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‌اىَقذٍخ

 

الاعزمشاس اٌّبٌٟ ػبدح فٟ أػمبة الأصِبد اٌّب١ٌخ، فمذ اعزؾٛرد ثمؼب٠ب  الا٘زّبَ ٠زضا٠ذ

٠ٛ١خ اٌذساعبد اٌّزؼٍمخ ثبلاعزمشاس اٌّبٌٟ ػٍٝ عضء وج١ش ِٓ الا٘زّبَ ثؼذ الأصِخ اٌّب١ٌخ ا٢ع

(، ٚاعزؾذس ػٍٝ أصش٘ب وً ِٓ طٕذٚق إٌمذ ٚاٌجٕه اٌذ١١ٌٚٓ ثشٔبِظ رم١١ُ 1999 -1997)

، ٚاٌزٞ 1999ػبَ  ((Financial Sector Assessment Program - FSAPاٌمطبع اٌّبٌٟ 

. وزٌه فٟ اٌّمبَ الأٚي رؾذ٠ذ ِٛاؽٓ اٌؼؼف ٚاٌمٛح فٟ إٌظُ اٌّب١ٌخ ثبٌذٚي الأػؼبءاعزٙذف 

 ،(Macro-Prudential Policies) غ١بعبد الاؽزشاص اٌىٍٟـح اٌٝ رضا٠ذ الا٘زّبَ ثرغذس الإشبس

 2008فٟ أػمبة الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ أذٌؼذ ششاسرٙب فٟ اٌشثغ الأخ١ش ِٓ ػبَ 

، ٚلا رضاي اٌؼذ٠ذ ِٓ الالزظبداد فٟ ِشؽٍخ اٌزؼبفٟ ِٓ 2010ٚاعزّشد ؽزٟ ػبَ 

 رذاػ١برٙب.

 

َ ثمؼب٠ب الاعزمشاس اٌّبٌٟ، اٌغشػخ ٚاٌمٛح اٌزٟ رٕزشش ثٙب ػذٜٚ الأصِبد ِٚٓ أعجبة الا٘زّب

اٌّب١ٌخ اٌخبسع١خ اٌٝ إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌّؾٍٟ، ِٕٚٗ اٌٝ الالزظبد اٌؾم١مٟ ٚخلاي فزشاد ص١ِٕخ 

ٚع١ضح، ٚخبطخ الأصِبد اٌّزؼٍمخ ثبٌمطبع اٌّظشفٟ، ؽ١ش ٠ئدٞ ا١ٙٔبس أؽذ اٌّظبسف اٌٝ 

ب١ٌخ ثبلأعٛاق اٌٝ ِغز٠ٛبد ِزذ١ٔخ، لأْ اٌّظبسف غبٌجبً ِب رىْٛ رشاعغ ل١ّخ الأطٛي اٌّ

اٌؾبئض الأوجش ٌٙب. ٠ٚغفش رخٍض اٌّزؼب١ٍِٓ ػٓ ِب فٟ ؽٛصرُٙ ِٓ الأطٛي اٌّب١ٌخ ثٛعٗ 

ػبَ، وبعشاء اؽزشاصٞ، اٌٝ ا١ٙٔبس أعؼبس٘ب ثبلأعٛاق ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ئدٞ ثبٌزجؼ١خ لا١ٙٔبس ثؼغ 

ش ٘زا الا١ٙٔبس اٌٝ ثٕٛن أخشٜ خبسط ٔطبق اٌذٌٚخ ؽغت دسعخ اٌجٕٛن اٌّؾ١ٍخ،  ٚلذ ٠ّزذ رؤص١

 أفزبػ إٌظبَ اٌّبٌٟ ػٍٝ إٌظُ اٌّب١ٌخ ٚالالزظبداد اٌخبسع١خ.

 

وّب ٠ٕطٍك ا٘زّبَ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذٚي ٚاٌّئعغبد اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ ثزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ 

٠زشرت ػ١ٍٗ ا١ٙٔبس ٔظبَ ِبٌٟ ثذٌٚخ  وٛٔٗ ٠ّضً ِغئ١ٌٛخ عّبػ١خ ٌٍّغزّغ اٌذٌٟٚ، ٚرٌه ٌّب لذ

ِب ِٓ خطٛسح ػٍٝ ثبلٟ إٌظُ اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼبٌُ، ٚرٌه فٟ ظً اٌؼلالبد اٌزشبثى١خ، ٚص٠بدح 

دسعخ أفزبػ إٌظُ اٌّب١ٌخ ػٍٝ ثؼؼٙب اٌجؼغ . ٚٔظشاً ٌٍزىب١ٌف اٌؼب١ٌخ اٌزٟ ٠زىجذ٘ب الالزظبد 
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عغبد اٌىض١ش ِٓ اٌغٙذ ٚاٌٛلذ ٚاٌّبي، اٌؼبٌّٟ عشاء الأصِبد اٌّب١ٌخ، فمذ ٚعٙذ ٘زٖ اٌّئ

لاعزؾذاس ِغّٛػخ ِٓ اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ ٌزم١١ُ أداء اٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚٚػغ ّٔبرط لأفؼً 

اٌّّبسعبد فٟ ِخزٍف اٌّغبلاد اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ رظت فٟ ٔٙب٠خ الأِش فٟ رؾم١ك الاعزمشاس 

١٠ش ٚاٌّجبدة، ثً اِزذد اٌّبٌٟ. ٌُٚ رمزظش اٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ فٟ ٘زا اٌظذد ػٍٝ ٚػغ اٌّؼب

ٌزشًّ اٌّغبػذح فٟ اسعبء اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ اٌلاصِخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس ثبٌمطبع اٌّبٌٟ، خبطخ 

 رٍه اٌّزؼٍمخ ثبلأؽش اٌزشش٠ؼ١خ ٚاٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزٕظ١ّ١خ ٚاٌشلبث١خ ٚاٌّؾبعج١خ.  

 

لذ ٚلٛػٙب فمؾ، ٚلا ٠مزظش ِفَٙٛ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ػٍٝ و١ف١خ اٌزؼبًِ ِغ الأصِبد اٌّب١ٌخ ٚ

 ٌٚىٕٗ ٠ؼًّ ثبلأعبط ػٍٝ رؤ١ً٘ اٌمطبع اٌّبٌٟ لاعز١ؼبة ٚاِزظبص رٍه الأصِبد، ٚاٌؾذّ 

ِٓ اؽزّبلاد ٚلٛػٙب، ٚرم١ٍض فشص أزمبي رذاػ١برٙب اٌٝ ِىٛٔبد اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌّؾ١ٍخ 

ِٓ  اٌشئ١غ١خ، ِٚٓ صُ اٌٝ ثبلٟ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ ثبٌذٌٚخ، ٚ٘ٛ ِب ٠زطٍت لذساً وج١شاً 

اٌشفبف١خ ٚؽٛوّخ اٌّئعغبد ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ، ثبلإػبفخ اٌٝ ػشٚسح اٌشثؾ ث١ٓ اٌّئششاد 

الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ ٚاٌّئششاد اٌخبطخ ثبٌغلاِخ اٌّظشف١خ، ٚرؾم١ك أؼجبؽ الأداء ثبلأعٛاق 

اٌّب١ٌخ، ٚاٌزؤوذ ِٓ لذسح إٌظُ اٌخبطخ ثبٌّذفٛػبد ٚاٌزغ٠ٛخ ٚاٌّمبطخ ػٍٝ الاعزّشاس ٚلذ 

حصِبد فٟ اٌم١بَ ثٛظ١فزٙب ثىفبءلأا
 (1)

. 

 

ٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ، فمذ لبَ اٌؼذ٠ذ ِٕٙب، ثؼذ الأصِخ اٌّب١ٌخ ا٢ع٠ٛ١خ، ثبٔشبء 

ٚؽذاد ِغزمٍخ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ. ٚرجٕذ ٘زٖ اٌٛؽذاد ٔشش ِغّٛػخ ِٓ اٌزمبس٠ش اٌزٟ رغٍؾ 

ٛػ ٌذٜ الأؽشاف اٌّشبسوخ فٟ ٚص٠بدح اٌٛػاٌؼٛء ػٍٝ أ١ّ٘خ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، 

. ٚرُ اٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚاٌغّٙٛس، ثشىً ٠ٕؼىظ ا٠غبث١بً ػٍٝ ِغًّ الأداء الالزظبدٞ اٌٛؽٕٟ

اٌزشو١ض ِٓ خلاي ٘زٖ اٌٛؽذاد ػٍٝ رؾذ٠ذ اٌّخبؽش اٌّؾزٍّخ اٌزٟ لذ رٛاعٗ اٌمطبع اٌّبٌٟ 

بِذ ثؼغ اٌجٕٛن ٚسعُ ِغّٛػخ ِٓ اٌغ١ٕبس٠ٛ٘بد ٌلأصِبد اٌّؾزٍّخ. ٚفٟ ٘زا اٌغ١بق، ل

(، ٌٍٛلٛف ػٍٝ ِذٜ لذسح Stress Testsاٌّشوض٠خ ثبعشاء ِغّٛػخ ِٓ اخزجبساد اٌزؾًّ )

 اٌّئعغبد ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌزذاػ١بد اٌّؾزٍّخ ٌلأصِبد.

                                                           
1
 David Folkerts & others,. “Toward a Framework for Financial Stability” IMF W. P., 

January 1998. 
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ٚرغزٙذف ٘زٖ اٌذساعخ اٌمبء اٌؼٛء ػٍٝ دٚس اٌمطبع اٌّبٌٟ فٟ الالزظبد ٚاثشاص أ١ّ٘خ 

بٌٟ، وّب رزطشق اٌذساعخ ٌٍذٚس إٌّبؽ ثبٌجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌم١بَ ثٗ ٌزؾم١ك رؾم١ك الاعزمشاس اٌّ

ِٛٔخَ ٌٍذساعخ اعزؼشاع اٌّفب١ُ٘ اٌّخزٍفخ  ىَ ُّ الاعزمشاس اٌّبٌٟ. ٠ٚزُ ِٓ خلاي الأعضاء اٌ

ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، ِٚؾذداد الإؽبس اٌؼبَ ٌٗ، ٚاٌزؾذ٠بد اٌّشرجطخ ثزؾم١ك ٘ز الاعزمشاس، 

ؽش اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ اٌزٟ رؼُؼِف ِٓ لذسح اٌمطبع اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌم١بَ ٚاٌّزّضٍخ فٟ اٌّخب

ثٛظ١فزٗ الأعبع١خ اٌّزّضٍخ فٟ اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ. وّب ٠زُ ِٓ خلاي اٌذساعخ رغ١ٍؾ اٌؼٛء ػٍٝ 

اٌذٚس اٌزٞ ٠زٛعت اٌم١بَ ثٗ ِٓ عبٔت اٌغٍطبد اٌّغئٌٛخ ػٓ ٚػغ اٌغ١بعبد ثٛعٗ ػبَ 

ِٓ رذاػ١برٙب ػٍٝ اٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚرم١ًٍ فشص أزمبٌٙب ٌٍمطبع ٌّؼبٌغخ ٘زٖ اٌّخبؽش ٚاٌؾذ ّ

 اٌؾم١مٟ. 

 

‌أٗلا:‌دٗس‌اىقطبع‌اىَبىٜ‌فٜ‌ر٘عٞٔ‌اىَ٘اسد‌اىَبىٞخ‌ىيفشص‌العزضَبسٝخ‌ثبلقزصبد

‌

، ٚاٌج١ٕخ اٌّب١ٌخ ٚالأعٛاق ٠زىْٛ اٌمطبع اٌّبٌٟ ِٓ صلاس ِىٛٔبد سئ١غ١خ ٟ٘ اٌّئعغبد

عغبد، فززّضً فٟ اٌجٕٛن ٚششوبد اٌزؤ١ِٓ ٚششوبد الأٚساق اٌزؾز١خ. ٚف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّئ

اٌّب١ٌخ ٚاٌّئعغبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّظشف١خ ٚطٕبد٠ك اٌزؤ١ِٓ اٌزؾٛؽ١خ. ٚثبٌٕغجخ ٌلأعٛاق، 

أعٛاق سأط اٌّبي  فزشًّ أعٛاق الأعُٙ ٚاٌغٕذاد )أعٛاق سأط اٌّبي(، ٚأعٛاق إٌمذ. ٚرؼذّ 

ششٚػبد ٚاٌزٛعغ فٟ الاعزضّبساد ِٓ خلاي شم١ٙب أؽذ اٌمٕٛاد اٌشئ١غ١خ ٌز٠ًّٛ أشبء اٌّ

الأٌٟٚ ٚاٌضبٔٛٞ
(2)

.
 

أِب ثبٌٕغجخ ٌٍج١ٕخ اٌزؾز١خ فزشًّ
 

ِغّٛػخ الأؽش اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزٕظ١ّ١خ 

٠ٚلُاؽَع ِٓ ِىٛٔبد إٌظبَ ٚاٌشلبث١خ، ٚٔظُ اٌّذفٛػبد ٚاٌزغ٠ٛخ ٚاٌّمبطخ، ٚٔظُ اٌّؾبعجخ. 

اٌؼًّ ثّؼضي ػٓ ا٢خش، ٚأّب ٠ئصش ٠ٚزؤصش وً  اٌّبٌٟ أْ أٞ ِٓ ٘زٖ اٌّىٛٔبد لا ٠ّىٓ ٌٗ

ِىْٛ ثبٌزطٛساد فٟ اٌّىٛٔبد الأخشٜ. ٠ٚشَُىًِ ؽذٚس اػطشاة أٚ ػؼف فٟ أداء أؽذ 

٘زٖ اٌّىٛٔبد ِظذساً سئ١غ١بً ٌؼذَ اعزمشاس إٌظبَ اٌّبٌٟ ثؤوٍّٗ، وّب رزؾمك وفبءح إٌظبَ 

                                                           
2
 European Central Bank, “Financial stability “www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/financial-

stability. 
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ٍؾك ثؤؽذ ِىٛٔبرٗ ٚرغ٠ٛزٙب ثظٛسح اٌّبٌٟ ِٓ خلاي لذسرٗ ػٍٝ اٌزؼبًِ ِغ اٌّشىلاد اٌزٟ ر

 رار١خ لجً أزمبٌٙب اٌٝ ثبلٟ اٌّىٛٔبد ِٚٓ صُ اٌٝ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ الأخٌُشٜ.

 

اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌّزطٛس ٚاٌىفء دٚساً وج١شاً فٟ رؾم١ك وفبءح رٛص٠غ اٌّذخشاد اٌّؾ١ٍخ ٠ٍٚؼت 

، ثبٌشىً اٌزٞ ٠غُٙ فٟ ػٍٝ فشص الاعزضّبس إٌّزغخ ٚػٍٝ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ اٌّخزٍفخ

رؾم١ك ِؼذلاد ّٔٛ ِشرفؼخ ِٚغزذاِخ، ٠ٚذػُ الاعزمشاس الالزظبدٞ، ٠ٚؼضص ِٓ لذسح 

الالزظبد اٌٛؽٕٟ ػٍٝ اٌزظذٞ ٌلأصِبد اٌخبسع١خ. ٌٚىٟ ٠مَٛ اٌمطبع اٌّبٌٟ ثٙزا اٌذٚس 

١خ ِغ فلاثذ ِٓ أْ ٠زغُ ثذسعبد ِشرفؼخ ِٓ اٌؼّك ٚاٌمذسح ػٍٝ اٌزغؼ١ش اٌؼبدي ٌلأطٛي اٌّبٌ

رٛافش اٌىفبءح اٌّؼٍِٛبر١خ.
(3)

٠ٚزؼ١ٓ أ٠ؼبً أْ رزٛفش ٌٙزا اٌمطبع عب٘ض٠خ ِئعغ١خ ٚاؽبس  

لبٟٔٛٔ ٚرٕظ١ّٟ ِلائُ، ٠زؼّٓ أؽش اششاف١خ ٚسلبث١خ فبػٍخ ِٚغزذاِخ رؼًّ ػٍٝ سفغ لذسرٗ 

ػٍٝ اِزظبص اٌظذِبد، ٚاٌؾذّ ِٓ رشاوُ اٌّخبؽش ثبٌمطبػبد اٌفشػ١خ الأوضش ػشػخ 

١ضُِٖ ػٓ غ١شٖ ِٓ اٌمطبػبد ٌٍزمٍجبد.  َّ ٠ٚزفشد اٌمطبع اٌّبٌٟ ثضلاصخ خظبئض سئ١غ١خ رُ

 الأخشٜ، ٚرغؼٍٗ عش٠غ اٌزؤصش ثبٌظذِبد ٚاٌزمٍجبد الالزظبد٠خ ٚاٌّب١ٌخ، ٟٚ٘: 

 

ِٛٔخَ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ،  (1 ىَ ُّ عٌٙٛخ ٚعشػخ أزشبس ػذٜٚ اٌفشً ٚالا١ٙٔبس ث١ٓ اٌّئعغبد اٌ

ع إٌظبَ ثؤوٍّ  ٗ ٌٍخطش ثّغشد ؽذٚس اػطشاة ثؤؽذ ِىٛٔبرٗ.ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ؼَُشِّ

اسرجبؽ اٌمطبع اٌّبٌٟ ثبٌمطبع اٌؾم١مٟ ثٛاعطخ ػذد ِٓ اٌمٕٛاد اٌزٟ رٕمً أصش اٌظذِبد  (2

 اٌّب١ٌخ ٌٍمطبع اٌؾم١مٟ.

اِىب١ٔخ رؼشع اٌّزؼب١ٍِٓ ثٙزا اٌغٛق ٌّخبؽش ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠غجت  (3

س الاعزضّبسٞ فٟ ػٛء ِؼٍِٛبد غ١ش ٚالؼ١خ ٚفٟ خغبئش وج١شح ٌُٙ ٔز١غخ ارخبر اٌمشا

ؼٍٍَِخَ.  ُِ  ثؼغ الأؽ١بْ 

                                                           
3
 Claudio Borio& Mathias Drehmann,“Towards an operational framework for financial 

stability: fuzzy measurement and its consequences ”,BIS Working Papers No 284 

Monetary & Eco. Dept. June 2009. 
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٠ٚجش٘ٓ ِٛلغ اٌمطبع اٌّبٌٟ فٟ إٌظبَ الالزظبدٞ اٌىٍٟ ػٍٝ أ١ّ٘زٗ فٟ دػُ إٌشبؽ 

  .(1)اٌشىً  ،الالزظبدٞ اٌٝ اٌؾذ اٌزٞ ٠ّىٓ اػزجبسٖ شش٠بْ اٌؾ١بح ثبٌٕغجخ ٌٍمطبع اٌؾم١مٟ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ٓ خلاي الأصِبد اٌغبثمخ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ل٠ٛخ ث١ٓ "الاعزمشاس اٌّبٌٟ" ٠ٚلاؽع ِ

ٚ"الاعزمشاس الالزظبدٞ"، ؽ١ش أْ رؾمك اؽذاّ٘ب ٠ض٠ذ ِٓ فشص رؾمك ا٢خش. وّب ٠غبػذ 

ٚعٛد ع١بعبد ٔمذ٠خ ِٚب١ٌخ ع١ذح فٟ سفغ وفبءح اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، ٠ٚض٠ذ ِٓ وفبءرٙب فٟ 

رخظ١ض اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ
(4)

ٛعٗ ػبَ، فبْ أؼجبؽ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ ٠غُٙ فٟ . ٚث

                                                           
4
 Garry J. Schinasi, “Defining Financial Stability ”,IMF Working Paper WP/04/187, 

October 2004. 

 (‌:‌‌دٗس‌اىقطبع‌اىَبىٜ‌فٜ‌ر٘عٞٔ‌اىَ٘اسد‌اىَبىٞخ‌اىَزبؽخ‌1اىشنو‌سقٌ‌)‌

 http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/financial-stability.en.htmlاىَصذس‌:‌‌‌‌

 القطاع العائلي القطاع العائلي

  غير المقيمين  غير المقيمين

الوسطاء الماليون

      مؤسسات الإقراض

      مؤسسات أخرى

      مؤسسات نقدية

التمويل غير المباشر

 الشركات    أسواق النقود الشركات

  الحكومة

التمويل المباشر

المقرضيه / المدخريهالأسواق الماليةالمقترضيه / المستهلكيه

  الحكومة    أسواق رأس المال
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رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ خلاي ِب ٠غفش ػٕٗ اٌؾفبظ ػٍٝ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ اؽبس 

اٌّغز٠ٛبد اٌّغزٙذفخ اٌذاػّخ ٌزؾم١ك إٌّٛ، ٚاٌزم١ًٍ ِٓ ؽذح اٌزمٍجبد فٟ أعؼبس اٌظشف 

ٞ، ٚاٌؾفبظ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟ ٚاٌفبئذح، ٚخفغ ِغز٠ٛبد اٌؼغض فٟ ا١ٌّضاْ اٌغبس

 ػٕذ ِغز٠ٛبد ِمجٌٛخ، ٟٚ٘ وٍٙب أِٛس رذػُ الاعزمشاس اٌّبٌٟ. 

 

ِٚٓ عبٔت آخش، فبْ اسرفبع ِغز٠ٛبد اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚعلاِخ أداء اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚلٛح 

ِشاوض٘ب ٚاسرفبع ِغز٠ٛبد اٌشثؾ١خ ثٙب، ِٓ شؤٔٗ رؼض٠ض ِغز٠ٛبد اٌغ١ٌٛخ اٌّؾ١ٍخ ٚص٠بدح 

ِؼذلاد إٌّٛ الالزظبدٞ، ِٚٓ صُ دػُ الاعزمشاس الالزظبدٞ، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ش١ش اٌٝ ٚعٛد 

ػلالخ عجج١خ غ١ش ِجبششح ث١ٓ اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚإٌّٛ الالزظبدٞ ؽ٠ًٛ الأعً. ٠ٚغُٙ اٌمطبع 

اٌّبٌٟ اٌّزطٛس ثذٚس فبػً فٟ رٛف١ش فشص أوضش أِبٔبً ٌزٛظ١ف اٌّذخشاد اٌّؾ١ٍخ ثّب ٠مًٍ 

صشُ ثبلاخزلالاد اٌخبسع١خ إٌبرغخ ػٓ رضا٠ذ فغٛح اٌّٛاسد اٌّؾ١ٍخ، ٠ٚغبػذ فٟ ِٓ فشص اٌزؤ

 رغط١خ ِخبؽش رمٍجبد أعؼبس اٌظشف ٚاٌفبئذح اٌؼب١ٌّخ ثّب ٠ذػُ الاعزمشاس الالزظبدٞ. 

 

وزٌه، ِٓ اٌّؾذداد اٌشئ١غ١خ ٌؼّبْ فؼب١ٌخ ٚػّك اٌمطبع اٌّبٌٟ
(5)

، ِزبٔخ ٚاعزمشاس اٌج١ئخ 

خ اٌزٟ ٠ؼًّ ِٓ خلاٌٙب اٌمطبع، ٚ٘ٛ ِب ٠ّىٓ الاعزذلاي ػ١ٍٗ ِٓ خلاي الالزظبد٠خ اٌى١ٍ

ٚعٛد ع١بعخ الزظبد٠خ و١ٍخ ٚاػؾخ، رزّزغ ثمذس وج١ش ِٓ اٌشفبف١خ، ٚٚعٛد ث١ٕخ رؾز١خ وفئح 

ٌلأعٛاق، ٚرّزغ اٌششوبد ٚاٌّئعغبد اٌّزؼبٍِخ ثٙزٖ الأعٛاق ثمذسح ِئعغ١خ ٚرٕظ١ّ١خ 

ٍِضٌَِ ٠ٚؾمك اٌّظبٌؼ اٌّشزشوخ ػب١ٌخ، ٚرّبسط أػّبٌٙب فٟ ظً اؽ ُٚ بس لبٟٔٛٔ ٚاػؼ 

ٌلأعٛاق ٚاٌّغب١ّ٘ٓ فٟ رٍه اٌّئعغبد. ٘زا ثبلإػبفخ اٌٝ ػشٚسح رٛافش اٌغ١بعبد ٚالأؽش 

 .(2)شىً اٌ ،بٌمطبع اٌّبٌٟالاؽزشاص٠خ، ٚإٌظُ اٌجذ٠ٍخ ٌٍشلبثخ ٚرٕظ١ُ اٌؼًّ ث

                                                           
5
 Report of the Financial Stability Forum on “Enhancing Market and Institutional 

Resilience” April 2008. 
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 (‌:‌‌ٍؾذداد‌مفبءح‌اىْظبً‌اىَبى2‌‌‌ٜاىشنو‌سقٌ‌)‌

  The Reserve Bank of Australia, financial stability report 2003, p. 185اىَصذس‌:‌‌‌‌
                                            http://www.rba.gov.au/fin-stability/about.html  

عٞبعخ‌اقزصبدٝخ‌ميٞخ‌‌‌ٗع٘د

‌ فبفٞخ‌فٜ‌ عيَٞخ،‌ٗٗع٘د

ػشض‌اىجٞبّبد،‌ٗرىل‌فٜ‌

:‌‌ظ٘ء‌ر٘افش‌

رؾقق‌اىقذسح‌اىَ عغٞخ‌

اىجْٞخ‌‌ٗر٘افش‌ٍؼبٝٞش‌علاٍخ

ٗرىل‌ٍِ‌‌اىزؾزٞخ‌ى ع٘ا ،

:‌‌‌‌خلاه‌

ر٘افش‌اىغٞبعبد‌الؽزشاصٝخ‌

‌اىَبىٜ، ٕٗ٘‌‌ٗاىشقبثٞخ‌ىيْظبً

:‌‌ٍب‌ٝٞغت‌أُ‌رزعَِ‌

عٞبعخ‌ّقذٝخ‌ٍٗبىٞخ‌فؼبىخ‌ٗرزَزغ‌ثبىَصذاقٞخ‌•

‌‌ٗاىشفبفٞخ

رذفق‌اىجٞبّبد‌ّٗششٕب‌ٗفق‌اىَؼبٝٞش‌اىذٗىٞخ‌•

اىَزؼبس ‌ػيٖٞب‌

ؽ٘مَخ‌اىششمبد•

ٗع٘د‌ّظبً‌فؼبه‌ىيَذف٘ػبد‌ٗاىزغ٘ٝبد‌ٗاىَقبصخ•

ثَب‌ٝزفق‌ٍغ‌ٍؼٞٞش‌ٍنبفؾخ‌)‌علاٍخ‌ا ع٘ا ‌•

FATF غو‌ا ٍ٘اه‌اىَْص٘ص‌ػيٖٞب‌فٜ‌

‌‌(IAS)اىز٘افق‌ٍغ‌اىَؼبٝٞش‌اىَؾبعجٞخ‌اىذٗىٞخ‌•

(ISA)اىز٘افق‌ٍغ‌ٍؼبٝٞش‌اىَشاعؼخ‌اىذٗىٞخ‌•

اىقذسح‌ػيٚ‌ ػبدح‌اىذفغ‌أٗ‌الىزضاً‌ثغذاد‌•

الىزضاٍبد

ٗع٘د‌سقبثخ‌فؼبىخ‌ػيٚ‌اىجْ٘ك•

ٗع٘د‌ غبس‌قبّّٜ٘‌فؼبه‌ْٝظٌ‌ؽٞبصح‌ٗرذاٗه‌•

ا ٗسا ‌اىَبىٞخ

رؾقق‌اىشقبثخ‌اىفؼبىخ‌ػيٚ‌ شمبد‌اىز ٍِٞ‌ٗ ػبدح‌•

اىز ٍِٞ

‌خ‌اىزؼبٍو‌ٍؼٖب،‌ٗمٞفٞغش‌اىزٜ‌ٝزؼشض‌ىٖب‌اىْظبً‌اىَبىٜصبّٞبا:‌‌اىَخب

‌

رٕشؤ اٌّخبؽش ِٚٛاؽٓ اٌؼؼف ثبٌمطبع اٌّبٌٟ اِب داخ١ٍبً ِٓ خلاي رؼشع أؽذ ِىٛٔبد لذ 

إٌظبَ اٌّبٌٟ لاػطشاثبد رٕزمً ػذٚا٘ب اٌٝ ثبلٟ اٌّىٛٔبد، أٚ خبسع١بً ِٓ خلاي ؽذٚس 

اػطشاة ثبٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ عٛاءً ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌّؾٍٟ أٚ اٌؼبٌّٟ. ٚرخزٍف 

عشاءاد اٌّزخزح ٌّٛاعٙخ ٘زٖ اٌّخبؽش، ػٍٝ طؼ١ذ اٌغ١بعبد، ثبخزلاف ِظذس٘ب الإ

ٚلذ رٕشؤ ِغّٛػخ أخشٜ ِٓ اٌّخبؽش ٔز١غخ اٌزطٛساد ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌفشدٞ ٚؽج١ؼزٙب. 

ٌجؼغ اٌّىٛٔبد اٌشئ١غ١خ وبٌّئعغبد أٚ الأعٛاق أٚ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ، خبطخ رٍه اٌزٟ رغزؾٛر 
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أشىبي اٌّخبؽش لٟ ِىٛٔبد اٌمطبع اٌّبٌٟ. ٠ّٚىٓ رٍخ١ض أُ٘ ػٍٝ أ١ّ٘خ ٔغج١خ ِمبسٔخ ثجب

 ف١ّب ٠ٍٟ:  اٌزٟ ٠زؼشع ٌٙب اٌمطبع اٌّبٌٟ

 

، ٚثّب ٠ظؼت ِؼٗ ل١بَ اٌّششٚػبد اٌمبئّخ ثبٌٛفبء ثبٌزضاِبرٙب رشاعغ‌اىْشبغ‌القزصبدٛ (1

ٔز١غخ ٔمض اٌطٍت ػٍٝ ِٕزغبرٙب فٟ ظً رشاعغ اٌمذسح اٌششائ١خ. ٚلذ ٠زشرت ػٍٝ رشاعغ 

ٌٕشبؽ الالزظبدٞ رم١ٍض اٌششوبد ٌؾغُ أػّبٌٙب اٌمبئّخ، ٚ٘ٛ ِب ٠غفش ػٓ اسرفبع ا

ِؼذلاد اٌجطبٌخ، ٚثبٌزبٌٟ ػذَ لذسح اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ػٍٝ الادخبس أٚ ؽزٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٗ 

رغبٖ اٌجٕٛن فٟ ؽبٌخ اٌؾظٛي ػٍٝ لشٚع، ٚثّب ٠غُٙ فٟ ص٠بدح ؽغُ اٌذ٠ْٛ اٌّزؼضشح 

ٌذٜ اٌجٕٛن
 (6)

. 

 

، ؽ١ش ٠ز١ّض اٌمطبع اٌّبٌٟ ثبٌؾغبع١خ اصاء اٌظذِبد اٌخبسع١خ ِضً خبغش‌اىخبسعٞخاىَ (2

اٌىٛاسس اٌطج١ؼ١خ، أٚ اٌزغ١شاد فٟ ١ِضاْ اٌزجبدي اٌزغبسٞ ٌجٍذ ِب، أٚ الأؽذاس اٌغ١بع١خ، 

أٚ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ، أٚ الاثزىبساد اٌزىٌٕٛٛع١خ، أٚ اٌزؾٛلاد اٌّفبعئخ فٟ رٛعٙبد 

ثٍذ ِغبٚس ػٓ عذاد د٠ٓ ع١بدٞ، أٚ اٌزغ١شاد غ١ش اٌّزٛلؼخ فٟ أعؼبس اٌغٛق، أٚ رٛلف 

اٌظشف. ٚلذ ٠ئدٞ ا١ٙٔبس ششوخ د١ٌٚخ وجشٜ رّبسط ٔشبؽٙب فٟ اٌغٛق اٌّؾٍٟ اٌٝ 

 اػؼبف اٌضمخ فٟ اٌغٛق ٚخٍك اخزلالاد رئصش فٟ إٌظبَ اٌّبٌٟ ثؤوٍّٗ.

 

ع١بدح عٛ ِٓ ػذَ اٌضمخ  ، ؽ١ش ٠ذفغ رٌه ٔؾٛاىزغٞشاد‌ ٞش‌اىؾقٞقٞخ‌فٜ‌أعؼبس‌ا ص٘ه (3

٠فؼٟ اٌٝ ا١ٙٔبس الأعٛاق اٌّب١ٌخ، خبطخ ػٕذِب رّضً ٘زٖ الأطٛي ِىٛٔبً أعبع١بً فٟ 

اٌؼّبٔبد اٌّمذِخ ٌٍجٕٛن ٌٍؾظٛي ػٍٝ اٌمشٚع، ف١غفش رشاعغ أعؼبس٘ب ػٓ رفبلُ 

ِشىٍخ اٌذ٠ْٛ اٌّزؼضشح ثبٌجٕٛن، ٚلذ ٠ئدٜ رٌه اٌٝ رشاعغ اٌضمخ ٚا١ٙٔبس اٌمطبع 

 ثشِزٗ.اٌّظشفٟ 

 

                                                           
6
  Gunnar Bardsen, Kjersti-Gro Lindquist & DimitriosP.Tsomocos, “Evaluation of 

macroeconomic models  for financial stability analysis”, February, 2006. 
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ٍِ‌ؽٞش‌اىَنّ٘بد‌أٗ‌اٟعبه‌أٗ‌ملإَب‌، ػذً‌الرغب ‌ثِٞ‌غشفٜ‌اىَشامض‌اىَبىٞخ‌ىيجْ٘ك (4

٠ٕٚشؤ ٘زا الاخزلاي فٟ ١ِضا١ٔبد اٌجٕٛن فٟ ؽبٌخ رٛعغ (‌Currency Mismatch)، ٍؼبا‌

اٌجٕٛن فٟ الإلشاع ؽ٠ًٛ الأعً اػزّبداً ػٍٝ ِظبدس ر٠ًّٛ لظ١شح الأعً، أٚ ل١بِٙب 

لاد أعٕج١خ فٟ ظً ػذَ ٚعٛد ِظبدس ٌٍؼّلاد الأعٕج١خ فٟ عبٔت ثّٕؼ لشٚع ثؼّ

اٌخظَٛ. ٚؽزٝ فٟ ؽبٌخ اٌزضاَ اٌّمزشػ١ٓ ثبٌغذاد ثزاد ػٍّخ الإلشاع فبْ اٌّخبؽش لا 

ىٌٓ اٌّمزشػ١ٓ ِٓ اٌغذاد فٟ ؽبٌخ ؽذٚس  َّ ًّ اؽزّبلاد ػذَ ر رضاي لبئّخ، ٚرٌه فٟ ظ

ُِٙ ِٓ رٛف١ش اٌّجبٌغ اٌلاصِخ رغ١شاد غ١ش ؽج١ؼ١خ فٟ أعٛاق اٌظشف رؾٛي دْٚ ر ِٕ ىُّ َّ

ٌٍٛفبء ثبٌزضاِبرُٙ دْٚ رؾم١ك خغبئش
(7)

. 

 

‌فٜ‌اىَ عغبد‌اىَبىٞخ (5 ‌اىْب ئخ ‌اىْظبٍٞخ ، ِضً ؽبلاد رٛلف إٌظُ اٌزشغ١ٍ١خ، اىَشبمو

ٚرشوض اٌّخبؽش، أٚ ؽذٚس ِشبوً فٟ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ ومظٛس ٔظبَ 

٘ٛ ِب ٠زشرت ػ١ٍٗ رفبلُ اٌّؼبػفبد ػٍٝ إٌظب١ِٓ اٌّذفٛػبد ٚاٌّمبطخ ٚاٌزغ٠ٛخ، ٚ

اٌّبٌٟ ٚالالزظبدٞ ِؼبً. ِٓ عبٔت آخش، فبْ ٚعٛد خًٍ فٟ الأؽش اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌّؾبعج١خ 

لذ ٠زشرت ػ١ٍٙب ؽبلاد ِٓ اٌزٛلف ػٓ اٌؼًّ، ِٚضبي رٌه ؽبٌخ ا١ٙٔبس ششوخ "أشْٚ" 

ِٛاؽٓ ػؼف فٟ إٌظُ  وجشٜ ششوبد اٌطبلخ اٌؼب١ٌّخ، ٚاٌزٟ اسرجؾ ا١ٙٔبس٘ب ثٛعٛد

اٌّؾبعج١خ ٚٔظُ اٌزذل١ك. ٚفٟ راد اٌغ١بق، لذ ٠ئدٞ رشَوُض اٌمشٚع إٌّّٛؽخ ِٓ اٌجٕٛن 

فٟ لطبػبد ثؼ١ٕٙب ٌزؼشع اٌمطبع اٌّظشفٟ ثؤوٍّٗ ٌىبسصخ فٟ ؽبٌخ رشاعغ إٌشبؽ ثٙزٖ 

 اٌمطبػبد، ٚػغض اٌششوبد اٌؼبٍِخ ف١ٗ ػٓ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٙب رغبٖ اٌجٕٛن.

 

 ‌زؼبٍو‌ٍغ‌اىَخبغش‌اىزٜ‌ٝزؼشض‌ىٖب‌اىقطبع‌اىَبىٜىاغش ‌

‌

رؼزجش ػ١ٍّخ اٌزؼبًِ ِغ اٌّخبؽش ٚارخبر الإعشاءاد اٌشا١ِخ ٌٍؾذ ِٓ رذاػ١برٙب ػ١ٍّخ 

ِغزّشح، ٚاْ وبٔذ رخزٍف ؽج١ؼزٙب ِٓ ِشؽٍخ لأخشٜ. ففٟ اٌظشٚف اٌؼبد٠خ، ٚفٟ ػٛء 

                                                           
7
 Daniel Porath, “Estimating probabilities of default for German savings banks and credit 

cooperatives”, Discussion Paper Series 2: Banking and Financial Supervision No 

06/2004, Deutsche Bundes bank, Frankfurt am Main 2004. 
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بي رذاػ١برٙب ِٓ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٌٍمطبع اٌخجشاد اٌغبثمخ اٌّزؼٍمخ ثبلأصِبد اٌّب١ٌخ ٚآ١ٌبد أزم

اٌؾم١مٟ، رزخز اٌغٍطبد اعشاءاد ٚلبئ١خ ٌٍؾذ ِٓ رؤص١شاد الأصِبد ؽبي ٚلٛػٙب. أِب فٟ 

ِشؽٍخ ظٙٛس ثٛادس اخزلالاد ِٓ داخً اٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚاؽزّبي أزمبي رذاػ١برٙب ٌٍمطبع 

١بً فٟ ؽغُ ٘زٖ الاخزلالاد، اٌزؤص١ش راراٌؾم١مٟ، رزخز اٌغٍطبد اٌّؼ١ٕخ اعشاءاد ، رغزٙذف 

ٚاٌٛلٛف ػٍٝ أثؼبد٘ب ٚاؽزّبلاد ٚلٛػٙب، ٚرٌه ِٓ خلاي اٌم١بَ ثّشاعؼخ اٌزٕظ١ُ ٚاٌشلبثخ 

 . ٚاداسح الأصِبد. ٠ٚطٍك ػٍٝ الإعشاءاد اٌّزخزح فٟ ٘زٖ اٌّشؽٍخ ثبلإعشاءاد اٌؼلاع١خ

 

ٌٍمطبع اٌّبٌٟ، ٚعٛد ٚأزمبي رذاػ١برٙب ٚرغزٍضَ ِشؽٍخ ِب ثؼذ ؽذٚس الاخزلالاد اٌخبسع١خ 

بلالزظبد اٌىٍٟ، رغزٙذف اٌؾذّ ِٓ فشص أزمبي رذاػ١بد ٘زٖ ٚاعشاءاد رزؼٍك ث ع١بعبد

الاخزلالاد ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ، ٚرؼض٠ض لذسرٗ ػٍٝ اعز١ؼبة اٌظذِبد. ٚرؼزجش اٌجٕٛن ٚششوبد 

اٌزؤ١ِٓ، اٌٝ عبٔت اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ الأخشٜ، خؾ اٌذفبع الأٚي فٟ ِٛاعٙخ الأصِبد 

اٌّب١ٌخ، ِٚٓ صُ ٠غت ػ١ٍٙب الاػطلاع ثّغئ١ٌٛزٙب فٟ اٌّزبثؼخ اٌغبثمخ ٚاٌلاؽمخ ٌٍغذاسح 

الائزّب١ٔخ ٌٍّمزشػ١ٓ ٚاٌّزؼب١ٍِٓ، ٚاػذاد ع١ٕبس٠ٛ٘بد ِزؼذدح لإداسح الأصِبد ٚل١بط 

اٌّخبؽش، ٚرٌه ِٓ خلاي اػذاد ٔظُ اؽزشاص٠خ ٌٍزؤوذ ِٓ وفبءح اداسح اٌّخبؽش، ٚرؤ١ِٓ 

خ ٚرذفك اٌّؼٍِٛبد ثّب ٠غُٙ فٟ ص٠بدح اٌؼّك ٚاٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌذ٠ٙب. ٘زا اٌّٛاسد اٌّب١ٌ

ثبلإػبفخ اٌٝ ِغئ١ٌٛخ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ١٘ٚئبد اٌشلبثخ ػٍٝ ششوبد اٌزؤ١ِٓ ٚالأعٛاق 

اٌّب١ٌخ ػٓ اٌٛلٛف ػٍٝ ِٛاؽٓ اٌؼؼف ٚل١بعٙب ٚرؾذ٠ذ ؽغُ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػ١ٍٙب ٚعجً 

ٚاٌّزٛعؾ، ٚرٌه ِٓ خلاي ِب ٠ؼشف ثبٌشلبثخ الإؽزشاص٠خ. وّب ِٛاعٙزٙب ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش 

٠ذخً ػّٓ اٌّغئ١ٌٛبد إٌّٛؽخ ثٙب ٘زٖ اٌغٙبد اٌزؤوذ ِٓ اٌزضاَ اٌّئعغبد اٌزٟ رؼًّ رؾذ 

ِظٍخ إٌظبَ اٌّبٌٟ ثبٌمٛاػذ ِٚؼب١٠ش الأداء اٌزٟ رغزٙذف رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ
(8)

. وزٌه 

٠خ رشثؾ ث١ٓ أداء ِزغ١شاد الالزظبد اٌىٍٟ ِٚئششاد ٠زؼ١ٓ ػ١ٍٙب رجٕٟ ع١بعبد اؽزشاص

اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ، ٚثّب ٠غُٙ فٟ ارخبر اٌزذاث١ش اٌلاصِخ ٌؼّبْ رم١ًٍ ِغز٠ٛبد اٌّخبؽش إٌبشئخ 

 .(3)شىً اٌ ،اٌزغ١شاد فٟ أداء الالزظبد اٌىٍٟػٓ 

                                                           
8
  Frederic S. Mishkin, “Financial Stability and Macro -  economy” ,Central Bank Of 

Icland ,May 2000 
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‌صبىضبا:‌ٍفبٌٕٞ‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌

 

ل١ّ١ٍخ اٌزٟ رؼٕٝ ثزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٚ٘ٛ ِب رشرت ػ١ٍٗ ػذَ رؼذد اٌغٙبد اٌذ١ٌٚخ ٚالإ

ٚعٛد ارفبق ػٍٝ رؼش٠ف ٚؽ١ذ ٌٗ، ؽ١ش رؼّٕذ الأدث١بد الالزظبد٠خ ِفب١ُ٘ ِزؼذدح 

ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٚسوض اٌؼذ٠ذ ِٕٙب ػٍٝ رؼش٠فٗ ِٓ صا٠ٚخ وٛٔٗ اٌؾبٌخ اٌّمبثٍخ ٌؾبٌخ ػذَ 

أٚ اػطشاة فٟ ل١بَ اٌمطبع ثٛظ١فخ اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ  الاعزمشاس اٌّبٌٟ، اٌزٟ رشٙذ لظٛس

ٚفك أعظ ِٚؼب١٠ش ِضب١ٌخ. ٚلذ أزمذ فش٠مبً آخش ِٓ الالزظبد١٠ٓ ٘زا اٌزٛعٗ ؽ١ش أشبسٚا اٌٝ 

أْ ل١بَ اٌمطبع اٌّبٌٟ ثٛظ١فزٗ وٛع١ؾ ِبٌٟ ػٍٝ اٌٛعٗ الأِضً لا ٠ؼٕٟ ثبٌؼشٚسح لذسرٗ ػٍٝ 

دٌٚخ لأخشٜ، ٚلا ٠ّىٓ رفبد٠ٙب فٟ ظً رؾٛي اٌؼبٌُ  ِٛاعٙخ الأصِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ رٕزمً ِٓ

اٌٝ لش٠خ طغ١شح رشثطٙب ػلالبد ِب١ٌخ ٚالزظبد٠خ غب٠خ فٟ اٌزشبثه ٚاٌزؼم١ذ
(9)

. ٚف١ّب ٠ٍٟ 

                                                           
9

إٌمذ ب٠ب الزظبد٠خ، اٌزٟ ٠ظذس٘ب طٕذٚق ِٓ عٍغٍخ لؼ 36" اٌؼذد اٌّبٌٟ شاسالاعزم ػٍٝ اٌؾفبظ، "ش١ٕبعٟ بسٞع 

  2005عجزّجشاٌذٌٟٚ، 

 (‌:‌اىَخبغش‌اىذاخيٞخ‌ٗاىخبسعٞخ‌اىَ صشح‌ػيٚ‌اىقطبع‌اىَبى3ٜاىشنو‌سقٌ‌)‌

 63طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ، اٌؼذد ،، " اٌؾفبظ ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ، عٍغٍخ لؼب٠ب الزظبد٠خ عبسٞ ش١ٕبعٟاىَصذس‌:‌

 5002 .98ص:

                                             

تأثير السياساتال

الإئتمان الحقيقي

مصادر الإختلالات

اخزلالد‌خبسعٞخ

ؽو‌ا صٍبدالإعشاءاد‌اىؼلاعٞخ‌‌‌اى٘قبٝخ‌‌

                                
-         
-        

-               

اخزلالد‌داخيٞخ‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌
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ػشع ٌّغّٛػخ ِٓ اٌّفب١ُ٘ اٌشبئؼخ ٌؼذَ الاعزمشاس ٚالاعزمشاس اٌّب١١ٌٓ، ٚالأزمبداد اٌزٟ 

رؼش٠ف شبًِ، ِٓ ٚعٙخ ٔظش اٌجبؽش ٌلاعزمشاس لذ رٛعٗ ٌٙزٖ اٌّفب١ُ٘، ٚرٌه ٚطٛلاً اٌٝ 

 اٌّبٌٟ:

‌

 ٍفبٌٕٞ‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌فٜ‌ا دثٞبد‌القزصبدٝخ‌‌ (1

‌

( ؽبٌخ ػذَ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ثؤٔٙب "اٌؾبٌخ اٌزٟ ٠ظجؼ ػٕذ٘ب اٌمطبع اٌّبٌٟ (Mishkinػشف 

سد اٌّب١ٌخ غ١ش لبدس ػٍٝ اٌم١بَ ثٛظ١فزٗ ثظٛسح وبٍِخ وٛع١ؾ ِبٌٟ، رزذفك ِٓ خلاٌٗ اٌّٛا

ِٓ أطؾبة سإٚط الأِٛاي اٌٝ ؽبٌج١ٙب لاعزغلاي اٌفشص الاعزضّبس٠خ اٌّّىٕخ
(10)

". ٠ٚئخز 

ػٍٝ ٘زا اٌزؼش٠ف رغبً٘ اٌٛالغ، ؽ١ش أْ أوجش الأصِبد اٌّب١ٌخ لذ ؽذصذ فٟ ظً ل١بَ اٌمطبع 

. 97/1999اٌّبٌٟ ثٙزٖ اٌٛظ١فخ، ِٚضبي رٌه الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌزٟ أذٌؼذ ثذٚي ششق آع١ب 

ٚؽزٝ أصٕبء الأصِبد اٌّب١ٌخ لا ٠زٛلف اٌمطبع اٌّبٌٟ ثظٛسح و١ٍخ فٟ أداء ٚظ١فزٗ اٌشئ١غ١خ، 

٠ٚزُ  اٌزؼ٠ًٛ ػ١ٍٗ ثظٛسح وج١شح فٟ رٕف١ز اٌخطؾ اٌؼلاع١خ ٌّٛاعٙخ رذاػ١برٙب عٛاء ثؼخ 

ِض٠ذ ِٓ اٌغ١ٌٛخ اٌلاصِخ أٚ ِٓ خلاي الاعزفبدح ِٓ دٚسٖ وٛع١ؾ ِبٌٟ فٟ اػبدح رٛع١ٗ 

 ٟ اٌمطبػبد اٌّزؼشسح.ٌٍّٛاسد ف

 

(، ؽبٌخ ػذَ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ثؤٔٙب "اٌؾبٌخ اٌزٟ رض٠ذ ف١ٙب ِخبؽش ؽذٚس (Davisٚػشف 

الأصِبد، ٟٚ٘ اٌؾبٌخ اٌزٟ ٠شٙذ اٌمطبع اٌّبٌٟ ا١ٙٔبساً وج١شاً ٠ؾٛي دْٚ ل١بِٗ ثخذِبد 

خ"، ٚ٘ٛ ثزٌه اٌّذفٛػبد ٚاٌزغ٠ٛخ ٚرٛع١ٗ الائزّبْ اٌٝ اٌفشص الاعزضّبس٠خ إٌّزغخ ٚاٌفؼبٌ

ي وض١شاً ػٍٝ اٌذٚس اٌزٞ ٠مَٛ ثٗ إٌظبَ اٌّبٌٟ فٟ دػُ الالزظبد اٌؾم١مٟ ِٓ خلاي  ِّٛ ٠ؼَُ

ٚظ١فزٗ الأعبع١خ فٟ رمذ٠ُ الائزّبْ ٚرغ١ًٙ خذِبد اٌّذفٛػبد
(11)

. 

 

                                                           
10

  Mishkin, Frederick,  “Global Financial Instability: Framework, Events, Issues,” 

Journal of Economic Perspectives, Vol. 13, April 2009. 

11
 Davis, Philip, “A Typology of Financial Instability”, Financial Stability Report2 

(Vienna: Österreichische National bibliothek), June 2002. 
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( رؼش٠فبً ٌؾبٌخ ػذَ الاعزمشاس ٠ٛػؼ ا٢صبس غ١ش اٌّجبششح ٌٙب فٟ إٌظبَ Frgusonٚلذَ )

لزظبد اٌىٍٟ، ؽ١ش أٚػؼ أْ "ػذَ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٠زؾمك ِٓ خلاي صلاس اٌّبٌٟ ػٍٝ الا

أؾشف أعؼبس ِغّٛػخ ِٓ الأطٛي اٌّب١ٌخ اٌٙبِخ ثظٛسح وج١شح ػٓ  ;ػٛاًِ ٟ٘

اٌّغز٠ٛبد اٌّزٛلؼخ ٚإٌّطم١خ ٌٙب، ٚؽذٚس رشٛ٘بد فٟ أداء الأعٛاق ٚرؼزس اٌؾظٛي ػٍٝ 

اٌؾظٛي ػ١ٍخ ِٓ اٌّظبدس اٌّؾ١ٍخ أٚ اٌؼب١ٌّخ،  الائزّبْ أٚ الاسرفبع اٌّجبٌغ ف١ٗ فٟ رىٍفخ

ٚأؾشاف الإٔفبق ثشذح، ٚثّب ٠فٛق أٚ ٠مً ػٓ اٌمذسح الاعز١ؼبث١خ ٌلالزظبد"
(12)

. 

 

اٌزفشلخ ث١ٓ ِف١ِٛٙٓ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ ّٚ٘ب  ػشٚسحاٌٝ   (Andrew Crochett)٠ٚش١ش

اٌّىٛٔخ ِخ اٌّئعغبد اعزمشاس اٌّئعغبد ٚاعزمشاس الأعٛاق. ٚؽ١ش رؼزجش اٌجٕٛن فٟ ِمذ

، فبْ اعزمشاس اٌمطبع ٠زؾمك ػٕذِب رض٠ذ اٌضمخ فٟ أداء اٌّئعغبد اٌّظشف١خ، ٌٍمطبع اٌّبٌٟ

ٚاٌزٟ رؼذ ِٓ ٚعٙخ ٔظشٖ اٌشو١ضح الأعبع١خ اٌزٟ ٠ؼٛي ػ١ٍٙب فٟ ٔغبػ اٌمطبع اٌّبٌٟ فٟ 

ظشفٟ ٠ؼٕٟ ١ٌظ اٌم١بَ ثذٚس اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ. ٚػ١ٍٗ، فبْ ؽذٚس رشاعغ فٟ اٌضمخ ثبٌغٙبص اٌّ

فمؾ ؽذٚس اػطشاة ثؤؽذ اٌّىٛٔبد اٌشئ١غ١خ ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ، ثً لذ ٠ّزذ أصش ٘زا الاػطشاة 

١ٌٕؼىظ فٟ ا١ٙٔبس لطبع اٌششوبد ٚالأعٛاق فٟ راد اٌٛلذ
(13)

. 

 

٠زّضً فٟ "اٌؾبٌخ اٌزٟ رزّزغ ف١ٙب   Crochettٚثٛعٗ ػبَ فبْ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ ٚعٙخ ٔظش 

اٌّبٌٟ ثمذس وج١ش ِٓ اٌضمخ فٟ لذسرٙب ػٍٝ الاعزّشاس فٟ أداء اٌّٙبَ ٌمطبع ثباٌّئعغبد 

إٌّٛؽخ ثٙب ثذْٚ اٌؾبعخ اٌٝ ِغبػذح خبسع١خ، ٚل١بَ اٌّزؼبٍِْٛ ثبلأعٛاق اٌشئ١غ١خ ثبعشاء 

ِؼبِلارُٙ ثمذس ِٓ اٌضمخ ٚثؤعؼبس رؼىظ اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ ٌٍّٕزغبد اٌّب١ٌخ اٌّزذاٌٚخ، ٚثؾ١ش لا 

ٌّٕزغبد رغ١١شاد عٛ٘ش٠خ لا رؼىظ لٜٛ اٌؼشع ٚاٌطٍت ػ١ٍٙب "ِغ صجبد رشٙذ أعؼبس ٘زٖ ا

                                                           
12

  Ferguson, Roger, “Should Financial Stability Be An Explicit Central Bank Objective?” 

(Washington: Federal Reserve Board) 2003. 

13
  Andrew Crochett, “The theory and practice of financial stability”, Princeton N.J: 

International Finance Section Department of Economics Princeton University, 1997. 
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اٌؼٛاًِ الأخشٜ دْٚ رغ١١ش". ٠ٚؼىظ ٘زا اٌزؼش٠ف اٌزشو١ض ػٍٝ اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ ٚالأعٛاق، 

٠ٚزغبً٘ اٌذٚس اٌزٞ رٍؼجٗ ٔظُ اٌذفغ ٚاٌغ١بعخ إٌمذ٠خ فٟ اٌزؤص١ش ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ
(14)

. 

 

أْ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٠زؾمك ػٕذِب ٠ىْٛ اٌمطبع اٌّبٌٟ  (Padoa-schiopp)فٟ اٌّمبثً، ٠شٜ 

لبدساً ػٍٝ اِزظبص اٌظذِبد، ٚدْٚ اٌزخٍٟ ػٓ اٌم١بَ ثذٚسٖ فٟ رخظ١ض اٌّذخشاد 

ٚرٛع١ٙٙب ٌٍفشص الاعزضّبس٠خ، ٚاٌم١بَ ثؼ١ٍّبد اٌّذفٛػبد ثبلالزظبد. ٠ٚؼىظ ٘زا اٌزٛعٗ 

ػٍٝ اٌٛظ١فخ اٌشئ١غ١خ ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ، ٚاٌّزّضٍخ فٟ  فٟ رؾ١ًٍ ِفَٙٛ الاعزمشاس اٌّبٌٟ اٌزشو١ض

َِٛ الأعبعٟ ٌؼ١ٍّخ اٌٛعبؽخ  مَ ُّ رٛظ١ف اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ ٚرمذ٠ُ خذِبد اٌّذفٛػبد، ٚاٌزٟ رؼذ اٌ

اٌّب١ٌخ ، ؽ١ش ٠ٕؼىظ أٞ اػطشاة ف١ٙب عٍجبً ػٍٝ الأٔشطخ الالزظبد٠خ ثٛعٗ ػبَ ١ٌٚظ ػٍٝ 

إٌظبَ اٌّبٌٟ ٚؽذٖ
( (15. 

‌

‌عزقشاس‌اىَبىٜ‌ٍِ‌ٗعٖخ‌ّظش‌ثؼط‌اىجْ٘ك‌اىَشمضٝخٍفبٌٕٞ‌ال (2

‌

لذ رخزٍف ِفب١ُ٘ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ ثٕه ِشوضٞ ٢خش شىلاً، ٚاْ وبٔذ رزفك فٟ ػشٚسح 

اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك الاعزمشاس فٟ وً اٌّىٛٔبد اٌشئ١غ١خ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ ثظٛسح ِزٛاص٠خ. 

جش لأؽذ اٌّىٛٔبد ػٍٝ ؽغبة الأخش ٠ٚلاؽع أْ ثؼغ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ رٌٟٛ ٚصٔب ٔغج١بً أو

اىجْل‌اىَشمض٠ٚ‌ٛزجٕٝ ؽغت رؤص١ش اٌزطٛساد ثٙزا اٌّىْٛ فٟ اٌمطبػ١ٓ  اٌّبٌٟ ٚاٌؾم١مٟ. 

٠زؾمك ػٕذِب الاعزمشاس اٌّبٌٟ ‌ٚعٙخ ٔظش ثؼغ الالزظبد١٠ٓ اٌز٠ٓ ٠شْٚ أْ‌ا ٗسٗثٜ

ىَٓ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ِٓ اٌظّٛد أِبَ اٌظذِبد ٚالاخزلالاد اٌّبٌ َّ ١خ اٌزٟ ِٓ شؤٔٙب رز

 اٌزؤص١ش عٍجبً ػٍٝ وفبءح ػ١ٍّخ رٛص٠غ اٌّذخشاد ػٍٝ اٌفشص الاعزضّبس٠خ راد اٌشثؾ١خ. 

                                                           
14

  A. Crochett, “Why is Financial Stability a Goal of Public Policy” Federal Reserve Bank 

of Kansas City, August, pp. 55‐96. From Abayomi A. Alawode, & Mohammed Al 

Sadek, “What is Financial Stability?”,  Bank of Bahrain Financial Stability Paper Series 

No. 1/March 2008. 

15
   Padoa‐Schioppa, T., “Central Banks and Financial Stability: Exploring a Land in 

Between”, paper presented on the Second ECB Central Banking Conference, Frankfurt 

am Main, 24‐25 October 2002. 
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٠ٚش١ش اٌجٕه اٌٝ أْ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ رزطٍت اٌّزبثؼخ ٚاٌزم١١ُ اٌّغزّش ٌؼذد ِٓ اٌّئششاد 

اٌّبٌٟ  الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ راد اٌؼلالخ، ؽ١ش ٠شٜ اٌجٕه أْ ٕ٘بن اسرجبؽ وج١ش ث١ٓ الاعزمشاس

ٚالاعزمشاس اٌغؼشٞ، ٠ٚؼضص ٚعٛد وً ِّٕٙب ِٓ فشص رؾمك ا٢خش
(16)

.
 

فّٓ ٔبؽ١خ، ٠غبُ٘ 

الاعزمشاس اٌغؼشٞ ثشىً وج١ش فٟ ص٠بدح ِغز٠ٛبد وفبءح اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚلذسرٙب ػٍٝ 

رخظ١ض اٌّٛاسد ٚرٛص٠غ اٌّؾبفع اٌّب١ٌخ ٠ٚؼضص ِٓ لذسرٙب ػٍٝ رم١١ُ اٌّخبؽش. ِٚٓ ٔبؽ١خ 

ً الاعزمشاس اٌّبٌٟ ػٍٝ رؼض٠ض الاعزمشاس اٌغؼشٞ، ِٓ خلاي اٌّغبّ٘خ ثفبػ١ٍخ أخشٜ، ٠ؼّ

ٚثشىً رذس٠غٟ فٟ ٔمً أصش اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٌٍمطبع اٌؾم١مٟ
(17)

. 

 

ؽبٌخ ػذَ ٚعٙخ ٔظش أخشٜ ِفبد٘ب أْ  ٍغيظ‌الؽزٞبغٜ‌اىفٞذساىٜ‌ا ٍشٝنٜفٟ ؽ١ٓ ٠زجٕٝ 

لاصخ ظٛا٘ش سئ١غ١خ ِززب١ٌخ رزّضً فٟ أؾشاف اٌؾبٌخ اٌزٟ رزغُ ثٛلٛع ص ٟ٘الاعزمشاس اٌّبٌٟ 

أعؼبس ِغّٛػخ ِٓ الأٚساق اٌّب١ٌخ الأوضش أ١ّ٘خ ػٓ أعؼبس٘ب اٌزٟ رزلاءَ ِغ ِمِٛبد 

اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟ ٌٍّئعغبد اٌّب١ٌخ اٌّظذسح ٌٙزٖ الأٚساق، ٚؽذٚس رشٖٛ فٟ ارغب٘بد 

لائزّبْ ٚرضا٠ذ اؽزّبلاد الائزّبْ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌّؾٍٟ ٚاٌؼبٌّٟ ٚ٘ٛ ِب ٠ئدٞ اٌٝ رشوض ا

اٌّخبؽش اٌّزؼٍمخ ثؼذَ اٌمذسح ػٍٝ اٌغذاد، ٚالأؾشاف اٌفؼٍٟ أٚ اٌّؾزًّ ٌّغز٠ٛبد الإٔفبق 

ػٓ اٌّغزٜٛ اٌزٛاصٟٔ ثّب ٠مٍض فشص إٌّٛ الالزظبدٞ
(18)

 . 

 

‌اىَشمض٠ٛؼشف ٚ ؽبٌخ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ثؤٔٙب "اٌؾبٌخ اٌزٟ رٕزفٟ ف١ٙب أ٠خ رٙذ٠ذاد  ثْل‌مْذا

ؤٔٙب اٌزؤص١ش ػٍٝ أداء الالزظبد اٌىٍٟ ٚأداء اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚاٌمطبػبد الأخشٜ"ِٓ ش
(19)

 .

                                                           
16

 Papademos L, "Financial Stability and Macro-Prudential Supervision: Objectives, 

Instruments & the role of the ECB", “The ECB and its conference " The ECB & its 

Watchers XI", Frankfurt, Sept. 2009. 

17
  European Central Bank, “Assessing Financial Stability: Conceptual Boundaries and 

Challenges”, in Financial Stability Review, June 2005 

18
  Ferguson, R. “Should Financial Stability Be An Explicit Central Bank Objective?”, 

Federal Reserve Board,  Washington, Sept. 2002 

19
  Chant, J. et al.). “Financial Stability As a Policy Goal,” in Essays on Financial Stability, 

Bank of Canada Technical Report No. 95, Ottawa, September, pp. 3–4. 2003. 
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فٟ " ؽبٌخ اٌزٛاصْ اٌزٟ  اىجْل‌اىَشمضٛ‌ا ىَب٠ّٜٚزّضً الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ ٚعٙخ ٔظش 

٠زّىٓ ثّئدا٘ب إٌظبَ اٌّبٌٟ ِٓ اٌم١بَ ثٛظبئفٗ الالزظبد٠خ الأعبع١خ ٚاٌزٟ رزّضً فٟ 

الالزظبد٠خ ِٚٛاصٔخ اٌّخبؽش ٚرغ٠ٛخ اٌّذفٛػبد ثبٌىفبءح اٌلاصِخ، رخظ١ض اٌّٛاسد 

ٚاٌمذسح ػٍٝ الاعزّشاس فٟ أداء ٘زٖ اٌٛظبئف ثظٛسح ِٕبعجخ ؽزٝ ِغ ٚعٛد ثؼغ 

اٌظذِبد أٚ الأصِبد أٚ اٌؾبلاد اٌزٟ رغزٍضَ رغ١١شاد ١٘ى١ٍخ وج١شح"
(20)

أؽذ وجبس . ٠ٚشٜ 

"الاعزمشاس اٌّبٌٟ" ثىٛٔٙب: "اٌؾبٌخ اٌزٟ ٠ٕزفٟ  أْ ؽبٌخ جْل‌اىزغ٘ٝبد‌اىذٗىٞخثالالزظبد١٠ٓ 

ف١ٙب ٚعٛد أ٠خ ػٛاًِ ِٓ شؤٔٙب اؽذاس رمٍجبد ِفبعئخ ٚغ١ش ِجشسح فٟ أعؼبس الأطٛي 

اٌّب١ٌخ، أٚ اٌزؤص١ش ػٍٝ ِمذسح اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌزضاِبرٙب اٌزؼبلذ٠خ"
(21)

. 

‌

اقزشاػ‌العزقشاس‌اىَبىٜ،‌َٝنِ‌‌ٍِٗ‌خلاه‌اعزؼشاض‌ٗعٖبد‌اىْظش‌اىَخزيفخ‌ثش ُ‌ٍفًٖ٘

‌ ‌ػيٚ‌ىرؼشٝف ‌قبدساا ‌اىَبىٜ ‌اىقطبع ‌فٖٞب ‌ٝنُ٘ ‌اىزٜ ‌"اىؾبىخ ‌ث ّٖب ‌اىَبىٜ ‌العزقشاس ؾبىخ

‌فٜ‌ؽبىخ‌ٗق٘ع‌ا صٍبد،‌فٜ‌أداء‌ ‌ٗالعزَشاس، ‌ا صٍبد‌اىذاخيٞخ‌ٗاىخبسعٞخ، اىزؾ٘غ‌ظذ

‌العزضَبسٝخ ‌اىفشص ‌ ىٚ ‌اىَبىٞخ ‌اىَ٘اسد ‌ر٘عٞٔ ‌فٜ ‌اىَزَضيخ ‌ٗمزىل‌‌ٗظٞفزٔ ثنفبءح،

العزَشاس‌فٜ‌أداء‌اىَذف٘ػبد‌ثبىنفبءح‌ٗاىغشػخ‌ٗاى٘قذ‌اىَْبعجِٞ،‌ٗرىل‌ٍغ‌ػذً‌الإخلاه‌

‌أٗ‌ ‌ٗاىغٞ٘ىخ، ‌الئزَبُ ‌ٍْؼ ‌ثؼَيٞخ ‌اىَشرجطخ ‌اىَخبغش ٍِ‌ ‌ثبىؾذ ‌اىَزؼيقخ ‌ا ىٞبد ثؼَو

‌رْبعت‌اىَْ٘‌فٜ‌قٌٞ‌ا ص٘ه‌اىَبىٞخ‌ٍ ‌ٍغ‌ٍشاػبح غ‌‌ٍخبغش‌اىغ٘ ‌ٗاىَخبغش‌اىزشغٞيٞخ،

َّٗ٘‌فشص‌اىؼَو‌اىَْزظ‌ٗاىَغزذاً.‌مَب‌َٝنِ‌أُ‌رزؾَذٌد‌دسعخ‌‌،اىَْ٘‌فٜ‌القزصبد‌اىؾقٞقٜ

العزقشاس‌اىَبىٜ‌ثؾغت‌قذسح‌اىْظبً‌اىَبىٜ‌ػيٚ‌اىزخفٞف‌ٍِ‌ٗغ ح‌رذاػٞبد‌ا صٍبد‌ػيٚ‌

‌القزصبد‌اىؾقٞقٜ.‌

‌

                                                           
20

  Deutsche Bundes bank, “Report on the Stability of the German Financial System, 

“Monthly Report, Frankfurt, December. 2003. 

21
  Crockett, Andrew, “The Theory and Practice of Financial Stability,” GEI Newsletter 

Issue No. 6 (United Kingdom: Gonville and Caius College Cambridge), 11–12 July 

1997 
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‌ساثؼبا‌:‌ػلاقخ‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌ثبلعزقشاس‌القزصبدٛ‌ٗاىْقذٛ

‌

رؾم١ك الاعزمشاس الالزظبدٞ اٌّغزذاَ ثبٌؼشٚسح ٚعٛد لطبع ِبٌٟ ِزطٛس ِٚغزمش  ٠زطٍت

ٚلبدس ػٍٝ رٛع١ٗ اٌّذخشاد ٌز٠ًّٛ فشص الاعزضّبس إٌّزغخ اٌمبدسح ػٍٝ رٛف١ش اٌّض٠ذ ِٓ 

ىِٕخَ. ِٚٓ صُ، فبْ رؾم١ك  ٌّ ُّ فشص اٌؼًّ، ٚسفغ ِغز٠ٛبد الإٔزبع١خ ٌٍّغز٠ٛبد اٌمظٜٛ اٌ

اٌّبٌٟ ٠ّىٓ اػزجبسٖ ٔمطخ الأطلاق ٔؾٛ رؾم١ك الاعزمشاس الالزظبدٞ.  الاعزمشاس فٟ اٌمطبع

ٚرؼىظ علاِخ اٌمطبع اٌّبٌٟ لذسرٗ ػٍٝ اِزظبص اٌظذِبد ٚاٌؾذ ِٓ رذاػ١برٙب ػٍٝ 

الالزظبد اٌؾم١مٟ
(22)

.
 

 

 

ِٚٓ عٙخ أخشٜ، ٠زطٍت الاعزمشاس اٌّبٌٟ اعزمشاساً ٔمذ٠بً ٠زّضً فٟ لذسح اٌمطبع إٌمذٞ ػٍٝ 

عزمشاس فٟ اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس ػٕذ اٌّغز٠ٛبد اٌّغزٙذفخ، ٚٚعٛد ١٘ىً ٚاػؼ رؾم١ك ا

لأعؼبس اٌفبئذح ٠ٕغغُ ِغ اٌزطٛساد الالزظبد٠خ اٌّؾ١ٍخ ٚاٌذ١ٌٚخ، ٠ٚغزط١غ، ثذسعخ ِٕبعجخ 

ِٓ اٌىفبءح، رٕظ١ُ و١ّخ ٚأعؼبس ٚششٚؽ الائزّبْ ثشىً ٠ذػُ إٌّٛ الالزظبدٞ ٠ٚؾٛي دْٚ 

 الائزّبْ ٚخبطخ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌمطبػبد الأوضش ػشػخ ٌٍزمٍجبد. رشوض ٚرشاوُ ِخبؽش 

 

ٚرزؼؼ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚالاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ خلاي رؤص١ش الأدٚاد اٌّغزخذِخ فٟ 

اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ وغؼش اٌفبئذح ػٍٝ لذسح اٌششوبد اٌؼبٍِخ ثبلالزظبد ػٍٝ خذِخ ِذ١ٔٛ٠برٙب 

ساد فٟ أعؼبس اٌفبئذح ػٍٝ أعؼبس الأطٛي اٌّب١ٌخ ٚاٌغٍغ، ٌٍجٕٛن، ٚوزٌه رؤص١ش اٌزطٛ

ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ صشٚح اٌمطبع اٌؼبئٍٟ. ٘زا ثبلإػبفخ اٌٝ أْ رفؼ١ً دٚس أدٚاد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ 

ٌزؼض٠ض إٌّٛ الالزظبدٞ وبعزخذاَ عؼش اٌفبئذح ٌزؾف١ض إٌّٛ، ٚٚعٛد ع١بعخ ٌغؼش اٌظشف 

١ٍّبد اٌّؼبسثخ ػٍٝ اٌؼٍّخ، ٠ذػُ عٙٛد رؾم١ك رؾذ ِٓ اٌزمٍجبد غ١ش اٌّجشسح ٚرّٕغ ػ

الاعزمشاس الالزظبدٞ، ٠ٚؼضص اٌزٕبفغ١خ اٌذ١ٌٚخ. ٚرئوذ ؽبٌخ اٌزىبًِ ٚاٌزشبثه ث١ٓ اٌذٚس اٌزٞ 

                                                           
22

  Central bank of indonisia (cbi) ,www.bi.go.id/web/en/Perbankan/Stabilitas “What is 

Financial Stability”   access at 12 sept. 2012. &cbi  “Financial Stability Review No.19 - 

September 2012” 

http://www.bi.go.id/web/en/Perbankan/Stabilitas
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 (‌:‌اىؼلاقخ‌ثِٞ‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌ٗالعزقشاس‌اىْقذ4‌ٛاىشنو‌سقٌ‌)‌

 Adrian,T and H.S. Shin,"Financial Intermediaries and Monetaryاىَصذس:‌‌‌"‌ثزصش "‌‌‌‌‌‌‌

Economies"    
‌‌ ‌‌‌‌‌Taken from: Central Bank of Indonesia. www.bi.org  (2001)                                               

الانتقال 

الأداء المالي

وساطة المالية ال

الأداء المالي

القزصبد‌اىنيٜ

اىجْ٘كاؽزَبلد‌اىزؼضشاىقطبع‌اىؼبئيٜ

-              

-              

-            

اىَ عغبد‌اىَبىٞخ‌‌

 ٞش‌اىَصشفٞخ

ا ع٘ا ‌اىَبىٞخ

اىجْٞخ‌اىزؾزٞخ‌

ىيقطبع‌اىَبىٜ

اؽزَبلد‌اىزؼضشقطبع‌اىششمبد

سثؾٞخ‌سأط‌اىَبه

سثؾٞخ‌سأط‌اىَبه

ِئشش اٌجٛسطخ -
ِٕؾٕٝ اٌؼبئذ -

الأزشثٕه -

اٌغٛق إٌمذٞ -

اعزقشاس‌

اىقطبع‌اىَبىٜ

‌ٜ اىْبرظ‌اىَؾي

ٜ‌اىؾقٞقٜ الإعَبى

اىزعخٌ

(اعزٖذا ‌اىزعخٌ)
الإعزقشاس‌

اىْقذٛ

٠مَٛ ثٗ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚدٚس اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ػٍٝ ػذَ اِىب١ٔخ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ثّؼضي 

 .(4(اٌشىً  ،ػٓ الاعزمشاس إٌمذٞ

، ؽ١ش 2008ضبي ػٍٝ رٌه، ِب رُ خلاي الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ أذٌؼذ أٚاخش ػبَ ّوٚ

ٌؼجذ أعؼبس اٌفبئذح دٚساً وج١شاً فٟ رشاعغ أعؼبس اٌؼمبساد، ٚطؼٛثخ ل١بَ ؽبئض٠ٙب ِٓ اٌمطبع 

اٌؼبئٍٟ ثبٌٛفبء ثبٌزضاِبرُٙ رغبٖ اٌجٕٛن، ٚ٘ٛ ِب أؼىظ ػٍٝ اٌمطبع اٌّظشفٟ ٚالأعٛاق 

ثبٌغٍت، ٚرغجت فٟ ؽبٌخ الا١ٙٔبس ٚػذَ الاعزمشاس ١ٌظ فمؾ ثبٌمطبع اٌّبٌٟ ثً ػٍٝ  اٌّب١ٌخ

ِغزٜٛ الالزظبد اٌؾم١مٟ وىً. وّب أْ اٌزغ١ش فٟ صشٚح اٌمطبع اٌؼبئٍٟ، ٠ؤرٟ فٟ ِمذِخ لٕٛاد 

أزمبي رؤص١ش اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأطٛي اٌٝ الالزظبد، ؽ١ش رٕؼىظ ٘زٖ اٌزغ١شاد فٟ 

زضّبس، ٚفٟ لذسح اٌجٕٛن ػٍٝ ِٕؼ الائزّبْ. ٚػٍٝ عج١ً اٌّضبي، لذ ٠ئدٜ الاعزٙلان ٚالاع
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اسرفبع ل١ّخ الأعُٙ ٚاٌغٕذاد، ٚاٌزٟ رّضً عضءاً ِٓ صشٚح اٌمطبع اٌؼبئٍٟ، اٌٝ رؤع١ً 

اٌّغزٍٙه لاعزٙلاوٗ اٌٝ اٌّغزمجً، ٚرفؼ١ً ؽ١بصح ٘زٖ الأطٛي ٌلاعزفبدح ِٓ اٌض٠بدح 

، ٚ٘ٛ ِب ٠ئصش فٟ الاعزٙلان اٌزٞ ٠ؼزذ ثٗ وّؾشن سئ١غٟ اٌّزٛلؼخ فٟ ػبئذارٙب اٌشأعّب١ٌخ

 ٌٍّٕٛ لالزظبدٞ.  

 

٠ّٚىٓ اٌمٛي ثؤْ اسرفبع أعؼبس ل١ُ الأطٛي ثظٛسح ِجبٌغ ف١ٙب أٚ ِب ٠غّٟ ثبٌفمبػخ اٌغؼش٠خ، 

٠ض٠ذ ِٓ رٛلؼبد رؼشع اٌمطبع اٌّبٌٟ لأصِخ ِغزمج١ٍخ ٔز١غخ اسرفبع ل١ّخ اٌؼّبٔبد، اٌّمذِخ 

ع ِٓ اٌجٕٛن، ثّب لا ٠ؼىظ ل١ّزٙب اٌؾم١م١خ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ؾذس خًٍ فٟ ٌٍؾظٛي ػٍٝ لشٚ

ؽشفٟ ١ِضا١ٔخ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ٚاٌجٕٛن، ِٓ ؽ١ش ؽغُ اٌّذ١ٔٛ٠خ اٌٝ اعّبٌٟ الأطٛي، 

فزظجؼ ٘زٖ إٌغجخ ِشٛ٘خ، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ئدٞ فٟ ؽبٌخ أخفبع الأعؼبس اٌٝ أصِخ ١ٌظ فمؾ 

٠ؼبً. ٚوزٌه، فبْ الأعٛاق رزؤصش عٍجبً ثبٌزمٍجبد اٌؾبدح ثبٌمطبع اٌّبٌٟ ثً ثبلالزظبد اٌؾم١مٟ أ

ٚغ١ش اٌّجشسح فٟ أعؼبس الأطٛي. ٚػٍٝ طؼ١ذ لطبع اٌششوبد، فبٔٗ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ أْ 

الإلجبي ػٍٝ ؽ١بصح الأعُٙ ٚاٌغٕذاد رٕؼىظ فٟ ص٠بدح اٌزذفمبد اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد، الا أْ ػذَ 

ِغ ٘زٖ اٌزذفمبد لذ ٠شىً ػجئبً ػٍٝ اٌششوبد ؽذٚس ص٠بدح فٟ الاعزٙلان ٚاٌزٛظف ثبٌزضآِ 

 ِٚٓ صُ ٠ئدٞ اٌٝ ؽذٚس اػطشاثبد ثٙب ػٍٝ اٌّذ١٠ٓ اٌّزٛعؾ ٚاٌط٠ًٛ. 

 

‌خبٍغبا:‌اىزؾذٝبد‌اىزٜ‌ر٘اعٔ‌رؾقٞق‌العزقشاس‌اىَبىٜ،‌ٗاىغٖ٘د‌اىَجزٗىخ‌ىَ٘اعٖزٖب

 

١ؼخ ػًّ ٠ٛاعٗ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِغّٛػخ ِٓ اٌزؾذ٠بد، ِٕٙب ِب ٘ٛ ِزؼٍك ثطج

ِىٛٔبد اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌزٟ رزغُ ثبٌذ٠ٕب١ِى١خ ٚاٌزؼم١ذ ٚاٌزغ١ش خلاي فزشاد لظ١شح ٌزٛاوت 

اٌزطٛساد اٌّزغبسػخ فٟ اٌّئعغبد الأخشٜ اٌّشبسوخ، ِٕٚٙب ِب ٠شرجؾ ثبٌج١ئخ اٌخبسع١خ 

ً أصِخ اٌّؾ١ٍخ اٌزٟ ٠ؼًّ فٟ اؽبس٘ب اٌمطبع اٌّبٌٟ، ِٕٚٙب ِب ٠زؼٍك ثبٌج١ئخ اٌخبسع١خ وؤْ رٕزم

ِٓ دٌٚخ لأخشٜ فٟ ػٛء ؽبٌخ اٌزشبثه ٚالأفزبػ ث١ٓ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ اٌّؾ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ 

ٚاٌزٟ أطجؾذ عّخ سئ١غ١خ ٌٍؼًّ ثبٌمطبع اٌّبٌٟ . ٚف١ّب ٠ٍٟ أُ٘ اٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٗ رؾم١ك 

 الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٚاٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ ٌّٛاعٙزٙب: 
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 اس‌اىَبىٜاىزؾذٝبد‌اىزٜ‌ر٘اعٔ‌رؾقٞق‌العزقش‌

 

: ٠ؼزجش غ١بة اٌشفبف١خ ِٓ ث١ٓ أُ٘ الأعجبة ٚساء اٌؼذ٠ذ ِٓ الأصِبد رشاعغ‌اىشفبفٞخ (1)

اٌّب١ٌخ، ٔز١غخ ػذَ رٛافش اٌّؼٍِٛبد اٌلاصِخ لارخبر اٌمشاس الاعزضّبسٞ اٌغ١ٍُ، ٚاٌؼذاٌخ 

ٚاٌّٛػٛػ١خ فٟ رغؼ١ش الأطٛي، ٚاٌؾذ ِٓ اٌزؤص١شاد اٌغٍج١خ ٌٍّّبسعبد غ١ش 

بٔت اٌّغئ١ٌٛٓ ثبٌّئعغبد فٟ ػٛء ِب ٠زبػ ٌُٙ ِٓ ِؼٍِٛبد لا رزبػ اٌّششٚػخ ِٓ ع

(. وّب ٠غُٙ اٌزشبثه ث١ٓ ِخزٍف الأٔشطخ Insider Tradingٌٍّغزضّش٠ٓ ا٢خش٠ٓ )

الالزظبد٠خ فٟ عؼً إٌظُ اٌّب١ٌخ أوضش ػشػخ ٌؼذٜٚ الأصِبد
(23)

. ٚفٟ ظً اٌزؤص١شاد 

س أٞ اخزلاي ثؤؽذ ٘زٖ اٌّىٛٔبد اٌّزجبدٌخ ث١ٓ ِىٛٔبد اٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚوْٛ ؽذٚ

٠ٕؼىظ ثظٛسح ِجبششح ٚغ١ش ِجبششح فٟ أداء اٌّىٛٔبد الأخشٜ، فبْ ػذَ اٌىشف ػٓ 

الاخزلاي ٔز١غخ اٌزؼز١ُ ٚػذَ اٌشفبف١خ أٚ اظٙبس اٌج١بٔبد ثظٛسح غ١ش ؽم١م١خ أٚ ِؼٍٍخ 

ىِٓ اٌّغئ١ٌٛٓ ِٓ ِؼشفخ اٌّ َّ خبؽش ٠ّضً رؾذ٠ب أِبَ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٚلا ٠

اٌّؾزٍّخ ثظٛسح طؾ١ؾٗ ٚثبٌزبٌٟ لا ٠زُ ارخبر الإعشاءاد الاؽزشاص٠خ إٌّبعجخ ٌٍزؾٛؽ 

ػذ رذاػ١برٙب ٚاٌزؼبًِ ِؼٙب ؽبي ؽذٚصٙب.
 

 

أدد ص٠بدح دسعخ اٌزٛعغ ٚاٌزؼم١ذ ثبٌٕظبَ صٝبدح‌دسعخ‌اىز٘عغ‌ٗاىزؼقٞذ‌ثبىْظبً‌اىَبىٜ:‌ (2)

اٌٚخ، ٚرٕٛع الأٔشطخ ٚاٌّخبؽش اٌّبٌٟ ف١ّب ٠زؼٍك ثب١ٌ٢بد ٚالأدٚاد اٌّب١ٌخ اٌّزذ

اٌّشرجطخ ثٙب، اٌٝ طؼٛثخ ِٛاوجخ اٌزطٛساد فٟ أعؼبس الأطٛي اٌّب١ٌخ اٌّزذاٌٚخ، 

ٚخبطخ فٟ ظً اٌزٛعغ اٌىج١ش فٟ ؽغُ ٘زٖ الأطٛي فٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ الالزظبداد 

اٌّزمذِخ ١ٌشىً أوضش ِٓ ػؼف اعّبٌٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ اٌغٕٛٞ فٟ ثؼغ الأؽ١بْ. ٚػٍٝ 

أْ ٘زا اٌزطٛس فٟ الأدٚاد ٚالأ١ٌبد اٌّب١ٌخ لذ أدٜ اٌٝ رؼض٠ض اٌىفبءح  اٌشغُ ِٓ

                                                           
23

   Muliaman D. Hadad, “Financial Stability and Basel II: The Intersection”, working paper 

presented T “ The Bank Of Indonesia 4
th

 international seminar on financial stability: 

Basel II and financial stability reconditions and implementations challenges”  Bali, 21-

23 Sept 2006. 
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الالزظبد٠خ ٚػضص ِٓ ػّك إٌظُ اٌّب١ٌخ، الا أٔٙب أعفشد ػٓ ٔشٛء أٔٛاع عذ٠ذح ِٓ 

اٌّخبؽش ِضٍذ رؾذ٠بً أِبَ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ فٟ ػٛء رغبسع ٚر١شح ؽذٚصٙب 

 ٚاٌزؾٛؽ ػذ رذاػ١برٙب فٟ ثؼغ الأؽ١بْ. ٚرغ١ش٘ب ثّب ٠ظؼت ِؼٗ ِزبثؼزٙب ٚل١بعٙب،

 

(3) ‌ دسعخ د٠ٕب١ِى١خ اٌغٛق ظب٘شح ص٠بدح رؼذ صٝبدح‌ٍغز٘ٝبد‌رط٘س‌ٗدْٝبٍٞنٞخ‌ا ع٘ا :

طؾ١خ فٟ الالزظبداد، ؽ١ش رئدٞ اٌٝ عشػخ أزمبي أصش اعزخذاَ أدٚاد اٌغ١بعخ 

ظبدٞ خلاي إٌمذ٠خ ٌلالزظبد، ٚظٙٛس ٔزبئظ اٌزغ١شاد فٟ ٘زٖ الأدٚاد ػٍٝ الأداء الالز

ىِٓ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ الأعٛاق ِٓ ارخبر اٌمشاساد ثٕبءً ػٍٝ رٛلؼبد  َّ فزشاد ٚع١ضح، ٚثّب ٠ُ

ِٛصٛلخ. وّب أٔٗ فٟ ػٛء اسرفبع د٠ٕب١ِى١خ الأعٛاق، فمذ ثبد ِٓ اٌّّىٓ اعشاء لذس 

٘بئً ِٓ اٌّؼبِلاد خلاي ٚلذ لظ١ش ٌٍغب٠خ، ٚ٘ٛ ِب رشرت ػ١ٍٗ ص٠بدح ٘بئٍخ فٟ 

، ثّب ٠زطٍت اِىبٔبد رم١ٕخ ٚف١ٕخ ػب١ٌخ ٌّزبثؼزٙب. ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رؾشوبد الأعؼبس

اٌغٛأت الإ٠غبث١خ إٌّٖٛ ػٕٙب ٌذ٠ٕب١ِى١خ الأعٛاق، الا أْ اٌغبٔت اٌغٍجٟ، ٚاٌزٞ لا ٠ضاي 

٠ّضً رؾذ٠بً فٟ عج١ً رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٠زّضً فٟ عشػخ أزمبي اٌّشىلاد ِٓ 

ح، فٟ ظً ػٌّٛخ الالزظبد، ٚرؾٛي اٌؼبٌُ ٌمش٠خ عٛق ِؼطشثخ ٌغٛق آخش ثغشػخ وج١ش

طغ١شح، ٚالأفزبػ اٌزٞ شٙذٖ اٌؼذ٠ذ ِٓ الأعٛاق اٌّب١ٌخ اٌّؾ١ٍخ ػٍٝ الأعٛاق ثذٚي 

أخشٜ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌؼبٌُ
(24)

. 

 

رغبسع اٌغٍطبد اٌّب١ٌخ، ػٕذ ؽذٚس الأصِبد، فٟ رٛف١ش لذس أوجش اىَخبغش‌اىَؼْ٘ٝخ:‌ (4)

اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، وزٍه اٌزٟ لذ ٠مذِٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ ِٓ الأِٛاي ٌٍؾ١ٌٍٛخ دْٚ اخفبق 

ٌذػُ ثشاِظ اٌزؤ١ِٓ ػٍٝ اٌٛدائغ ٚرمذ٠ُ رغ١ٙلاد ٌٍجٕٛن وّمشع أخ١ش، وّب لذ رمَٛ 

ثؼغ اٌؾىِٛبد أ٠ؼبً ثؼخ اٌغ١ٌٛخ فٟ اٌغٛق. ٠ٚغُٙ رٛلغ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٌٙزٖ 

ذٜ رٍه اٌّئعغبد ٚػذَ الإعشاءاد ثظٛسح شجٗ ِئوذح، فٟ اػؼبف الأؼجبؽ اٌّبٌٟ ٌ

فؼب١ٌخ آ١ٌبد اٌغٛق، ٚرشاعغ اٌؾبفض ٌذٜ اٌّشبسو١ٓ فٟ الأعٛاق ػٍٝ رٛخٟ اٌؾزس فٟ 
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أ.د. ػجذ اٌّطٍت ػجذ اٌؾ١ّذ، "إٌّظٛس الاعزشار١غٟ ٌٍزؾٛلاد الالزظبد٠خ ٌٍمشْ اٌؾبدٞ ٚاٌؼشش٠ٓ" إٌبشش: اٌذاس   
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ِؼبِلارُٙ، ٚ٘ٛ ِب ٠ّضً رؾذ٠بً ، ؽ١ش رزؼبءي لذسح اٌؾىِٛبد ػٍٝ الاعزّشاس فٟ 

رمذ٠ُ اٌذػُ ٌٍّئعغبد ٚاٌششوبد ػٕذ ؽذٚس الأصِبد ٌفزشاد ؽ٠ٍٛخ. ٚرزٛلف ٘زٖ 

غُ الأصِخ ٚرذاػ١برٙب، ٚوزٌه ػٍٝ اٌّٛلف اٌّبٌٟ ٚالالزظبدٞ ٌٍذٌٚخ اٌفزشح ػٍٝ ؽ

ٚلذ ؽذٚصٙب. ٚارا ٌُ رزٛافش ٌذٞ اٌّئعغبد ٚاٌششوبد اٌمذسح اٌزار١خ ٌّٛاعٙخ الأصِبد 

ٚاٌؾذ ِٓ رذاػ١برٙب، فبْ رٌه ٠ُٕزٌِس ثىبسصخ ػٍٝ ِغزٜٛ الالزظبد وىً
(25)

. 

 

ح رىٌٕٛٛع١خ ِٚؼشف١خ ث١ٓ اٌّئعغبد أٚ رٛعذ فغٛ‌لذاىفغ٘ح‌اىزنْ٘ى٘عٞخ‌ٗاىَؼشفٞخ:‌ (5)

اٌششوبد أٚ الأعٛاق ٚث١ٓ اٌغٙبد اٌشلبث١خ ٚالإششاف١خ، ٚرٌه ٔظشاً ٌّب ٠زطٍجٗ ِٛاوجخ  

اٌزطٛساد اٌزىٌٕٛٛع١خ اٌّزغبسػخ ِٓ رىٍفخ ػب١ٌخ لا رزؾٍّٙب ١ِضا١ٔبد ٘زٖ اٌغٙبد فٟ 

٠ؾزبط ٚ ،غجمخظً اػزّبد٘ب ػٍٝ اٌّخظظبد اٌؾى١ِٛخ اٌزٟ ٠زُ رؾذ٠ذ٘ب ثظٛسح ِ

رؼذ٠ٍٙب لإعشاءاد ِطٌٛخ ِٚؼمذح. وّب أْ الاعزضّبساد اٌخبسع١خ اٌذاخٍخ غبٌجبً ِب رزشافك 

ِغ رطٛس ٘بئً ٌٍزىٌٕٛٛع١ب اٌؾذ٠ضخ ٚاٌٛعبئً اٌّؼشف١خ. ٚلذ رٕؼىظ اٌفغٛح اٌزىٌٕٛٛع١خ 

ِٓ ؽ١ش الأدٚاد اٌّغزخذِخ أٚ اٌّؼبِلاد اٌزٟ لذ لا رىْٛ ِٛعٛدح فٟ إٌظُ اٌّب١ٌخ 

اٌّغزمجٍخ ٌزٍه الاعزضّبساد فٟ ػذَ لذسح اٌغٙبد الإششاف١خ ٚاٌشلبث١خ ػٍٝ اٌم١بَ ثذٚس٘ب 

ثىفبءح ٚفؼب١ٌخ
(26)

. 

 

 اىزؾزٞخ‌‌ ‌اىجْٞخ ‌ٗرؼضٝض ‌اىَبىٜ، ‌العزقشاس ‌رؾقٞق ‌رؾذٝبد ‌ىَ٘اعٖخ ‌اىَجزٗىخ اىغٖ٘د

‌.ىيقطبع‌اىَبىٜ

‌

ػذَ  ػِٓغئ١ٌٛخ اٌؼًّ  أوذد الأصِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٚلؼذ ِٕز ثذا٠خ اٌزغؼ١ٕ١بد، ػٍٝ أْ

رؼشع ٔظبَ ِبٌٟ ثذٌٚخ ِب لأصِخ لا رؼذ ِغئ١ٌٛخ ٘زٖ اٌذٌٚخ ٚؽذ٘ب، ٚأّب رؼزجش ِغئ١ٌٛخ 

عّبػ١خ رشزشن ف١ٙب وبفخ اٌّئعغبد ٚاٌى١بٔبد اٌذ١ٌٚخ اٌّؼ١ٕخ، ثً ٚالالزظبداد اٌىجشٜ 
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ا٢صبس ٚاٌؼلاط(، اٌغٍغٍخ اٌؾذ٠ضخ  –لأعجبة ا –أ.د. ػجذ اٌّطٍت ػجذ اٌؾ١ّذ، "اٌذ٠ْٛ اٌّظشف١خ اٌّزؼضشح )الأثؼبد  

 .2010، زؾذ ٌٍزغ٠ٛك ٚاٌزٛس٠ذاد، اٌمب٘شحٌٍجٕٛن ٚطٕبد٠ك الاعزضّبس ٚاٌجٛسطخ، إٌبشش: اٌششوخ اٌؼشث١خ اٌّ

26
  Jerry L. Jordan, “Effective Supervision and the Evolving Financial Services Industry 

”Federal Reserve Bank of Cleveland ,June 2001 
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ٕٙب، رئدٞ اٌٝ أ٠ؼبً. ٠ٚؼضٜ رٌه اٌٝ أْ ١٘ى١ٍخ إٌظُ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ ٚدسعخ اٌزشبثه ث١

عشػخ أزمبي الأصِبد اٌّب١ٌخ ِٓ دٌٚخ ِب ٌزطبي غبٌج١خ إٌظُ اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼبٌُ، ٚلا ٠ّىٓ لأٞ 

ٔظبَ ِبٌٟ فٟ اٌؼبٌُ أْ ٠ىْٛ ثّٕؤٜ ػٓ رذاػ١بد أصِخ رؾذس فٟ ثٍذ أٚ ثٍذاْ أخشٜ، ٚرٌه 

ٌّئعغبد اٌّب١ٌخ فٟ ػٛء اٌؼلالبد اٌّب١ٌخ اٌزشبثى١خ اٌزٟ عجك اٌز٠ٕٛٗ ػٕٙب. ٚادساوبً ِٓ ا

اٌؼب١ٌّخ ٌزٌه، فمذ ثٍٛسد اٌخجشاد اٌزٟ اوزغجزٙب ِٓ الأصِبد اٌغبثمخ، ٚرّىٕذ ِٓ 

 . اعزخذاِٙب فٟ إٌظُ اٌغذ٠ذح اٌّؼ١ٕخ ثبداسح ٚسطذ اٌّخبؽش اٌّب١ٌخ

 

اٌغٍطبد اٌٛؽ١ٕخ ثبعشاء اطلاؽبد ١٘ى١ٍخ ٚػٍٝ طؼ١ذ اٌذٚي، فمذ ثبدسد اٌؼذ٠ذ ِٓ 

٘ب اٌشلبث١خ، ٚاٌؼًّ ػٍٝ ِٛاوجخ اٌزغ١شاد ا١ٌٙى١ٍخ، ٚاٌزؼبًِ ِغ ثؤٔظّزٙب اٌّظشف١خ ٚأؽش

اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزٕظ١ّ١خ ٚاٌّئعغ١خ اٌزٟ رزغُ ثبٌشفبف١خ الأؽش أدٚاد اٌز٠ًّٛ اٌؾذ٠ضخ، ٚاػذاد 

أشبء ث١ٕخ رؾز١خ ِب١ٌخ رزؼّٓ اعشاءاد اٌشلبثخ ٚاٌزٕظ١ُ ٚشجىبد الأِبْ اٌزٟ ، ٚٚاٌفؼب١ٌخ

ٌشطذ ٚاٌزٕف١ز، ٚرؾغ١ٓ ِغز٠ٛبد ؽٛوّخ اٌششوبد. وّب أؽٍك رزغُ ثىفبءح اٌزظ١ُّ ٚا

ٚرؼض٠ض لذسح الالزظبداد ، اٌّغزّغ اٌذٌٟٚ ِجبدساد ِٓ شؤٔٙب رؼض٠ض ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ اٌذٌٟٚ

ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌّخبؽش ثبٌمذس اٌزٞ ٠غّؼ ٌٙب ثبٌؾذ ِٓ اٌخغبئش اٌّب١ٌخ اٌٝ ِغز٠ٛبد ٠ّىٓ 

 اٌزؼبًِ ِؼٙب.

 

‌ٍغ - ‌ػيٚ ‌اىَجزٗىخ ‌رؾقٞق‌اىغٖ٘د ‌ىذػٌ ‌اىذٗىٞخ ‌اىَبىٞخ ‌ٗاىَ عغبد ‌اىزنزلاد ز٘ٙ

‌العزقشاس‌اىَبىٜ

 

اعزؾٛر ِٛػٛع رؼض٠ض الاعزمشاس الالزظبدٞ ٚاٌّبٌٟ اٌؼبٌّٟ ػٍٝ لذس وج١ش ِٓ الا٘زّبَ 

ِٓ عبٔت اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزىزلاد ٚاٌّئعغبد الإل١ّ١ٍخ ٚاٌؼب١ٌّخ، ٚرٌه ػٍٝ ػٛء لٕبػزٙب ثؤْ 

ٚاٌّبٌٟ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌمطُشِٞ ٚؽذٖ لا ٠ؼّٓ الاعزمشاس ػّبْ الاعزمشاس الالزظبدٞ 

الالزظبدٞ ٚاٌّبٌٟ عٛاء ػٍٝ اٌّغزٜٛ الإل١ٍّٟ أٚ ػٍٝ ِغزٜٛ إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌؼبٌّٟ
(27)

 .
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ٚاعزٕذ ٘زا اٌزٛعٗ اٌٝ ا٢صبس اٌّزشرجخ ػٍٝ ص٠بدح دسعخ أفزبػ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚؽش٠خ اٌزجبدي 

 بد سإٚط الأِٛاي. اٌزغبسٞ ٚإٌّٛ اٌّزغبسع فٟ رذفم

 

ٚفٟ ٘زا اٌظذد، ثزٌذ ثؼغ اٌّئعغبد الالزظبد٠خ ٚاٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ وظٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ 

ِغّٛػخ ِٓ اٌغٙٛد ٚاٌّجبدساد اٌذ١ٌٚخ ٌٍّغبػذح فٟ ، ٚاٌجٕه اٌذٌٟٚ ٚثٕه اٌزغ٠ٛبد اٌذ١ٌٚخ

اٌّب١ٌخ ػٍٝ  ٚػغ الأؽش إٌّبعجخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ثٙذف ِؼبٌغخ رذاػ١بد الأصِبد

الالزظبد اٌؼبٌّٟ ٚالالزظبداد اٌّؾ١ٍخ ثبٌذٚي اٌّزؤصشح. ٚفٟ ٘زا الإؽبس، سوضد ٘ز 

اٌّئعغبد ِغٙٛدارٙب ؽٛي اٌّؾبٚس اٌزب١ٌخ 
(28)

: 

 

. الأعٛاق، ٚاٌزٟ رٍؼت دٚساً ثبٌغ الأ١ّ٘خ فٟ رؾم١ك أؼجبؽ رؼضٝض‌اىشفبفٞخ‌ٗالإفصبػ (1

لخ، ٚفٟ اٌٛلذ إٌّبعت ٠غُٙ فٟ ارخبر فّٓ اٌّغٍُ ثٗ، أْ رٛافش اٌّؼٍِٛبد اٌّٛصٛ

اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ اٌغ١ٍّخ ِٓ عبٔت اٌّزؼب١ٍِٓ ثبلأعٛاق اٌّب١ٌخ، ٚوّب رُ اٌز٠ٕٛٗ 

ِغجمبً، فمذ صجذ أْ ػذَ شفبف١خ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ اٌظبدسح ػٓ ثؼغ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ 

 فبلُ رذاػ١برٙب.اٌىجشٜ، وبٔذ فٟ ؽ١ٍؼخ الأعجبة ٚساء ؽذٚس الأصِبد اٌّب١ٌخ، ٚر

 

ؽ١ش أصبسد لؼب٠ب رؾش٠ش ؽغبة  :اىع٘ء‌ػيٚ‌قعبٝب‌رؾشٝش‌ؽغبة‌سأط‌اىَبه‌رغيٞػ (2

سأط اٌّبي ٚص٠بدح دسعخ أفزبػ الأعٛاق اٌّب١ٌخ، اٌىض١ش ِٓ اٌغذي، ٚخظٛطبً ف١ّب 

٠زؼٍك ثبٔفزبػ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ثبٌذٚي إٌب١ِخ عٛاءً ِٓ ؽ١ش اٌّجذأ أٚ ِٓ ؽ١ش اٌى١ف١خ 

أَ دفؼخ ٚاؽذح(. فّٓ ؽ١ش اٌّجذأ، رش١ش اٌزغبسة اٌٝ خطٛسح رؾش٠ش ؽغبة  )رذس٠غ١بً 

سأط اٌّبي، فٟ ظً لطبع ِبٌٟ ِٚظشفٟ ػؼ١ف، ؽ١ش ٠ٍؼت ٘زا الأفزبػ دٚساً وج١شاً 

فٟ ؽذٚس أٚ أزمبي رذاػ١بد الأصِبد ٌٍجٍذاْ اٌزٟ ٌُ ٠زٛاوت ارخبر٘ب ٌمشاس رؾش٠ش 

ىٕٗ ِٓ ؽغبة سأط اٌّبي ِغ اؽذاس رط٠ٛش ٚرؼض٠ض  َّ ٌٙزا اٌمطبع ثشىً ِٕبعت ٠ُ

اِزظبص أٚ اداسح ٘زٖ اٌزذاػ١بد. ٌزا ٠غت اٌؼًّ ػٍٝ رم٠ٛخ ٚدػُ اٌمطبع اٌّبٌٟ 
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أِب ثبٌٕغجخ ٌٍى١ف١خ، ف١شٜ اٌجؼغ ػشٚسح  .ٚاٌّظشفٟ لجً رؾش٠ش ؽغبة سأط اٌّبي

١١ٍٓ اٌزذسط فٟ فزؼ اٌغٛق اٌّب١ٌخ أِبَ اٌّغزضّش٠ٓ الأعبٔت ٚاٌغّبػ ٌٍّغزضّش٠ٓ اٌّؾ

ثبلاعزضّبس فٟ اٌخبسط، ٚرمش٠ش لبث١ٍخ اٌؼٍّخ اٌٛؽ١ٕخ ٌٍزؾ٠ًٛ، ث١ّٕب ٠شٜ اٌجؼغ ا٢خش 

أ١ّ٘خ فزؼ اٌغٛق اٌّب١ٌخ دفؼخ ٚاؽذح ؽزٝ لا رغزط١غ ِشاوض اٌمٜٛ إٌّبٚئخ ٌزؾش٠ش 

ؽغبة سأط اٌّبي ِّبسعخ ػغٛؽ ٌؼذَ اٌزؾش٠ش، ٚرغٕت ا٢صبس اٌغٍج١خ ٌٍزٛلؼبد
(29)

. 

 

‌اىخ (3 ‌اىقطبع ‌ؽذٗس‌ا صٍبد‌اىَبىٞخ  شاك ‌ػيٚ‌ٍْغ ‌اىؼَو ؽ١ش أٔٗ ثّزبثؼخ  :بص‌فٜ

الأصِبد اٌّب١ٌخ اٌغبثمخ، ٠لاؽع أْ عٙٛد ِٛاعٙخ رذاػ١بد رٍه الأصِبد رمغ ثظٛسح 

ؽظش٠خ ػٍٝ وبً٘ اٌّئعغبد ٚاٌغٍطبد اٌشع١ّخ، وّب رزؾًّ اٌؾىِٛبد وبفخ اٌزىب١ٌف 

ب، ٚخبطخ فٟ اٌذٚي إٌب١ِخ. ٘زا فٟ اٌّزشرجخ ػٍٝ اٌزذخً فٟ الأعٛاق ٌٍؾذ ِٓ رذاػ١برٙ

ؽ١ٓ ٠ظً اٌمطبع اٌخبص ثّٕؤٜ ػٓ رؾًّ اٌزىب١ٌف اٌؼبِخ اٌّجبششح ٌزٍه الأصِبد، ثً 

٠ٚطبٌت اٌغٍطبد اٌّب١ٌخ اٌؾى١ِٛخ ثزؼ٠ٛؼبد ػٓ اٌخغبئش اٌزٟ ٌؾمذ ثٗ ٚاٌزٟ لذ ٠ىْٛ 

ِٓ اٌذٚي إٌب١ِخ شش٠ىبً، ِٓ خلاي رؼبِلارٗ، فٟ رؾممٙب. ٚػٍٝ عج١ً اٌّضبي، فبْ اٌؼذ٠ذ 

رزجٕٝ ٔظُ طش٠ؾخ ٌزؤ١ِٓ اٌٛدائغ ثبٌجٕٛن ٚرٍزضَ ثبٌٛفبء ثٙب ٌٍّٛدػ١ٓ ؽبي رؼضش اٌجٕه أٚ 

افلاعٗ، ٚ٘ٛ ِب ٠غفش ػٕٗ رشاخٟ اٌّزؼب١ٍِٓ ِغ اٌجٕٛن عٛاء اٌّٛدػ١ٓ أٚ اٌّمزشػ١ٓ 

غٛق ػٓ ِزبثؼخ أداء اٌجٕه ٚاخز١بس اٌجٕه الأفؼً، ِٚٓ صُ رٕغؾت اٌجٕٛن اٌؼؼ١فخ ِٓ اٌ

 .٠ٚؾذس أؼجبؽ رارٟ ٌٍغٛق، ٚرضداد وفبءح ٚفؼب١ٌخ اٌمطبع اٌّظشفٟ وىً

 

‌ٗاىَصشفٜ (4 ‌اىَبىٜ ‌اىقطبع ‌ٗدػٌ ، ِٓ خلاي اطذاس أعظ ٌٍشلبثخ اٌّظشف١خ رق٘ٝخ

اٌفؼبٌخ، رزؼّٓ اٌظلاؽ١بد إٌّّٛؽخ ٌٍغٍطبد اٌشلبث١خ، ٚاٌذٚس اٌّزٛلغ ِٓ اٌجٕٛن 

٘زٖ الأعظ، ٚرٌه ثّشبسوخ اٌغٍطبد ٌّٛاوجزٙب، فؼلاً ػٓ ٚػغ ِٕٙغ١بد رطج١ك 

 .الأػؼبء ٌؼّبْ الاٌزضاَ ثزطج١مٙباٌشلبث١خ ثبٌذٚي 
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‌عٖ٘د‌صْذٗ ‌اىْقذ‌ٗاىجْل‌اىذٗىِٞٞ‌ىزؼضٝض‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌ -

 

 اٌّبٌٟ اٌذٌٟٚ، إٌظبَ اٌّغئ١ٌٛخ اٌغّبػ١خ ثشؤْ سفغ وفبءح ٠ئوذ طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ػٍٝ

دسعخ اٌزشبثه ٚاٌزؼم١ذ  صِبد، خبطخ فٟ ظً اعزّشاسالأ أِبَ ٚرؼض٠ض لذسرٗ ػٍٝ اٌظّٛد

ٚاٌزىبًِ اٌزٟ ر١ّض ػًّ إٌظُ اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌؼبٌُ، ٚاْ وبٔذ اٌّغئ١ٌٛخ الأوجش، ِٓ 

ٚعٙخ ٔظش اٌظٕذٚق، رمغ ػٍٝ ػبرك اٌذٚي اٌظٕبػ١خ اٌىجشٜ
(30)

 فؼٍٝ اٌشغُ ِٓ ص٠بدح .

 ػشش٠ٓ وبْ لجً ػّب د أِبَ الأصِبد،اٌظّٛ ػٍٝ ٚلذسرٙب اٌّبٌٟ ٌزٍه اٌذٚي إٌظُ وفبءح

 عؼبسأ فٟ ؽبدح ١ٌغذ ثّٕؤٜ ػٓ ؽذٚس أصِبد ِب١ٌخ رٕشؤ ػٓ رمٍجبد رٍه اٌجٍذاْ فبْ ػبِبً،

٘زٖ لذ رؼَُشِع ٚالأعٛاق.  فٟ سإٚط الأِٛاي، أٚ ؽذٚس اػطشاثبد ٚفٟ رذفمبد الأطٛي

اٌجٍذاْ ثبٌٕغجخ ٌؾغُ  ٌٍخطش، ثؾىُ اٌٛصْ إٌغجٟ ٌزؼبِلاد ٘زٖ اٌؼبٌّٟ الأصِبد الالزظبد

 صلاص١خ اعزشار١غ١خِٚٓ ٘زا إٌّطٍك، ٠زجٕٝ اٌظٕذٚق ؽب١ٌبً  .اٌزؼبِلاد ػٍٝ ِغزٜٛ اٌؼبٌُ

 الأؼجبؽ ٚاٌؼًّ ػٍٝ رؼض٠ض اٌٛؽ١ٕخ، ٚاٌزٕظ١ّ١خ الأؽش اٌشلبث١خ فٟ دػُ رزّضً الأؽشاف،

 ػبٌّٟ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ. ِٕظٛس الأعٛاق اٌّؾ١ٍخ ٚاٌذ١ٌٚخ، ٚاػزّبد فٟ

 

‌ ا غش ثذػٌ‌ف١ّب ٠زؼٍكٚ ‌اٌٙبدفخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟاى٘غْٞخ رزؼّٓ الاعزشار١غ١خ ،

 ٚسطذ اداسح ٔظُ ػٍٝ اٌشلبثخ رىض١ف ِٓ خلاي اٌمبئّخ اٌشلبث١خ اٌفغٛاد اٌؼًّ ػٍٝ عذ ثؼغ

 ٘زٖ اٌششوبد فٟ اٌؼ١ٍب الإداسح ِذٜ وفبءح ٚػٍٝ اٌّب١ٌخ، اٌّئعغبد فٟ اٌّخبؽش اٌذاخ١ٍخ

ٚٚػغ ٔظبَ ، ػبَ ثٛعٗ اٌششوبد ؽٛوّخ ٚآ١ٌبد ٘زٖ إٌظُ،اػذاد  فٟ شبسوزٙبِ ٚؽغُ

سأعّبي  ثؾ١بصح ٚرٌه ثّطبٌجزٙب اٌغ١ٍُ ػٓ اٌّغبس رؾ١ذ اٌزٟ اٌّئعغبد ػٍٝ ػمٛثبد ٌفشع

اٌضب١ٔخ.  ثبصي ثبرفبل١خ اٌّؼشٚف سأط اٌّبي وفب٠خ ِجذأ ثّٛعت الإٌضاِٟ الأدٔٝ اٌؾذ ِٓ أوجش

 ١٘ىً ٌٍؾٛافض أشبءاٌظٕذٚق، ثبٌزؼبْٚ ِغ اٌغٍطبد اٌٛؽ١ٕخ، ػٍٝ  ِٚٓ ٔبؽ١خ أخشٞ ٠ؼًّ

عضء ِٓ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ الأصِبد،  رؾًّ ػٍٝ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٌزشغ١غ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ
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 ٚاٌّؼب١٠ش ٌزٛع١ٙ١خا  ثبٌّجبدة ٚثّب لذ ٠ؾذ ِٓ الذاُِٙ ػٍٝ اٌّخبؽش ٚرشغؼُٙ ػٍٝ الاٌزضاَ

 .اٌّّبسعبد اٌذ١ٌٚخ ٚأفؼً

 

ف١زّضً فٟ ؽش اٌذٚي ػٍٝ ‌الّعجبغ‌‌فٜ‌ا ع٘ا ‌اىَبىٞخ‌اىَؾيٞخ‌ٗاىذٗىٞخ، ىزؼضٝضٚثبٌٕغجخ 

الإعّب١ٌخ ا١ٔ٢خ،  اٌزغ٠ٛخ ٚخبطخ ٔظُ اعزؾذاس ٚرط٠ٛش اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ،

 فٟ اٌّشبسو١ٓ لذسح ٚاٌؼبَ، ٚثّب ٠ؼضص ِٓ  اٌزٕظ١ّٟ ٚالإفظبػ اٌشفبف١خ ٚرؾغ١ٓ ِغز٠ٛبد

 الاعزضّبس، ٚرّى١ٓ اعزشار١غ١بد ِذٜ اِىب١ٔخ رؾمك ػٍٝ اوزشبف اٌغٙبد اٌشلبث١خٚ اٌغٛق

أعٛاق أخشٜ. ٚفٟ  أٚ ِئعغبد ثشؤْ ِذسٚعخ رمذ٠ش٠خ أؽىبَ ِٓ اطذاس طٕبع اٌغ١بعبد

٘زا اٌظذد، رغذس الإشبسح اٌٝ أْ رؾغ١ٓ ِغزٜٛ اٌشفبف١خ ٠خٍك ِب ٠ؼشف ثبٌشلبثخ 

فٟ ػذَ رٛعغ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ فٟ الإلذاَ ػٍٝ اٌغّب١٘ش٠خ اٌزٟ رغُٙ اٌٝ ؽذ وج١ش 

 . اٌّخبؽش

 

 َْظ٘سصْذٗ ‌اىْقذ‌اىذٗىٜ،‌فٜ‌ غبس‌العزشارٞغٞخ‌اىَْ٘ٓ‌ػْٖب،‌ى اػزَبدأِب ثخظٛص 

 اٌذٌٟٚ الاعزمشاس اٌّبٌٟ‌اٌزؤو١ذ ػٍٝ أْفمذ اعزٙذف ِٓ ٚساء رٌه ػبىَٜ‌ىلاعزقشاس‌اىَبىٜ،‌

 اٌّبٌٟ الاعزمشاس زؾم١كثالا٘زّبَ اٌخبص  ػب١ٌّخ، ٠غت أْ ٠ؾظٝ ثزاد ػبِخ ِغئ١ٌٛخ

غٍََُ ثٗ أْ ػذَ الإعزمشاس فٟ إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌٛؽٕٟ  اٌٛؽٕٟ ُّ  ٚاٌؾفبظ ػ١ٍٗ. فمذ ثبد ِٓ اٌ

اٌؼب١ٌّخ اٌّب١ٌخ الأعٛاق فٟ أٚ أخشٜ، فٟ ثٍذاْ ِشبوً ٠خٍك أْ ٠ّىٓ
(31)

.  

 

 ٚاداسح ٌشطذ ٕٙظ ػبٌِّٟ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ اٌٝ رمذَ اٌزٟ اٌذ١ٌٚخ اٌششوبد ٚوّب رؾزبط

 اٌشلبثخ أػّبي ٌّّبسعخ ِٕٙظ دٌٟٚ اػزّبد اٌٝ ٠ؾزبعْٛ اٌغ١بعبد طٕبع ٌّخبؽش، فبْا

ٚلذ رج١ٓ ثّب لا ٠زشن ِغبلاً  .ػبثشح اٌؾذٚد اٌّب١ٌخ الأٔشطخ ٚاٌزٕظ١ُ ٚالإششاف ثفؼب١ٌخ ػٍٝ

ػٍٝ  فمؾ رشوض اٌزٟ ٞ ظً ػٌّٛخ اٌز٠ًّٛ، فبْ اٌغٍطبد اٌشلبث١خ ٚالإششاف١خ، ٌٍشه، أٔٗ
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اٌزٛاوت  زؼض٠ض لذسرٙب ػٌٍٝ اٌٝ اعزؾذاس آ١ٌبد ؾبعخ، ثاٌٛؽٕٟ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ إٌّظٛس

اٌّبٌٟ اٌؼبٌّٟ. ٚأوذ اٌظٕذٚق  اٌؼبٌّٟ ٌلاعزمشاس إٌّظٛس ٔؾٛ إٌّٙظ اٌغذ٠ذ اٌّٛعٗ ِغ

 كػٍٝ ػشٚسح اٌؼًّ ػٍٝ ِغبػذح اٌذٚي اٌزٟ رٛاعٗ طؼٛثبد فٟ رٕف١ز اٌّؼب١٠ش ٚاٌّٛاص١

ٌٍشلبثخ اٌّظشف١خ، فؼلاً ػٓ ِغبػذرٙب فٟ ِشؽٍخ اػذاد إٌّبرط  ثبصي ِجبدة ِضً اٌذ١ٌٚخ،

اٌؾم١مٟ، ٚو١ف١خ  الالزظبدٚاٌزطٛساد فٟ اٌؼلالخ ث١ٓ اعزمشاس اٌمطبع اٌّبٌٟ  اٌزٟ رٛػؼ

 رٛع١غ اٌزطٛساد، ٚرٌه ِٓ خلاي  ٘زٖ فٟ اٌغ١بعبد طؼ١ذ ػٍٝ اٌّزخزح رؤص١ش الإعشاءاد

اٌزٕجئ  ػٍٝ اٌغ١بعبد طٕبع لذسح ٌزؾغ١ٓ اٌّئششاد ٚرط٠ٛش اٌّزبؽخ، ٔبداٌج١ب ٔطبق

 .ٌغ١بعبدٌزٕف١ز ا ِؾذدح ثؤدٚاد اٌّئششاد ٘زٖ سثؾ فؼلاً ػٓ ثبٌّشبوً اٌّؾزٍّخ،

 

‌اىذٗىٜٚوبْ  آ١ٌخ "رم١١ُ ِذٜ علاِخ ثبٌزؼبْٚ ِغ طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ لذ اعزؾذصب  اىجْل

‌Financial Sector Assessment Program (FSAP)اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚرٌه ثٙذف اٌزؤوذ ِٓ "،

رؾذ٠ذ ٔمبؽ اٌمٛح لذسح إٌظُ اٌّب١ٌخ ٌٍذٚي الأػؼبء ػٍٝ ِٛاعٙخ الأصِبد، ٚرٌه ِٓ خلاي 

ٚٔمبؽ اٌؼؼف فٟ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚاٌّظشفٟ ِٓ خلاي ِغّٛػز١ٓ ِٓ اٌّئششاد ّ٘ب 

ّٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ِئششاد الالزظبد اٌىٍٟ، ِضً ػغض اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ِٚؼذلاد ٔ

ٚرطٛساد ١ِضاْ اٌّذفٛػبد، ِٚئششاد اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚاٌّظشفٟ ثبعزخذاَ ِئششاد 

(CAMELs اٌّزؼٍمخ ثىفب٠خ سأط اٌّبي ٚعٛدح الأطٛي ٚعٛدح ٚعلاِخ الإداسح ٚاٌشثؾ١خ )

ٚاٌغ١ٌٛخ ٚاٌؾغبع١خ ٌٍّخبؽش
(32)

 .(5)اٌشىً  ،

 

د إٌّبعجخ ٌزم٠ٛخ ٚدػُ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚاٌّظشفٟ ٚفٟ اؽبس ٘زا اٌزم١١ُ ٠زُ ٚػغ اٌّمزشؽب

ِغّٛػز١ٓ ِٓ اٌّئششاد اٌزٟ رٙزُ ثشطذ الأٚػبع اٌّب١ٌخ ثبٌذٚي اٌّؼ١ٕخ. ٚاػزّذ اٌظٕذٚق 

ٚالالزظبد٠خ راد اٌظٍخ، ِٚٓ صُ اعزٕجبؽ اؽزّبلاد رؼشع اٌذٚي لأ٠خ اخزلالاد داخ١ٍخ أٚ 

 خبسع١خ. 
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  Capital, Asset quality, Management, Earnings, Liquidity and Sensitivity to risk. 
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-Macro Prudential Indicatorsٌٟٚ ِئششاد الاؽزشاص اٌىٍٟ )ٚرؼّٕذ اٌّغّٛػخ الأ

MPIs) ٚاٌزٟ ٠زُ الاػزّبد ػ١ٍٙب فٟ ػ١ٍّخ ثٕبء اؽزّبلاد رؼشع اٌذٌٚخ ٌلأصِبد اٌّب١ٌخ ،

خ ـــخ اٌّب١ٌــــٛػخ اٌضب١ٔخ، ِئششاد اٌغلاِــٍذ اٌّغّــٓ شّـٚالالزظبد٠خ. فٟ ؽ١

((Financial Soundness Indicatorsد رذًٌ ػٍٝ لذسح اٌمطبع اٌّبٌٟ ػٍٝ ِٛاعٙخ ، ِئششا

رذاػ١بد الأصِبد اٌّب١ٌخ ٚالاعزّشاس فٟ رٛع١ٗ اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ ٌٍفشص الاعزضّبس٠خ اٌّّىٕخ 

فٟ الالزظبد اٌؾم١مٟ ثىفبءح أصٕبء الأصِبد
(33)

. 
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  IMF, “Integrating Stability Assessments Under the Financial Sector Assessment 

Program into Article IV Surveillance”, Prepared by the Monetary and Capital Markets, 

Legal, and Strategy, Policy, and Review Departments, August 27, 2010 

 (‌:‌‌ غبس‌ٍ  شاد‌الؽزشاص‌اىني5‌ٜاىشنو‌سقٌ‌)‌

IMF, Monetary &  Ex. Affairs Dept. "Financial Soundness 
Indicators" Policy Paper no.56,June 2001, p:6 
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رىزغت ِئششاد الاؽزشاص اٌىٍٟ أ١ّ٘خ خبطخ ػٍٝ اٌظؼ١ذ اٌذٌٟٚ، ؽ١ش رٙزُ اٌؼذ٠ذ ِٓ ٚ

بد ٚاٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ؽٛي اٌؼبٌُ ثّزبثؼخ ٘زٖ اٌّغّٛػخ ِٓ اٌّئششاد ٌٍٛلٛف ػٍٝ إٌّظّ

ِذٜ علاِخ أٔظّزٙب اٌّب١ٌخ. ٚرزؼّٓ ٘زٖ اٌّئششاد ِغّٛػخ ِٓ اٌّئششاد اٌفشػ١خ اٌزٟ 

٠زُ ِشالجزٙب ثشىً ِغزّش ٌٍزؤوذ ِٓ علاِخ إٌظبَ اٌّبٌٟ ٚاٌزؤوذ ِٓ ػذَ رؼشػٗ لأ٠خ 

٘زٖ ٚرزؼّٓ ع١خ، لذ رئدٞ اٌٝ ؽذٚس أصِبد ِب١ٌخ أٚ الزظبد٠خ. أىشبفبد داخ١ٍخ أٚ خبس

اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌم١بعبد اٌى١ّخ ٚاٌى١ف١خ ٌزٛط١ف ٚػغ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚوبفخ اٌّئششاد 

اٌّزغ١شاد اٌزٟ ِٓ شؤٔٙب اٌزؤص١ش ػ١ٍٗ
(34)

. ٚرزّضً ِغّٛػخ اٌّئششاد اٌفشػ١خ اٌّزؼٍمخ 

 ثم١بط الاعزمشاس اٌّبٌٟ ف١ّب ٠ٍٟ:

 

رٙزُ ثزؾ١ًٍ ٚػغ ٚاٌزٟ ، Micro Prudential Indicators الؽزشاصٝخ‌اىغضئٞخ‌اىَ  شاد .1

اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ داخً اٌذٌٚخ، ِٚذٜ ؽغبع١خ رؼشػٙب ٌٍّخبؽش اٌّخزٍفخ، ِٚٓ أّ٘ٙب 

ِئشش ِذٜ وفب٠خ سأط اٌّبي، ٚاٌزٞ ٠غٌُزذََي ِٓ خلاٌٗ ػٍٝ لذسح اٌجٕٛن ػٍٝ ِٛاعٙخ 

١برٙب ِضً ِخبؽش اٌزمٍجبد فٟ أعؼبس اٌظشف ٚاٌفبئذح اٌظذِبد اٌزٟ لذ رئصش ػٍٝ ١ِضأ

ِٚخبؽش الائزّبْ، ِٚئشش عٛدح الأطٛي، ؽ١ش رٍؼت عٛدح الأطٛي دٚساً ثبسصاً فٟ 

ثٕبء اؽزّبلاد الأىشبف ٌٍّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚخبطخ اٌجٕٛن.
  

٠ّٚزذ ٔطبق اٌؾىُ ػٍٝ 

مشِػخ، اٌّزغ١شاد عٛدح الأطٛي ١ٌشًّ، اٌٝ عبٔت اٌّزغ١شاد اٌّزؼٍمخ ثبٌّئعغبد ا ُّ ٌ

مزٌشَِػَخ أ٠ؼبً، ٚثّب ٠زؼّٓ اعشاء رم١١ُ ٌٍّشاوض اٌّب١ٌخ  ُّ اٌّب١ٌخ اٌّزؼٍمخ ثبٌّئعغبد اٌ

ٌٍّئعغبد اٌّمزشػخ ثظٛسح دٚس٠خ خلاي فزشح ِٕؼ الائزّبْ، ِٚزبثؼخ اٌزغ١شاد فٟ 

ِغز٠ٛبد اٌشثؾ١خ ٌذ٠ٙب، ٚرٌه ٌٍٛلٛف ػٍٝ ِذٜ لذسرٙب ػٍٝ الاعزّشاس فٟ اٌٛفبء 

بٌزضاِبرٙب. ٘زا ثبلإػبفخ اٌٝ ِئششاد أخشٜ خبطخ ثّذٜ رغط١خ اٌزذفمبد اٌّب١ٌخ ث

ٌٍفٛائذ، وّئششاد اٌؾغبع١خ ٌّخبؽش اٌغ١ٌٛخ ٚعٛدح الإداسح
(35)

. 

                                                           
34

علاِخ اٌمطبع اٌّبٌٟ"، ثشٔبِظ (. "ِئششاد اٌؾ١طخ اٌى١ٍخ ٌزم١١ُ 2005أؽّذ ؽٍفبػ، اٌّؼٙذ اٌؼشثٟ ٌٍزخط١ؾ )   

الالزظبدٞ، أثش٠ً، ِزبػ ػٍٝ اٌشثؾ اٌزبٌٟ:  ٚالأداء الائزّب١ٔخ اٌغذاسح ِئششاد اٌزذس٠ت ػٓ ثؼذ: رؾ١ًٍ

http://www.arab-api.org/course19/c19_6.htm 

35
 اٌّؾزٍّخ اٌّخبؽش أٚعٗ فخوب ،اٌّب١ٌخ ٌٍّئعغبد اٌّب١ٌخ اٌّؾبفع اداسح ػٕذ ،الاػزجبس فٟ الأخز ٠زُ أِْٓ اٌؼشٚسٞ    

 أٚعٗ ِٓ ٚغ١ش٘ب اٌّخزٍفخ اٌغٍغ أعؼبس ِٚخبؽش اٌفبئذح أعؼبس أٚ اٌؼّلاد طشف أعؼبس فٟ اٌزغ١شاد عشاء

 اٌلاصِخ اٌزذاث١ش وبفخ ارخبر صُ ِٚٓ اٌّبٌٟ إٌظبَ ٌٙب ٠زؼشع لذ اٌزٟ اٌغ١ٌٛخ ِغز٠ٛبد ػٍٝ اٌّؾزٍّخ اٌّخبؽش

 .اٌّب١ٌخ اٌّؾبفع ػٍٝ اٌزمٍجبد رٍه آصبس ِٓ ٌٍزم١ًٍ
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ِئششاد ‌ٚرزؼّٓ، Market Related Indicators ٍ  شاد‌اىَخبغش‌اىَشرجطخ‌ثبىغ٘  .2

ِئششاد اٌؼٛائذ، ِٚئششاد أعؼبس الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌظبدسح ػٓ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚ

اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ اٌظبدسح ػٓ ِئعغبد اٌزم١١ُ الائزّبٟٔ اٌّخزٍفخ ِضً عزبٔذسد أٔذ 

ٍخَ فمؾ ٌٍّئششاد اٌغبثمخ ١ٌٚغذ  ِّ ىٌ ُِ ثٛصس ِٚٛد٠ض ٚف١زش ٚاٌزٟ ٠ُٕظٌَش ا١ٌٙب وّئششاد 

ثذ٠ٍخ ٌٙب
(36)

. 

 

‌اىَبى .3 ‌اىقطبع ‌ث داء ‌اىصيخ ‌راد ‌اىنيٞخ ‌القزصبدٝخ ‌اىَ  شاد ٜMacro-Economic 

Indicators ٚاٌزٟ رش١ش اٌٝ الأٚػبع الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ داخً اٌذٌٚخ، ٚاٌزٟ رٕؼىظ ،

رطٛسارٙب ثظٛسح ِجبششح أٚ غ١ش ِجبششح ػٍٝ أداء إٌظبَ اٌّبٌٟ ٚرزؼّٓ ِؼذي إٌّٛ 

فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ، ِٚؼذي اٌزؼخُ، اٌزطٛساد إٌمذ٠خ ٚاٌّظشف١خ ، ٚاٌزغ١شاد 

دٚاد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ وؤعؼبس اٌفبئذح، ٘زا ثبلإػبفخ اٌٝ ِٛلف اٌّؼبِلاد ِغ اٌؼبٌُ فٟ أ

اٌخبسعٟ ِّضلاً فٟ رطٛساد ١ِضاْ اٌّذفٛػبد.
  

فجبٌٕغجخ ٌؼلالخ إٌّٛ فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ 

الإعّبٌٟ ثؤداء اٌمطبع اٌّبٌٟ، فززؼؼ ِٓ خلاي اٌزؤص١ش اٌّجبشش ٌّٕٛ إٌبرظ ػٍٝ ؽشوخ 

 دٞ، ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ لذسح اٌّمزشػ١ٓ ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرُٙ رغبٖ اٌجٕٛن. إٌشبؽ الالزظب

 

ٍّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس عٍجبً فٟ لذسح ٌوّب رئصش اٌزمٍجبد اٌّغزّشح، ٚغ١ش إٌّزظّخ، 

فٟ ظً طؼٛثخ اٌزٕجئ ثؾغُ ٚرٌه اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ اٌزخط١ؾ ؽ٠ًٛ الأعً ٌلاعزضّبساد، 

اٌّخبؽش الائزّب١ٔخ ِٚخبؽش اٌغٛق
(37)

. ٚف١ّب ٠زؼٍك ثبٔؼىبعبد اٌزطٛساد إٌمذ٠خ ػٍٝ 

اعزمشاس اٌمطبع اٌّبٌٟ، فززؼؼ ِٓ خلاي أصش اٌزمٍجبد اٌىج١شح فٟ أعؼبس اٌفبئذح اٌؼب١ٌّخ 

ػٍٝ أعٛاق اٌّبي اٌّؾ١ٍخ، ؽ١ش ٠ئدٞ رٌه اٌٝ اػطشاثبد فٟ اٌزذفمبد الاعزضّبس٠خ 

ٍك ثبٌٕمذ الأعٕجٟ ٠ّىٓ أْ رئدٞ اٌذاخٍخ ٚاٌخبسعخ ِٓ اٌذٚي، ِٚٓ صُ رٕشؤ ِشىلاد رزؼ

 اٌٝ ؽذٚس أصِبد ِب١ٌخ، ٚثخبطخ فٟ ؽبٌخ رجٕٟ ع١بعخ عؼش اٌظشف اٌضبثذ. 

                                                           
36

  IMF, “Guidance Note for Staff on Undertaking Targeted (Risk-Based) Reports on the 

Observance of Standards and Codes (ROSCs) in Financial Regulation and Supervision”, 

Prepared by the Monetary and Capital Markets Department and the Financial and 

Private Sector Development Vice Presidency, World Bank, October 5, 2010 

37
  Evans, O. et al. (2000), Macro prudential Indicators of Financial System Soundness, 

Occasional Paper 192, IMF, available at: ww.imf.org/external/pubs/ft/op/192/op192.pdf . 
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ٚفٟ ؽبٌخ ؽذٚس رذفمبد وج١شح ٌذٌٚخ ِب ثغشع الاعزفبدح ِٓ فشٚق أعؼبس اٌفبئذح، فبْ 

رٌه لذ ٠ٕؼىظ فٟ ؽذٚس اسرفبع غ١ش ِجشس فٟ أعؼبس الأطٛي، ٠ٚض٠ذ ثذٚسٖ ِٓ 

ِٓ عبٔت آخش، فبْ الاسرفبع فٟ ل١ّخ اٌؼٍّخ ّبْ ثبٌمطبع اٌّظشفٟ. ِٚخبؽش الائز

اٌّؾ١ٍخ، ٔز١غخ ص٠بدح اٌطٍت ػ١ٍٙب، ٠ؼؼف ِٓ رٕبفغ١خ اٌظبدساد، فٟ ؽ١ٓ أْ 

الأخفبع ٠ؼضص ّٔٛ اٌمطبػبد اٌزظذ٠ش٠خ، ٌٚىٕٗ فٟ اٌّمبثً ٠ئصش عٍجبً ػٍٝ اٌمطبػبد 

ِٛاسد ثبٌٕمذ الأعٕجٟ ٌز٠ًّٛ اٌؾظٛي  اٌّمزشػخ غ١ش اٌزظذ٠ش٠خ اٌزٟ لا ٠زٛافش ٌذ٠ٙب

 ػٍٝ اٌّىْٛ الأعٕجٟ فٟ ِٕزغبرٙب. 

 

أِب ثبٌٕغجخ ٌؼلالخ اٌزطٛساد فٟ اٌزؼبِلاد ِغ اٌؼبٌُ اٌخبسعٟ ثؤداء اٌمطبع اٌّبٌٟ، فمذ 

٠ش١ش اسرفبع ػغض ا١ٌّضاْ اٌغبسٞ اٌٝ رضا٠ذ اؽزّبلاد رؼشع الزظبد اٌذٌٚخ ٌٍّخبؽش 

شف، خبطخ ارا وبْ اٌغضء الأوجش ِٓ ٘زا اٌؼغض ِّٛي ِٓ اٌّزؼٍمخ ثؤصِبد أعؼبس اٌظ

 ِظبدس ر٠ًّٛ لظ١شح الأعً، ٚػذَ رٛافش الاؽز١بؽبد اٌىبف١خ. 

 

وزٌه، فبْ اٌؼغض اٌىٍٟ فٟ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ٠ٕؼىظ فٟ ١٘ىً رذفمبد سإٚط الأِٛاي 

اٌزذفمبد،  الأعٕج١خ، ٚٔغجخ اعزضّبساد اٌؾبفظخ ٚالاعزضّبساد الأعٕج١خ اٌّجبششح لإعّبٌٟ

ٚوزٌه ِب١٘زٙب ِٓ ؽ١ش وٛٔٙب ؽى١ِٛخ أٚ خبطخ. فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، ٠ش١ش رشوض 

اٌزذفمبد فٟ اعزضّبساد اٌؾبفظخ لاؽزّبلاد رؼشع اٌذٌٚخ ثشىً أوجش ٌلأصِبد اٌّب١ٌخ 

 ؽبي ؽذٚس أ٠خ رغ١شاد غ١ش ِٛار١خ ػٍٝ طؼ١ذ أعؼبس اٌظشف ٚاٌفبئذح.

 

‌اىٖٞنيٞخ .4 ، ٚرشرجؾ ٘زٖ اٌّئششاد ثبٌغٛأت ا١ٌٙى١ٍخ Structural Indictors اىَ  شاد

ِٓ ٔبؽ١خ اٌى١ّخ ٚا٢عبي، ٚالأ١ّ٘خ إٌغج١خ ٌٍّئعغبد اٌّب١ٌخ  ِضً رٛص٠غ الائزّبْ

١٘ٚىً اٌٍّى١خ، ٚاٌزشوض الائزّبٟٔ، ١٘ٚىً اٌغٙبص اٌّظشفٟ ٚاٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، 

غٛأت ا١ٌٙى١ٍخ الأخشٜ ٚالأ١ّ٘خ إٌغج١خ ٌلائزّبْ اٌّٛعٗ ٌٍمطبع اٌؼبَ، ٚغ١ش٘ب ِٓ اٌ

 اٌّئصشح ػٍٝ أداء اٌمطبع.
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5. ‌ ‌اى٘صفٞخ ‌Qualitative Indicatorsاىَ  شاد ثبلإؽبس اٌزشش٠ؼٟ ٚاٌشلبثٟ ‌اٌّزؼٍمخ،

ٚاٌزٕظ١ّٟ اٌخبػغ ٌٗ إٌظبَ اٌّبٌٟ، ٚوزٌه وفبءح لٕٛاد رذفك اٌّؼٍِٛبد، ٚغ١ش٘ب ِٓ 

 ٌّبٌٟ.اٌّئششاد اٌى١ف١خ الأخشٜ اٌّئصشح ػٍٝ أداء ٘زا اٌمطبع ا

 

رخزض ‌ٟٚ٘،‌Financial Soundness Indicatorsاىَزؼيقخ‌ثبىغلاٍخ‌اىَبىٞخ‌‌اىَ  شاد .6

ثّزبثؼخ أداء اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، اٌّظشف١خ ٚغ١ش اٌّظشف١خ. فجبٌٕغجخ ٌٍّئششاد اٌزٟ 

رزؼٍك ثبٌّئعغبد اٌّظشف١خ، ٠ؤرٟ فٟ ِمذِزٙب ٔغجخ سأط اٌّبي ٌلأطٛي اٌّشعؾخ 

د اٌّظشف١خ اٌٝ اعّبٌٟ اٌذخً، ٚٔغجخ ٚدائغ اٌؼّلاء اٌٝ ثبٌّخبؽش، ٚدخً اٌؼ١ٍّب

اعّبٌٟ اٌمشٚع، ٚٔغجخ اٌٛدائغ ثبٌؼٍّخ الأعٕج١خ اٌٝ اعّبٌٟ اٌٛدائغ، ٚغ١ش٘ب ِٓ 

اٌّئششاد الأخشٜ. أِب ثبٌٕغجخ ٌّئششاد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ اٌّشرجطخ ثبٌّئعغبد اٌّب١ٌخ 

اٌٝ اعّبٌٟ أطٛي إٌظبَ غ١ش اٌّظشف١خ، فّٓ أّ٘ٙب ٔغجخ أطٛي ٘زٖ اٌّئعغبد 

اٌّبٌٟ، ٚوزٌه ٔغجخ أطٌٛٙب ٌٍٕبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ، اٌٝ عبٔت ِغّٛػخ أخشٜ ِٓ 

اٌّئششاد وٕغجخ اٌذ٠ٓ اٌٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ
(38)

  . 

 

 ىذػٌ‌رؾقٞق‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌عٖ٘د‌ثْل‌اىزغ٘ٝبد‌اىذٗىٞخ -

‌

ٕه اٌزغ٠ٛبد اٌذ١ٌٚخ اٌؼًّ ػٍٝ رم٠ٛخ ٚدػُ اٌمطبع اٌّبٌٟ ثذأد اٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ ِٓ عبٔت ث

، ثظ١بغخ 1997ٚاٌّظشفٟ، ِٕز ل١بَ ٌغٕخ ثبصي ٌٍشلبثخ اٌّظشفٟ إٌّجضمخ ػٓ اٌجٕه فٟ

 Core principles for effective banking)ٚاطذاس ِجبدة اٌشلبثخ اٌّظشف١خ اٌفؼبٌخ 

supervision) َد رطج١ك ٘زٖ الأعظ. ٚفٟ أوزٛثش أطذسد اٌٍغٕخ ِٕٙغ١ب 1999. ٚفٟ ػب

لبِذ اٌٍغٕخ ثّشاعؼخ ٘زٖ اٌّجبدة ِٚب ٠شرجؾ ثٙب ِٓ ِٕٙغ١بد، ٚرُ ػشػٙب ػٍٝ  2006

( 14-13اٌغٍطبد اٌشلبث١خ ثبٌذٚي الأػؼبء خلاي اٌّئرّش إٌّؼمذ ثزشو١ب خلاي اٌفزشح )

ؼّٓ ، ؽ١ش رؼّٕذ ٘زٖ اٌّشاعؼخ رط٠ٛش اٌّجبدة إٌّٖٛ ػٕٙب ثظٛسح ر2012عجزّجش 
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عٌٙٛخ رطج١مٙب ثفؼب١ٌخ، وّب رّذ اٌزفشلخ ث١ٓ ِب ٠غت ػٍٝ اٌغٍطبد اٌشلبث١خ فؼٍٗ ٌؼّبْ 

رؾم١ك الأ٘ذاف اٌّشعٛح ِٓ الاٌزضاَ ثٙزٖ اٌّجبدة ، ٚث١ٓ ِب ٠غت ػٍٝ اٌجٕٛن اٌم١بَ ثٗ. ٚفٟ 

 جبدة اٌضلاصخ ػشش الأٌٚٝ ثبٌظلاؽ١بدِّجذاً رخزض اٌ 29٘زا الإؽبس رّضٍذ ٘زٖ اٌّجبدة فٟ 

إٌّّٛؽخ ٌٍغٍطبد اٌشلبث١خ، ٚػشٚسح اٌزذخً فٟ ٚلذ ِجىش ٚٚفك عذٚي صِٕٟ ِٕبعت 

ٌٍٛلٛف ػٍٝ ِىبِٓ اٌمظٛس ٚاٌّخبؽش. فٟ ؽ١ٓ رغطٟ اٌّجبدة اٌغزخ ػشش الأخشٜ اٌذٚس 

اٌّزٛلغ ِٓ اٌجٕٛن ِٓ ؽ١ش رؾغ١ٓ اٌؾٛوّخ ٚاداسح اٌّخبؽش ثٙب ِٚٛاوجخ اٌّؼب١٠ش اٌشلبث١خ 

 . )39(اٌغذ٠ذح

 

‌ىيقطبع‌‌اىغٖ٘د - ‌اىزؾزٞخ ‌اىجْٞخ ‌ٍنّ٘بد ‌إٌٔ ‌م ؽذ ‌اىذفغ ‌ّظٌ ‌ىزؼضٝض ‌اىشاٍٞخ اىذٗىٞخ

 اىَبىٜ،‌اىلاصٍخ‌ىزؾقٞق‌العزقشاس‌:‌

 

رؤرٟ ٔظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ ٚاٌّمبطخ فٟ ِمذِخ أُ٘ ِىٛٔبد اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ، اٌزٟ 

ب عجك اٌزٛػ١ؼ، رزؼّٓ ٠ؼٛي ػ١ٍٙب وض١شاً ػٕذ اٌششٚع فٟ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ. ٚوّ

اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ، اٌٝ عبٔت ٘ز إٌظُ، ِغّٛػخ الأؽش اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزٕظ١ّ١خ 

ٚاٌشلبث١خ ٚإٌظُ اٌّؾبعج١خ. ٠ٚؼضٞ ا٘زّبَ وبفخ اٌذٚي ثظٛسح أوجش ثزم٠ٛخ ٚرؼض٠ض ٘زٖ ٔظُ 

ٚرضا٠ذ اٌّخبؽش  اٌذفغ ٚػّبْ علاِزٙب، اٌٝ رؼبظُ ل١ّخ اٌّذفٛػبد ػٓ اٌزؼبِلاد اٌّب١ٌخ،

اٌّب١ٌخ اٌّشرجطخ ثظؼٛثخ ارّبِٙب، ٚرٌه فٟ ػٛء اٌزطٛس اٌٙبئً ٚاٌّزغبسع فٟ اٌزم١ٕبد 

اٌؾذ٠ضخ اٌّغزخذِخ فٟ ٘زا اٌّغبي، ٚػذَ لذسح ثؼغ اٌذٚي ػٍٝ ِٛاوجزٙب. وزٌه فبْ ٌزط٠ٛش 

ص ِٓ أ١ّ٘خ ٘زٖ إٌظُ أؼىبعبد ٘بِخ ػٍٝ وفبءح رٕف١ز اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ. ٚوزٌه فبٔٗ ِّب ٠ؼض

ْ وفبءح ٚعلاِخ اعشاءاد ٚػ١ٍّبد ِمبطخ ٚرغ٠ٛخ اٌّذفٛػبد ثبرذ ِٓ أُ٘ ٔظُ اٌذفغ، أ

اٌغٛأت اٌزٟ رئصش ػٍٝ إٌشبؽ الالزظبدٞ ثظٛسح ػبِخ ٚػٍٝ علاِخ ٚفؼب١ٌخ ٚوفبءح أداء 

 اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚاٌّظشفٟ ثظٛسح خبطخ. 
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الأخز فٟ اٌّمبطخ ٚرغ٠ٛخ اٌّذفٛػبد، وّب أٔٗ ٠ٕجغٟ، ػٕذ اػذاد اٌزشش٠ؼبد اٌخبطخ ثؤٔشطخ 

اٌج١ٕخ اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزشش٠ؼ١خ، إٌّظّخ ٌٍزؼبِلاد اٌّب١ٌخ، فٟ وً ثٍذ. وّب أٔٗ الاػزجبس اخزلاف 

اٌؼشٚسٞ أْ رش١ش اٌمٛاػذ اٌزٟ رؾىُ أٞ ٔظبَ ٠ٛفش خذِبد ػجش اٌؾذٚد )أٚ ِزؼذد ِٓ 

ؼبد اٌٛؽ١ٕخ اٌزٟ رٕطجك ػٍٝ اٌؼّلاد(، أٚ ٠غزؼٍّٗ ِشبسوْٛ خبسع١١ٓ ثٛػٛػ اٌٝ اٌزشش٠

شَغٍِخَ لأٔظّخ  ُّ وً عبٔت ِٓ عٛأت رشغ١ً ٘زا إٌظبَ. ٚفٟ ٘زا الإؽبس، ٠غت ػٍٝ اٌغٙبد اٌ

اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ ػجش اٌؾذٚد ِؼبٌغخ ِغؤٌخ رؼبسع اٌمٛا١ٔٓ فٟ ؽبٌخ ٚعٛد اخزلافبد ث١ٓ 

ٟ ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙب اٌزشش٠ؼبد اٌّؼّٛي ثٙب فٟ ِخزٍف إٌّبؽك أٚ اٌغٍطبد اٌمؼبئ١خ  ٚاٌز

رؤص١ش ػٍٝ ٘زٖ الأٔظّخ. وّب ٠ٕجغٟ ػٍٝ ِشغٍٟ الأٔظّخ ٚاٌّشبسو١ٓ ف١ٙب أْ ٠ىٛٔٛا ػٍٝ ث١ٕخ 

ِٓ اٌمؼب٠ب اٌّؾ١طخ ثّغؤٌخ رؼبسع اٌمٛا١ٔٓ ػٕذ اػذاد لٛاػذ ٘زٖ الأٔظّخ ٚاخز١بس 

ُ ػٍٝ اخز١بس اٌزشش٠ؼبد اٌٛؽ١ٕخ اٌزٟ رؾىّٙب، ٚأْ ٠ىٛٔٛا ػٍٝ ػٍُ ثؤ٠خ ل١ٛد رؾُِذ ِٓ لذسرٙ

 اٌزشش٠ؼبد اٌزٟ عزؾىُ ٘زٖ الأٔظّخ.

 

ِٓ اٌّّىٓ ٌّشغٍٟ إٌظبَ ٚاٌّشبسو١ٓ الاٌزفبف ػٍٝ اٌغ١بعخ اٌؼبِخ الأعبع١خ لذ لا ٠ىْٛ ٚ

اٌّؼّٛي ثٙب فٟ ِٕطمزُٙ، ؽ١ش أٔٙب ػبدح ِب رىْٛ أؽىبِٙب ٚاسدح فٟ اٌزشش٠ؼبد اٌّزؼٍمخ 

(. ٌٚٙزا، ٚفٟ اؽبس ٘زٖ اٌم١ٛد، Insolvencyٓ )ثبلإفلاط ٚاٌّغبٚاح فٟ اٌّؼبٍِخ ث١ٓ اٌذائ١ٕ

٠ٕجغٟ أْ ٠ذػُ الإؽبس اٌمبٟٔٛٔ اٌخ١بساد اٌزؼبلذ٠خ إٌّبعجخ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌزشش٠ؼبد اٌٛاعت 

 رطج١مٙب فٟ ع١بق اٌؼ١ٍّبد اٌذاخ١ٍخ ٚػجش اٌؾذٚد. 

 

ّبِبً وج١شاً ٚثٕبءَ ػٍٝ ِب عجك، فمذ أٌٚذ غبٌج١خ اٌّئعغبد اٌذ١ٌٚخ اٌّؼ١ٕخ ثؤٔظّخ اٌذفغ ا٘ز

ثؼشٚسح ٚعٛد سإ٠خ شبٍِخ ٌٕظبَ اٌذفغ اٌٛؽٕٟ، ٚوزٌه ػٍٝ ػشٚسح اػذاد اؽبس لبٟٔٛٔ 

خبص ٠شًّ ع١ّغ الأٔظّخ اٌّزٛاعذح داخً وً ثٍذ. ٚ٘زا ِب أشبسد ا١ٌٗ اٌٍغٕخ اٌذ١ٌٚخ ٌٕظُ 

ظبَ ؽٛي "الإسشبداد اٌؼبِخ ٌزط٠ٛش ٔ 2006اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ فٟ رمش٠ش٘ب اٌزٞ ٔشُِشَ فٟ ٠ٕب٠ش 

، ؽ١ش أوذد اٌٍغٕخ ػٍٝ أ١ّ٘خ اٌج١ٕخ اٌزشش٠ؼ١خ ٌٕظبَ اٌذفغ فٟ رّى١ٕٗ ِٓ “اٌذفغ اٌٛؽٕٟ 

رم١ٍض اٌّخبؽش ٚص٠بدح فؼب١ٌزٗ. وّب أطذسد اٌٍغٕخ اٌذ١ٌٚخ أ٠ؼبً، ٚثبٌزؼبْٚ ِغ إٌّظّخ 
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ػذح ِجبدة ٚرٛط١بد، رشرجؾ ثبٌغٛأت اٌّخزٍفخ  (IOSCO)اٌذ١ٌٚخ ١ٌٙئبد الأٚساق اٌّب١ٌخ 

ظّخ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ، ِٓ ث١ٕٙب اٌغٛأت اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزشش٠ؼ١خ ٌٙزٖ لأٔ

الأٔظّخ
(40)

.
 

 

 

ٚأطلالبً ِٓ أ١ّ٘خ علاِخ ٔظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ ٌؼّبْ اٌضمخ فٟ ارّبَ اٌّؼبِلاد اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ 

ؽ١ش وٛٔٙب ثذٚس٘ب رجش اٌضمخ فٟ اٌمطبع اٌّبٌٟ وىً، ٚرغُٙ فٟ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ِٓ 

رّضً اٌؼٕظش الأعبعٟ فٟ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٙزا اٌمطبع، فمذ لبِذ ٌغٕخ أٔظّخ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ 

ثبٔشبء ِغّٛػخ ػًّ رٙزُ ثّجبدة ( G10اٌزبثؼخ ٌٍجٕٛن اٌّشوض٠خ ثذٚي ِغّٛػخ اٌؼششح )

ِّٚبسعبد أٔظّخ اٌذفغ ٌٍٕظش فٟ اٌّجبدة اٌزٟ رؾىُ رظ١ُّ ٚػًّ ٘زٖ الأٔظّخ فٟ ع١ّغ 

ذٚي. ٚلذ ػّذ ٘زٖ اٌّغّٛػخ فٟ ػؼ٠ٛزٙب ِّض١ٍٓ ػٓ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ فٟ دٚي اٌ

ِغّٛػخ اٌؼششح، ٚاٌجٕه اٌّشوضٞ الأٚسٚثٟ، ثبلإػبفخ اٌٝ ِّض١ٍٓ ػٓ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ِٓ 

دٚي أخشٜ، ٚوزٌه ِٕذٚث١ٓ ػٓ طٕذٚق إٌمذ ٚاٌجٕه اٌذ١١ٌٚٓ. ٚرٛطٍذ اٌٍغٕخ اٌٝ أْ ٕ٘بن 

ػ١ٍٙب أٞ ٔظبَ ِذفٛػبد ع١ذ. ٚرزّضً ٘ز اٌّجبدة فٟ ا٢رٟ ػششح ِجبدة أعبع١خ ٠مَٛ
(41)

 : 

 

أشبء ٔظبَ اٌّذفٛػبد فٟ ظً لبػـذح لب١ٔٛٔخ ساعخخ رؾذ اششاف عٍطبد لؼبئ١خ ٚص١مخ  (1

 اٌظٍخ ثبٌّٛػٛع.

ىِٓ اٌغٙبد اٌّشبسوخ ف١ٗ ِٓ أْ  (2 َّ ٚػغ اٌمٛاػذ ٚالإعشاءاد اٌخبطخ ثبٌٕظبَ ثؾ١ش رُ

ىً اٌّخبؽش اٌّب١ٌخ اٌزٟ لذ ٠زؼشػْٛ ٌٙب ػٕذ اشزشاوُٙ فٟ ٠ىْٛ ٌذ٠ُٙ رفّٙب ٚاػؾبً ٌ

 ٘زا إٌظبَ.

رؼ١ّٓ إٌظبَ لإعشاءاد ِؾذدح ٚٚاػؾخ، ف١ّب ٠زؼٍك ثبداسح ِخبؽش الائزّبْ ٚاٌغ١ٌٛخ،  (3

ٚرؾذد ٘زٖ الإعشاءاد ِغئ١ٌٛبد اٌمبئُ ػٍٝ رشغ١ً إٌظبَ ٚالأؽشاف اٌّشبسوخ ف١ٗ، وّب 

 .زٖ اٌّخبؽش ٚاؽزٛائٙبّخ لإداسح ٘رمذَ اٌؾٛافض اٌّلائ
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   Core Principles for Systematically Important Payment Systems – Recommendations for 

Securities Settlement Systems – Recommendations for Central Counterparties. 

41
 .اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌّظشٞ، "رطٛساد ٔظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛبد ٚاٌّمبطخ"، اٌزمش٠ش اٌغٕٛٞ، أػذاد ِزفشلخ  
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اٌؼًّ ػٍٝ أغبص اٌزغ٠ٛخ إٌٙبئ١خ ٌٍظفمخ ِٓ خلاي إٌظبَ، ثظٛسح ػبعٍخ، فٟ ٠َٛ  (4

 اٌزغ٠ٛخ اٌفؼٍٟ، ٚرزُ أصٕبء ا١ٌَٛ أٚ ػٍٝ الألً فٟ ٔٙب٠خ ا١ٌَٛ.

فٟ ؽبٌخ ػذَ لذسح أؽذ الأؽشاف اٌّشبسوخ راد الاٌزضاَ اٌفشدٞ اٌىج١ش ثبعشاء اٌزغ٠ٛخ.  (5

َ، اٌزٜ ٠زُ ف١ٗ اعشاء ؽغبثبد ِزؼذدح الأؽشاف لإ٠غبد اٌظبفٟ، ػّبْ ف١ىْٛ ػٍٝ إٌظب

 ارّبَ اٌزغ٠ٛبد ا١ِٛ١ٌخ فٟ ؽ١ٕٙب. 

ِٓ الأفؼً أْ رىْٛ الأطٛي اٌّغزخذِخ فٟ ػ١ٍّخ اٌزغ٠ٛخ ِٓ خلاي ِطبٌجبد ػٍٝ  (6

اٌجٕه اٌّشوضٞ، ٚفٝ ؽبٌخ اعزخذاَ أطٛي أخشٜ ٠غت أْ رٕطٛٞ ٘زٖ الأطٛي ػٍٝ 

 بؽش الائزّبْ ٚاٌغ١ٌٛخ.دسعخ ل١ٍٍخ ِٓ ِخ

سفغ دسعخ الأِبْ ٚاٌضمخ ثبٌٕظبَ فٟ اٌزؼبًِ، ٚرٛف١ش رشر١جبد ٌٍطٛاسة، ٚرٌه ِٓ أعً  (7

 ارّبَ اٌؼ١ٍّبد ا١ِٛ١ٌخ فٟ ٚلزٙب دْٚ اثطبء. 

 رٛف١ش ٚعبئً دفغ ػ١ٍّخ ثبٌٕغجخ ٌّغزخذِٟ إٌظبَ ٚراد وفبءح ػب١ٌخ ثبٌٕغجخ ٌلالزظبد. (8

ؼٌٍَٕخَ (9 ُِ ثشؤْ أعظ الاشزشان فٟ إٌظبَ، ٚثّب ٠زؼّٓ رىبفئ فشص  رجٕٝ ِؼب١٠ش ِٛػٛػ١خ 

 الاشزشان ٚاربؽزٗ ٌىبفخ اٌغٙبد.

 أْ رزغُ اٌزشر١جبد اٌؾبوّخ ٌٍٕظبَ ثبٌفبػ١ٍخ ٚاٌزؾذ٠ذ اٌٛاػؼ ٌٍّغئ١ٌٛخ ٚاٌشفبف١خ.   (10

 

ٚلذ لبِذ دٚي وض١شح ؽٛي اٌؼبٌُ ثبدخبي رؼذ٠لاد ػٍٝ اؽبس٘ب اٌمبٟٔٛٔ ١ٌزٛافك ِغ ٘زٖ 

ٕٙب ِٓ أػبف أؽىبَ خبطخ ثٙزا اٌشؤْ فٟ اٌمبْٔٛ إٌّظُ ٌؼًّ اٌمطبع اٌّجبدة، فّ

اٌّظشفٟ،  ِٕٚٙب ِٓ ثبدس اٌٝ رخظ١ض لبْٔٛ خبص ثٕظُ اٌذفغ ٚرغ٠ٛخ الأٚساق اٌّب١ٌخ 

أدخً ف١ٗ وً اٌّٛاد ٚالأؽىبَ اٌزٟ رئَُصشِ ػٍٝ ٘زٖ الأٔظّخ ٚأٚػؼ ِغئ١ٌٚبد وً اٌغٙبد 

ق اٌّب١ٌخ اٌزٟ غبٌجبً ِب رىْٛ ٟ٘ اٌغٙخ اٌّششفخ ػٍٝ ٚخبطخ اٌجٕه اٌّشوضٞ ١٘ٚئخ الأٚسا

رشر١جبد ِمبطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ث١ّٕب ٠ىْٛ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ ِغئ١ٌٚخ الإششاف ػٍٝ ػ١ٍّخ 

 رغ٠ٛخ اٌّذفٛػبد اٌّزؼٍمخ ثزٍه الأٚساق. 
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‌عٖ٘د‌ثؼط‌اىذٗه‌اىؼشثٞخ‌ىزؾقٞق‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌ -

 

‌اىجؾشِٝرظذس  شاً ػٓ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٠زؼّٓ رم١١ّبً ٌٍٛػغ وً عزخ أشٙش رمش٠ ٍَينخ

اٌّبٌٟ ٚأداء اٌٛعطبء اٌّب١١ٌٓ ٚالأعٛاق، ٚرؾذ٠ذ اٌّخبؽش اٌّؾزٍّخ ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ 

٠ٚزؼّٓ اٌزمش٠ش الزشاؽبد ثشؤْ الإعشاءاد الإششاف١خ ٚاٌزذاث١ش لأٞ ٔمبؽ ػؼف ٠زُ 

لاعزمشاس اٌّبٌٟ ٌٚزؾف١ض اٌؾٛاس ؽٛي رؾذ٠ذ٘ب. ٠ٚغزٙذف اٌزمش٠ش رؾغ١ٓ اٌفُٙ اٌؼبَ ٌّغبئً ا

 اٌغ١بعبد اٌشا١ِخ ٌزؾم١مٗ.

 

فمذ  فٟ ِغبي اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، عَٖ٘سٝخ‌ٍصش‌اىؼشثٞخٚثبٌٕغجخ ٌغٙٛد 

ٚؽذح ِغزمٍخ رؼٕٟ ثبػذاد ِئششاد الإٔزاس اٌّجىش  2006أشؤ اٌجٕه اٌّشوضٞ ِٕز ػبَ 

(، ٚرٌه فٟ اؽبس ثشٔبِظ Macro-prudential analysisِئششاد الاؽزشاص اٌىٍٟ ) ٚرؾ١ًٍ

ٌٍّؼٛٔخ اٌف١ٕخ ِمذَ ٌّظش ِٓ الارؾبد الأٚسٚثٟ ٚثّشبسوخ عزخ ثٕٛن ِشوض٠خ أٚسٚث١خ. ِٕٚز 

أشبء اٌٛؽذح إٌّٖٛ ػٕٙب ٚسفذ٘ب ثخجشاء ِزخظظ١ٓ فٟ ِغبلاد اداسح اٌّخبؽش، ٚاٌزؾ١ًٍ 

٘زٖ اٌٛؽذح ػٍٝ رمذ٠ُ اٌّشٛسح اٌف١ٕخ  اٌّبٌٟ ٚثٕبء إٌّبرط الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، فمذ ػىفذ

ٌٍّغئ١ٌٛٓ ثبٌجٕه اٌّشوضٞ، ٚاطذاس ِغّٛػخ ِٓ اٌزمبس٠ش اٌذاخ١ٍخ اٌّؼ١ٕخ ثّذٜ لذسح 

اٌمطبع اٌّظشفٟ ػٍٝ ِٛاعٙخ رذاػ١بد الأصِبد أخزا ثبلاػزجبس اٌّئششاد اٌّزؼٍمخ ثبٌج١ئخ 

ّئششاد اٌّشرجطخ الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، ِٚئششاد اٌغلاِخ اٌّظشف١خ، ٚغ١ش٘ب ِٓ اٌ

ثبٌّخبؽش اٌّزؼٍمخ ثبٌؼًّ اٌّظشفٟ، ٚاعشاء اخزجبساد رؾًّ ثظٛسح دٚس٠خ ثٕبء ػٍٝ 

اخزجبساد رؾًّ ٠زُ اػذاد٘ب ثظٛسح دٚس٠خ. ٚرؼذ ٘زٖ اٌخطٛاد ِٓ اٌخطٛاد اٌز١ّٙذ٠خ 

 لإطذاس رمش٠ش شبًِ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ. 

‌

‌اىَشمضٛ‌ا سدّٜٚأعظ  ائشح ِغزمٍخ رؾذ ِغّٝ "دائشح ، د2013، فٟ ثذا٠خ ػبَ  اىجْل

الاعزمشاس اٌّبٌٟ" رؼٕٟ ثزؾذ٠ذ ِٚشالجخ ٚػجؾ اٌّخبؽش اٌزٟ رٛاعٗ اٌمطبع اٌّبٌٟ 

ٚاٌّظشفٟ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ، ٚٚػغ اؽبس شبًِ لإداسح الأصِبد اٌّظشف١خ ٌزم١ًٍ آصبس٘ب 

زّشح ٌزطٛساد ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ فٟ ؽبي ؽذٚصٙب. ٠ٚزؼّٓ ٘زا الإؽبس اٌم١بَ ثّزبثؼخ ِغ
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الأٚػبع اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍجٕٛن اٌّغغٍخ ٌذ٠ٗ، ٚوزٌه اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، ٚػلالخ 

٘زٖ اٌزطٛساد ثبلأٚػبع ٚاٌزطٛساد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، ٚارخبر اٌمشاساد ٚاطذاس اٌزؼ١ٍّبد 

ٓ اؽزّبلاد إٌّبعجخ ٌزؼض٠ض لذسح اٌجٕٛن ٚاٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌّخبؽش، ٚاٌؾذ ِ

رؼشػٙب لاخزلالاد ١٘ى١ٍخ لذ رزغجت فٟ ؽذٚس أصِخ ِب١ٌخ، أٚ رؼؼف ِٓ لذسرٙب ػٍٝ 

 ِٛاعٙخ رذاػ١بد الأصِبد اٌّب١ٌخ ؽبي ٚلٛػٙب.

 

٠ٚزؼّٓ رمش٠ش الاعزمشاس اٌّبٌٟ اٌزٞ ٠ظذسٖ اٌجٕه اٌّشوضٞ الأسدٟٔ ع٠ٕٛبً اعزؼشاػبً 

رم١١ّبً ٌلأداء ٚاٌّخبؽش اٌزٟ رٛاعٙٗ. ٌٍزطٛساد اٌزٟ ٠شٙذ٘ب اٌمطبع اٌّظشفٟ ثبلأسدْ، ٚ

وّب ٠غزؼشع اٌزمش٠ش اٌزطٛساد اٌّب١ٌخ ثبٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، ِضً ششوبد اٌزؤ١ِٓ، ٚششوبد 

بْ. وّب ٠زؼّٓ اٌزمش٠ش  ًّ اٌز٠ًّٛ الأطغش، ٚاٌز٠ًّٛ اٌزؤع١شٞ، ٚوزٌه أٚػبع ثٛسطخ ػ

ْ ِغ دائشح الأساػٟ ِئششاً لأعؼبس الأطٛي رُ رط٠ٛشٖ ِٓ عبٔت اٌجٕه اٌّشوضٞ ثبٌزؼبٚ

ٚاٌّغبؽخ ٠ٙذف اٌٝ رم١١ُ أعؼبس اٌؼمبساد ِٚذٜ رؼشع اٌجٕٛن ٌّخبؽش اٌزشوضاد الائزّب١ٔخ 

فٟ ٘زا اٌمطبع، ِٚذٜ ِٛائّخ الأعؼبس اٌغبئذح ٌلأطٛي اٌؼمبس٠خ ِغ أعؼبس٘ب اٌؾم١م١خ، 

ٓ اٌمطبع ٚوزٌه ٔغجخ اٌزغ١ٙلاد إٌّّٛؽخ فٟ اٌّغبي اٌؼمبسٞ لإعّبٌٟ الائزّبْ إٌّّٛػ ِ

اٌّظشفٟ
(42)

 . 

 

 ، ٌزؾم١ك ٚاٌؾفبظ ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ثْل‌اىن٘ٝذ‌اىَشمضٛٚثبٌٕغجخ ٌٍغٙٛد اٌزٟ ٠جزٌٙب 

٠ٌٟٛ ثٕه اٌى٠ٛذ اٌّشوضٞ أ١ّ٘خ خبطخ ٌزط٠ٛش لذساد اٌجٕٛن ػٍٝ اداسح اٌّخبؽش ٚاعشاء 

ٚف اخزجبساد اٌؼغؾ اٌّبٌٟ ٌزؼض٠ض لذسارٙب ػٍٝ ِمبِٚخ اٌظذِبد ِٚٛاعٙخ اٌظش

ٚاٌزطٛساد اٌؼبغطخ، ٚطٛلاً اٌٝ رؾم١ك ٘ذف رشع١خ دػبئُ الاعزمشاس اٌّبٌٟ فٟ الالزظبد 

اٌٛؽٕٟ. ٚرزشوض عٙٛد ثٕه اٌى٠ٛذ اٌّشوضٞ اٌشا١ِخ ٌزؼض٠ض أعظ الاعزمشاس اٌّبٌٟ خلاي 

اٌّشؽٍخ اٌؾب١ٌخ ػٍٝ فٟ ِزبثؼخ اٌزضاَ اٌجٕٛن اٌّغغٍخ ٌذ٠ٗ ثبٌّؼب١٠ش ٚاٌّجبدة الأعبع١خ ٌٍؼًّ 

ٌّظشفٟ اٌّزفك ػ١ٍٙب د١ٌٚبً، ِٚشاعؼخ ١٘بوً سأط اٌّبي اٌشلبثٟ ثظٛسح دٚس٠خ، ٚاػذاد ا

اٌذساعبد اٌى١ّخ ٌٍٛلٛف ػٍٝ ِذٜ لذسح اٌجٕٛن ػٍٝ اعز١فبء ِزطٍجبد ِؼ١بس وفب٠خ سأط 

                                                           
42

 .www.cbj.gov.jo ، أػذاد ِزفشلخ،اٌّبٌٟ الاعزمشاس مش٠شاٌجٕه اٌّشوضٞ الأسدٟٔ، ر  
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(، ِٚب ٠ٕطٛٞ ػ١ٍٗ ٘زا اٌّؼ١بس ِٓ أدٚاد رؾٛؽ وٍٟ رزّضً فٟ رؾذ٠ذ 3اٌّبي ثبصي )

 conservation Capital) خ فٟ طٛسح ِظذّاد سأعّب١ٌخ رؾٛؽ١خِزطٍجبد سأط ِبي اػبف١

Buffer)ِٚظذّاد سأعّب١ٌخ ٌٍزمٍجبد الالزظبد٠خ ، Countercyclical Capital Buffer) ،

 ٍٟـؾــبِٟ اٌّــٛن راد اٌزؤص١ش إٌظـــبف١خ ٌٍجٕــبي اػــبد سأط ِــزٌه ِزطٍجـــٚو

(Domestic Systematically Important Banks – D-SIBs) ٚرٌه ثٙذف رٛف١ش لٛاػذ ،

 .سأعّب١ٌخ ألٜٛ ٌٙزٖ اٌجٕٛن ٚص٠بدح لذسرٙب ػٍٝ ِمبِٚخ اٌظذِبد ٚاٌؼغٛؽ اٌّب١ٌخ

 

ِٚٓ عٙخ أخشٜ رئوذ اٌزؼ١ٍّبد اٌظبدسح ػٓ ثٕه اٌى٠ٛذ اٌّشوضٞ ػٍٝ ػشٚسح ٚػغ 

ؽذٚد ِٛػٛػ١خ ٚٚاػؾخ لأٔشطخ ر٠ًّٛ اٌؼمبس اٌغىٕٟ، ٚأْ رىْٛ ػ١ٍّخ ِٕؼ اٌز٠ًّٛ 

ِغزٕذح اٌٝ دساعخ ائزّب١ٔخ ِزىبٍِخ ٌّذٜ ِلاءح اٌؼ١ًّ ِٚشوضٖ اٌّبٌٟ، ِغ اٌزؾمك ِٓ رٛافش 

 رذفمبد ٔمذ٠خ ٌذ٠ٗ رىفٟ ٌٍٛفبء ثبٌزضاِبرٗ فٟ اٌّٛاػ١ذ اٌّؾذدح
(43)

. 

‌

‌عبدعبا‌:‌الإغبس‌اىؼبً‌ىلاعزقشاس‌اىَبىٜ

‌

ٚس أصِبد ِب١ٌخ ِٓ خلاي اعزؼشاع اٌذسٚط اٌّغزفبدح ِٓ الأصِبد اٌّب١ٌخ، رج١ٓ أْ ؽذ

ِٚظشف١خ فٟ دٌٚخ ِب، لذ ٠ئصش عٍجبً ػٍٝ اٌمطبػبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّظشف١خ فٟ دٚي أخشٜ، فؼٍٝ 

( ثبٌغٍت ػٍٝ 1998-1997عج١ً اٌّضبي أصشد الأصِخ اٌّب١ٌخ فٟ دٚي عٕٛة ششق آع١ب )

خبسط إٌّطمخ ِؾً الأصِخ وبٌجٕٛن ا١ٌبثب١ٔخ ٚاٌجٕٛن الأٚسٚث١خ ٚخبطخ  اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌجٕٛن ِٓ

اٌجٕٛن الأٌّب١ٔخ، ٚاٌزٟ أخشؽذ ثشذح فٟ اٌزؼبًِ ِغ اٌجٕٛن ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ ا٢ع٠ٛ١خ، 

  .خلاي اٌفزشح اٌغبثمخ ٌلأصِخ

 

، لذ 2008ػبَ ِٚٓ اٌّؼٍَٛ أْ اٌزؤص١ش اٌغٍجٟ ٌلأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ أذٌؼذ فٟ أٚاخش 

اِزذ ١ٌطبي، اٌٝ عبٔت اٌذٌٚخ اٌزٟ وبٔذ ِٙذاً ٌلأصِخ )اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ(، غبٌج١خ 

                                                           
43

ثٕه ٌٟ ٚرذاخلارٙب ِغ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ" وٍّخ " ع١بعبد اٌزؾٛؽ اٌىٍٟ ٚالاعزمشاس اٌّبد. ِؾّذ ٠ٛعف اٌٙبشً،   

 .www.cbk.gov.kw،  2014عجزّجش  9فٟ ِئرّش "٠ٛسِٕٟٚ"، اٌى٠ٛذ، دٌٚخ اٌى٠ٛذ،  اٌى٠ٛذ اٌّشوضٞ
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إٌظُ اٌّب١ٌخ فٟ دٚي اٌؼبٌُ عٛاءً ثطش٠مخ ِجبششح أٚ غ١ش ِجبششح. ِٚٓ ٘زا إٌّطٍك، فمذ وبْ 

ٟ فٟ ِٓ اٌؼشٚسٞ ؽش اٌذٚي ػٍٝ ٚػغ اؽبس ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌٛؽٕ

ػٛء الأؽش اٌزٟ الزشؽزٙب اٌّئعغبد ٚإٌّظّبد اٌذ١ٌٚخ، ٚػٍّذ ػٍٝ رٕف١ز٘ب ثٙذف رؾم١ك 

الاعزمشاس اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌؼبٌّٟ ِٚغبػذح اٌذٚي ػٍٝ ٚػغ الأؽش اٌخبطخ ثٙب ػٍٝ 

اٌّغزٜٛ اٌّؾٍٟ
(44)

.
 

 

‌ٍفًٖ٘‌الإغبس‌اىؼبً‌ىلاعزقشاس‌اىَبىٜ -

‌

اٌّبٌٟ اٌٝ ِغّٛػخ ا١ٌ٢بد ٚالأؽش ٚإٌظُ، اٌزٟ رؼًّ  ٠ش١ش ِفَٙٛ الإؽبس اٌؼبَ ٌلاعزمشاس

زؼض٠ض لذسح اٌمطبع اٌّبٌٟ ػٍٝ ِٛاعٙخ رذاػ١بد ٌع١ّؼٙب فٟ ػٛء اعزشار١غ١خ ِؾذدح، 

الأصِبد ٚرم١ٍض فشص أزمبي ٘زٖ اٌزذاػ١بد ٌلالزظبد اٌؾم١مٟ. وّب أٔٗ ِٓ اٌؼشٚسٞ 

شبف ِٛاؽٓ اٌؼؼف ٚاٌمٛح رؼ١ّٓ ٘زا الإؽبس ِغّٛػخ ِٓ اٌّؼب١٠ش ٚاٌّئششاد لاوز

ثبٌٕظبَ اٌّبٌٟ، ٚثؾ١ش ٠زُ ِشالجزٙب ِٚزبثؼزٙب، ثظٛسح دٚس٠خ، ِٓ خلاي عٙبد ِؾذدح ٌذ٠ٙب 

عٍطخ رؾذ٠ذ الإعشاءاد اٌزظؾ١ؾ١خ ٌّٛاؽٓ اٌؼؼف فٟ الأٚػبع اٌؼبد٠خ، ٚوزٌه عٍطخ 

ّشاس فٟ رٛع١ٗ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٔؾٛ ِٛاعٙخ رذاػ١بد الأصِبد ػٕذ ؽذٚصٙب ٌزّى١ٕٗ ِٓ الاعز

 أداء ٚظ١فزٗ وٛع١ؾ ِبٌٟ.

 

‌إٔذا ‌ٗرؾذٝبد‌ٗظغ‌ غبس‌ػبً‌ىلاعزقشاس‌اىَبىٜ -

‌

٠غزٙذف طبٔؼٟ اٌغ١بعبد ِٓ ٚساء ٚػغ اؽبس ػبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، رظ١ُّ آ١ٌبد 

ٌٍؾ١ٌٍٛخ دْٚ رؾٛي اٌّشىلاد اٌّب١ٌخ اٌٝ ِشىلاد ٔظب١ِخ، أٚ رٙذ٠ذ٘ب لاعزمشاس الالزظبد 

ح اٌّٛاصٔخ ث١ٓ ٘ذف رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٚ٘ذف رؼض٠ض لذسح اٌؾم١مٟ، ؽ١ش ٠زُ ِشاػب

الالزظبد ػٍٝ ِٛاطٍخ إٌّٛ. ٚلا ٠ؼٕٟ اٌغؼٟ ٔؾٛ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ثبٌؼشٚسح ِٕغ 
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ٔشٛء وبفخ اٌّشىلاد اٌّب١ٌخ، فّٓ غ١ش اٌطج١ؼٟ أٚ إٌّطمٟ افزشاع ٚعٛد ٔظبَ ِبٌٟ فؼبي 

بد عٛل١خ ثشىً ِطٍك، ٚأْ ع١ّغ ِئعغبرٗ اٌّب١ٌخ ٚد٠ٕب١ِىٟ لا ٠شٙذ رمٍجبد أٚ اػطشاث

عزىْٛ لبدسح، فٟ وً الأٚلبد، ػٍٝ اٌزؼبًِ ثىفبءح ِغ وً عٛأت ػذَ ا١ٌم١ٓ ٚاٌّخبؽش اٌزٟ 

ؾَجزَ ٚػغ آ١ٌبد رٛفش اٌؾّب٠خ  ُّ رٕطٛٞ ػ١ٍٙب ػ١ٍّخ رمذ٠ُ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ. وّب أٔٗ ِٓ غ١ش اٌ

ذاَ ػٍٝ اٌّخبؽش. ٚػٍٝ رٌه، فبٔٗ ػٕذ اٌششٚع فٟ  اٌّفشؽخ لاعزمشاس اٌغٛق ٚرؾُِذٌ ِٓ الإل

اعزؾذاس اؽبس ػبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٠زُ ِشاػبح لذسح ٘زا الإؽبس ػٍٝ رؾم١ك الأ٘ذاف 

اٌزب١ٌخ
(45)

:
 

 

  ،َاٌٛطٛي اٌٝ لطبع ِبٌٟ فؼبي ٠غُٙ فٟ رؾم١ك إٌّٛ الالزظبدٞ اٌّشرفغ ٚاٌّغزذا

زظبد٠خ اٌى١ٍخ، ٚرؼًّ ف١ٗ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚرزٕبعت ِئششاد الأداء ثٗ ِغ اٌّئششاد الال

ثىفبءح ِغ الاٌزضاَ ثبٌمٛاػذ الاؽزشاص٠خ ٌزؼبِلاد اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ثٙب، ٚرزؾمك ِٓ 

خلاٌٗ اٌشلبثخ اٌفؼبٌخ ػٍٝ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، ٠ٚزّزغ ثج١ٕخ رؾز١خ راد وفبءح ػب١ٌخ رؾظٝ 

 ثضمخ اٌّزؼب١ٍِٓ.

 

 ساد اٌّب١ٌخ ِٓ اٌٛلٛف ػٍٝ ِٛاؽٓ اٌؼؼف رّى١ٓ طبٔؼٟ اٌغ١بعبد ِٚزخزٞ اٌمشا

اٌّؾزٍّخ فٟ ٚلذ ِجىش لجً ؽذٚس أفغبس فمبػخ عؼش٠خ ٠زشرت ػ١ٍٙب رظؾ١ؼ عجشٞ 

ؽذٚس ٌلأعؼبس اٌمبئّخ ٌلأطٛي ثشم١ٙب اٌؼ١ٕٟ ٚاٌّبٌٟ، أٚ لذ ٠زشرت ػٍٝ دٚسح الأػّبي 

س، ٠زشرت الأعؼبرظؾ١ؾبد رار١خ ِٓ شؤٔٙب أْ رغفش ػٓ أخفبػبد ِفبعئخ ٚوج١شح فٟ 

 ػ١ٍٙب ؽذٚس ِشبوً داخً اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، أٚ ؽبلاد رٛلف فٟ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ اٌّب١ٌخ.

 

  رشغ١غ اػزّبد ع١بعبد ٚلبئ١خ ٚأخشٜ ػلاع١خ فٟ اٌٛلذ إٌّبعت ٌزفبدٞ ػذَ الإعزمشاس

اٌّبٌٟ، ِغ رؼض٠ض اٌمذسح ػٍٝ اعزؼبدح الاعزمشاس اٌٝ إٌظبَ اٌّبٌٟ فٟ ؽبٌخ فشً اٌزذاث١ش 

ٛلبئ١خ ٚاٌؼلاع١خ فٟ اٌؾذ ِٓ اِىب١ٔخ أزمبي آصبس اٌظذِبد ِٓ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٌٍمطبع اٌ

‌اٌؾم١مٟ ٚاٌؼىظ.
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اٌزٟ رٛاعٗ اػذاد اؽبس ػبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ فٟ أٞ دٌٚخ فٟ ػذَ رّبصً  اىزؾذٝبدٚرزّضً 

اٌّب١ٌخ،  ١٘ى١ٍخ، ٚدسعخ أفزبػ اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌّؾٍٟ ػٍٝ اٌمطبػبد اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ إٌظُ

ٚثبٌزبٌٟ رٕٛع ٚرجب٠ٓ اٌّشىلاد اٌزٟ رٛاعٗ ٘زا اٌمطبع ِٓ دٌٚخ لأخشٜ، ٚ٘ٛ ِب ٠زشرت ػ١ٍٗ 

طؼٛثخ الاعزفبدح ِٓ رغبسة اٌذٚي الأخشٜ اٌزٟ ٚاعٙذ رؾذ٠بد ػٕذ ٚػغ الاؽبس اٌؼبَ 

 ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ. ِٚغ رٌه، فبْ ٕ٘بن ثؼغ اٌزؾذ٠بد اٌؼبِخ اٌزٟ رٛاعٗ ػذد وج١ش ِٓ اٌذٚي

ػٕذ ٚػغ ٘زا الإؽبس، ٠ّٚىٓ رؼ١ّٕٙب ؽغت دسعخ خطٛسرٙب ٚطؼٛثخ ِٛاعٙزٙب فٟ 

اٌّغّٛػبد اٌضلاصخ اٌزب١ٌخ
(46)

:
 

 

‌ا ٗىٚ: - اٌّشىلاد اٌزٟ رٕشؤ ػٓ ؽذٚس اػطشاثبد فٟ ِئعغخ أٚ عٛق  اىَغَ٘ػخ

 .ثؤوٍّٗٚرٛعذ اؽزّبلاد ل٠ٛخ ثبٔزمبي رجؼبرٙب اٌٝ إٌظبَ اٌّبٌٟ ، ِب١ٌخ ٚاؽذح

 

- ‌ ‌اىَغَ٘ػخ ِشىلاد رشرجؾ ثٛعٛد اػطشاة فٟ أداء ػذح ِئعغبد وجشٜ اىضبّٞخ:

ثبٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚثّب ٠ض٠ذ ِؼٙب اؽزّبلاد أزمبي رذاػ١برٙب اٌٝ أعٛاق ِب١ٌخ أٚ ِئعغبد 

 أخشٜ رؼًّ فٟ راد إٌشبؽ.

 

- ‌ اٌّشىلاد اٌّزشرجخ ػٓ ؽذٚس اػطشاثبد ٚاخزلالاد فٟ ػذد ِٓ اىَغَ٘ػخ‌اىضبىضخ:

خ، أٚ الأعٛاق اٌّب١ٌخ اٌشئ١غ١خ أٚ فٟ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ وٕظبَ اٌّئعغبد اٌّب١ٌ

اٌّذفٛػبد، ٚأزشبس٘ب فٟ ثبلٟ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ أٚ الأعٛاق، ِضً أعٛاق اٌّؼبِلاد 

 .ا٢عٍخ، ٚأعٛاق إٌمذ اٌّزذاٚي ث١ٓ اٌجٕٛن، ٚأعٛاق الأعُٙ

 

اٌؾبلاد اٌغبثمخ، فبْ رٌه ٠زطٍت  ٚٔظشاً لاخزلاف ؽغُ ٚؽج١ؼخ اٌّشىلاد فٟ وً ؽبٌخ ِٓ

ثبٌؼشٚسح ٚعٛد أدٚاد رشخ١ظ١خ، ٚآ١ٌبد ٌّؼبٌغخ اٌّشىلاد رخزٍف ِٓ ؽبٌخ لأخشٜ، وّب 

٠زطٍت الأِش اعزغبثبد ِزجب٠ٕخ ػٍٝ طؼ١ذ اٌغ١بعبد، ٚوزٌه رظ١ُّ ؽضِخ ِٓ الإعشاءاد 

غٙبد الإششاف اٌشلبث١خ ٚالإششاف١خ اٌّشٔخ، ثؾ١ش ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب رفؼ١ً اٌذٚس إٌّبؽ ث
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ىُِٕٙب ِٓ  َّ اٌّشالجخ أٚ اٌشلبثخ ػٍٝ ِئعغخ ثؼ١ٕٙب أٚ عٛق ِؾذدح، أٚ ػخ رشذ٠ذ ٚاٌشلبثخ، ٚرٌ

اٌغ١ٌٛخ إٌمذ٠خ فٟ الأعٛاق ٌزجذ٠ذ اٌزٛرشاد، أٚ ٌٍزذخً فٟ ِئعغبد ِئصشح ِؼ١ٕخ، ثؾ١ش 

 ألً ؽغّبً. ٠غُٙ الاعزمشاس ثٙب فٟ رؾم١ك الاعزمشاس فٟ ِئعغبد ِب١ٌخ أخشٜ أٚ أعٛاق ِب١ٌخ

 

‌ٍشاؽو‌ ػذاد‌الإغبس‌اىؼبً‌ىلاعزقشاس‌اىَبىٜ‌ -

‌

رّش ػ١ٍّخ اػذاد اؽبس ػبَ ٌلاعزمشاس ثّغّٛػخ ِٓ اٌّشاؽً اٌّززب١ٌخ، ٠ؼزّذ اٌجذء فٟ وً 

ِٕٙب ػٍٝ أزٙبء اٌّشؽٍخ اٌغبثمخ ٌٙب، ٠ٚظؼت فٟ غبٌج١خ الأؽٛاي رمذ٠ُ ِشؽٍخ ػٍٝ الأخشٜ. 

ٚرزّضً ٘زٖ اٌّشاؽً ف١ّب ٠ٍٟ:
 

 

 ِؼط١بد ٚاػؾخ  اٌٙذف اٌشئ١غٟ ِٓ أشبء اؽبس ػبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٚرمذ٠ُؾذ٠ذ ر

ٌٍّئعغبد اٌؼبٍِخ ثبٌمطبع اٌّبٌٟ ثشؤْ لٛاػذ الإششاف ٚاٌشلبثخ ػٍٝ اداسح اٌّئعغبد 

اٌّب١ٌخ
(47)

.
 

 

 

  اٌزؾذ٠ذ اٌٛاػؼ ٌىبفخ ِظبدس اٌخطش ِٚٛاؽٓ اٌؼؼف، ِٓ خلاي اٌشطذ اٌذل١ك لأداء

اٌّبٌٟ ٚالالزظبد اٌؾم١مٟ )اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ٚاٌششوبد ٚاٌٛؽذاد ِىٛٔبد اٌمطبع 

الالزظبد٠خ اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ(، ٚرؾذ٠ذ اٌشٚاثؾ ث١ٓ ٘زٖ اٌّىٛٔبد ٚثؼؼٙب اٌجؼغ، ٚث١ٕٙب 

ٚث١ٓ اٌٛؽذاد الالزظبد٠خ خبسط ٔطبق اٌذٌٚخ. وّب ٠زؼ١ٓ ػٍٝ اٌمبئ١ّٓ ثٛػغ اٌغ١بعبد 

١خ ٚاٌخبسع١خ ػٍٝ ؽذ عٛاء، ؽ١ش لذ ٠غفش اػغبس ِشاػبح اِىب١ٔخ ِٛاعٙخ اٌّخبؽش اٌذاخٍ

اؽذٜ ِىٛٔبد اٌمطبع اٌٝ أزشبس الاػطشاة إٌبرظ ػٓ الإػغبس اٌٝ ثبلٟ ِىٛٔبد 

اٌمطبع، ٚرٌه ثفؼً اٌشٚاثؾ ث١ٕٙب، ٚ٘ٛ ِب ٠ٕزظ ػٕٗ ؽبلاد أىشبف ٚفمذاْ ٌٍضمخ ٠ٚئدٞ 

 فٟ إٌٙب٠خ اٌٝ ا١ٙٔبس اٌمطبع اٌّبٌٟ ثؤوٍّٗ.  
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 اٌّزؼٍمخ ثّذٜ  وزٍه ب١٠ش اٌّزؼٍمخ ثبٌغلاِخ اٌّب١ٌخ،خ ِٓ اٌّئششاد ٚاٌّؼاػذاد ِغّٛػ

رؼج١ش ا١ٌّضا١ٔبد اٌؼ١ِّٛخ ػٓ اٌّٛلف اٌّبٌٟ اٌؾم١مٟ ٌٍّئعغبد اٌّب١ٌخ، ٚرٍه اٌّزؼٍمخ 

ثّذٜ اِىب١ٔخ اعزذاِخ ِٛلف اٌّذ١ٔٛ٠خ وٕغجخ طبفٟ اٌذ٠ٓ ٌٍذخً، ٚاٌّؼب١٠ش اٌّزؼٍمخ ثؤداء 

ؼبِلاد وفشٚق أعؼبس اٌفبئذح ٚاٌغ١ٌٛخ، ٚاٌّشاوض اٌّفزٛؽخ اٌطشف الأخش فٟ اٌّ

ثبٌؼّلاد الأعٕج١خ، ِٚمب١٠ظ أخشٜ رزؼٍك ثزشوض اٌّخبؽش. وّب ٠ٕجغٟ، فٟ ٘زا اٌظذد، 

الاعزؼبٔخ ثّغّٛػخ أوجش ِٓ اٌّئششاد اٌزٟ رشطذ الأٚػبع فٟ عٛق الإٔزشثٕه، ٚؽغُ 

ش١ش الاسرفبػبد اٌؾبدح فٟ فشٚق اٌغ١ٌٛخ وبٌفشق ث١ٓ عؼشٞ اٌششاء ٚاٌج١غ، ؽ١ش لذ ر

 أعؼبس اٌفبئذح اٌٝ ص٠بدح اؽزّبلاد ؽذٚس رظؾ١ؾبد وج١شح فٟ أعؼبس الأطٛي.

 

٠ٚغذس اٌز٠ٕٛٗ فٟ ٘زا اٌظذد، اٌٝ أْ رؾ١ًٍ ِئششاد الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٠غت أْ لا 

٠مزظش ػٍٝ ِشاػبح الاػطشاثبد اٌّّىٕخ فمؾ، ثً ٠غت أْ ٠زؼّٓ دساعخ اِىب١ٔخ 

مطبع اٌّبٌٟ ٌٙب، ٚرٌه ِٓ خلاي ِشالجخ اٌزطٛساد فٟ الاؽز١بؽ١بد اعز١ؼبة اٌ

اٌشأعّب١ٌخ ِٚذٜ ِٛصٛل١خ رغ١ٙلاد اٌزؤ١ِٓ )ػ١ٍّبد اػبدح اٌزؤ١ِٓ(. وّب ٠ؼذ اسرفبع ٔغجخ 

الائزّبْ ٌٍٕبرظ اٌّؾٍٟ، خبطخ ارا ِب الزشْ ثؾذٚس ؽفشح فٟ الاعزضّبساد، ِئششاً 

ٚاٌزٟ وبٔذ لبعّبً ِشزشوبً فٟ اٌزغجت ثغبٌج١خ  ٌؾذٚس ِب ٠غّٝ ثفمبػبد أعؼبس الأطٛي،

الأصِبد اٌّب١ٌخ. ٚفٟ ٘زا اٌظذد، ٠غت ِزبثؼخ ِئششاد الأعٛاق اٌّب١ٌخ، ِٚمبسٔزٙب 

 ثبٌزطٛساد خبسط ٔطبق الأعٛاق رارٙب. 

 

  اعزؾذاس اعزشار١غ١خ ٌلإؽبس اٌؼبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، ِغ ػشٚسح ػذَ اعزئضبس عٍطخ ِب

ر١غ١خ، ثّؼضي ػٓ اٌغٍطبد الأخشٜ ثبٌذٌٚخ، ثً لا ثذ أْ ٠زُ اػذاد٘ب ثبػذاد ٘زٖ الاعزشا

ِٓ خلاي اٌزؼبْٚ ث١ٓ ا١ٌٙئبد ٚاٌّئعغبد اٌّغئٌٛخ ػٓ أداء اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚاٌّشرجطخ ثٗ 

عٛاء اٌجٕه اٌّشوضٞ أٚ اٌؾىِٛخ ٚٚصاسح اٌّب١ٌخ ٚاٌغٍطبد اٌّب١ٌخ اٌشلبث١خ ٚاٌزٕظ١ّ١خ. 

عزشار١غ١خ اٌخبطخ ثبلإؽبس اٌؼبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ اٌم١بَ ٠ٍٚضَ ٌؼّبْ رؾم١ك أ٘ذاف  الا

ثبٌخطٛاد اٌزب١ٌخ
 (48)

: 
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، ٟٚ٘ لا رمزظش فمؾ رؾذٝذ‌اىغٖبد‌اىَشبسمخ‌ٗاىَزؼبّٗخ‌فٜ‌رؾقٞق‌الإعزقشاس‌اىَبىٜ (1

ػٍٝ اٌّغئ١ٌٛٓ ػٓ الإششاف ػٍٝ اٌمطبع اٌّبٌٟ، ثً رّزذ اٌٝ اٌّزؼب١ٍِٓ ٚاٌّزؤصش٠ٓ 

بٌٟ. وّب ٠غت فٟ ٘زا اٌغ١بق، أْ رزؼّٓ الاعزشار١غ١خ ثبٌزطٛساد فٟ اٌمطبع اٌّ

ِغّٛػخ ِٓ اٌغ١بعبد ٚا١ٌ٢بد ٌٍزؾمك ِٓ أداء اٌمطبع اٌّبٌٟ ٌٛظ١فزٗ ثىفبءح. وّب 

 ٠ٍضَ اٌزٕغ١ك ث١ٓ اٌغٙبد اٌّخزظخ ثبلإششاف ٚاٌزٕظ١ُ فٟ آْ ٚاؽذ.

 

‌ٗاىَزبثؼخ (2 ‌ىيشقبثخ ‌آىٞبد ٌم١بط ، ؽ١ش أْ رؼ١ّٓ الاعزشار١غ١خ ١ٌ٢بد اعزؾذاس

اٌّخبؽش اٌّؾزٍّخ وبخزجبساد اٌزؾًّ ثظٛسح دٚس٠خ ٚاٌضاَ اٌّئعغبد ٚاداساد 

الأعٛاق ػٍٝ اعشاء ٘زٖ الاخزجبساد ِٚٛافبح اٌغٙبد اٌّؼ١ٕخ ثٕزبئغٙب ثظٛسح دٚس٠خ 

٠غُٙ ثمذس وج١ش فٟ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ. ِٚٓ اٌؼشٚسٞ، خلاي ػ١ٍّخ اٌّشالجخ، 

اص٠خ ٚاٌّئششاد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ ؽ١ش رىًّ ٘بر١ٓ اٌزشو١ض ػٍٝ اٌّئششاد الاؽزش

اٌّغّٛػز١ٓ ِٓ اٌّئششاد ثؼؼٙب اٌجؼغ ٚرؼىظ اٌفؼً ٚسد اٌفؼً ف١ّب ث١ٓ الالزظبد 

 اٌؾم١مٟ ٚاٌمطبع اٌّبٌٟ. 

 

ِغّٛػخ  ٙب، رٕجضك ػٕاعزؾذاس‌آىٞبد‌ىزغْت‌ؽذٗس‌ا صٍبد،‌ٗ داسرٖب‌ؽبه‌ؽذٗصٖب (3

اٌّئعغبد اٌذ١ٌٚخ اٌّؼ١ٕخ ثزؾم١ك الاعزمشاس  ِٓ عبٔت اٌظبدسحاٌّمب١٠ظ ٚاٌّؼب١٠ش 

اٌّبٌٟ وظٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚثٕه اٌزغ٠ٛبد اٌذ١ٌٚخ ٚا١ٌٙئبد اٌذ١ٌٚخ اٌّؼ١ٕخ. فؼٍٝ 

اٌشغُ ِٓ رٕٛع ِظبدس ٚأشىبي الأصِبد، ٚوزٌه ػذَ اِىب١ٔخ اٌزؤو١ذ ػٍٝ ػذَ رىشاس 

زؼّٓ ِغّٛػخ ِٓ الأصِبد رارٙب، فبٔٗ ِٓ اٌؼشٚسٞ ٚعٛد آ١ٌخ لإداسح الأصِبد ر

الإعشاءاد ٌزغٕت رذاػ١بد الأصِبد اٌّب١ٌخ ؽبي ٚلٛػٙب ٚرغٕت أزمبي ٘زٖ اٌزذاػ١بد 

اٌٝ الالزظبد اٌؾم١مٟ. ٚرخزض اٌغٙخ اٌّغئٌٛخ ػٓ اداسح الأصِبد ثٛػغ رؾذ٠ذ 

ٚاػؼ ٌٍّئعغبد اٌّغئٌٛخ ػٓ ِٛاعٙخ رذاػ١بد الأصِبد ِٕٚٙب ػٍٝ عج١ً اٌّضبي أٔٗ 

ٌلا١ٙٔبس ف١غت ػٍٝ ٘زٖ اٌّئعغبد ارخبر الإعشاءاد اٌمب١ٔٛٔخ فٟ ؽبٌخ رؼشع ثٕه 

 اٌلاصِخ ثّب ٠زؼّٓ اعزخذاَ سإٚط الأِٛاي اٌؼبِخ ٚرذََخًُ اٌجٕه اٌّشوضٞ.
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 (‌:‌آىٞخ‌اىؼَو‌ىزؾقٞق‌العزقشاس‌اىَبى6ٜاىشنو‌سقٌ‌)

عبسٞ ش١ٕبعٟ "اٌؾفبظ ػٍٝ الإعزمشاس اٌّبٌٟ" ، طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ، اىَصذس:‌"ثزصش "‌‌‌‌‌  
. 36، ص: 5002،  ٠63ب الزظبد٠خ، اٌؼذد عٍغٍخ لؼب                                  

  

اىزق   ذٝش

اى٘قبٝخ

الإعزقشاس‌اىَبىٜ

الإعشاءاد‌اىؼلاعٞخؽو‌ا صٍبد‌

اىجْٞخ‌

اىزؾزٞخ‌

اىَبىٞخ‌‌‌‌‌

اىَ عغبد‌

اىَبىٞخ‌‌‌‌‌

ا ٗظبع‌

القزصبدٝخ‌

اىنيٞخ

ا ع٘ا ‌

اىَبىٞخ

اىشصذ‌ٗاىزؾيٞو‌

خبسط ٔطبق 

الاعزمشاس اٌّبٌٟ
ً ٔطبق  داخ

الاعزمشاس اٌّبٌٟ

ٓ ؽذٚد  ٝ ِمشثخ ِ ػٍ
ٔطبق الاعزمشاس اٌّبٌٟ

 آىٞخ‌اىؼَو‌ىزؾقٞق‌العزقشاس‌اىَبىٜ‌ -

‌

بعشاء سطذ ٚرؾ١ًٍ شبًِ رجذأ ػ١ٍّخ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ داخً الإؽبس اٌؼبَ ٌٗ ث

ش ِٚٛاؽٓ اٌؼؼف اٌّؾزٍّخ فٟ إٌظبَ اٌّبٌٟ، عٛاء رٍه اٌّشرجطخ ِٚغزّش ٌٍّخبؽ

ثبٌّىٛٔبد اٌشئ١غ١خ ٌٍمطبع وبٌّئعغبد ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ، أٚ اٌّخبؽش اٌّزؼٍمخ ثبٌج١ٕخ 

اٌزؾز١خ وٕظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ ٚاٌّمبطخ، أٚ اٌّخبؽش الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، اٌّؾ١ٍخ 

 (. 6)شىً ٌا ،ٚاٌخبسع١خ، راد اٌظٍخ ثبٌمطبع اٌّبٌٟ

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

 

 

 

 

 

 

 

 

اػزّبد الإعشاءاد إٌّبعجخ ػٍٝ طؼ١ذ ٚفٟ ػٛء اٌزمذ٠ش اٌٛاػؼ ٚاٌذل١ك ٌٙزٖ اٌّخبؽش ٠زُ 

اٌغ١بعبد ٚاٌزٟ ٠زُ رؾذ٠ذ٘ب ؽغت ِب ٠ٍٟ
(49)

: 
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، طٕذٚق  36 اٌؼذد الزظبد٠خ، لؼب٠ب عٍغٍخ اٌذٌٟٚ، إٌمذ ،طٕذٚق" اٌّبٌٟ الاعزمشاس ػٍٝ اٌؾفبظ" ش١ٕبعٟ عبسٞ  

 2005إٌمذ اٌذٌٟٚ 
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  ْارا وبْ إٌظبَ ػّٓ ؽذٚد الاعزمشاس ٠ٚشَُعَؼ ثمبإٖ وزٌه فٟ اٌّغزمجً إٌّظٛس، فب

ط ٟ٘ اٌغ١بعخ اٌّلائّخ ٌٗ ثغ١خ ِٛاطٍخ الاعزمشاس ِٓ خلاي فٟ الأعب اىغٞبعخ‌اى٘قبئٞخ

الاػزّبد ػٍٝ الأؼجبؽ ٚفك ششٚؽ اٌغٛق ٚأػّبي الإششاف ٚاٌشلبثخ اٌشع١ّخ. ٚرزّضً 

الأدٚاد اٌٛلبئ١خ اٌشئ١غ١خ فٟ إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌغ١ٍُ، فٟ رٍه اٌزٟ رغُٙ فٟ ػذَ رشاوُ 

ٚرشرجؾ ثزؼض٠ض دسعخ الأؼجبؽ فٟ  الاخزلالاد اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رئدٞ اٌٝ ٚلٛع أصِخ،

الأعٛاق، ِٚشاعؼخ ػ١ٍّبد اٌزٕظ١ُ ٚالإششاف ٚاٌشلبثخ ٚالارظبي اٌشع١ّخ. ٚلذ ٠زطٍت 

الأِش اعشاء رؼذ٠لاد فٟ أعٍٛة رمذ٠ش ِٛاؽٓ اٌؼؼف ٚالأدٚاد ٚاٌغ١بعبد اٌزٟ ِٓ 

 شؤٔٙب اٌزؤص١ش ػٍٝ إٌظبَ اٌّبٌٟ. 

 

 ِ ٔطبق الاعزمشاس، ٚؽذٚس رطٛساد رش١ش اٌٝ فٟ ؽبٌخ وْٛ إٌظبَ اٌّبٌٟ ػٍٝ ِمشثخ ٓ

ارغبٖ إٌظبَ ٌزغبٚص ؽذٚد ٘زا إٌطبق، أٚ ؽذٚس رغ١شاد خبسط ؽذٚد إٌظبَ اٌّبٌٟ 

‌ػلاعٞخ٠ؾزًّ رؤص١ش٘ب عٍجبً ػٍٝ إٌظبَ، فبٔٗ ٠زؼ١ٓ ارخبر  ٌؾّب٠خ اعزمشاس   عشاءاد

الائزّبْ اٌّمزشٔخ إٌظبَ. ٚلذ رزّضً ٘زٖ اٌزطٛساد، ػٍٝ عج١ً اٌّضبي، فٟ عشػخ ّٔٛ 

ثزؼخُ وج١ش فٟ أعؼبس الأطٛي، ٚؽذٚس أخفبع فٟ سعٍّخ اٌغٙبص اٌّظشفٟ، أٚ 

 ؽذٚس رغ١١ش غ١ش ِزٛلغ فٟ اٌج١ئخ اٌّؾ١ٍخ أٚ اٌخبسع١خ. 

 

ٚرّضً ِشؽٍخ رٕف١ز الإعشاءاد اٌؼلاع١خ أطؼت ِشؽٍخ ِٓ ِشاؽً رؾم١ك الاعزمشاس 

ٌٕظبَ اٌّبٌٟ ِٓ ؽذٚد ٔطبق الاعزمشاس ٌُٚ اٌّبٌٟ ؽ١ش أٔٗ فٟ اٌؾبٌخ اٌزٟ ٠مزشة ف١ٙب ا

رظٙش ثؼذ ِٛاؽٓ اٌؼؼف فٟ اٌمطبع، فبٔٗ ٠ظؼت رم١١ُ اٌّخبؽش اٌّؾزٍّخ، ٚثبٌزبٌٟ 

رضداد طؼٛثخ رؾذ٠ذ الأدٚاد اٌؼلاع١خ اٌّلائّخ ٌّٛاعٙخ ٘زٖ اٌّخبؽش. ٚلذ ٠ٍغؤ طٕبع 

ظؾ١ؾٙب ِٓ خلاي اٌغ١بعبد اٌٝ اٌزؤص١ش فٟ اٌزطٛساد اٌزٟ رؾذس فٟ ٘زٖ اٌّشؽٍخ أٚ ر

ِّبسعخ اٌؼغؾ اٌّؼٕٛٞ، ٚرىض١ف ػ١ٍّبد اٌشلبثخ ٚالإششاف ٚلذ ٠زؼ١ٓ ل١بُِٙ ثزؼض٠ض 

شجىبد الأِبْ ٌٍؾ١ٌٍٛخ دْٚ ؽذٚس ِٛعبد ِٓ اٌغؾت اٌغّبػٟ ِٓ اٌجٕٛن، أٚ اعشاء 

 اٌزظؾ١ؾبد ٌٍغ١بعبد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ.
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 خ خبسع١خ أٚ لأعجبة داخ١ٍخ ػٕذ رؾمك ؽبٌخ ػذَ الاعزمشاس، عٛاء ٔز١غخ لأصِبد ِب١ٌ

رزؼٍك ثب١ٙٔبس أؽذ اٌّىٛٔبد اٌشئ١غ١خ، أٚ ػغض اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ػٓ اٌم١بَ ثزٕف١ز اٌّؼبِلاد، 

أٚ ػٕذِب ٠ؼغض اٌمطبع اٌّبٌٟ، عٛاء ثظٛسح و١ٍخ أٚ عضئ١خ، ػٓ اٌم١بَ ثٛظبئفٗ ػٍٝ 

ؼغ١ً ثزٕف١ز اٌغٍطبد اٌّؼ١ٕخ ثبداسح الأصِبد، ٚاٌزإٌؾٛ الأِضً، ٚثّب ٠زطٍت رذخً 

ع١بعبرٙب اٌّؼ١ٕخ ثٙزا اٌخظٛص، ع١ىْٛ ِٓ اٌّلائُ ػٕذئز اػزّبد ع١بعبد ألٜٛ ثٙذف 

اعزؼبدح الاعزمشاس ٚؽً الأصِخ. وّب ٠زؼ١ٓ رىض١ف اعشاءاد اٌشلبثخ ٚالإششاف، ٚاػزّبد 

اٌّض٠ذ ِٓ اٌّجبدساد اٌطٛػ١خ لاعزؼبدح لذساد إٌظبَ ٚرؼض٠ض اٌضمخ. ٚلذ رٍغؤ ثؼغ 

ؽبٌخ الأصِخ اٌٝ ارخبر رذاث١ش ٠ظٌَؼُت رؾذ٠ذ٘ب ِغجمبً، ٚلا ٠ّىٓ الإفظبػ  اٌغٍطبد فٟ

فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، لذ ٠ؾجز طٕبع اٌغ١بعبد، ػٕذ   .ػٕٙب أؽ١بٔبً لأعجبة اعزشار١غ١خ

ؽذٚس الأصِبد، الإثمبء ػٍٝ ؽبٌخ ِٓ "اٌغّٛع اٌجٕبّء" أٞ أُٔٙ ٌٓ ٠مذِٛا رؤو١ذاد 

عذاد اٌمشٚع، أٚ رفؼ١ً شجىبد الأِبْ اٌّبٌٟ، أٚ ػخ عبثمخ ثشؤْ اِىب١ٔخ اٌزغبً٘ فٟ 

اٌغ١ٌٛخ فٟ اٌّئعغبد أٚ فٟ إٌظبَ اٌّبٌٟ ػٍٝ إٌطبق الأٚعغ، ٚرٌه ٌىٟ لا رشغغ 

 اٌّشبسو١ٓ فٟ الأعٛاق ػٍٝ اٌخٛع فٟ اٌّخبؽش. 

 

‌عبثؼبا‌:‌دٗس‌اىجْ٘ك‌اىَشمضٝخ‌فٜ‌رؾقٞق‌العزقشاس‌اىَبىٜ

‌

ٌزٞ ٠مَٛ ثٗ اٌجٕه اٌّشوضٞ فٟ غبٌج١خ اٌذٚي، فٟ اٌؼًّ ػٍٝ ٠زّضً اٌذٚس اٌزم١ٍذٞ اٌشئ١غٟ ا

اسعبء ع١بعخ ٔمذ٠خ ع١ٍّخ راد فبػ١ٍخ ػب١ٌخ فٟ رؾم١ك الاعزمشاس إٌمذٞ اٌذاخٍٟ، ٚاعزمشاس 

اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس، اٌٝ عبٔت الاعزمشاس اٌخبسعٟ اٌّزّضً فٟ اعزمشاس عؼش اٌظشف. 

ض٠خ فٟ ثؼغ اٌذٚي اٌّزمذِخ اٌٝ اٌزشو١ض ػٍٝ ٚػّٓ ٘زا الإؽبس، ارغٙذ اٌجٕٛن اٌّشو

اعزٙذاف ِؼذي اٌزؼخُ وٙذف سئ١غٟ ٌغ١بعزٙب إٌمذ٠خ، ٚرٌه فٟ ػٛء رؾش٠ش أعٛاق سأط 

اٌّبي، ٚأعٛاق اٌظشف. ٠ٚزشََوُض اٌذٚس اٌشلبثٟ ٌٍجٕٛن اٌّشوض٠خ ؽٛي رٛف١ش اٌج١ئخ اٌّظشف١خ 

إٌّبعجخ ٚػّبْ علاِخ الأٚػبع اٌّظشف١خ
(50)

 . 

                                                           

 
50

ٟ اؽبس ِئرّش ثؼٕٛاْ "، ٚسلخ رُ رمذ٠ّٙب فإٌمذ٠خ اٌغ١بعخ اسعبء فٟ اٌّشوض٠خ اٌجٕٛن دٚس ، "ؽٛلــبْ أ١ِخد.  

  2005عٛس٠خ، ١ٌٛ٠ٛ  –دِشك  "ِغزغذاد اٌؼًّ اٌّظشفٟ فٟ عٛس٠خ فٟ ػٛء اٌزغبسة اٌؼشث١خ ٚاٌؼب١ٌّخ"
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‌ؼ‌اىز٘عٖبد‌اىؾذٝضخ‌فٜ‌دٗس‌اىجْ٘ك‌اىَشمضٝخ‌ٍلاٍ‌‌-

‌

رطٛس دٚس اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ِٕز أٚائً اٌضّب١ٕٔبد، ١ٌؼطٍغ ثذٚس أوجش ٚأٚعغ ٠زّضً فٟ 

اٌغؼٟ ِٓ خلاي اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ اٌٝ اٌزؤص١ش ثشىً غ١ش ِجبشش فٟ أعٛاق اٌظشف ٚاٌزفبػً 

ؽغُ الائزّبْ إٌّّٛػ، ِٓ خلاي  ثشىً د٠ٕب١ِىٟ ِغ دٚسح إٌشبؽ الالزظبدٞ ثبٌزؤص١ش ػٍٝ

اعشاءاد أزمبئ١خ، ٌزٛع١ٗ الائزّبْ ٔؾٛ اٌمطبػبد اٌزٟ رشغت اٌذٌٚخ ثز١ّٕزٙب، ثً ٚارغغ دٚس 

اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ١ٌشًّ اٌؼًّ ػٍٝ ِغبػذح اٌؾىِٛخ ػٍٝ ر٠ًّٛ ػغض اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ِٓ 

 ِظبدس غ١ش رؼخ١ّخ. 

 

ض٠خ ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاثؾ ٚالإعشاءاد اٌٙبدفخ ٠ٚزؼّٓ الإؽبس اٌغذ٠ذ ٌؼًّ اٌجٕٛن اٌّشو

ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٚاٌؾذّ ِٓ رذاػ١بد الأصِبد ػٍٝ الالزظبد. وّب ٠زؼّٓ ٘زا 

الاؽبس، رٕظ١ُ ػ١ٍّبد ِٕؼ الائزّبْ ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٚأعؼبس الأطٛي، ػلاٚح ػٍٝ ِغّٛػخ 

 Macroبٌٟ أٚ ِب ٠ؼشف ثـ ِٓ الأدٚاد الاؽزشاص٠خ اٌّغزؾذصخ فٟ اؽبس الاعزمشاس اٌّ

prudential tools  ِٓ ٚاٌزٟ ٠ّىٓ ثبعزخذاِٙب اٌؾذّ ِٓ أزمبي رذاػ١بد الأصِبد اٌّب١ٌخ

اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌٝ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ الأخشٜ، ٚرٌه ِٓ خلاي خٍك اؽبس ػبَ ٠ٛػؼ 

ؽج١ؼخ اٌزؤص١ش اٌّزجبدي ث١ٓ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚثبلٟ لطبػبد الالزظبد
(51)

 .
  

 

٠خٍٛ اعزخذاَ الأدٚاد الاؽزشاص٠خ اٌى١ٍخ ِٓ اٌظؼٛثبد، ؽ١ش رؾزبط اٌٝ لذس ِٓ  ٚلا

اٌّٛاصٔخ ث١ٓ اٌّىبعت اٌّؾممخ ِٓ اعزخذاَ ٘زٖ الأدٚاد ٚث١ٓ اٌؾبعخ اٌٝ لطبع ِبٌٟ ٠زّزغ 

ثمذس ِٓ اٌّشٚٔخ، ٠ٚغزط١غ أْ ٠ذػُ إٌّٛ الالزظبدٞ فٟ اٌذٌٚخ. وّب أٔٗ ٠ّىٓ ٌٍغ١بعخ 

اص٠خ أْ رؾمك ٔغبؽبً وج١شاً فٟ ظً ٚعٛد اؽبس ػبَ ٌىً ِٓ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ الالزظبد٠خ الاؽزش

 Macro-financial risksٚاٌغ١بعخ الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، ٚ٘ٛ ِب ٠طٍك ػ١ٍٙب فٟ ثؼغ الأؽ١بْ

policy
 (52)

. 
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وّب ٠زؼّٓ الإؽبس اٌغذ٠ذ ٌؼًّ اٌجٕه اٌّشوضٞ ل١بِٗ، وبعشاء اؽزشاصٞ، ثزٛع١غ ٔطبق 

ٕبؽ ثبٌغ١بعخ إٌمذ٠خ رؾم١مٙب، ١ٌشًّ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ اٌٝ عبٔت اٌٙذف الأ٘ذاف اٌزٟ ٠

اٌشئ١غٟ ٚ٘ٛ اعزمشاس الأعؼبس، ٚاػزّبد آ١ٌبد رغُٙ فٟ اٌزؤوذ ِٓ اعزمشاس أعؼبس الأطٛي، 

اٌٝ عبٔت ا١ٌ٢بد اٌّزؼٍمخ ثّزبثؼخ اٌزطٛساد فٟ ؽغُ الائزّبْ. ٚفٟ ٘زا الإؽبس، ٠زؼ١ٓ ػٍٝ 

ػٕذ رؾذ٠ذ اٌّذٜ اٌضِٕٟ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، أْ ٠فٛق اٌّذٜ اٌضِٕٟ  اٌجٕه اٌّشوضٞ

 اٌلاصَ ٌزؾم١ك اعزمشاس الأعؼبس. 

 

‌ٍغئ٘ىٞخ‌اىجْ٘ك‌اىَشمضٝخ‌ػِ‌علاٍخ‌اىغٖبص‌اىَصشفٜ‌‌‌‌-

‌

فٟ ؽبٌخ ؽذٚس اخزلالاد فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ  رشىه فٟ لذسرٗ ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌظذِبد، 

ظؼت اٌزىٙٓ ثآصبس٘ب، لذ رغٛد، ١ٌظ فمؾ، ٌذٜ اٌّزؼب١ٍِٓ ِغ فبْ ؽبٌخ ِٓ ػذَ اٌضمخ، ٠

اٌجٕٛن، ثً لذ رّزذ ٌٍّزؼب١ٍِٓ ثبٌمطبع اٌّبٌٟ ثؤوٍّٗ. ِٚٓ الأخطبء اٌغغ١ّخ اٌشبئؼخ ػٕذ 

ؽذٚس الأصِبد اٌّب١ٌخ، ٌغٛء  أطؾبة سإٚط أِٛاي اٌجٕٛن، ِٚذ٠ش٠ٙب، ٚاٌغٍطبد اٌؼبِخ 

ٌغٙبص اٌّظشفٟ، ثً لذ رجُبَدِس اٌجٕٛن، ثبخفبء اٌم١ّخ ٌؼذَ الإفظبػ ػٓ اٌخغبئش اٌزٟ ٌؾمذ ثب

 اٌؾم١م١خ ٌٍمشٚع اٌّزؼضشح ٚالإػلاْ ػٓ ِلاءح ِب١ٌخ لا رؼىظ ؽم١مخ الأٚػبع. 

 

ٚلذ ٠زُ رمذ٠ُ لشٚع عذ٠ذح ٌؼّلاء ِزؼضش٠ٓ، ٠ظؼت فٟ ظً الأصِبد ػٛدرُٙ اٌٝ رؾم١ك 

فٟ خذِخ ُ٘ ٌؼّبْ اعزّشاسأسثبػ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؾذس فٟ ثؼغ الأؽ١بْ ثزشغ١غ ِٓ اٌغٍطبد، 

د٠ُٛٔٙ اٌّغزؾمخ اٌغذاد. ٚلذ ٠فُؼٌِٟ اٌزؤخش فٟ رمذ٠ش اٌخغبئش اٌٝ ٚلٛع خغبئش أوجش، فٟ 

ػٛء اٌم١بَ ثبلشاع ِض٠ذ ِٓ الأِٛاي ٌّئعغبد الأػّبي. وزٌه فبْ ِذ٠شٞ اٌجٕٛن لذ 

ِٓ  ٠زؼشػْٛ فٟ ٘زٖ الأؽٛاي اٌٝ اغشاء "اٌّمبِشح" ػٓ ؽش٠ك دفغ أعؼبس فبئذح أػٍٝ

صُ ٠مِْٛٛ ثبلشاع ٘زٖ الأِٛاي ٌٍّششٚػبد ػب١ٌخ اٌّخبؽش  ،أعؼبس اٌغٛق لاعززاة اٌٛدائغ

راد اٌؼبئذ اٌّشرفغ، ثّب أُٔٙ لا ٠زٛلؼْٛ رؾًّ ٔزبئظ رظشفبرُٙ ثبٌىبًِ، فٟ ػٛء صمزُٙ 

ثٛعٛد رؤ١ِٓ طش٠ؼ أٚ ػّٕٟ ػٍٝ اٌٛدائغ، أٚ رٛلغ ِجبدسح اٌؾىِٛخ ثىفبٌزُٙ ِب١ٌبً لإٔمبرُ٘ 

الأصِخ ِٓ
(53)

. 
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الاعزمشاس  ٚفٟ ٘زا الإؽبس، رزؼؼ أ١ّ٘خ ٔظُ اٌشلبثخ اٌّظشف١خ اٌزؾٛؽ١خ اٌفؼبٌخ، ٌزؾم١ك

اٌّبٌٟ، ؽ١ش ٠ؼطٍغ اٌغٙبص اٌّظشفٟ ثذٚس ِشوضٞ فٟ رؼجئخ اٌّذخشاد ٚرٛص٠ؼٙب، ٚفٟ 

رٕف١ز اٌّؼبِلاد ِٓ خلاي ٔظبَ اٌّذفٛػبد. ٚرزّؾٛس ِّٙخ ٔظُ اٌشلبثخ اٌّظشف١خ ؽٛي 

خٟ اٌجٕٛن رٛخٝ اٌؾ١طخ ٚاٌؾزس، ٚاٌزؤوذ ِٓ أْ سإٚط أِٛاٌٙب ٚالاؽز١بؽ١بد ػّبْ رٛ

رىفٟ ٌّٛاعٙخ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ ِب رمَٛ ثٗ ِٓ أػّبي
(54)

. ٚلذ رٙذد عٛأت اٌؼؼف فٟ 

اٌغٙبص اٌّظشفٟ الاعزمشاس الالزظبدٞ فٟ اٌجٍذ اٌّؼٕٟ ٚاٌجٍذاْ الأخشٜ ػٍٝ ؽذ عٛاء. ٌٚزا 

اٌىف١ٍخ ثزم٠ٛخ إٌظُ اٌشلبث١خ ثب٘زّبَ دٌٟٚ ِزضا٠ذ. وّب ٠ّىٓ ٌٍجٕٛن  فمذ ؽظٟ ا٠غبد اٌغجً

اٌّشوض٠خ اٌم١بَ ثذٚس فؼبي فٟ رغ١ٕت الالزظبد ٌٍزؤص١شاد اٌىبسص١خ لأفغبس فمبػخ أعؼبس 

ثً ثبٌمطبع اٌّبٌٟ وىً ٚاٌمطبع  ،الأطٛي اٌزٟ رٍؾك اٌؼشس، ١ٌظ فمؾ ثبٌمطبع اٌّظشفٟ

ي ارجبع اٌجٕه اٌّشوضٞ ٌغ١بعخ ٔمذ٠خ ؽظ١فخ، ِٚزبثؼخ اٌؾم١مٟ أ٠ؼبً، ٚرٌه ِٓ خلا

اٌزطٛساد فٟ أعؼبس الأطٛي اٌٝ عبٔت ِزبثؼزٗ ٚاعزٙذافٗ ٌٍّغزٜٛ اٌؼبَ الأعؼبس 

)اٌزؼخُ(، ٚاػزّبد اٌمشاساد اٌظبدسح ػٓ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ػٍٝ ث١بٔبد الأطٛي اٌٝ عبٔت 

 اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس. 

 

فبْ لذسح اٌجٕه ػٍٝ شوضٞ ػٓ رٕظ١ُ ػ١ٍّخ ِٕؼ الائزّبْ، ِغئ١ٌٛخ اٌجٕه اٌّ ع١بقٚفٟ 

اٌّٛاصٔخ ث١ٓ اٌزطٛساد فٟ ؽغُ اٌز٠ًّٛ ٚاٌزطٛساد فٟ أشجبٖ إٌمٛد ٠ؼضص اٌضمخ فٟ إٌمٛد 

اٌىفئ ٚفٟ اٌمذسح ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌؼمٛد اٌّب١ٌخ، ٚرغ٠ٛخ اٌّؼبِلاد اٌّب١ٌخ. ٠ٚغُٙ اٌزٛص٠غ 

١ٓ ِخزٍف الأٔشطخ الالزظبد٠خ، ٚٚعٛد آ١ٌبد ٌم١بط اٌفؼَبي ٌّٛاسد الالزظبد اٌؾم١مٟ ثٚ

ٚرغؼ١ش اٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثؼ١ٍّخ ِٕؼ الائزّبْ فٟ رؼض٠ض اٌضمخ فٟ إٌمٛد، ٚفٟ اٌمطبع 

 إٌمذٞ ٚاٌّظشفٟ. 
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‌دٗس‌اىجْل‌اىَشمضٛ‌مَقشض‌أخٞش‌ٍٗغ ٗه‌ػِ‌اىَ عغبد‌اىَصشفٞخ‌اىَزؼضشح‌-

 

زٌٛٝ رمذ٠ُ اٌمشٚع ٌٍجٕٛن اٌزٟ ٠رم١ٍذ٠بً، ؽ١ش ٠ؼذ دٚس اٌجٕه اٌّشوضٞ وّمشع أخ١ش دٚساً 

رؼبٟٔ شؼ اٌغ١ٌٛخ، ٌُٚ رغزطغ اٌؾظٛي ػٍٝ اؽز١بعبرٙب ِٓ عٛق الإٔزشثٕه. ٚفٟ ٘زا 

اٌظذد، لا ثذ أْ ٠ؼًّ اٌجٕه اٌّشوضٞ ػٕذ رؾذ٠ذ عؼش الإلشاع، ٚاٌزٞ غبٌجبً ِب ٠ىْٛ عؼش 

، أْ (Repo rate)اػبدح اٌششاء أٚ عؼش ػمٛد  (Discount rate)اٌخظُ ٌذٜ اٌجٕه اٌّشوضٞ 

 ِٓ ِزٛعؾ اٌغؼش فٟ عٛق الإٔزشثٕه٠ىْٛ ٘زا اٌغؼش أػٍٝ 
(55)

. 

 

ٚلذ رخبٌف ثؼغ اٌذٚي ٘زٖ اٌمبػذح، ثؤْ ٠ىْٛ عؼش الإلشاع ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ ألً ِٓ 

عؼش الإٔزشثٕه، ٌٚىٓ فٟ اٌّمبثً رؼغ ششٚؽبً طبسِخ ٌٍٕفبر اٌٝ أِٛاي اٌجٕه اٌّشوضٞ، وؤْ 

ف ِؼ١ٓ ٌلالزشاع ٠زُ رؾذ٠ذٖ ٌىً ثٕه ػٍٝ ؽذح، ٚوزٌه رشزشؽ رمذ٠ُ اٌجٕه رؾذد عم

ٌؼّبٔبد ِؼ١ٕخ، عٛاء ِبد٠خ أٚ ِؼ٠ٕٛخ. ٠ٚمظذ ثبٌؼّبٔبد اٌّؼ٠ٕٛخ ٕ٘ب رمذ٠ُ ِب ٠ضجذ ٚعٛد 

ِشىٍخ ٌذ٠ٗ فٟ إٌفبر ٌلأعٛاق اٌّؼزبدح ٌٍؾظٛي ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ ثبلإػبفخ اٌٝ اصجبد ػذَ 

دػذ اٌٝ ػذَ لذسرٙب ػٍٝ إٌفبر ٌٙزٖ الأعٛاق، ٚاٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ اعزّشاس٠خ الأعجبة اٌزٟ 

 ِٓ عبٔت اٌجٕه ٌّؼبٌغخ ٘زٖ الأعجبة.

 

مشٌِع أخ١ش ػٍٝ ِٛاعٙخ اٌغبٔت اٌغٍجٟ، ٚاٌّزّضً فٟ  ُّ ٚلا ٠مزظش ػًّ اٌجٕه اٌّشوضٞ و

، ٚعٛد ػغض فٟ اٌغ١ٌٛخ ٌذٜ ثؼغ اٌجٕٛن، ٚػذَ اِىب١ٔخ اعز١فبئٗ ِٓ خلاي عٛق الإٔزشثٕه

ٌٚىٓ أ٠ؼبً، ٚثؾىُ ِغئ١ٌٚزٗ ػٓ علاِخ اٌغٙبص اٌّظشفٟ، لذ ٠ٍغؤ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌٝ لجٛي 

ٚدائغ ِٓ اٌمطبع اٌّظشفٟ ثفبئذح ِؾذدح ٌؼلاط ِشىٍخ اٌغ١ٌٛخ اٌضائذح ٌذٜ اٌجٕٛن ٚاٌزٟ 

 رزؼشع ِؼٙب ٌخغبئش ٔز١غخ ػذَ لذسرٙب ػٍٝ رٛظ١ف اٌغ١ٌٛخ ٌذ٠ٙب لأعجبة خبسع١خ. 
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طبع اٌّظشفٟ، فٟ أٚلبد الأصِبد، ٌّشىٍز١ٓ سئ١غ١ز١ٓ، رزّضً أٌّٚٙب فٟ ٚلذ ٠زؼشع اٌم

ػذَ لذسح ثؼغ اٌجٕٛن ػٍٝ اعز١فبء اؽز١بعبرٙب ِٓ اٌغ١ٌٛخ، ١ٌظ لأعجبة رزؼٍك ثّشىلاد 

ٌذ٠ٙب أٚ ٌؼذَ ٚعٛد ع١ٌٛخ فٟ اٌغٛق وىً، ٌٚىٓ ٌغ١بدح عٛ ِٓ ػذَ اٌضمخ ث١ٓ اٌجٕٛن 

ؤ اٌّشىٍخ اٌضب١ٔخ ٔز١غخ ا١ٙٔبس ِئعغبد ِظشف١خ ِب١ٌخ اٌّزؼبٍِخ فٟ عٛق الإٔزشثٕه. ٚرٕش

وجشٜ، ٚػذَ ٚعٛد طٛسح ٚاػؾخ ٌؾذٚد الأصِخ، ٚػذَ رٛافش اٌشفبف١خ ثشؤْ ػلالخ ٘زٖ 

اٌّئعغبد ثجبلٟ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ الأخشٜ، ٚرٌه ثبٌمذس اٌزٞ ٠ّىٓ اعزٕجبؽ أٚ رٛلغ ا١ٙٔبس 

س اٌّئعغبد اٌىجشٜاٌّئعغبد اٌّظشف١خ الأخشٜ ٔز١غخ رؤصش٘ب ثب١ٙٔب
(56)

.
 

 

ٚلذ ٌؼت الأفزبػ اٌىج١ش اٌزٞ شٙذٖ اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌؼبٌّٟ، خلاي اٌؼمذ الأخ١ش، دٚساً وج١شاً 

فٟ اعزؾذاس ػلالبد ٚاعزضّبساد ِشزشوخ ث١ٓ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ اٌؼبثشح ٌٍؾذٚد، الأِش اٌزٞ 

ّئعغبد اٌىجشٜ. ٠ظؼت ِؼٗ رؾذ٠ذ ِذٜ رؤصش اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّظبسف ثب١ٙٔبس اٌ

ٚأصٕبء الأصِبد اٌّب١ٌخ، ػبدح ِب رزذخً اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ فٟ عٛق الإٔزشثٕه، ٚرٌه 

ىِٓ اٌجٕٛن اٌزٟ فٟ ؽبعخ اٌٝ ع١ٌٛخ ِٓ اعزخذاِٙب َّ ثؼخ ِجبٌغ ٘بئٍخ ٌزُ
(57)

. ٠ٚغُٙ ٘زا 

٠ؼذ ٘زا  الإعشاء، ِٓ عبٔت اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ، فٟ ثش ٔٛع ِٓ اٌطّؤ١ٕٔخ ٌذٜ اٌجٕٛن. وّب

اٌزظشف ا٠غبث١بً، ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش ٚاٌّزٛعؾ ، ٠ٚغُٙ فٟ ؽً ِشىٍخ ػذَ اٌضمخ، ٚرؾم١ك 

 اعزمشاس الأعٛاق. 

 

ِٚٓ ٚعٙخ ٔظش أخشٜ، فمذ ٠خٍك ٘زا اٌزظشف، ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ، ِشىٍخ ٌذٜ اٌجٕٛن 

عزغُٙ  اٌّشوض٠خ رارٙب رزّضً فٟ ػذَ اٌزّىٓ ِٓ رؾم١ك ِؼذلاد اٌزؼخُ اٌّغزٙذفخ، ؽ١ش

اٌغ١ٌٛخ ٌذٜ اٌجٕٛن، ثبلإػبفخ ٌٍغ١ٌٛخ اٌزٟ ػخٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ، فٟ اػزّبد ثؼغ اٌجٕٛن 

رخًُِ ثبعشاءاد اٌؾ١طخ ٚاٌؾزس ٌذ٠ٙب. ٚعذ٠ش ثبٌزوش، أٔٗ فٟ  ػٍٝ اٌجٕه اٌّشوضٞ ثظٛسح
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 ( ر١ّضد اٌغ١ٌٛخ اٌزٟ لذِزٙب اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ٌٍجٕٛن2008أػمبة الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ )

ثآعبي غ١ش اػز١بد٠خ ٚؽ٠ٍٛخ الأعً )خطٛؽ ائزّبْ ٌّذح صلاس عٕٛاد فٟ ثؼغ اٌذٚي( ٚ٘ٛ 

ِب ٠ؼٕٟ ثمبء اٌغ١ٌٛخ اٌزٟ ٌذٜ اٌجٕٛن، ٚاٌزٟ ٌُ رطشؽٙب فٟ عٛق الإٔزشثٕه ػٕذ ِغزٜٛ 

ِشرفغ، ٔز١غخ ٌؼذَ اٌضمخ ٚاٌزؾفع اٌشذ٠ذ ٚاٌزخٛف ِٓ اٌزؼشع ٌزذاػ١بد الأصِخ اٌّب١ٌخ
(58)

.
 

 

ٓ غ١ش اٌّجشس افشاؽ  ثؼغ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ، ٚخبطخ فٟ اٌذٚي اٌزٟ رشثؾ عؼش ٚلذ وبْ ِ

طشف ػٍّزٙب ثبٌذٚلاس، فٟ اعشاء رخف١ؼبد فٟ أعؼبس اٌفبئذح اٌشع١ّخ ثبٌزٛاصٞ ِغ 

اٌزخف١ؼبد اٌزٟ أعشرٙب اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح ػمت الأصِخ، ؽ١ش ٌُ رشاػٟ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌزٟ 

ِؼذلاد اٌزؼخُ ثبٌٛلا٠بد اٌّزؾذح، ِمبسٔخ ثّؼذلاد اٌزؼخُ  أذفؼذ فٟ ٘زٖ إٌّؾٝ، رذٟٔ

فٟ ٘زٖ اٌذٚي لجً ٚثؼذ الأصِخ، ٚ٘ٛ ِب ِٓ شؤٔٗ أْ ٠غُٙ فٟ رفبلُ اٌّشىٍخ اٌخبطخ 

 ثبعزٙذاف ِؼذي رؼخُ، ٚلذ لا ٠زّبشٝ ِغ اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك ِؼذلاد إٌّٛ اٌّغزٙذفخ. 

 

ّزٛعؾ ٚاٌط٠ًٛ، فٟ ٌغٛء اٌجٕٛن ٚلذ ٠زغجت اسرفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ، ػٍٝ اٌّذٜ اٌ

اٌّشوض٠خ ِشح أخشٜ اٌٝ سفغ ِؼذلاد اٌفبئذح، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠غؼً اٌجٕٛن رذٚس ِٓ عذ٠ذ فٟ 

دائشح ِغٍمخ، ٚرمً وفبءح آ١ٌبد اٌؼشع ٚاٌطٍت ثغٛق الإٔزشثٕه فٟ ػجؾ ؽشوخ اٌغ١ٌٛخ فٟ 

الإٔزشثٕه ٌفزشاد  الأعٛاق. ٘زا اٌٝ عبٔت أْ اعزّشاس اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ فٟ اٌزذخً فٟ عٛق

 .(59)ؽ٠ٍٛخ سثّب ٠ٕؼىظ عٍجبً ػٍٝ ١ِضا١ٔبرٙب

 

ٚلذ ٠ىْٛ ِٓ اٌؼشٚسٞ رؼض٠ض اٌذٚس اٌشلبثٟ اٌزٞ رٍؼجٗ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ، ٚارخبر 

الإعشاءاد اٌلاصِخ ٌزشغ١غ اٌّظبسف ػٍٝ الاػزّبد ػٍٝ عٛق الإٔزشثٕه فٟ ػشع ٚؽٍت 

ّشوض٠خ اٌؼًّ ػٍٝ ػذَ رشع١خ فىشح اػزّبد اؽز١بعبرٙب ِٓ اٌغ١ٌٛخ. وّب ٠غت ػٍٝ اٌجٕٛن اٌ
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ثؼغ اٌّظبسف ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ اٌّمذِخ ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٌغذاد اؽز١بعبرٙب أصٕبء الأصِبد، 

ٚاٌمؼبء ػٍٝ ظب٘شح رٛلغ اٌجٕٛن اٌذائُ ٌزذخً اٌجٕه اٌّشوضٞ ٌؾً ِشىلارٙب ٚاٌؾ١ٌٍٛخ دْٚ 

مشٌِع أخ١ش.ا١ٙٔبس٘ب، ٚػٛدح اٌجٕه اٌّشوضٞ ِشح أخشٜ ٌذٚسٖ اٌزم١ٍذ ُّ  ٞ و

 

‌ٍغئ٘ىٞخ‌اىجْل‌اىَشمضٛ‌ػِ‌علاٍخ‌ّظبً‌اىَذف٘ػبد‌ٗاىزغ٘ٝخ‌ٗاىَقبصخ‌‌-

 

٠زُ اٌزؼ٠ًٛ ػٍٝ اٌجٕه اٌّشوضٞ فٟ اٌؼًّ ػٍٝ ػّبْ فؼب١ٌخ ٚوفبءح ٔظُ اٌذفغ فٟ أداء 

ِٙبِٙب، ِٓ خلاي ل١بِٗ ثزٕف١ز ِغّٛػخ ِٓ اٌخطٛاد ٚالإعشاءاد ٠ؤرٟ فٟ ِمذِزٙب اٌزؾذ٠ذ 

ٓ عبٔت اٌجٕه اٌّشوضٞ لأ٘ذاف ٔظبَ اٌذفغ، ٚاٌزؤوذ ِٓ أْ أٔظّخ اٌزشغ١ً اٌٛاػؼ ِ

 ِٓ ِْٛ ىَ ُِ زؼََبسَف ػ١ٍٙب، ٚالإػلاْ ػٓ دٚس وً  ُّ اٌّؼّٛي ثٙب رزفك ٚاٌّجبدة الأعبع١خ اٌ

اٌّىٛٔبد اٌشئ١غ١خ  ٌٕظُ اٌذفغ. ٌٚزغ١ًٙ ل١بَ اٌجٕه اٌّشوضٞ ثزٕف١ز ٘زٖ الإعشاءاد، فّٓ 

اششافٗ ٌٍزؤوذ ِٓ ِذٜ ارغبق أٔظّخ اٌذفغ اٌزٟ لا رذاس ثٛاعطزٗ ِغ اٌؼشٚسٞ رٛع١غ ٔطبق 

اٌّجبدة الأعبع١خ ٚرؼض٠ض اٌمذساد اٌف١ٕخ ٚاٌجشش٠خ ٌذ٠ٗ ٌٍم١بَ ثٙزا اٌذٚس، ٚرٌه ثبٌزؼبْٚ ِغ 

اٌجٕٛن الأخشٜ، ٚوزا ِغ أٞ عٍطبد ِؾ١ٍخ أٚ أعٕج١خ راد طٍخ، ٚرٌه ٌض٠بدح أِبْ ٚفؼب١ٌخ 

١ك اٌّجبدة الأعبع١خ. ٚثظٛسح ػبِخ، فّٓ اٌؼشٚسٞ أْ ٠غزٙذف ٔظبَ اٌذفغ ِٓ خلاي رطج

 اٌجٕه اٌّشوضٞ، فٟ ِب ٠خض ٔظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ، رؾم١ك ِب ٠ٍٟ:  

 

 .ِٕغ اٌّخبؽش إٌظب١ِخ ِّب ٠ؾبفع ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ -

 .رؼض٠ض وفبءح ٚعبئً الأداء ٚٔظُ اٌذفغ -

 .أطً ٌٍزغ٠ٛخ ػّبْ أِٓ اعزخذاَ إٌمٛد ٚصمخ اٌغّٙٛس ف١ٙب ثظفزٙب -

 ؽّب٠خ أؽذ أُ٘ لٕٛاد الأزمبي ثبٌٕغجخ ٌٍغ١بعخ إٌمذ٠خ.  -

 

ٌٚزؾم١ك ٘زٖ الأ٘ذاف، غبٌجبً ِب ٠ٕبؽ ثبٌجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌم١بَ ثبلأدٚاس اٌزب١ٌخ فٟ ِغبي ٔظُ 

 اٌذفغ: 
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‌اىَشغو، - ؽ١ش ٠ّزٍه ٠ٚذ٠ش اٌجٕه اٌّشوضٞ ا١ٌ٢بد اٌزٟ رمذَ خذِبد اٌذفغ  دٗس

٠خ اٌّذفٛػبد، ٚػبدح ِب ٠ٕطٛٞ رٌه ػٍٝ الاؽزفبظ ثؾغبثبد ٚخذِبد ِمبطخ ٚرغٛ

 اٌّشبسو١ٓ ٚرمذ٠ُ اٌخذِبد اٌّزظٍخ ثبٌزغ٠ٛخ.

 

، ؽ١ش ٠مَٛ اٌجٕه اٌّشوضٞ ثبدخبي اٌزغ١١شاد ٚاٌزؾغ١ٕبد، ثغ١خ ػّبْ دٗس‌اىَشش  -

الأِبْ ٚاٌفؼب١ٌخ ٌٕظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ، ٚثّب ٠زؼّٓ ػ١ٍّبد اٌشطذ اٌذل١ك ٚاعشاء 

 اٌّغزّش ٌٍٕظُ اٌمبئّخ، ٚاٌزٟ ٠زُ اٌزخط١ؾ ٌٙب ػٍٝ أعبط ِؼب١٠ش ِؾذدح ٌٍشلبثخ.اٌزم١١ُ 

 

‌اىَؾفض - ، ؽ١ش ٠ٍؼت اٌجٕه اٌّشوضٞ دٚساً ٘بِبً فٟ ٚػغ ِؼب١٠ش اٌغٛق دٗس

 ٚاٌّّبسعبد اٌزٟ رغًٙ اٌىفبءح ثشىً ػبَ ٌزشر١جبد اٌّمبطخ ٚرغ٠ٛخ اٌّذفٛػبد. 

 

أ٠ؼبً أْ ٠ىْٛ أؽذ اٌّشبسو١ٓ فٟ إٌظُ ، ؽ١ش ٠غٛص ٌٍجٕه اٌّشوضٞ دٗس‌اىَغزخذً -

اٌزٟ ٠ٍّىٙب ٠ٚذ٠ش٘ب، ٚوزٌه إٌظُ اٌزٟ رٍّىٙب ٚرذ٠ش٘ب أؽشاف خبسع١خ. ٚػٍٝ عج١ً 

اٌّضبي، غبٌجبً ِب ٠غزخذَ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٔظُ رغ٠ٛخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌزمذ٠ُ ػّبٔبد فٟ 

اٌّذفٛػبد  ػ١ٍّبد الائزّبْ ٚػ١ٍّبد اٌغٛق اٌخبطخ ثٗ، فؼلا ػٓ رمذ٠ُ ٚرٍمٟ

اٌّشرجطخ ثٗ أٚ ١ٔبثخ ػٓ ػّلائٗ )ِضً اٌؾىِٛخ ٚالإداساد اٌؼبِخ أٚ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ 

 الأعٕج١خ(.

 

الإعشاءاد ٚاٌمٛاػذ د١ًٌ ٚلا شه أْ وً ٘زٖ الأدٚاس ٠غت أْ رىْٛ ِؾذدح ِٓ خلاي 

اٌؼبِخ اٌزٟ اٌخبطخ ثٕظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ. ٚلذ لبِذ اٌٍغٕخ اٌذ١ٌٚخ ٌٕظُ اٌذفغ ثبػذاد اٌّجبدة 

لذ ٠ىْٛ ِٓ أشبسد اٌٝ أٔٗ ، ٚػٍٝ ٔظُ اٌذفغ الإششافػ١ٍّخ رٕطجك ػٍٝ ع١ّغ رشر١جبد 

اٌُّٙ ثبٌٕغجخ ٌٍجٕٛن اٌّشوض٠خ الاعزششبد ثٙب. وّب أػذد اٌٍغٕخ ِجبدة اٌشلبثخ اٌّشزشوخ ِغ 

ثٕٛن ِشوض٠خ أخشٜ، ٚاٌزٟ لذ رٍغؤ ا١ٌٙب اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ فٟ ؽبلاد خبطخ
(60)

.
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الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه   
 

 58 

ض أؽذ ٘زٖ اٌّجبدة ػٍٝ ػشٚسح أْ ٠ىْٛ ٌٍجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌغٍطخ ٚاٌمذسح ػٍٝ رٕف١ز ٚلذ ٔ

رشر١جبد اٌشلبثخ ػٍٝ ٔؾٛ فؼبي. ٠ٚزطٍت ٘زا ٚعٛد اؽبس لبٟٔٛٔ ٚاػؼ ِٚىزًّ ٠ؼطٟ ٌٍجٕه 

ىِٕٗ ِٓ اٌّشوضٞ وً اٌظلاؽ١بد َّ ػّبْ الأِبْ ٚاٌفؼب١ٌخ ٌٕظُ اٌذفغ ٚاٌزغ٠ٛخ. ، اٌزٟ رُ

، اٌٝ ؽذ وج١ش، ػٍٝ الإؽبس اٌمبٟٔٛٔ رشر١جبد اٌذفغ ٚاٌّمبطخ ٚاٌزغ٠ٛخخ علاِخ ٚطؾٚرؼزّذ 

، ؽ١ش ٠ّضً ٚعٛد لٛاػذ لب١ٔٛٔخ ٚاػؾخ ٚفؼبٌخ ششؽبً ِغجمبً ٌجش اٌضمخ فٟ رغزٕذ ا١ٌٗاٌزٞ 

اٌغٛق، ٚؽّب٠خ اٌّغزضّش٠ٓ، ٚػّبْ اداسح ع١ٍّخ ٌٍّخبؽش. ٚفٟ ٘زا اٌغ١بق، فمذ رؼّٕذ 

بءح اٌّزفك ػ١ٍٙب د١ٌٚبً فٟ ِغبي اٌّمبطخ ٚرغ٠ٛخ اٌّذفٛػبد ِؼظُ ِؼب١٠ش اٌغلاِخ ٚاٌىف

ِؼ١بساً خبطبً ثبؽزٛاء اٌّخبؽش اٌمب١ٔٛٔخ، ٚاٌزٞ غبٌجبً ِب ٠َٕضُُ ػٍٝ ٚعٛة أْ ٠ىْٛ ٌٍٕظبَ 

 أعبط لبٟٔٛٔ ع١ٍُ فٟ ع١ّغ إٌّبؽك راد اٌظٍخ.

 

‌اىَ - ‌اىْظبً ‌قذسح ‌ىزؾذٝذ ‌سٝبظٞخ ‌َّبرط ‌رط٘ٝش ‌ػِ ‌اىَشمضٛ ‌اىجْل ‌ػيٚ‌ٍغئ٘ىٞخ بىٜ

(‌ ‌رؾَو ‌اخزجبساد ‌ٗرصٌَٞ ‌ا صٍبد، ‌رذاػٞبد ‌ثٖب‌Testing‌Stressاٍزصبص ‌رقً٘ )

‌اىجْ٘ك‌ٗر٘افٞٔ‌ثْزبئغٖب‌ثص٘سح‌دٗسٝخ:‌‌

‌

ِٓ اٌّؼٍَٛ، أْ ٕ٘بن ػلالخ اسرجبؽ ل٠ٛخ ث١ٓ اٌزطٛساد فٟ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، ٚث١ٓ 

طبع اٌّظشفٟ وٛع١ؾ ٠ٕبؽ ثٗ أداء اٌمطبع اٌّظشفٟ، ؽ١ش رٛعذ ػلالبد ِزجبدٌخ ث١ٓ اٌم

ٕزٌغَِخ. ٠ٚؼزجش ؽذٚس  ُّ ؽشذ اٌّذخشاد ٚرٛع١ٙٙب ٌلاعزضّبس فٟ ع١ّغ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ اٌ

أٞ خًٍ عٛاء ثبٌمطبػبد الالزظبد٠خ اٌّغزخذِخ ٌزٍه الأِٛاي أٚ فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ 

ظٌذِس ٌٙب ِٓ دٚاػٟ ؽذٚس أصِخ ثىً ِّٕٙب عٛاء ثبٌزجؼ١خ أٚ ثبٌزٛاصٞ ُّ . ٚاٌؼلالخ ٕ٘ب اٌ

 ١ٌغذ ػلالخ عجج١خ ثمذس ِب ٟ٘ ػلالخ اسرجبؽ ٠ؼزّذ وً ِّٕٙب ػٍٝ ا٢خش.

 

ٚفٟ ػٛء رٌه، ٠ؼذ ِٓ الأِٛس اٌٙبِخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ل١بَ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ 

ثبعزؾذاس ّٔبرط ل١بع١خ رغزٙذف اٌٛلٛف ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ أداء الالزظبد اٌىٍٟ، ِّضلاً فٟ 

ئششاد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ، ٚث١ٓ علاِخ اٌمطبع اٌّظشفٟ ِّضٍخ فٟ ثؼغ رطٛساد اٌّ

ِٚٓ ث١ٓ اٌّئششاد الأعبع١خ ٌٍؾىُ ػٍٝ أداء الالزظبد اٌىٍٟ، ِئششاد اٌغلاِخ اٌّظشف١خ. 
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ٚأوضش٘ب رؤص١شاً ٚرؤصشاً ثؤداء اٌمطبع اٌّظشفٟ، اٌزطٛساد فٟ ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ 

اٌظشف ِٚئشش ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ٚغ١ش٘ب ِٓ  ٚالاعزضّبساد إٌّفزح ٚعؼش

اٌّئششاد ، أِب ثبٌٕغجخ ٌغلاِخ اٌمطبع اٌّظشفٟ، ف١ؤرٟ ِغزٜٛ اٌذ٠ْٛ اٌّزؼضشح فٟ ِمذِزٙب 

ؽ١ش رش١ش اٌزطٛساد فٟ ٘زا اٌّزغ١ش اٌٝ لذسح اٌمطبع اٌّظشفٟ ػٍٝ الاعزّشاس فٟ أداء 

 دٚسح وٛع١ؾ ِبٌٟ ِٓ ػذِٗ.  

 

( ٚاٌزٟ رج١ٓ رؤص١ش ؽذٚس Stress Testingرٟ دٚس اخزجبساد اٌزؾًّ )ٚفٟ ِشؽٍخ لاؽمخ، ٠ؤ

طذِخ فٟ ِزغ١شاد أداء الالزظبد اٌىٍٟ ػٍٝ ِئششاد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍمطبع اٌّظشفٟ. 

ٕٚ٘ب ، ٠ٕجغٟ ػٍٝ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌم١بَ ثبٌزؾذ٠ش ٚاٌزط٠ٛش اٌّغزّش ٌٍزؼ١ٍّبد اٌخبطخ 

ٛن ػٍٝ رط٠ٛش ٚرفؼ١ً اداساد اٌّخبؽش ٌذ٠ٙب، ٚؽضٙب ػٍٝ ثبٌّشاعؼخ الإششاف١خ، ٚرشغ١غ اٌجٕ

، ثبلأخز ثبلاػزجبس ثؼغ (Stress Testingاػذاد اخزجبساد الأٚػبع اٌؼبغطخ )

اٌغ١ٕبس٠ٛ٘بد اٌزٟ ٠زُ رؾذ٠ذ٘ب فٟ رؼ١ٍّبد ٠ظذس٘ب اٌجٕه اٌّشوضٞ، رزؼٍك ثبٌّخبؽش 

اٌزشوضاد الائزّب١ٔخ، ِٚخبؽش  اٌّخزٍفخ اٌزٟ لذ رٛاعٗ اٌجٕه )ِضً ِخبؽش الائزّبْ، ِٚخبؽش

اٌغٛق، ِٚخبؽش اٌغ١ٌٛخ ِٚخبؽش اٌزشغ١ً(، ٚل١بط أصش٘ب ػٍٝ الأٚػبع اٌّب١ٌخ ٌٍجٕٛن 

 ٌزؾذ٠ذ ِذٜ لذسح ٘زٖ اٌجٕٛن ػٍٝ ِٛاعٙزٙب. 

 

ٚفٟ ٘زا الإؽبس، ٠غت أْ ٠شاػٟ اٌجٕه اٌّشوضٞ ػٕذ اػذاد إٌّبرط إٌّٖٛ ػٕٙب ِلاءِزٙب 

ّىٓ أْ ٠ٕغُ ػٕٙب اٌغ١ٕبس٠ٛ٘بد اٌّمزشؽخ ػٍٝ اٌجٕٛن، ٚرٌه ٌٍظشٚف الالزظبد٠خ اٌزٟ ٠

ٌىٟ رز١ّض اٌؼ١ٍّخ ثبٌزىبًِ ٚاٌٛػٛػ. وّب ع١ىْٛ ػٍٝ اٌجٕه أْ ٠ؾذد الأعٍٛة اٌشبًِ 

ٚاٌّزىبًِ ٌؼمذ اخزجبساد اٌزؾًّ ٚرط٠ٛش ٔظبَ الإٔزاس اٌّجىش. ٚرغذس الإشبسح فٟ ٘زا 

بً فٟ ٘زا اٌشؤْ، ّٚ٘ب أعٍٛة الارغبٖ ِٓ اٌمّخ اٌّغبي، اٌٝ أْ  ٕ٘بن  أعٍٛث١ٓ ِزجؼ١ٓ د١ٌٚ

(، ؽ١ش رجذأ اٌؼ١ٍّخ ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ ثزؾذ٠ذ إٌّبرط Top-Down Approachٌٍمبع )

الالزظبد٠خ ٚاٌّب١ٌخ اٌزٟ رظٙش أصش اٌظذِبد اٌخبسع١خ ػٍٝ اٌغٙبص اٌّظشفٟ ٚالالزظبد، 

 ٛة الأِضً ٌؼًّ اخزجبساد اٌزؾًّ. صُ ٠مَٛ ثٕبء ػٍٝ ٔزبئظ ٘زٖ إٌّبرط ثزٛع١ٗ اٌجٕٛن ٌلأعٍ
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( ف١جذأ Bottom-Up Approachأِب الأعٍٛة اٌضبٟٔ، ٚ٘ٛ أعٍٛة الارغبٖ ِٓ اٌمبع ٌٍمّخ )

ثٛؽذاد اٌغٙبص اٌّظشفٟ، ؽ١ش رمَٛ ثؼًّ اخزجبساد الأٚػبع اٌؼبغطخ ٚرمذِٙب ٌٍجٕه 

ؽش ٚآصبس٘ب ػٍٝ اٌّشوضٞ اٌزٞ ع١ىْٛ ػ١ٍٗ ا٠غبد اٌطش٠مخ اٌّضٍٝ ٌزغ١ّؼٙب ٌزؾذ٠ذ اٌّخب

اٌغٙبص اٌّظشفٟ وىً. ٚفٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ، ٠ؼذ ِٓ اٌؼشٚسٞ أْ رزؼّٓ رؼ١ٍّبد اٌجٕه 

اٌّشوضٞ ٌٍجٕٛن، ؽٍت افزشاع وً ثٕه ع١ٕبس٠ٛ٘بد اػبف١خ ثّب ٠زٕبعت ِغ ؽغُ ٚؽج١ؼخ 

اٌّخبؽش اٌزٟ رٛاعٙٗ ٚثّب لا ٠مً ػٓ ع١ٕبس٠ٛ ٚاؽذ ٌىً ٔٛع ِٓ أٔٛاع اٌّخبؽش اٌّشبس 

 ٖ. ا١ٌٙب أػلا

 

وزٌه ٠غت أْ رشذد ٘زٖ اٌزؼ١ٍّبد ػٍٝ أْ ٠ىْٛ ٌّغٍظ اداسح اٌجٕه ٚالإداسح اٌزٕف١ز٠خ دٚساً 

أعبع١بً فٟ ٘زٖ الاخزجبساد ثّب فٟ رٌه ٚػغ أ٘ذاف الاخزجبساد، ٚرؾذ٠ذ اٌغ١ٕبس٠ٛ٘بد، 

زا ٚرم١١ُ إٌزبئظ، ٚرؾذ٠ذ الإعشاءاد اٌٛاعت ارخبر٘ب ثٕبءً ػٍٝ ٔزبئظ ٘زٖ الاخزجبساد. ٚفٟ ٘

اٌظذد، ٠غت ػٍٝ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌزشذ٠ذ ػٍٝ ػشٚسح أْ ٠زٛفش ٌذٜ وً ثٕه ع١بعبد 

ٚاعشاءاد ِىزٛثخ ِٚؼزّذح رؾىُ ثشٔبِظ اخزجبساد الأٚػبع اٌؼبغطخ ثّب فٟ رٌه اٌزٛص١ك 

 إٌّبعت ٌٙزٖ الاخزجبساد.     

 

ٚرؾذ٠ش لبػذح ، ع١ىْٛ ػٍٝ اٌجٕه اٌّشوضٞ أْ ٠ؼًّ ػٍٝ رط٠ٛش اٌّزجغٚأ٠بً وبْ الأعٍٛة 

اٌج١بٔبد الإٌىزش١ٔٚخ اٌزفظ١ٍ١خ اٌٛاسدح ِٓ اٌجٕٛن، ٚوزٌه رط٠ٛش اٌزمبس٠ش إٌّجضمخ ػٓ ٘زٖ 

اٌمبػذح، ٚسإ٠خ و١ف١خ اعزغلاٌٙب فٟ رط٠ٛش ّٔبرط اؽظبئ١خ ِزطٛسح رّضً أؽذ الأعظ اٌٙبِخ 

 فٟ ل١بِٗ ثذٚسٖ الإششافٟ ٚاٌزٛع١ٟٙ ٌٛؽذاد اٌغٙبص اٌّظشفٟ. 

‌
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‌صٞبد:اىخلاصخ‌ٗاىز٘

‌

ا٘زّذ ٘زٖ اٌٛسلخ ثذساعخ ِٛػٛع الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٚعجً رؾم١مٗ، ٚوزٌه اٌّخبؽش اٌزٟ 

اٌّبٌٟ. ٚفٟ  سرٍؾك ثبٌمطبػ١ٓ اٌّبٌٟ ٚاٌؾم١مٟ ػٕذ ؽذٚس الأصِبد فٟ ظً غ١بة الاعزمشا

ٗ رٕبٌٚذ اٌٛسلخ ثبٌزؾ١ًٍ اٌّفب١ُ٘ اٌّخزٍفخ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ، ٚاٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاع٘زا الإؽبس 

رؾم١مٗ ٚاػذاد الإؽبس اٌؼبَ ٌٗ ٚاٌغٙٛد اٌذ١ٌٚخ ٚالإل١ّ١ٍخ ٌّٛاعٙخ ٘زٖ اٌزؾذ٠بد. وّب رٕبٌٚذ 

اٌذساعخ اٌذٚس اٌزٞ ٠ّىٓ ٌٍجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌم١بَ ثٗ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ. ٚلذ خٍظذ 

  اٌٛسلخ اٌٝ ِغّٛػخ ِٓ الاعزٕزبعبد ِٓ أّ٘ٙب:  

‌

 ٌػ١ٍّخ ِغزّشح، ؽ١ش ٠ٍضَ الا٘زّبَ ثٙب ٚاٌؼًّ ػٍٝ رؼزجش ػ١ٍّخ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّب ٟ

أغبص٘ب فٟ اٌظشٚف اٌؼبد٠خ ٚاٌزٟ ٠ؼًّ ف١ٙب اٌمطبع اٌّبٌٟ ثىفبءح ؽ١ش ٠ٍضَ ل١بَ 

اٌغٍطبد اٌّب١ٌخ اٌّؼ١ٕخ ثبرخبر رذاث١ش ٚلبئ١خ رؼضص ِٓ لذسح اٌمطبع اٌّبٌٟ ػٍٝ ِٛاعٙخ 

ثٛظ١فزٗ الأعبع١خ اٌّزّضٍخ فٟ  رذاػ١بد الأصِبد ؽبي ؽذٚصٙب ٚالاعزّشاس فٟ اٌم١بَ

 اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ ثىفبءح أصٕبء ٚثؼذ ٚلٛع الأصِبد. 

 

  ٟاٌّئعغبد، رٛعذ ػلالخ اسرجبؽ ل٠ٛخ ث١ٓ اٌّىٛٔبد الأعبع١خ ٌٍمطبع اٌّبٌٟ اٌّزّضٍخ ف

ٚالأعٛاق، ٚاٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ اٌّزّضٍخ فٟ ِغّٛػخ الأؽش اٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌزٕظ١ّ١خ 

ٞ ِٓ ٘زٖ اٌّىٛٔبد اٌؼًّ ٚلا ٠ّىٓ لأ، ٚٔظُ اٌّذفٛػبد ٚاٌزغ٠ٛخ ٚاٌّمبطخ. ٚاٌشلبث١خ

 ثّؼضي ػٓ ا٢خش ٚأّب ٠ئصش ٠ٚزؤصش وً ِىْٛ ثبٌزطٛساد اٌزٟ رؾذس فٟ أٞ ُِٕٙ. 

 

  ٠جش٘ٓ ِٛلغ اٌمطبع اٌّبٌٟ فٟ إٌظبَ الالزظبدٞ اٌىٍٟ ػٍٝ أ١ّ٘زٗ فٟ دػُ إٌشبؽ

سٖ شش٠بْ اٌؾ١بح ثبٌٕغجخ ٌلالزظبد اٌؾم١مٟ، ؽ١ش الالزظبدٞ اٌٝ اٌؾذ اٌزٞ ٠ّىٓ اػزجب

٠زٌٛٝ اٌمطبع اٌّبٌٟ رٛع١ٗ اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ اٌٝ اٌفشص الاعزضّبس٠خ اٌّّىٕخ، ثً ٚاٌؼًّ 

ػٍٝ خٍك فشص اعزضّبس٠خ عذ٠ذح ٚرٛع١ٗ ٘زٖ اٌّٛاسد ا١ٌٙب. ِٚٓ صُ فبْ وفبءرٗ فٟ 

 ِٓ أُ٘ ِؾذداد ٠ّٕٛخ، ٠ؼذ رخظ١ض اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ، ثّب ٠خذَ اٌخطؾ الالزظبد٠خ اٌز

 رؾم١ك إٌّٛ الالزظبدٞ اٌّغزذاَ.
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  ٟرزشوض اٌّخبؽش اٌزٟ لذ ٠زؼشع ٌٙب اٌمطبع اٌّبٌٟ فٟ خّغخ ِخبؽش سئ١غ١خ رزّضً ف

رشاعغ إٌشبؽ الالزظبدٞ، اٌّخبؽش اٌخبسع١خ، ٚاٌزغ١شاد غ١ش اٌؾم١م١خ فٟ أعؼبس 

جٕٛن، ِٓ ؽ١ش اٌّىٛٔبد أٚ ا٢عبي الأطٛي، ٚػذَ الارغبق ث١ٓ ؽشفٟ اٌّشاوض اٌّب١ٌخ ٌٍ

 أٚ ولاّ٘ب ِؼبً، ٚاٌّشبوً إٌظب١ِخ إٌبشئخ فٟ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ.

 

  اٌمطبع اٌّبٌٟ لبدساً ػٍٝ اٌزؾٛؽ ػذ الأصِبد ػٕذِب ٠ىْٛ ؽبٌخ الإعزمشاس اٌّبٌٟ رزؾمك

فٟ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ، ٚالاعزّشاس، فٟ ؽبٌخ ٚلٛع الأصِبد، فٟ أداء ٚظ١فزٗ اٌّزّضٍخ 

رٛع١ٗ اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ اٌٝ اٌفشص الاعزضّبس٠خ ثىفبءح، ٚوزٌه الاعزّشاس فٟ أداء 

اٌّذفٛػبد ثبٌىفبءح ٚاٌغشػخ ٚاٌٛلذ إٌّبعج١ٓ، ٚرٌه ِغ ػذَ الإخلاي ثؼًّ ا١ٌ٢بد 

اٌّزؼٍمخ ثبٌؾذ ِٓ اٌّخبؽش ٚاٌّشرجطخ ثؼ١ٍّخ ِٕؼ الائزّبْ ٚاٌغ١ٌٛخ، أٚ ِخبؽش اٌغٛق 

دسعخ الإعزمشاس اٌّبٌٟ ثؾغت لذسح إٌظبَ اٌّبٌٟ ػٍٝ  رؾذد، وّب ٚاٌّخبؽش اٌزشغ١ٍ١خ

اٌزخف١ف ِٓ ٚؽؤح رذاػ١بد الأصِبد ػٍٝ الالزظبد اٌؾم١مٟ. وّب ٠ٍَضٌََ ٌزؾم١ك الاعزمشاس 

اٌّبٌٟ رٕبعت إٌّٛ فٟ الأطٛي اٌّب١ٌخ ِغ  إٌّٛ فٟ الالزظبد اٌؾم١مٟ ّٚٔٛ فشص اٌؼًّ 

 إٌّزظ ٚاٌّغزذاَ. 

 

 زمشاس اٌّبٌٟ اعزمشاساً ٔمذ٠بً ٠زّضً فٟ لذسح اٌمطبع إٌمذٞ ػٍٝ رؾم١ك اعزمشاس ٠زطٍت الاع

فٟ اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس ػٕذ اٌّغز٠ٛبد اٌّغزٙذفخ، ٚٚعٛد ١٘ىً ٚاػؼ لأعؼبس اٌفبئذح 

ىِٕٗ ٠ٕغغُ ِغ اٌزطٛساد الالزظبد٠خ اٌّؾ١ٍخ ٚاٌذ١ٌٚخ،  َّ ٠ّٚزٍه ِٓ اٌٛعبئً اٌفؼبٌخ ِب ٠ُ

ٚأعؼبس ٚششٚؽ الائزّبْ ثشىً ٠ذػُ إٌّٛ الالزظبدٞ ٠ٚؾٛي دْٚ رشوض رٕظ١ُ و١ّخ ِٓ 

 ٚرشاوُ ِخبؽش الائزّبْ ٚثخبطخ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌمطبػبد الأوضش ػشػخ ٌٍزمٍجبد. 

 

  رزّضً اٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٗ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، فٟ رشاعغ اٌشفبف١خ، ٚص٠بدح د٠ٕب١ِى١خ

خ، ٚاٌفغٛح اٌزىٌٕٛٛع١خ ٚاٌّؼشف١خ ث١ٓ اٌٛؽذاد ، ٚاٌّخبؽش اٌّؼ٠ٕٛالأعٛاق اٌّب١ٌخ

الالزظبد٠خ اٌّزؼبٍِخ فٟ اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚث١ٓ اٌغٙبد اٌشلبث١خ ٚالإششال١خ ػٍٝ رٍه 

 اٌٛؽذاد. 



الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه   

 63 

  ٓ٠زطٍت اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ رؼبفش اٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ ػٍٝ اٌّغز١٠ٛ

غت أْ رشزشن ف١ٙب وبفخ اٌّئعغبد اٌّؾٍٟ ٚاٌؼبٌّٟ، ٚرٌه ثبػزجبس٘ب ِغئ١ٌٛخ عّبػ١خ ٠

 ٚاٌى١بٔبد اٌذ١ٌٚخ اٌّؼ١ٕخ، ثً ٚالالزظبداد اٌىجشٜ أ٠ؼبً. 

 

  ٟخلاي دٚس٘ب رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ١ٌظ فمؾ ِٓ رمَٛ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ثذٚس ثبسص ف

، اٌشلبثٟ ػٍٝ اٌمطبع اٌّظشفٟ، ِٚغئ١ٌٛزٙب ػٓ رؾذ٠ذ اٌغ١بعبد الائزّب١ٔخ ٚاٌّظشف١خ

غغ ٔطبق اٌذٚي اٌزٞ ٠ّىٓ ٌٍجٕٛن اٌّشوض٠خ اٌم١بَ ثٗ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٚأّب ٠ز

رغ١ٕت الالزظبد ٌٍزؤص١شاد اٌىبسص١خ لأفغبس فمبػخ الأعؼبس اٌزٟ رٍُؾٌِك ١ٌشًّ اٌؼًّ ػٍٝ  

اٌؼشس، ١ٌظ فمؾ ثبٌمطبع اٌّظشفٟ ثً ثبٌمطبع اٌّبٌٟ وىً ٚالالزظبد اٌؾم١مٟ أ٠ؼبً، 

ع١بعخ ٔمذ٠خ ؽظ١فخ، ِٚزبثؼخ اٌزطٛساد فٟ أعؼبس الأطٛي اٌٝ  ٚرٌه ِٓ خلاي ارجبع

عبٔت ِزبثؼزٗ ٚاعزٙذافٗ ٌٍّغزٜٛ اٌؼبَ الأعؼبس )اٌزؼخُ(، ٚاػزّبد اٌمشاساد اٌظبدسح 

 ػٓ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ػٍٝ ث١بٔبد الأطٛي اٌٝ عبٔت اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس. 

 

 رذاػ١بد الأصِبد اٌّب١ٌخ، ٚرٌه  رغُٙ اعزملا١ٌخ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ثذٚس وج١ش فٟ اٌؾذ ِٓ

ىُِٕٙب ٘زٖ الاعزملا١ٌخ ِٓ أداء ٚظ١فزٙب الأعبع١خ، ٟٚ٘ سعُ ٚرٕف١ز اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ  َّ ؽ١ذ رُ

ػٍٝ أعبط الزظبدٞ، ٚرؾغ١ٓ ػ١ٍّخ رخظ١ض اٌّٛاسد. ِٚٓ عٙخ أخشٜ، فبْ رؼض٠ض 

اٌمطبع اٌّبٌٟ،  اٌذٚس اٌشلبثٟ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ ٠ّضً سو١ضح أعبع١خ ٌض٠بدح فؼب١ٌخ أداء

ٚرؼض٠ض لذسرٗ ػٍٝ اِزظبص ا٢صبس اٌغٍج١خ ٌلأصِبد اٌّب١ٌخ، خبطخ فٟ ؽبٌخ اٌزؾش٠ش 

 اٌىبًِ ٌؾغبة سأط اٌّبي.

 

  ّشاعؼخ اٌؽزشاص٠خ )رؾٛؽ١خ(، ٚوزٌه الازذاث١ش اٌرّضً ِجبدسح اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ثبرخبر

لاق اٌشئ١غ١خ ٔؾٛ إٌغبػ ّغزذاِخ ٌٍّّبسعبد ٚاٌّؼب١٠ش اٌّظشف١خ اٌّزجؼخ، ٔمطخ الأطاٌ

فٟ ِشؽٍخ ِجىشح . وّب ٠زؼ١ٓ ػٍٝ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ رذاػ١بد الأصِبد اٌّب١ٌخ فٟ ِٛاعٙخ

ِٓ ٔشٛء الأصِخ ثبٌؼًّ ػٍٝ رؼض٠ض اٌغ١ٌٛخ ٌذٜ اٌمطبع اٌّظشفٟ، ٚرّشوض ػ١ٍّبد 

ٍٝ اٌغٛق اٌّفزٛؽخ اٌزٟ رغش٠ٙب اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ فٟ اؽبس اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ؽٛي اٌؼًّ ػ

 .ؼض٠ض اٌغ١ٌٛخ ٌذٜ اٌمطبع اٌّظشفٟر
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  رؼزجش ٔظُ اٌذفغ ِٓ اٌّمِٛبد اٌشئ١غ١خ ٚاٌؾ٠ٛ١خ ٌزؼض٠ض اٌضمخ ٌذٜ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ وبفخ

ففٟ ؽبي رضا٠ذ ِخبؽش اٌزغ٠ٛخ، ٚؽذاد اٌمطبع اٌّبٌٟ، ٚػّبْ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ. 

غ١ش اٌمبثٍخ ٌٍزغ٠ٛخ فٟ رضداد ثبٌزجؼ١خ اٌّخبؽش إٌظب١ِخ، ٚوٍّب رشاوّذ الاٌزضاِبد 

أسطذح اٌجٕٛن اٌّشبسوخ ثٕظبَ اٌّذفٛػبد، اصدادد فشطخ اٌزؤص١ش ػٍٝ إٌظبَ وىً 

 ٚرى٠ٛٓ ِب ٠شجٗ عٍغٍخ اٌزفبػلاد ٚاٌزؤص١ش اٌغٍجٟ ػٍٝ إٌظبَ اٌّبٌٟ وىً.

 

 ٚاٌّئششاد، ٚاٌزٟ  رؼ١ّٓ الإؽبس اٌؼبَ ٌلاعزمشاس اٌّبٌٟ ِغّٛػخ ِٓ اٌّؼب١٠ش ٠غت

بف ِٛاؽٓ اٌؼؼف ٚاٌمٛح ثبٌٕظبَ، ٚثؾ١ش ٠زُ ِشالجزٙب ِٚزبثؼزٙب، ثظٛسح رغُٙ فٟ اوزش

دٚس٠خ، ِٓ خلاي عٙبد ِؾذدح ٌذ٠ٙب عٍطخ ارخبر الإعشاءاد اٌزظؾ١ؾ١خ ٌّٛاؽٓ اٌؼؼف 

١ٌبد أْ ٠زؼّٓ ٘زا الإؽبس ِغّٛػخ ِٓ ا٠٢غت . ٚوزٌه فٟ الأٚػبع اٌؼبد٠خ

 رغبٚص رذاػ١برٙب، ِٓس الأصِبد ٓ اٌمطبع اٌّبٌٟ ؽبي ؽذٚىِ َّ رُ ٚالإعشاءاد اٌزٟ 

٘زٖ  فشص أزمبي، ٚرمٍَُضِ أداء دٚسٖ وٛع١ؾ ِبٌٟ ثىفبءح ٚفؼب١ٌخفٟ الاعزّشاس ٚ

اٌٝ ثبلٟ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ. ٚوزٌه ٠غت ٚػغ ع١ٕبس٠ٛ٘بد ِغجمخ  اٌزذاػ١بد

 ٌٍظذِبد اٌخبسع١خ ٚأؼىبعبرٙب ػٍٝ الالزظبد اٌؾم١مٟ.  



الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه   

 65 

 اىَشاعغ

 

1 - David Folkerts & others,. “Toward a Framework for Financial Stability” IMF W. P., 

January 1998. 

2 - European Central Bank, “Financial stability, www.ecb.int/ecb/orga/tasks/financial-

stability. 

3 - Claudio Borio& Mathias Drehmann,“Towards an operational framework for financial 

stability: fuzzy measurement and its consequences ”,BIS Working Papers No 284 

Monetary & Eco. Dept. June 2009. 

4 - Garry J. Schinasi, “Defining Financial Stability ”,IMF Working Paper WP/04/187, 

October 2004. 

5 - Report of the Financial Stability Forum on “Enhancing Market and Institutional 

Resilience” April 2008. 

6 - Gunnar Bardsen, Kjersti-Gro Lindquist & Dimitrios P.Tsomocos, “Evaluation of 

macroeconomic models  for financial stability analysis”, February, 2006. 

7 - Daniel Porath, “Estimating probabilities of default for German savings banks and 

credit cooperatives”, Discussion Paper Series 2: Banking and Financial Supervision 

No 06/2004, Deutsche Bundes bank, Frankfurt am Main 2004. 

8 - Frederic S. Mishkin, “Financial Stability and Macroeconomy” ,Central Bank Of 

Icland ,May 2000. 

ِٓ عٍغٍخ لؼب٠ب الزظبد٠خ، اٌزٟ ٠ظذس٘ب طٕذٚق  36عبسٞ ش١ٕبعٟ، "اٌؾفبظ ػٍٝ الاعزمشاس اٌّبٌٟ" اٌؼذد  - 9
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أ.د. ػجذ اٌّطٍت ػجذ اٌؾ١ّذ، "إٌّظٛس الاعزشار١غٟ ٌٍزؾٛلاد الالزظبد٠خ ٌٍمشْ اٌؾبدٞ ٚاٌؼشش٠ٓ" إٌبشش:  -24
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