدأتإن الم قديمـة ظـاهرة و�كنهـا العشر�ـن، القرن من ال�سعينات في ظهرت �دیدة ظاهرة تعتبر لا العولمة، �سميه مما العالمية و�ات
التبـادل المتزایـدة الإق�صـادات تتضـمن الـتي العمليـة بأنها العولمة وتوصف العشر�ن. القرن وبدایة عشر التاسع القرن من الثاني النصف في

البعض بعضها كبرى�لى تطورات بخمس �تميز الحالية، العولمة ومسيرة العالم. أنحاء -:)1(في
ا�ولية؛-1 المالية المبادلات في السریع ا�نمو
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�لقارات؛-2 العا�رة الشركات بين س�� لا الت�ارة، في السریع ا�نمو
�لشركا-3 وا�ك�يف ا�ك�ير ال�شاط �س�ب المباشرة، الأج�بية الإس��رات ت العا�رة �لقارات؛ز�دة
الشام�؛-4 العالمية الأسواق ظهور
والإتصالات؛-5 النقل لنظام السریع والتوسع الجدیدة والأفكار التق�يات إنت�شار

المالية. الموارد وعولمة الإنتاج؛ عولمة هما: بظاهرتين الحالي مسارها في العولمة و�تميز
بـين-: المتبـادل الإعـ�د در�ـة ز�دة بأنهـا الإق�صـادیة العولمـة ا�ولي النقـد صندوق دراسات تعرف

بـين والتك�ولوج�ـا الأمـوال رؤوس وإنتقـال أوالخـدمات، �لسـلع �ل�سـ�بة سـواء الت�ـاري، التبادل ونوعيات حجم ز�دة �لال من ا�ول،
ال�سعينات في العولمة وتختلف ا�تلفة، ح�ثا�ول من العشر�ن، القرن بدایة في العولمة -:)2(عن

والخدمات؛-أ المصنعة السلع �لى ال�سعينات في و�ركزه العالمي، الت�ارة هيكل إخ�لاف
الرأسمالية؛-ب التدفقات إجمالي ز�دة
العشر�ن؛-ج القرن بدایة في كان ما عكس �بيرة، بدر�ة ا�ول بين الهجرة تق�يد
ا-د المس�توى ا�ول؛تقدم بين والإنتقال الإتصال وسائل سهل مما لتك�ولو�،

تـأطير في السوق تتحكم ح�ث وا�و�، ا�تمع تهم�ش یعني الإنتاج، مدا�ل كأ�د المال رأس �كو�ن �لى الأج�بية المصارف هيمنة إن
عملية)3(الإنتاج إ�سلاخ من ذ� یعني وما كان، أی� �لرأسمال مرتبط الطلب وأصبح المواقـع، عـن وتحررهـا الثابـت المـكان عـن الإنتـاج

ا البنـك فرضـها الـتي الهيكلي التعدیل �رامج الى وال�سعينات ال�ن��ات شهدتها التي للإنتاج السریعة �لعولمة الفضل و�رجع �ولي الجغراف�ة.
الإنتـاج، لعولمة المحركة القوة �لقارات العا�رة الشركات و�شكل ا�ولي، النقد ح�ـثوصندوق وا�ول الأسـواق نحـو قوا�ـدها تنقـل ح�ـث

كثيراً الزخم زاد الأموال رؤوس أما النام�ة ا�ول أسواق إنف�اح ومع ضئي�، الإنتاج .     )4(كلفة
وهي-: ا�نمـو، نحو المالية العولمة تدفع أساس�ية عناصر أربعة عولمـة)5(تبرز المعلومـات؛ �ك�ولوج�ـا في التقـدم الإق�صـادات:

�ـبر الأمـوال رؤوس تحـركات ز�دة وتحفـيز المـالي، الإبـتكار فى تحسـن معهـا وظهـر والرأسـمالية، الماليـة الوطنية الأسواق تحر�ر الوطنية؛
الخدمات في الت�ارة أمام الحواجز لإنخفاض الإس�ت�ابة من �جزؤ وهذا الحدود، �بر التدفقات في �لوساطة آليات هناك وأصبح الحدود،

المحليـة؛ا المـال رأس أسـواق إلى الأج�بيـة الماليـة المؤسسـات دخـول تحـكم الـتي والقوا�د الماليـة،لمالية الوسـاطة مجـال في المنافسـة ز�دة
عمـل تحـكم الـتي والـنظم القوا�ـد تغيـير �ـلى ا�ول مـن كثـير وأقـدمت المـالي، والتحرر التك�ولو� التقدم ن���ة المنافسة هاته وإزدادت

مؤسسـاتالوسائط  م�ـل مصرفـ�ة �ير مالية مؤسسات ظهرت وبذ� المالية، الخدمات تقديم المؤسسات من �بير لعدد ت��ح �كي المالية،
البنـوك لخـدمات ممـاث� �ـدمات تقـديم في التـأمين، شركات الأمـوال، ضمان صنادیق المالية، الأوراق شركات الإس��ر، بنوك الإس��ر،

رأسالعادیة.  تدفقات أمـام�ساهم الإنف�ـاح إجتمـع مـا وإذا الفعـا�، الماليـة التنميـة وتعز�ـز الفـني والتقـدم الإسـ��ر بت�شـ�يط ا�نمـو في المـال
التنمية تمویل به �س�تطيع المال رأس من كثير جمع ��ول ی��ح فإنه سليمة س�ياسات مع المال، رأس . )6(تدفقات

��Dominique plihonرى ( الحاليـة التقلبات أن قا�ـدة) �ـلال مـن التقلبـات هـذه تظهـر ح�ـث �لتقسـ�يم، قـاب� �ـير المـالي لنظـام
"D3وهي الثلاثيـــة، التنظـــيمDécoloisonnement)؛ إزا� جـــواجز الأســـواق(Désintermédiation: إزا� الوســـاطة()7(" �ـــدم ،(
)Déréglementation.(م �كسب المتا�ة الإمكا�ت �ليها تتوقف أساس�ية مؤشرات ثلاث للإق�صاد.�1افع العولمة: وثمة ا�كلية الحا�

الـوطني؛.2الوطني؛  الإق�صـاد ومكو�ت وا�ولي المحلي المالي التحر�ر عمليات بين الإرتباط رؤوس.3مس�توى تـدفقات أشـكال طبيعـة
ا إسـ�ت�نزاف المـال، لـرأس المفاج�ـة التقلبـات مخـاطر ا�ـاطر، ومـن الـوطني. الإق�صاد �لى الأج�بية �لـب�،الأموال ا�وليـة لإح�ياطيـات

القذرة الأموال دخول مخاطر المضاربة، لهجمات التعرض يمكـن)8(مخاطر المـالي �لتكامـل المباشرة �ير المنافع أن ا�راسات من كثير و�شير .
المحليـة ا�كليـة الإق�صـادیة الس�ياسـات نوعيـة وتغيـير المؤسسـات؛ نوعيـة وتحسـين المـالي؛ القطاع �نمية في . ولقـد أجریـت �ـدة )9(إدر��ها

المـال رأس �كلفـة خفـض المحـلي، الإد�ار وز�دة الإق�صادي، ا�نمو تحفيز �لالها من المالي التكامل �س�تطيع التي ال�ذج لت�دید دراسات
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إ التـالي الجـدول ویوضح المحلي، المالي القطاع تطو�ر وتحفيز الإداریة الخبرة وتحویل �لم�اطر، العالمي التخصيص �لال یقـوممن أن مكانيـة
ا�نمو. �ز�دة المالي التكامل

��نمو-: �لالها من المالي النظام یقوم التي الق�وات

المباشرة المباشرةالق�وات �ير الق�وات
التخصصتطو�ر القطاع المالي تحفيز
التك�ولوج�ا �شاتحویل طریق عن المال راس تدفقات �فضلتحسين الس�ياسات الى رة

أفضل �شكل ا�اطر لتخصيص ن���ة المال راس �كاليف �فضلتخف�ض الس�ياسات �لى الحث

ص-: سابق، مرجع حشاد، .152د.ن��ل
الماليـة، الأدوات مـن العدیـد وظهـور الأسـواق، دینام�ك�ـة �ـلى سا�دت التي المالية، الثورة الحالية، المر�� خصائص ممـا جعـل من

المالي. التحرر من بمزید تطالب ا�ولية، والت�ارة السوق، هاته في المتحكمين
معامـل-: الأمر�ك�ـة المت�دة الولا�ت في والإس��ر، الإد�ار بين الترابط زاد أن الحدیثة، المالية الثورة �س�ب �دث لقد

الإس�� ومعدل الإد�ار معدل بين س�نوات0.3ر كان الإنحدار الإرتبـاط0.7م، في مقابل 1890م و1870بين هذا تفسير تـم ولـقـد �الياً،
م�ناقضة( لاparadoxe de feldstein et horiokaوفـق ا�ولي، المسـ�توى �ـلى رؤوس حركة إرتفعت إذا التالية: �لنظریة تتدعم والتي ،(

والإسـ��ر الإد�ـار بـين هام إرتباط نتصور أن ومعـدليمك�نا حجـم مو�ـد، �كـون الفائـدة معـدل التـام، التحـرك وجـود وفي دو�، �ـكل
�ـلى أو بحسـب یتغـير الإسـ��ر سـلوك ح�ـث مـن دو�، �ـكل الخاصـة الب��ـة ومحددات �لعوامل ینخفض الإق�صادات �تلف الإد�ار

العوام أن بما المعطى، الفائدة معدل من أكثر أخرى، �ة من المس�ثمر يجد سـ�بالأكثر أي یو�د لا مختلفة، والإس��ر للإد�ار المحددة ل
في العـائلي، �للإد�ـار الإسـ��ر �تمویل تبدیل یو�د لا ضعيفة، بصورة الأموال رؤوس تتحرك عندما طبيعي تغير كل ب�نهما، رابطة ی�شئ

مترابطين �كون والإس��ر الإد�ار الصفر �ساوي الأموال رؤوس تحرك أ�ن المحدودیة .)10(�ا�
الأرضـية ا�كـرة مسـ�توى �ـلى العولمـة، في �ليـة ظـاهرة وهي المـال، لـراس ا�وليـة الأسـواق تطور العصر لهذا العامة الخصائص من

تعمل المالية یتعدى24/24الأسواق التدفقات مس�توى مصـالح70سا، مـن كل الـثروة هـذه خضـم في وتطـور السلع، تدفقات حجم مرة
الم أكبر في �لقـيم-ؤسساتالخزینة الجمـاعي التوظيـف وكالات المعاشـات المس�ثمرون(صـنادیق التـامين)؛ شركات الماليـة(البنوك المؤسسات

الفائدة: معدل �كون عندما م�وازن السوق نظرً� الفائدة، معدلات في �س�يط تغير في الأموال رؤوس تحرك العملية)، -والصنادیق

الدولة�ب� في النقود عبى الفائدة معدل
+

�أ� لدولةا في النقود على المقدمة التخفیضات

� = الدولة�أ� في النقود على الفائدة معدل

د�سمبر70وقعت حوالي -: شهر في المصرف�ة1997دو� المالية(الخدمات الخدمات تجارة لتحر�ر ج�يف إتفاق�ة �لى م
إتف لقوا�ــد ــذاً وتنف� ــة. العالمي الت�ــارة م�ظمــة إطــار في ــأمين)، الغــا�س(والت ــة مــنGATSاق� ــداء إبت فــترات و�ــلى التــدريجي التحــرر في (

هـذه)11(م1994 و�شـمل م�خصـص ممـول بواسـطة ماليـة طبيعة ذات �دمة بمنح تعنى التي الخدمات ت� "أنها المالية الخدمات وتعرف .
الخ مانح أن إلى الإشارة وتجدر المصرف�ة، الخدمات وكافة أنوا�ه بمختلف التأمين أيالخدمات �كـون أن يجـب الحـا� تـ� في الماليـة دمـة

حكوم�ة" مالية �دمات بتقديم تقوم نقدیة هيئة أو مركزً� بنك أو حكومة أو �اماً �ياً� ول�س معينة قضائية هيئة أو �ادي .)12(شخص
المالي الخدمات تد�ل �لى وا�ولي المحلي الإق�صاد في سواء الإق�صادي ال�شاط فروع جميع النظامتعتمد في مس�تقر نظام ووجود ة،

في إخ�لال یعني ذ� من والعكس التنمية، تجربة لن�اح أساسي أمر م�وازنة، كلية إق�صادیة وس�ياسات ج�دة، إدارة تحوطه الإق�صادي،
إصلا المالية العولمة ظل في ا�ول وتضع العالمي. �لإق�صاد الوطنية الإق�صادات �لاقة في وعجز الإق�صادي الماليالأداء النظام وتحر�ر ح

الأساس�ية المواضيع من التالية)13(المحلي المعاد� في المالي التحر�ر تلخيص يمكن .)14(:-
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المالیة الأسواق تحریر

المال رأس توطین

المالیة الأوراق إمتلاك
�
� +

المال رأس حساب تحریر

الصرف سعر على الرقابة

المال رأس تدفقات
�
�

�لمواصفات تلتزم أن الوطنية، الحدود �ارج ال�شاط �لى الإنف�اح ظل في والمصرفي المالية المؤسسات كل �لى الضروري من أصبح
ت �كفل ح�ث العالمية، منالمصرف�ة ا�ك�ير أن ا�راسات أثب�ت وقد التأهيل، وسهو� سر�ة المصرف�ة الأ�زو مواصفات إس�ت�دام عميم

المالية �ل�دمات البنك�ة �لمعاملات الخاصة المواصفات المواصفات، هذه أهم ومن بها، للأ�ذ القصير الأ�ل في �سعى .)15(البنوك
المالية الخدمات في ا�ولية الت�ارة مجال وأمامفي المحلية، �ق�صاد�ت في تحقق ما تجاوز قد ال�شاط هذا في والتزاید ا�نمو أن نجد

�لى فعملت �موال، رؤوس حركة �لى الق�ود إزا� إلى ا�ول من العدید إتجهت وا�ولي، المحلي المالي التحر�ر عمليات وإ�ساع إن�شار
ا�و� تد�ل من وقللت الفائدة، أسعار تحرك مدى وتحر�رتوس�يع التأمين وشركات البنوك خصخصة �لى وعملت �ئ�ن تخصيص في

المالية الأوراق أسواق بين تفصل التي الحواجز إزا� تمت كما �ج�بية، �لعملات والمقومة المتعددة المالية الأدوات وتداول اس�ت�دام
المحلي المالية الأسواق إندماج �لى سا�د مما وا�ولية، منها العالميةالمحلية المالية �سواق في عمليات)16(ة بدایة �ريخ التالي الجدول یوضح .

ا�تارة. الب�ان بعض في المالي القطاع تحر�ر
ا�تارة.-: الب�ان بعض في المالي القطاع تحر�ر عمليات

�مر�ك�ة 1989الهند1989المكس�يك1981أندونوس�يا1982الو.م.
الجنوبية�1980ندا 1984فر�سا1991بيرو�1978ور�

ال�ن��ات�یلاندا1991فنزویلا1978ماليز�1979اليا�ن م�تصف
المت�دة 1989البرازیل1991مصر1981الفلبين1981المملكة

افریق�ا1978س�نغافورة1984ألمانيا 1974ش�يلي1980ج�وب
1991المغرب1988بنغلاد�ش�1979یوان1978هونج �ونج

سابق،-: مرجع �ا�شة، .63م، ص2007عزوز

الحق �ق�صـاد في التوسع وتيرته في تجاوز توسعاً المالي النظام أكـثرشهد نظامـاً وأصـبح الماليـة، الأصـول عنـاصر في �بـيراً وتغـيراً �قـي،
�ق�صادیة. الس�ياسات في أساس�ياً هدفاً المالي �س�تقرار �لى الحفاظ �كون أن اس�توجب مما العدوى، مخاطر وزادت تعق�داً،

لتحق إليـه الوصـول �ـلى ا�ول �ـراهن أسـاسي هـدف العولمـة ظل في المالي بـينوالإس�تقرار الـترابط مـع وأن الإنمائيـة. الأهـداف �ـق
المـالي النظـام تصـ�ب المـالي الإسـ�تقرار �ـدم مخـاطر وأن ب�نهـا، م�اشرة التأثيرات تصبح الإتصال وش�بكات الإتحادات بفضل الإق�صاد�ت

المال الهيئات من العدید �ى القرارات إتخاذ وفي النظام، مؤسسات �لى یؤ�ر مما �لإضطرا�ت، ا�وليا�ولي النقـد �صـندوق العالميـة ية
العالمي. الإق�صاد في الفا�لين من و�يرهما ال�سو�ت وبنك

یلي بما إ�سم إذا مس�تقراً المالي النظام أن إعتبار -:)17(يمكن
�ا1 الى الوقت، مرور ومع الجغراف�ة المناطق حسب الإق�صادیة، الموارد لتوزیع كفءة ت�سير الأخرى. والإق�صادیة المالية العمليات نب

الناتج؛ ونمو الثروة �ر�كم وأ�يراً الوصول، أسعار وتحدید وتوزیعها، الس�يو� و�لق والإقتراض، والإقراض الإس��ر، كالإد�ار،
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وإدارتها؛2 وتحدیدها و�سعيرها المالية ا�اطر تق�يم .
الأساس�3 الوظائف هذه أداء �لى القدرة إس�تمرار الإخ�لالات.. �ر�كم �ال في أو الخارج�ة �لصدمات التعرض مع حتى ية

الإق�صاد، في ا�تلفة للإضطرا�ت التصدي �لى قادراً المالي القطاع ف�ه �كون ا�ي الوضع بأنه كذ�، المالي الإس�تقرار ویعرف
المدفو�ات و�سویة الوساطة بعمليات الق�ام �لى قادراً القطاع هذا �كون ن���ةبحيث �كون المالي والإس�تقرار ا�اطر، توزیع وإ�ادة ،

المالي النظام .  )18(لسلامة
نظم المدفو�ات، نظم القانونية، (النظم التحتية البنى أي و�رابطها، المالي النظام عناصر إخ�لاف النظمإن المحاس��ة)ال�سویة،

المؤسسات المالية، الأوراق وشركات (البنوك ووفقاًوالمؤسسات المش�تقات)، النقد، الس�ندات، (الأسهم، والأسواق الإس��ریة)
بأكم�. النظام في الإس�تقرار یضعف أن شأنه من العناصر هذه أ�د في إضطراب �دوث فإن التبعية، لنظریة

الأ كل في ذ� من أقل أو طاقاتها بأقصى المالي النظام عناصر تعمل أن یق�ضي لا المالي المس�تقرالإس�تقرار المالي النظام وإنما وقات،
النظام -:هو

ا�اتي؛- التصحيح آليات منها س�بل بعدة و�سو�تها، الإخ�لالات من الحد �لى القادر
تتدا�ل- ح�ث القيمة لإ�تزان وأداة �لحساب، وو�دة �لتعاملات، كأداة بدورها الق�ام �لى قادرة الثقة نقود الب� عم� يجعل ا�ي

الإس� النقدي؛سمات والإس�تقرار المالي تقرار
�لإخ�لالات.- الإق�صادي ال�شاط تأ�ر یتوقع لم إذا

من م�ص� وسلس� ممتد نطاق إلى �شير وإنما إليه، الرجوع المالي �لنظام يمكن �بت مسار إلى �شير لا المالي الإس�تقرار مفهوم إن
الم من العدید �بر تحدث الأبعاد، م�عددة لمدىالأ�داث، ا�كمي الت�دید في كذ� �س�ت�دم والتي وق�اسها، مشاهدتها يمكن التي تغيرات

كمي مؤشر بإس�ت�دام ق�اسه يمكن لا يحدث تغيير أي فإن المالي، الإس�تقرار جوانب لتعدد ونظراً وظائفه، أداء في المالي النظام كفاءة
من �زید المالي النظام قطا�ات مختلف بين العدوى فآ�ر النظاموا�د، إس�تقرار مدى تق�يم فإن و�لتالي المالية، �لأزمات الت��ؤ صعوبة

شامل نظمي مفهوم إع�د �س�تلزم . )19(المالي
یلي:-: كما أساس�ية، مظاهر ثلاثة في المالي �س�تقرار لعدم الأساس�ية المظاهر -�تمثل

كلویقصد ب-: أن لـو �كـون المـالي وا�عـر البنـك، مـن الودائـع سحـب �لى ا�تهافت �دوث عنها ی��ج التي الظاهرة ت� ه
المثـال و�تمثـل الحقـوق. تلبيـة إمكانيـة المصرفـ�ة و الماليـة المؤسسـات أمـام تو�ـد ولا وا�ـد، وقت في �س��لها في رغبوا بحقوقهم المطالبين

�لى ا�تهافت في التدهور �� ثقـةالأساسي �راجـع في البنـك ذ� �ى مشـ�ت �سـ�ب ذ� و�كون البنوك، أ�د من الودائع سحب
الإح�ياطيات تتلاشى وعندما أموالهم، لسحب وإندفاعهم یفـيالمودع أن ذ� بعـد البنـك �سـ�تطيع لا الودائـع) إجـمالي مـن �سـ�بة (تمثل
أبو یغلق أن القانون بقوة �ليه ویتحتم �لس�يو�، الخاصة العق�ات.بوعوده هاته لتخطي مس� یت�ذ أو ابه،

و�كن المالية، والمؤسسة �لبنك �ل�س�بة وس��اً ضاراً سلوكاً �كون قد وا�د، بنك من ما لحظة في الودائع سحب �لى ا�تهافت إن
ا بمعنى یقاس المصرفي ا�عر فإن ذ� ومع دوماً، ا�كلي الإق�صاد �لى �بير تأثير � �كون لا قد �كل،�لمقابل المصرفي النظام �لى �تهافت

�كل. الإق�صاد �لى قاس�ية عواق�ه و�كون المصرفي، النظام هذا �شل أن يمكن �امة، بصفة البنوك في ثقتهم المودعون یفقد ومن عندما
الثلاثي��اتأدل عقد ا�ك�ير ا�كساد �ا� المالي، ا�عر حول .     الصور

یتعلق-: ما الماليةوهو الأوراق سوق المبـاشرة،)21(بإنهيار الماليـة الأوراق لحـاملي السـ�يو� الثانویة الأسواق توفر ح�ث ،
الحـال هو وكما الحقوق، ح�ازة في �رغبون ا��ن أولئك مشتر�ت مقابل حقوقهم �س��ل في الراغبين أولئك م�يعات الثانية السوق وتحقق

في الأفراد أ�د رغب إذا البنوك، تهـبطفي الثانویـة السـوق في هـذا يحـدث عنـدما مسـ�تحيلا، ال�سـ��ل یصـبح الحـال في أموا� �س��ل
المالية. الأوراق سوق في الإنهيار مس��ات من العمليات هذه �كون وبذ� شدید، بإندفاع المالية الأوراق أسعار

الت-: الشكليين الأسعار إس�تقرار مس�توى یأ�ذ أن اليين:يمكن
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�لتضخم.-1 یعرف ا�ي الأسعار، في المس�تمر الإرتفاع
الأسعار.-2 في والإنعكاس �لتقلص یعرف وا�ي والمتواصل، المس�تمر الهبوط

المؤسسـات، طـرف مـن الإقـراض لعمليـة المعد المال قيمة التضخم يخفض الإقراض، �لى سلبية تأثيرات والتقلص التضخم من كل في
ا �زید و�كـونب�� المقرضـين، �ـلى سـلبية آ�ره المتوقـع �ـير التضـخم �� ن���ة للإقراض، المود�ة الأموال قيمة من �سعار في لتقلص

�لتضـخم المتوقـع المسـ�تق�ل حـول التأكـد �ـدم إن م�وقـع، الغـير التضـخم یعمـ� ما عكس تأثير � المتوقع �ير والتقلص �لمقترضين، ايجابية
أ القروض يجعل �اذبية.والتقلص أقل الإقراض يجعل و�� و�لمقرضين، �لمقترضين �ل�س�بة خطورة كثر

السـلع كميـة ز�دة مـن أكـبر �سر�ـة الأمـوال كميـة �زیـد عنـدما المتـداو�، الأمـوال كميـة في التغـيرات ن���ة والتقلص التضخم يحدث
أ �سر�ـة الأمـوال كمية �زید وعندما الأسعار، �رتفع المتا�ة، تـنكمشوالخدمات تتراجـع، حـتى أو المتا�ـة والخـدمات السـلع كميـة مـن قـل

يمكـن)22(الأسعار البنـوك بواسـطة الأموال �لق معدل في ز�دة فأي البنوك، لتصرفات ن���ة الأموال كمية في التغيرات �كون أن يمكن .
العكس�ية والعملية تضخماً، �س�ب النقص–أن تقلصاً.-أي �س�ب أن يمكن

الإس�ت التيولتحق�ق الضعف نوا� تعالج أن �ليها يجب كما ومرنة، وم�سعة عميقة مالية نظم إلى الب�ان تحتاج المالي، قرار
الصدمات �اطر نظمها تعریض إلى -. ویتم ذ� بصورتين:)23(تؤدي

إسم �ليه أطلق ما إطار في المالي النظم سلامة تحليل ایتم �ح�ياطي البنك وضعها التي (؛ ) في Federal reserveلف�درالي
المالية؛ �لمؤسسة ح�ویة جوانب الأصول)2؛ ( dequacyapitalكفایة رأس المال )1: ()24(هيست ؛  ualityssetsنوعية

السوق)6؛ ( iquidityالس�يو�)5؛ (arningsالإ�رادات )4؛ (anagement fficiencyسلامة الإدارة )3( �اطر الحساس�ية
ensitivity arket  .

المالي( القطاع تق�يم "�ر�مج بإسم عُرفت م�ادرة، ا�ولي والبنك ا�ولي النقد صندوق أطلق العالمية الجهود ویعتبر)ضمن ،"
ماي/-هذا البر�مج  م�ذ به العمل بدأ وقد-م1999ا�ي وتق�يمها، الأعضاء ا�ول �ى المالية للأنظمة دراسة �لمسا�دةبمثابة تصميمه تم

ویتضمن �دو�ا. إح�لات إنقاص أو الأزمات آ�ر من التقليل يمكن حتى الضعف، ونقاط القوة نقاط تحدید في �اصة بصورة
-:)25(البر�مج

النظام؛- في المالية المؤسسات �تلف ال�س��ة للأهمية تق��
الس- مختلف ظل في �لصدمات المالي النظام حساس�ية ��اریوهات؛مدى
العوائد)؛- إتجاهات القروض، حجم المال، رأس كفایة المالية(�س�بة السلامة مؤشرات
والقوا�- �لمعایير الإلتزام ومدى المالي، القطاع في والإشراف اللائحي والتنظيم الأزمات، إدارة وإطار الس�يو�، وس�ياسة تطورات د تق�يم

المالي؛ القطاع لعمل دوليا المق�و�
المالي.- القطاع في مدى أبعد وتطو�ر �نمية إ�داث م�طلبات

) الخام المحلي الناتج ز�دة إع�د ویتم وم�باینة، معينة فترات �لى �ق�صادي ا�نمو رصد نمو)PIBیتم تحق�ق مقدار لق�اس كمؤشر
اس�ت� عند هدافاق�صادي. تحق�ق في رئ�س�ياً دوراً الآن المالية القطا�ات وتلعب الإنتاج. عوامل �كل الإنتاج�ة الطاقة كامل دام

مرتفعة. اق�صادي نمو معدلات إلى الوصول
أ المالية الب��ة أصبحت و�ليه والإس��ر، الإد�ار بين الوساطة عملية في فعا� وس�ي� والبنكي المالي النظام فيیعتبر عنصر هم

العلاقة أن �ير ا�ول، من كثير في تلازم ب�نهما وأصبح المالي، التطور بمدى مرهوً� الإق�صادي التطور وأصبح التنمية، إس�تيراتيجية
دفع إلى یؤدي ا�ي هو الإق�صادي التطور أن أم الإق�صادي؟ التطور �س�بق ا�ي هو المالي التطور أن فهل تأ�يدها، یتم لم الس�ب��ة

إو  الق�ود؟. كل من المتحرر المالي النظام أو والرقابة؟ الضوابط یعرف نظام هو هل الأم�ل؟ المالي النظام هو وما المالي؟ القطاع نه �رق�ة



2017

2017 | 281

طریق عن الإق�صادي التطور في المالي التطور و�ساهم الإق�صادي، التطور في �لغة أهمية المالي التطور �ك�سي الطویل المدى في عموماً
ویوفرتأث والإس��ر للإد�ار الأم�ل �لتخصيص المناس�بة الظروف يخلق فهو المبادلات، أشكال وكل الإس��ر، الإد�ار، �لى يره

تحتا�ا التي ا�تمویلية الوسائل وا�و� المؤسسات من تمویل إلى بحا�ة في هم ا��ن . )26(للأعوان
والتطور الإق�صادي التطور بين العلاقة الأهدافولتفسير ح�ث من ا�تلف�ين العرض، ومقاربة الطلب مقاربة بت�ليل نقوم المالي،

والأدوات.   
الخدمات �لى الطلب ویتطور �رتفع الإق�صاد یتطور فعندما المالي، التطور إلى یؤدي الإق�صادي التطور أن �رى :

المدخر لطلبات الإس�ت�ابة بغرض المالية، �ق�صادي؛والمؤسسات �لتطور إس�ت�ابة هو المالي التطور �كون وبذ� والمس�ثمر�ن، �ن
مح�- ليحل العرض ینقص ذ� بعد الإق�صاد، تطور إلى الوقت مرور مع س�يؤدي مالية أدوات إقامة أن �رى :

الطلب. 
مالية لسوق بإ�شائها المقاربة لهذه الجزا�ر تطبيق بعد،(البورصةإن تفلح لم المؤسسة هذه أن إذ الحاضر، الوقت في ثماره یعط لم (

وضعف إق�صادي �شاط وغياب المحيط، مواءمة و�دم الجزا�ریة، الإق�صادیة �لمؤسسات حق�قي وإنتعاش إق�صادي تطور غياب �س�ب
الإق�صادیة. المؤسسات أداء

المالية الب��ة نوعية س�ي�دد المقاربتين إ�دى إخ�يار النظامإن يهدف بحيث مدیونية، إق�صاد یقابلها الطلب طریق عن فالمقاربة المطبقة
الإد�ار. حساب �لى الإس��ر تطو�ر إلى مك�و�اً أو مق�ناً كان سواء المالي

و �س��ر من كل �رتفع وم�ه بدوره، �رتفع ا�ي ا��ل �لى س��عكس الإس��ر ارتفاع أن �د�ار. أي
الإد�ار �انب �لى ویؤكد الوساطة، وتعميق المالي �لتطور يهتم ا�ي المالية الأسواق بإق�صاد یعرف آخر إق�صاد �لمقابل نجد كما

والإ الإد�ار بين العلاقة و�كون الحریة، من �بيرة در�ة �لى النظام هذا �كون ما �ادة أكبر، مردودیة �لى �لحصول الموارد س��روتعب��ة
كمایلي:

والإد�ار. الإس��ر �لى بدوره یؤ�ر ا�ي ا��ل مس�توى من الرفع في هنا الإد�ار �ساهم ح�ث
أنظمتها تق�ين إلى ا�ول بعض ف�ه عمدت ا�ي الوقت ففي السائدة، وال�شریعية الإق�صادیة الأنظمة بإخ�لاف المالية الأنظمة تختلف

قويالم دور یو�د أ�ن الإشتر��ية، ا�ول في الحال هو كما العموم�ة، السلطة طرف من �بير تد�ل ومس�توى صارم لتنظيم وأخضعتها الية
الحر السوق ت��ع التي ��ول الأمر ویتعلق الق�ود، كل من المالية أنظمتها بتحر�ر أخرى دول قامت الإق�صادي، ال�شاط في . )27(��و�

الجدول ا��ر.یبين السالفي النظامين بين �خ�لافات أهم التالي

م�حرر-: مالي ونظام مقنن مالي نظام بين الفرق

1
�بتة). ضعيفة(ش�به أو سلبية، حق�ق�ة فائدة وم�غيرة.أسعار موج�ة حق�ق�ة فائدة أسعار

ضعيفة عوائد �لى الودائعأو معدومة �لى الودائع.عوائد
2-

العرض �لى الطلب مالي�شجيع اد�ار الى النقدیة �رصدة تحویل
الودائع هي التي تخلق القروضالقروض هي التي تخلق الودائع

I Y S I

S Y I S
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والقروضاندماج بين �د�ار والقروضالفصل بين �د�ار 
3-

المدخر�نتحویل تضخمي لصالح حساب �لى القروض (العائلات هي الرابحة) تحویل لصالح العائلاتما�كي
ا�ائنة الفائدة معدلات بين �بير ضئيلوالمدینةفرق فرق

الرسمي و�ير الرسمي القطاع في السعر بين �بير �داًفرق ضعيف فرق
4-

�س��ر �د�ار�شجيع �شجيع
قط تمييزیةس�ياسات اسعار مع انتقائية س�ياسة �لقروض ال�سدیداعية امكانية حسب السوق في الموارد تخصيص
الفائدة.تد�ل ا�و� معدلات حسب �س��رات اخ�يار �لسوق، �ولویة

5-
الش�بكات التخصصتخصص �دم

ع والودائاندماج القروض فصل بين جمع �د�ار وتوزیع القروض
وح�دة أهداف ذات م�خصصة مالية شام�(م�ت�ات ) universelleمؤسسات

الماليةمركزیة الموارد �سواق تطور الموارد، لامركزیة
�قتراض إق�صاد المالية�شجع الأسواق إق�صاد �شجع

6-
ا�نمو ل�شجيع نقدي و�را� �س�ساهل لتث��ت تق�يدیة نقدیة موج�ةوالحفاظ �لىعار س�ياسة حق�ق�ة فائدة اسعار

إداریة فائدة معدلات السوقب��ة طرف من محددة فائدة أسعار
�لخزینة �بير الخزینةتد�ل العموم�ةا�س�اب والسلطات

�موال رؤوس وحركات الصرف حریة حركات رؤوس �موالميزانية
التخف�ض نحو القویةاتجاه النقود س�ياسة

ص-: سابق، مرجع مليكة، .149صدیقي
والمتابعة والمعاملات �لمعلومات المرتبطة �لتكاليف خفض من يحققه بما وا�نمو؛ ا�كفاءة یعزز تطور أكثر مالي نظام . وإذا ما )28(فوجود

ا أ�ره كذ� المالي الإس�تقرار لعدم فإن إرتباط، �لاقة وا�نمو المالي الإس�تقرار بين أن �رى ا�نمو�نا �لى .   )29(لسلبية

بعد م�اشرة بحيث السابقة، الفقرات في المذ�ورة المالية الأنظمة نماذج من الأول الصنف في الجزا�ري المالي النظام إدراج يمكن
بمراق العموم�ة السلطات قامت معظمالإس�تقلال لأن نظراً �لبنوك، المتعلقة ال�شاطات وكل الأموال، رؤوس وحركات الصرف �ة

من أكثر �لال عمل تمویلي نمط �رس�يخ �لى الس�بعينات لس�نوات المالية الإصلا�ات وساهمت ا�و�. بيد كانت الإنتاج�ة ال�شاطات
ا أن ذ� المالية، الوساطة في البنوك دور تهم�ش �لى الزمن من قروضعقد�ن م�ح طریق عن المؤسسات �ا�ات تغطي كانت �و�

في والثانية الأولى البترولية الصدمات بعد إصلا�ات إلى عمدت ثم تماماً، محایدة فكانت البنوك أما ا�و�، بنك بواسطة آلية بصفة
ورال�ن��ات، من �دوى لا �كل الإق�صادي النظام إصلاح عن بمعزل البنكي النظام إصلاح �لىو�كن یعتمدان معاً بإعتبارهما ائه؛

للإق�صاد الشام� الإصلا�ات مع �ك�فاً الراهنة صورته إلى ليصل البنكي النظام إصلاح في التدرج كان ولهذا وا�دة، فلسفة
الما)30(الوطني �لنظام �بير دور إعطاء يمكن السوق إق�صاد إلى والإنتقال المركزي التخطيط نظام عن الت�لي �لال ومن لي، لأن .

الموارد. اس�تعمال فعالية من یضاعف لأنه ا�نمو في المالي النظام و�ساهم الإق�صادي، التطور ركا�ز أهم إ�دى تمثل المالية الأنظمة
المفاهيم تتغير النظام هذا وفي الإق�صادي، �لضبط وآليات �لقرار كقوا�د السوق قوى ت�ني إلى المالي النظام يهدف الجزا�ر؛ في

المركزيوقو  والتخطيط الإنتاج، لوسائل الجماعية الملك�ة م�ل مفاهيم �لى یعتمد النظام كان فإذا وأبعاده، ال�شاط و�لف�ات التنظيم ا�د
المباد دور م�ل آخر نوع من مفاهيم یت�نى الجدید النظام فإن �لمشاریع، الإج�عية المنفعة وفق الموارد وتخصيص الإق�صادیة، رة �لقرارات

التيالخاص القيمة آليات وفق الموارد وتخصيص الإق�صادیة، الو�دات مس�توى �لى القرارات وإتخاذ الإق�صادي، ال�شاط مجمل في ة
الحدیة. إنتاج�تها وفق الإنتاج عوامل مقابل ودفع السوق، في النقدي شكلها في تنعكس
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في إس�تيراتيجياً دوراً یلعب المالي القطاع س�بق؛ مما الجزا�ریةوإس�ت��ا�اً فا�و� والعالمي. والإقليمي الوطني المس�تویين �لى التقدم
القطاع في الإصلا�ات من المزید أعمالها �دول یتصدر كان �ا إس�تدامة، وأكثر أسرع إق�صادي نمو لتحق�ق الممك�ة الس�بل إلى تنظر

رفع إلى المالي القطاع أداء تحسين إلى الرام�ة الس�ياسات تؤدي ح�ث الإق�صاديالمالي، ا�نمو التالي،)31(معدلات الجدول لنا یوضح .
الإق�صادي. التطور في الجزا�ري المالي �لنظام المكونة الهي�كل مساهمة مدى

�ق�صادي-: التطور في المالي النظام مكو�ت .مساهمة
مليار د.ج)(الو�دة

ا�ا�ليالحصة من إجمال الوصولالأصول الناتج من الخامالحصة

3231.892.875.7البنوك
العموم�ة 2903.283.468البنوك
الخاصة 328.69.47.7البنوك

التأمين 962.82.2شركات
المالية 1534.43.6المؤسسات

:3480.810081.5

اق�صاد-: ظل في الجزا�ریة المصرف�ة المنظومة �ك�يف اس�تيراتيجية رش�يد: العلومدر�س كلية غ.م�شورة، دو�، دكتوراة السوق،
الجزا�ر، �امعة ال�س�يير و�لوم .160م، ص�2007ق�صادیة

الإس�تقرار فرغم ذ�، من العكس �لى الإق�صایة الوضعية �كن ج�دة تبدو المالية الوضعية أن تق�يمه في ا�ولي النقد صندوق و�رى
و� ضعيفاً، الإق�صادي القطاع بقي -رجع ذ� �لعوامل منها:المالي

المحروقات؛- �ارج القطا�ات دینام�ك�ة �دم
المتوسط؛- الأبيض البحر في الإنتاج وسائل أضعف من تعد والتي الإنتاج، لوسائل العامة الإنتاج�ة ضعف
�تم- الرئ�سي المورد وهو المحروقات، بقطاع الإق�صادیة التنمية في المحققة �لن�ا�ات الوثيق الوطني؛الإرتباط الإق�صاد ویل
ا�و�؛- ميزانية �لى م�ت�ة الغير العموم�ة المؤسسات ثقل
مشجع.- الغير الأعمال م�اخ

أخرى مشكلة المالي-وتظهر النظام في الفا�� وا�ول والمؤسسات الهيئات تضعها العالمي المس�توى �لى بمعایير یت�د �ار� -كمتغير
التغيرا وتيرة �سارع الشرقوهي ودول الجزا�ر في والمالي �ق�صادي الإصلاح �ود ورغم المالي، القطاع وعمل تنظيم معایير في ت

مس�توى تصنيف ضمن المرتفعة، المراتب إلى المتوسطة المراتب من الهروب كالجزا�ر �و� يحقق لم ذ� فان افریق�ا. وشمال الأوسط
وشمال الأوسط الشرق ب�ان في المالي . (لاحظ الجدول).)32(إفریق�االتطور

المالي-: التطور مراتب إفریق�ا: وشمال الأوسط .)1(الشرق
المالي التطور مس�توى

م�خفضم�وسطمرتفع
�سلام�ةإ�رانجمهوریةالجزا�رالبحر�ن
لي��اج�بوتي�ردن 
السودانمصرا�كویت

سور�موریتانيالبنان
�يمناالمغربعمان

��س�تانقطر
السعودیة العربية تو�سالمملكة
المت�دة العربية �مارات



2017

2017 | 284

بيا�ت-)1( وا�كمية؛ النوعية البيا�ت مؤشر أساس ح�ث10إلى 0، ا�ر�ات من 2001-�2000لى ،10
�نجليزیة الأبجدیة �رت�ب حسب ف�ة كل في الب�ان �رت�ب تم وقد التطور، مس�تو�ت أ�لى .هي

إفریق�ا،-: وشمال الأوسط الشرق م�طقة في المالي التطور وأخرون: �ر�ن سوزان
إ�كتروني، كتاب ا�ولي، النقد .10م، ص 2003صندوق

من ذ� ونلاحظ ا�نمو. ضعيفة بق�ت التي الإق�صادیة الجوانب مع ذ� ی�شى لم المالي، السوق یع�شها التي المس�تقرة الوضعية وأما
النقدیة� التطورات تقر�ر من السابع الفصل یوضحة كما والنقدي، المالي �س�تقرار من قدر لأكبر المحققة ا�ول ضمن الجزا�ر وجود لال

العربية. ا�ول في المال أسواق في والمصرف�ة
المينا.-):01الشكل( م�طقة في العربية ا�ول لبعض النقدي �س�تقرار معامل

المصدر: 
من الوضعية هذه �لى و�لم�افظة
ا التق�ت ذ� إلى �شير كما المس�تقرة

وم�ع��سة. وم�با�دة

ايجمع الس�ياسات في المالي النظام
وه النقدیة، الحقوق وتبادل �لق �لى
ش ما وهي المالي، القطاع �دمات في
من أتت التي المش�ت و�س�ب

س�نة العالمي، ثن1999البنك م�ادرة م،
ا�و بين المشترك العمل الضروري من

تجس�يد �سا�دإن لن وا�ولية، المحلية الب��ة في لها أوتأثيرات انعكاسات ظهور دون الجزا�ري؛ المالي النظام في �شریعية إصلا�ات
المتعلقة ا�تلفة العمليات تنظيم أن �لمنا إذا �ة، من الإصلا�ات، وتيرة �لى یؤ�ر وقد �ق�صادي، والتحر�ر �نف�اح في كثيراً

و �ق�صادیة وجود�لجوانب في إلا یتم لا وهذا والمالية، المادیة الوسائل توفير �لى والمقدرة السلطة، قوة من نوع إلى تحتاج المالية،
ذ� یؤ�ر قد أخرى، �ة ومن �ق�صادي. التحول مرا�ل من مر�� كل عند المناسب المناخ �لق �لى �س�تطا�ة لها التي ا�و�،

تح ا�ي ا�كلي الإق�صاد إس�تقرار المطبقة.�لى البرامج �لال من قق
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والحكومات- الطارئة، والقوانين الأمان لش�بكات الحا�ة تظهر �� �اماً، مطلباً والإندماج، التكامل ظل في أصبح المالي الإس�تقرار
الإس�ت �دم عواقب لتحمل تجنباً الحوافز، وإس�ت�دام المالي، القطاع في �لتد�ل أ�لتبادر من ق�ً یعد الحكومي فا�عم المالي، قرار

المالي. النظام إخفاقات إبطال
�بير- �شكل تنطبق لا العلاقة هذه أن إلا الإق�صادي، وا�نمو المالي ا�نمو بين القویة العلاقة حول الإحصائية؛ ا�لالات وجود من �لرغم

�ير بآخر، أو �شكل معوقات لوجود الجزا�ر؛ إق�صاد �ا� عمليةفي في للإسراع النام�ة ا�ول �قي و الجزا�ر �شجع تقديمه؛ یتم ما أن
ق� المالية المؤسسات صلابة من التأكد إلى تحتاج النام�ة ا�ول من كغيرها والجزا�ر التحر�ر، هذا تطبيق س�بل ومرا�اة المالي، ل التحر�ر

ف وإذا صحيح، وبترتب بتدرج یتم أن الواجب من وا�ي أن�نف�اح، السهل فمن الإق�صادي، للإصلاح الصحيح التتابع الإق�صاد قد
المالي القطاع تطو�ر والرقابة؛ التنظيم المصرفي؛ القطاع تطو�ر النقدیة؛ الس�ياسة �شمل: أن يجب التطو�ر فم�ال و�ليه للأزمات. یتعرض
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