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  تصدير
  

دول      التطورات الاقتصادية الكلية وا   " الاتجاھات الاقتصادية وآثارھا  "تحلل سلسلة      ـ ي ال ـ سية ف ـ لمؤس
سي   .  الأعضاء في الإسكوا والتي تعد محددات رئيسية لأدائھا الاقتصادي والاجتماعي عموماً           ـ والقصد الرئي

ستند  .  لتلك السلسلة ھو تحديد العقبات الرئيسية التي تعوق عملية التنمية المستدامة والمتكافئة في المنطقة              ـ وت
درة            الدراسات في ھذه السلسلة إلى تحليل عملي         ـ ز ق ـ سياسات لتعزي ـ ال ال ـ   شامل وتشمل توصيات في مج

  .صانعي السياسات على استحداث استراتيجيات وبرامج ملائمة
  

ى           1وأجرت الدراسة في العدد        ـ  تحليلاً لتأثير مختلف أنواع الصدمات الاقتصادية الكلية الخارجية عل
دلات   منطقة الإسكوا، وجرى تقدير كمي لحجم واستمرار الصدمات الخارجية    ـ نفط ومع ـ فيما يتعلق بأسعار ال

ذه                   ـ ال ھ ـ ن انتق ـ التضخم والإنتاج العالمي وأسعار الفائدة وتم وضع إطار للسياسة الاقتصادية الكلية للحد م
صيرفة        2وبحث العدد   .  الصدمات إلى اقتصادات الأعضاء في الإسكوا      ـ اعي ال ـ  الاتجاھات الأخيرة في قط

وبالإضافة إلى  .  ي الإسكوا مع تركيز خاص على الصيرفة الإسلامية       والأوراق المالية في البلدان الأعضاء ف     
اق      2001يناير  /الذي أدخل في كانون الثاني    (ذلك، فحصت الدراسة آثار اتفاق بازل الثاني         ـ ل اتف ـ  ليحل مح

ال               ) 1988بازل لعام    ـ ي مج ـ فيما يتعلق بنظام الصيرفة في البلدان الأعضاء في الإسكوا وقُد�مت توصيات ف
  .ات لزيادة استقرار النظام الماليالسياس

  
يين           3وتقدم الدراسة الواردة في العدد         ـ  تحليلاً متعمقا لتطور القطاع المالي على مدى العقدين الماض

الات          .  في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا      ـ ومع التركيز على الدور الوسيط للمصارف، تحدد الدراسة مج
دان          المشاكل الرئيسية التي تحد من كفاءة        ـ . القطاع المصرفي ومن تخصيص أرصدة رأس المال في تلك البل

شاء                  ـ واستناداً إلى النتائج العملية، تختتم الدراسة بمجموعة من التوصيات في مجال السياسة العامة من أجل إن
  .نظام مصرفي ومالي سليم
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  موجز تنفيذي
  

ا       القروض المصرفية مصدر بالغ الأھمية لتمويل الشركات لا سيما في البل             ـ ور فيھ ـ دان التي لم تتط
ن            .  بالكامل أسواق رأس المال    ـ املات، يمك ـ وبالإضافة إلى ذلك، مع إتاحة القروض المصرفية وتيسير المع

دمات      .  للقطاع المالي القيام بدور حاسم في التخفيف من المخاطر وسرعة التأثر بھا            ـ ومن شأن مثل ھذه الخ
ساب           المالية، عند استثمارھا في أنشطة لتوليد الدخل       ـ ، أن تعزز أيضاً قدرة الأسر المعيشية والأفراد على اكت

ى                ـ ر عل ـ الوصول إلى الخدمات الاجتماعية الأساسية كالتعليم والخدمات الصحية، وبالتالي تحقيق تأثير مباش
ا  ولھذه الأسباب، ونظراً أيضاً لدور التنمية المالية في تعزيز الأھداف الإنمائية للألفية، فإن            .  الحد من الفقر   ـ ھ

  .تستحق أن تحظى بمزيد من الاھتمام في كثير من البلدان في المنطقة
  

سياسة        .  وتسعى ھذه الدراسة إلى الإجابة على ثلاثة أسئلة رئيسية           ـ لاحات ال ـ ؤدي إص ـ   أولاً، ھل ت
الي                   ـ المالية إلى التنمية المالية من حيث الحجم والنشاط؟ ثانياً، إلى أي مدى أسفر إصلاح سياسات القطاع الم
عن زيادة كفاءة المصارف في منطقة اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي آسيا؟ ثالثاً، ھل يعد تطور وكفاءة                
كوا؟                ـ ي الإس ـ الوسطاء الماليين ضمن العوامل الرئيسية المحددة للنمو الاقتصادي في اقتصادات الأعضاء ف

كوا،    وھذه الأسئلة جميعھا ذات أھمية واضحة في مجال السياسات العامة ب           ـ النسبة للاقتصادات في منطقة الإس
صادي                   ـ و الاقت ـ ز النم ـ ي تعزي ـ سياً ف ـ .  حيث يلعب القطاع المالي والقطاع المصرفي بوجه خاص دوراً رئي

وز                  ـ ي يج ـ وبالتالي، فإنه استنادا إلى النتائج العملية، تستعرض ھذه الدراسة بعض أدوات السياسة العامة الت
ى             استخدامھا لتصحيح أوجه القصور في ا      ـ ول إل ـ رص الوص ـ لوساطة المالية، لا سيما فيما يتعلق بتوسيع ف

  .الائتمان والخدمات المالية الأخرى، لا سيما بالنسبة للبلدان لمن ھم فقراء في الموارد
  

وتبين الدراسة أن المصارف تسيطر على النظام المالي في منطقة الإسكوا ولا تزال تشكل جوھر ھذا                  
س            ولما كان القطاع    .  النظام ـ المصرفي ھو الوسيلة الرئيسية لتنفيذ القرارات المتعلقة بالسياسة النقدية التي تم

النشاط الاقتصادي والأسعار عموماً من خلال أسعار الفائدة في السوق والسيولة، فإن بناء قطاع مصرفي كفؤ                
ي      كما أن مدى فاعلية نظام ما     .  وسليم عامل حاسم لضمان قيام نظام مالي صحي في المنطقة          ـ ا ف ـ لي لبلد م

لوب     .  تحويل المدخرات المباشرة إلى أنشطة إنتاجية له أثر كبير على النمو الاقتصادي            ـ راً الأس ـ ويعتمد كثي
ى                    ـ ا، أي عل ـ د وفاعليتھ ـ الذي يتم من خلاله توجيه المدخرات إلى أنشطة إنتاجية على المؤسسات المالية للبل

  .الھيكل المالي
  

إن            وفي حين تبين ھذه الدراسة وجود ت         ـ اص، ف ـ وسع في النظام المالي ونمو مطرد في الائتمان الخ
ة                  ـ الحقيقة القائلة بأن الفقراء لا تتوافر لھم كثيراً فرص الوصول إلى المصارف وغيرھا من المؤسسات المالي

اً،  .  الرسمية، يعني أن التوسع في الائتمان الكلي لم يعد بالضرورة بالفائدة على الفقراء في المنطقة               ـ   وعموم
ضطرون                   لا ـ إنھم م ـ الي ف ـ وال، وبالت ـ د للأم ـ    تتوافر للفقراء عادة سبل الوصول إلى مصدر مستمر ومعتم

ى        .  للاعتماد على القطاع غير الرسمي الأكثر مخاطر والأدنى استقراراً         ـ دود إل ـ ومن ثم، فإن وصولھم المح
ذا     وفي حي.  الائتمان يقيد قدرتھم على زيادة دخولھم والإسھام في النمو الاقتصادي         ـ دة ھ ـ ن ح ـ ف م ـ ن يخف

نظم           ـ ص ال ـ المشكلة في البلدان المتقدمة النمو نظام تقدير الأھلية الائتمانية وغيره من النظم الإضافية، فإن نق
الإضافية وعدم وجود وكالات ائتمان في البلدان النامية، أدى إلى حرمان كثير من المقترضين المحتملين، لا                 

  .سيما النساء، من الوصول إلى الائتمان
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ولھذا السبب، وكذلك في الحالات التي تجفل فيھا المؤسسات المالية الخاصة عن الإقراض لاعتبارات                
ذه    .  الربحية، فإن المصارف المتخصصة المملوكة للدولة دور يجب أن تقوم به في ھذا المجال              ـ ستند ھ ـ وت

ذه             ـ ق       التوصية في مجال السياسة العامة إلى أن العوامل الخارجية التي أوجدتھا ھ ـ ا يتعل ـ صارف، فيم ـ    الم
  ومن الواضح بسبب ذلك، أنه     .  بالدخل المتولد عن خدماتھا، تفوق كثيراً أية خسائر قد تتكبدھا تلك المصارف           

ي                  ـ ما زال يُضرب المثل بسياسات مصارف الدولة كعامل نجاح لأطر السياسة العامة الموالية لنمو الفقراء ف
  .عدد من البلدان

  
م   وتبين ھذه الدراسة أي      ـ اص ت ـ ضاً أن قدراً كبيراً من التوسع الملحوظ للائتمان المقدم إلى القطاع الخ

ات                ـ استخدامه لتمويل الإنفاق الاستھلاكي الحالي بدلاً من استثماره لتعزيز تراكم رأس المال ولزيادة الإمكاني
ي     ولما كان انخفاض معدلات الاستثمار يشكل عقبة رئيسية للنم        .  الاستھلاكية في المستقبل   ـ صادي ف ـ و الاقت

منطقة الإسكوا، فإنه يجب على الحكومات والبنوك المركزية التصدي للتحيز الراھن المعادي لقيام المصارف              
  .بتقديم القروض من أجل المشاريع الاستثمارية الإنتاجية

  
صر                      ـ ي م ـ وثمة استنتاج آخر ھام لھذه الدراسة ھو أن لدى المصارف في منطقة الإسكوا، لا سيما ف

ر     .  ردن معدلات تركز وربحية عالية مما يبين انخفاض مستوى المنافسة على الدوام           والأ ـ سلوك غي ـ وھذا ال
التنافسي يدفع المصارف إلى أن تؤدي على نحو يتجاوز الحد الأدنى لحدود التكلفة الأمر الذي يمكن ان يعوق                  

ت      ومن المعتقد وجود عوامل أخرى عديدة تؤثر أيضاً على س         .  الوساطة المالية  ـ واء كان ـ لوك المصارف، س
صارف                ـ ذه    .  تشكل حواجز غير مباشرة على القيد أو لأنھا تميل إلى الحد من المنافسة بين الم ـ شمل ھ ـ وت

دين               : العوامل ـ ى ال ـ صارف عل ـ مشكلة عدم الوفاء بسداد القروض، القواعد والأنظمة الضعيفة؛ واعتماد الم
منافسة بين المصارف ويضع ضغطاً تصاعدياً على       الحكومي كمصدر ثابت للدخل مما يحد على ما يبدو من ال          

  .أسعار الفائدة
  

اع                    ـ ة للقط ـ بيد أنه مع التسليم بمستوى عدم الكفاءة المصرفية في منطقة الإسكوا، فإن السلامة المالي
سياسات        .  المصرفي قد لا تكون كافية في حد ذاتھا لتعزيز الوساطة المالية           ـ ومن ثم يجب أن يولي صانعو ال

دم             : ليا لثلاث مسائل ھامة   أولوية ع  ـ ي ع ـ ة ف ـ مشكلة ارتفاع تكاليف الوساطة المالية؛ المشكلة الكبيرة المتمثل
زم أن        .  الوفاء بسداد القروض، محدودية وصول الفقراء في الموارد إلى الائتمان          ـ شاكل، يل ـ ذه الم ـ ولحل ھ

ول     تطور البلدان في المنطقة نظم المعلومات عن مصداقية المقترضين؛ وتعزيز تنفي           ـ ذ العقود وتحسين الوص
ة              ـ افة  .  إلى الائتمان، وإتاحة الخدمات المالية للفقراء بمن فيھم القاطنين في المناطق النائية والريفي ـ   وبالإض

إلى ذلك، فإن نتائج تحليل البيانات الإضافية بالمجمعة يبين أن التغييرات التنظيمية التي تدعم الرصد الخاص                
اءة              للمصارف وتيسره تميل إلى تعز     ـ زز كف ـ روض وتع ـ يز أداء المصارف والحد من عدم الوفاء بسداد الق

ي           .  واستقرار القطاع المصرفي   ـ وأخيراً، يمكن أيضاً للتمويل الجزئي والحصول على حقوق الملكية للأراض
  . في المناطق الحضرية أن يساعدا الأسر المعيشية الفقيرة على اكتساب الوصول إلى الائتمان

  
ي أن                ولما كان ھناك       ـ كوا، ينبغ ـ ة الإس ـ تحيز كبير لنوع الجنس في الوصول إلى الائتمان في منطق

  .تستھدف ھذه التدابير المرأة بصورة محددة
  



ة ـ   مقدم
  

ة،     .  للقيود المالية عواقب مدمرة على عمق النظام المصرفي وقوته المؤسسية            ـ ومع وجود قيود مالي
اء         يصبح العمق المالي ضحل جداً، لا سيما في ظل أسعا          ـ ر الصرف الحقيقية السلبية ونقص المنافذ القابلة للبق

كما أن الكبت المالي،    .  تجارياً اللازمة لأموال المصارف وسوء تخصيص الائتمانات التي تديرھا الحكومات         
ز         )1(لا سيما أسقف وضوابط سعر الفائدة، تحد من النمو الاقتصادي          ـ  غير أنه يخفض أيضاً تكلفة تمويل العج

اع         .  بالتالي، إنھاء الكبت المالي وتحرير الأسواق المالية      الحكومي، و  ـ ن ارتف ـ تخدامه ع ـ ويمكن أن يسفر اس
ان      .  أسعار الصرف الحقيقية بصورة مفرطة يمكن ان تكون معھا مدمرة أيضاً           ـ وبناء عليه، من الأھمية بمك

  .)2( الماليوجود إطار جيد ومطرد على نحو مناسب من أجل الانتقال من الكبت المالي إلى التحرر
  

دور                    ـ ى ل ـ ومنذ عقدين تقريبا حتى الآن، ظل النموذج الجديد للتنمية الاقتصادية يركز على الحد الأدن
وأصبحت السياسة الضريبية والقيود    .  الدولة والسماح للأسواق الحرة بالقيام بدور أكبر في تخصيص الموارد         

ي          التجارية والكبت المالي أكثر مجالات صنع السياسات تحولاً        ـ ذھا ف ـ  جذرياً نتيجة الإصلاحات التي تم تنفي
كوا                   ـ ة الإس ـ ي منطق ـ دان ف ـ ا  .  مجال السياسات العامة في جميع البلدان النامية تقريباً، بما في ذلك البل ـ أم

دان       )3(الإصلاحات العديدة التي تم تنفيذھا طوال الثمانينات في سياسات القطاع المصرفي           ـ ن البل ـ    في كثير م
ال       .  فقد تضمنت التحرر المالي والإصلاح المؤسسي     في منطقة الإسكوا،     ـ وتم تنفيذ ھذه الإصلاحات في مج

  . السياسات لضمان تعزيز الكفاءة في القطاع المصرفي وزيادة تكامل ھذا القطاع مع بقية العالم
  

دان                    ـ ك البل ـ ة لتل ـ ات المالي ـ . وأسفر التحرر المالي في البلدان النامية عن تغييرات كبيرة في القطاع
دان                 و ـ م البل ـ ات معظ ـ ت حكوم ـ بالإضافة إلى التأميم والقيود المفروضة على مصارف القطاع الخاص، قام

ت                 ـ ة وفرض ـ الأعضاء في الإسكوا باستثناء لبنان، مسبقا بتحديد أھداف للإقراض المقدم لقطاعات ذات أولوي
ت بعض بلدان المنطقة    وعلى عكس ھذا التراجع، في حين شرع      .  أسقفا منخفضة لأسعار الفائدة على الائتمان     

سعينات،        ) باستثناء لبنان، التي كانت لديھا دائما سوق مالية متحررة        ( ـ في برامج تحرير مالي في منتصف الت
م     .  واصل البعض الآخر الإسراع بعملية الإصلاحات المالية التي كان قد بدأھا بالفعل            ـ ة وحج ـ ورھناً بدرج

عار            التنمية المالية في كل بلد، شملت برامج التحرر        ـ ان وأس ـ صيص الائتم ـ ر تخ ـ    المالي المشار إليھا تحري
ع         .  الفائدة وإحكام القواعد بالأنظمة لتحقيق الإشراف الحصيف       ـ وعلاوة على ذلك، من أجل خلق فرص لتنوي

ن       .  المحفظات والتمويل الخارجي، فتحت الحكومات أيضاً حسابات رأسمالية        ـ ة م ـ وك المركزي ـ وانتقلت البن
ض              الأدوات المباشرة إلى   ـ ى خف ـ  الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية وأصبحت أكثر استقلالاً وركزت عل

صة                 .  معدلات التضخم  ـ سيطراً، أدت خصخ ـ ام م ـ اع الع ـ وعلاوة على ذلك، في البلدان التي كان فيھا القط
ذلك،    –المصارف والمؤسسات العامة إلى تغير أسلوب عمل المصارف وطبيعة عملاء المصارف             ـ  ونتيجة ل

                                                      
و ا   )  1(   ــ ى النم ــ الي عل ــ ت الم ــ سلبي للكب ــ أثير ال ــ شأن الت ــ ي ب ــ ل عمل ــ ى دلي ــ لاع عل ــ رللاط ــ صادي، انظ ــ   : لاقت

N. Roubini and X. Sala-i-Martin, Financial Development, the Trade Regime and Economic Growth, NBER Working Paper No. 3876 

(Cambridge, MA, National Bureau of Economic Research, 1991).                                                                                                             

ام                    )  2(   ـ ى النظ ـ الي إل ـ للاطلاع على تحليل دقيق لسرعة وتتابع الإصلاح المالي ومسألة أفضل الوسائل للانتقال من الكبت الم
ر  ـ  ESCWA, Development and Institutional Reform of Financial Markets: Issues and Policy Options: المالي الموجه نحو السوق، انظ

for the ESCWA Region (E/ESCWA/EAD/2004/5), 1991.                                                                                                                             

ى         (تجزئة الرسمية   يتألف القطاع المالي من جميع مؤسسات الجملة وال       )  3(   ـ أمين إل ـ ركات الت ـ من المصارف والبورصات وش
روض       ) مقرضو الأموال (والمؤسسات غير النظامية    ) مؤسسات التمويل الجزئي  (وشبة الرسمية   ) اتحادات الائتمان  ـ دم الق ـ صاد يق ـ في اقت

 .  مالية الأخرىوالودائع والخدمات المالية الأخرى إلى المستھلكين وقطاعات الأعمال والحكومة والمؤسسات ال
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ولمعرفة مدى  .  تغييرات كبيرة في النظم المالية للبلدان في منطقة الإسكوا في الثمانينيات والتسعينيات           حدثت  
ث                   ـ كوا، تبح ـ تأثير تلك التغييرات الكبيرة على التنمية المالية، لا سيما على القطاع المصرفي في منطقة الإس

دان       ھذه الدراسة ما حدث بالنسبة لكفاءة المصارف وتعبئة الموارد وتخ          ـ صر  (صيص الائتمان في ستة بل ـ م
ام      ) والأردن ولبنان وعمان والجمھورية العربية السورية والإمارات العربية المتحدة         ـ  1980في الفترة من ع

ى      .   وتقدم بعض العوامل التفسيرية الممكنة لھذه التطورات       2003إلى عام    ـ وبالإضافة إلى ذلك، واستناداً عل
ي             نتائج عملية، تنظر ھذه الدراسة       ـ نقص ف ـ في بعض أدوات السياسة التي يجوز استخدامھا لتصحيح أوجه ال

  .الوساطة المالية، لا سيما من خلال زيادة فرص الوصول إلى الموارد بالنسبة لفقراء الموارد
  

ي                   ـ وينبغي ملاحظة عدم وجود أي تعريف ثابت ومتجانس للتنمية المالية، وھذا حقيقي بوجه خاص ف
وثمة صعوبة أخرى، ھي الحاجة إلى وجود مقياس موحد يتيح          .  بھا مختلف البلدان  ظل الخصائص التي تتسم     

رة         .  إجراء مقارنة لدراسة شاملة لعدة بلدان على غرار ھذه الدراسة          ـ ة كثي ـ ب مختلف ـ ومع ذلك، ھناك جوان
ة  وعلى سبيل المثال، يعد سوق مالي ما متطوراً ومكتمل النمو في            .  (DFID.2004)" متطور"لقطاع مالي    ـ حال

  :وجود المعايير التالية
  

  تزايد حجم المؤسسات التي تعمل في القطاع المالي؛  )أ(  
  

اع                  )ب(   ـ اء القط ـ تنوع الخدمات المالية المتاحة وكمية الأموال التي يتم الوساطة منھا في جميع أنح
  المالي الآخذة في الزيادة بمعدل جيد؛

  
ذي        رأس المال الذي توزعه المؤسسات المالية الخ        )ج(   ـ اصة بدلا من الإقراض الحكومي المباشر ال

  تقدمه المصارف المملوكة للدولة على مشاريع القطاع الخاص يتزايد بدرجة معقولة؛
  

درة                )د(   ـ تحسن القطاع المالي من حيث الأشراف والتنظيم والاستقرار وكذلك من حيث الكفاءة والق
  التنافسية؛

  
  . فرص الوصول إلى الائتمان والخدمات الماليةتزايد نسبة السكان الذين يحصلون على  )•(  

  
ن      .  وفي ھذه الدراسة، سيتم فحص جانبين رئيسيين لقياس التنمية المالية            ـ الأول ھو العمق المالي، م

ومن ثم فإن أحد أھداف ھذه      .  حيث حجم ونشاط النظام المالي، والآخر كفاءته، وخصوصا الكفاءة المصرفية         
ي             الدراسة ھو تقديم دليل عمل     ـ ددات، ف ـ ي لنمط مستوى كفاءة التكاليف في القطاعات المصرفية وكذلك المح

  .البلدان المختارة في منطقة الإسكوا
  

ل           .  وھناك عوامل عديدة تؤثر على التنمية المالية         ـ ال العوام ـ ذا المج ـ وأول ما يتعين تحديده في ھ
ي          الاقتصادية، لا سيما السياسات الاقتصادية الكلية والتضخم وحال الب         ـ اتج المحل ـ ث الن ـ ن حي ـ لدان الغنية م

ي             .  الإجمالي ـ ووجدت المؤلفات الصادرة مؤخراً أن العوامل المؤسسية، لا سيما النظامين القانوني والتنظيم
ل           .  يلعبان دوراً رئيسياً في تحديد درجة تطور النظام المالي         ـ ى العوام ـ ز عل ـ غير أن ھذه الدراسة لن ترك

ن    .  ث تم معالجتھا باستفاضة في المؤلفات الصادرة في ھذا الشأن         المؤسسية والاقتصادية الكلية حي    ـ دلا م ـ وب
ر      .  ذلك، ستركز الدراسة على تلك العوامل ذات الصلة بالنظام المالي نفسه           ـ ددات التحري ـ وتشمل ھذه المح
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ة                  ـ صرفي والملكي ـ ام الم ـ ل النظ ـ المالي والھيكل المالي والمصارف مقابل أسواق رأس المال الممولة وھيك
  .ركزوالت

  
داً                ـ ؤدي     .  وفي ھذا السياق، تسعى ھذه الدراسة إلى الإجابة على ثلاثة أسئلة أساسية ج ـ ل ي ـ أولاً، ھ

ي                   ـ لاحات ف ـ فرت الإص ـ إصلاح السياسة إلى التنمية المالية من حيث الحجم والنشاط؟ ثانياً، إلى أي مدى أس
ة         سياسة القطاع المالي عن زيادة كفاءة المصارف في منطقة الإسكوا؟ ثالث           ـ نظم المالي ـ وير ال ـ   اً، ما تأثير تط

على النمو الاقتصادي؟ وجميع ھذه الأسئلة ذات أھمية واضحة في مجال السياسات بالنسبة لاقتصادات منطقة               
و                    ـ ز النم ـ ي تعزي ـ الإسكوا، وھي منطقة، يلعب فيھا القطاع المالي، لا سيما القطاع المصرفي دوراً كبيراً ف

  .الاقتصادي
  

ة               وعموماً، فإن التع     ـ ي منطق ـ ايش بين ثلاث فئات منفصلة للملكية ھو الذي يميز القطاع المصرفي ف
وبالإضافة إلى القطاعات المصرفية، تشمل     .  القطاع العام والقطاع الخاص المحلي والقطاع الأجنبي      : الإسكوا

خرى وأسواق  النظم المالية في منطقة الإسكوا أيضاً شركات التأمين وبيوت التمويل والمؤسسات المصرفية الأ            
دان                 .  الأوراق المالية  ـ ع البل ـ بيد أن النظام المصرفي يمثل إلى حد كبير أكبر عناصر النظام المالي في جمي

سات               .  المشمولة بھذه الدراسة   ـ ذه المؤس ـ وعلاوة على ذلك، حسبما تبين ھذه الدراسة، لا يزال الكثير من ھ
دى           ولذلك، فإنه من الأھمية بمكان لص     .  المالية ناقص النمو   ـ ن م ـ سؤال ع ـ ى ال ـ   انعي السياسات الإجابة عل

ى                ـ فاعلية الإصلاحات في القطاع المصرفي في معالجة عواقب السياسات المالية السابقة على الإصلاح، وعل
ر                    ـ وجه الخصوص ما إذا كان التحرير المالي قد حقق النجاح في دعم استحداث نظام مالي كفء وسليم وأكث

  .قدرة على المنافسة
  

و                 وتعتمد أ    ـ ى نح ـ ة عل ـ ھمية السؤال الثاني على الحقيقة القائلة بأن درجة أداء المصارف في المنطق
سة                    ـ قريب من النطاق الأمثل لخفض التكاليف إلى أدنى حد، من شأنه أن يؤثر على قدرتھا على مواكبة المناف

دخل    وبالإضافة إ .  الوشيكة من جانب المصارف الأجنبية الكبرى بسبب عولمة الأسواق المالية          ـ لى ذلك، بالت
ا                    ـ ستند إليھ ـ في التفاوت بين أسعار الفائدة، فإن عدم الكفاءة المصرفية سوف تؤثر أيضاً على التكاليف التي ي

  .القطاع المصرفي في تقديم خدماته إلى مختلف القطاعات الاقتصادية
  

و    وقد عالجت المؤلفات الاقتصادية الإدعاء بأن تطور وكفاءة الوسطاء الماليين محددا             ـ ن رئيسيان للنم
و                .  الاقتصادي ـ وكشفت البحوث عن أن البلدان التي تتمتع بمستويات عليا من التنمية المالية تشھد معدلات نم

ل    .  عليا في الإنتاجية وبالتالي في ارتفاع معدلات نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي             ـ ويستند ھذا العم
ديري            إلى الحقيقة القائلة بأن الوساطة المالية ت       ـ ين م ـ ة ب ـ شمل التكاليف الناتجة عن تباين المعلومات المتبادل

اليف             .  المؤسسات المالية والمستثمرين المحتملين    ـ اع تك ـ ى ارتف ـ ة إل ـ ويؤدي ھذا العيب في الأسواق المالي
الي       .  الوساطة، وبالتالي يقلل من الاستثمار مما يعوق بدوره النمو الاقتصادي          ـ ومع ذلك، يستطيع أي سوق م

م   .   جيد أن يساعد في التغلب على ھذه التباينات من خلال جمع المعلومات ومراقبة المديرين              متطور ـ ومن ث
  .فإن الھدف الثالث لھذه الدراسة ھو ما إذا كان ھذا الإدعاء حقيقي بالنسبة للبلدان في منطقة الإسكوا

  
اع       إن المؤسسات المالية القابلة للاستمرار، لا سيما المصارف، ھي حجر الزاو             ـ ود قط ـ ي وج ـ   ية ف

ا     .  خاص ينبض بالحياة وبالتالي فإنھا تلعب دوراً حيوياً في التنمية الاقتصادية           ـ ودورھا الوسيط أساسي لأنھ
زز          .  تستطيع أداء المعاملات وتيسير تعبئة المدخرات      ـ ونتيجة تقديم ھذه الخدمات إلى الاقتصاد، يمكن أن تع

وطبقا لھذا الرأي، ينتج النمو الاقتصادي عن تراكم        .  اديالمصارف تخصيص الموارد وتسريع النمو الاقتص     
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ار                  ـ دلات الادخ ـ ادة مع ـ رأس المال؛ وبالتالي تستطيع المصارف التأثير على النمو الاقتصادي من خلال زي
ن       .  المحلي أساسا واجتذاب تدفقات رأس المالي الأجنبي في اقتصاد السوق          ـ وھذا أمر أساسي على النقيض م

اع      .  المؤسسات المالية مقيدة باللوائح ومكبلة بالكبت المالي      اقتصاد تكون فيه     ـ   وبالتالي، فإن مھمة تطوير قط
صاد                      ـ سين أداء الاقت ـ ين تح ـ ا تع ـ رى إذا م ـ   مصرفي ومالي قوي يجب أن تكون في مقدمة الأولويات الأخ

  .والقطاع الخاص
  

ي    وبالإضافة إلى ذلك، تعد القروض المصرفية مصدراً بالغ الأھمية لتمويل       ـ يما ف ـ شركات، لا س ـ ال
سنى          .  البلدان التي لم تتطور فيھا أسواق رأس المالي تماما         ـ وإذا ما أصبح الوصول إلى الائتمان مقيداً، لن يت

صادي            ـ درة      .  حينئذ تنفيذ المشاريع المحتملة أن تحقق الربح وسيعاني حينئذ النشاط الاقت ـ إن ق ـ م ف ـ ن ث ـ   وم
  .ر أساسي لنجاحھاشركات الأعمال على الحصول على التمويل عنص

  
زز                      ـ ة تع ـ ة المالي ـ وعلاوة على ذلك، ھناك توافق عام في الآراء في البحوث الحديثة على أن التنمي

ضاً    .  التنمية الاقتصادية وتھيئ الفرص اللازمة لتشغيل الفقراء مما يسھم في التخفيف من الفقر             ـ اك أي ـ وھن
شفت  .   شرطاً، للتخفيف المستدام من الفقر     تسليم على نطاق واسع بأن النمو ضروري، وأن لم يكن دائما           ـ وك

الدراسات الشاملة لعدة أقطار عن أنه على الرغم من وجود اختلافات رئيسية في العلاقة بين النمو والحد من                  
  .الفقر في كثير من البلدان، فإن دخول الفقراء تتجه إلى الارتفاع مع متوسط الدخول

  
ة          ويعني ذلك أنه، من خلال تيسير المعام         ـ لات وجعل القروض وغيرھا من الخدمات المصرفية متاح

ذه      .  للناس، يمكن أن يقوم القطاع المصرفي بدور كبير في تقليل المخاطر وأوجه الضعف             ـ أن ھ ـ ن ش ـ وم
ية         ـ ة أساس ـ دمات اجتماعي ـ الخدمات أن تزيد من قدرة الأفراد والأسر المعيشية على اكتساب الوصول إلى خ

ذه    .  لتي سيكون لھا مزيد من التأثير المباشر على الحد من الفقر          كالتعليم والخدمات الصحية ا    ـ وحسبما تبين ھ
ر                   ـ يض الفق ـ صادي وتخف ـ   .  الدراسة، ھناك كثير من الأدلة التي تشير إلى أن التنمية المالية ھامة للنمو الاقت

  .وأنه حتى مع عدم الوفاء بالشروط الأخرى، فإنه بدون تنمية ھذا القطاع قد يتعثر النمو
  

ست                    ـ صارف ولي ـ ى الم ـ   وتبدأ الدراسة تحليلھا ببيان أن الأسواق المالية في منطقة الإسكوا قائمة عل
الي    (ويتبين ذلك من خلال استعراض لمتوسط حجم        .  على أسواق رأس المال    ـ ي الإجم ـ ) بالنسبة للناتج المحل

ى الق             ـ اص وإل ـ ع      الودائع المصرفية والائتمانات المقدمة من المصارف إلى القطاع الخ ـ ام وتوزي ـ اع الع ـ   ط
أن             .  الائتمان على مختلف قطاعات الاقتصاد     ـ ة ب ـ ة القائل ـ وسيتم بمزيد من التفصيل أدناه البحث في الحقيق

وتختلف .  الأسواق المالية للبلدان الأعضاء في الإسكوا قائمة على المصارف وليست على أسواق رأس المال             
ي             ليس فحس  –ھذه القطاعات المصرفية اختلافاً كبيراً       ـ صرفية ف ـ ات الم ـ ب فيما بينھا، بل أيضاً عن القطاع

ة     .  وھي عموماً إلى حد كبير مركزة     .  البلدان متقدمة النمو بسبب ماضيھا     ـ دد    (وھي مملوكة للدول ـ ي ع ـ   ف
سي        .  ، لكن أيضاً مع قدر ما من الاختراق الأجنبي        )معين من البلدان   ـ صرفي التناف ـ ومع ذلك، فإن النظام الم

شاريع               ضروري لضمان أن تكون    ـ ى الم ـ دخرات إل ـ ه الم ـ ة وتوجي ـ  المصارف قوى فعالة للوساطة المالي
  .الاستثمارية المحتملة وبالتالي تعزيز زيادة النمو الاقتصادي

  
واق رأس                    ـ صرفي وأس ـ ام الم ـ   وتقيم ھذه الدراسة تطور القطاع المالي في منطقة الإسكوا، في النظ

ين          ويقدم الفصل الأول لمحة عامة    .  المال على السواء   ـ  عن الكتابات النظرية والعملية الكبيرة بشأن العلاقة ب
اع                   ـ ة القط ـ تنمية القطاع المالي والنمو والحد من الفقر، بقصد تفسير وإيضاح ھذه الصلات وبيان أھمية تنمي
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وافر                    . المالي ـ دم ت ـ سبب ع ـ غير أن الدراسة لم تركز على الصلة بين تنمية القطاع المالي والحد من الفقر ب
  . الفقر وتباين الدخولبيانات عن

  
وفي الفصل الثاني استخدمت حقائق ذات طابع معين لتقييم التنمية المالية وما تنطوي عليه من عوامل                  
دان             .  رئيسية ـ ويستعرض ھذا الفصل بإيجاز الإصلاحات والسياسات المالية والإصلاحات المنفذة في ستة بل

ويحلل تأثيرھا على   ) لسورية والإمارات العربية المتحدة   مصر والأردن ولبنان وعمان والجمھورية العربية ا      (
ارة             .  التنمية المالية  ـ دان المخت ـ ويتبع ذلك تحليل لھيكل ملكية القطاع المصرفي ونسب التركز في كل من البل

ولما كان التركيز   .  2003–1980وكذلك لمحة عامة عن الاتجاھات الرئيسية في النظام المصرفي في الفترة            
ي                ھنا على تع   ـ سي ف ـ بئة المدخرات وتوزيع ھذه الموارد المالية على القطاع الخاص، الذي يلعب الدور الرئي

اع                    ـ ى القط ـ دم إل ـ القطاع المالي، فإن ھذا الفصل يحلل بيانات عن الائتمان المصرفي، لا سيما الائتمان المق
ان     وتس.  الخاص مقابل القطاع العام وتخصيص الائتمان الخاص وفقا للنشاط الاقتصادي          ـ ة الائتم ـ ليما بأھمي

ل                   ـ ى تحلي ـ صل إل ـ المصرفي ودوره الرئيسي في تمويل القطاع الخاص في منطقة الإسكوا، يخلص ھذا الف
ي         .  لمحددات العرض والطلب فيما يتعلق بالائتمان المصرفي       ـ رة ف ـ وھذا التحليل مھم لفھم الاتجاھات الأخي
  .ياسات ملائمةالنشاط الائتماني في منطقة الإسكوا، وبالتالي لاقتراح س

  
اءة         .  ويركز الفصل الثالث على كفاءة المصارف        ـ وأحد أھداف برنامج التحرير المالي ھو تعزيز كف

تحكم                  ـ المصارف عن طريق إيجاد قطاع مصرفي مرن وقادر على المنافسة يكون فيه للمصارف مزيداً من ال
صادي،      ومع التسليم بوجود صلة لا مناص منھا بين تنم        .  في استخدام مواردھا   ـ ية القطاع المالي والنمو الاقت

وبأن الوساطة المصرفية ھي المورد الرئيسي للائتمان وبأن عملية التحرير المالي تسير في مجراھا، تستخدم               
الدراسة في ھذا الفصل تحليلاً احتمالياً رائد المعرفة ما إذا كان التحرير المالي في ھذه البلدان قد أحرز نجاحاً                   

وعلى نحو أكثر تحديداً،    .  المتمثل في تحسين كفاءة المصارف التجارية في منطقة الإسكوا        في تحقيق الھدف    
رة             ـ لال الفت ـ اءة خ ـ رة   2003-1996يجري بحث العلاقة بين الملكية والربحية والتركز والكف ـ ي الفت ـ   ، وھ

افياً     ويجري الجزء الثاني من ھذا الفص     .  اللاحقة للأخذ بتدابير التحرير المالي في ھذه البلدان        ـ يلا إض ـ ل تحل
  .لمؤشرات عدم الكفاءة من خلال بحث محدداتھا المحتملة

  
اءتھم                  ـ ويبحث الفصل الرابع، استنادا إلى استنتاجات عملية، ما إذا كان لتطور الوسطاء الماليين وكف

ة ذات           .  تأثير على النمو الاقتصادي في منطقة الإسكوا       ـ ات مجمع ـ ل لبيان ـ   ولھذا الغرض، يتم استخدام تحلي
رين                .  آثار ثابتة  ـ صل البح ـ ذا الف ـ وبالإضافة إلى البلدان الواردة في الفصول السابقة لھذه الدراسة، يدرج ھ

صداقية       .  والكويت والمملكة العربية السعودية واليمن في عينة التقدير        ـ وتساعد ھذه الإضافة على تحسين الم
ددات         ومن أجل تقدير تأثير التنمية المالية على      .  الإحصائية للنتائج  ـ وذج مح ـ دد النم ـ    النمو الاقتصادي، يح

م                  ـ اري وحج ـ اح التج ـ النمو الأخرى المحتملة من قبيل الناتج المحلي الإجمالي، ورأس المال البشري والانفت
  .القطاع العام

  
ويلخص الفصل الخامس الاستنتاجات الواردة في الفصول السابقة ويقدم توصيات في مجال السياسات               

ة             من أجل زيادة كفاءة      ـ وال اللازم ـ النظام المصرفي في البلدان التي تم استعراضھا ولتحسين تخصيص الأم
  .للمشاريع الإنتاجية
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    قضايا التنمية المالية-أولاً
  

و                  ـ ھذا الفصل استعراض انتقائي للكتابات النظرية والعملية عن العلاقة بين تنمية القطاع المالي والنم
ضاً   .  ئمة بين ھذه العوامل ويقدر أھمية تنمية القطاع الماليويبين الصلات القا  .  والحد من الفقر   ـ ث أي ـ ويبح

مال            ـ ط وش ـ الأعمال النظرية والعملية الأخيرة بشأن التنمية المالية وأثرھا على النمو في منطقة الشرق الأوس
  .أفريقيا بما في ذلك البلدان الأعضاء في الإسكوا

  
    التنمية المالية والنمو الاقتصادي-ألف

  
ر                عل   ـ در كبي ـ   ى مدى العقود القليلة الماضية، حظيت العلاقة بين التنمية المالية والنمو الاقتصادي بق

وعلى الرغم مما حققته الدراسات النظرية والعملية الھامة من تقدم في           .  من الاھتمام في الأدبيات الاقتصادية    
سية        فھم العلاقة بين المال والنمو، فإنھا لم تسفر عن توافق واسع في الآ             ـ ب الرئي ـ ن الجوان ـ راء بشأن عدد م

اه          .  للدور الذي تلعبه الأسواق المالية في عملية التنمية الاقتصادية         ـ ول اتج ـ دائر ح ـ دل ال ـ   ويتركز أحد الج
سية                    ـ ددات الرئي ـ د المح ـ   العلاقة السببية بين المال والنمو ويطرح سؤالاً عما إذا كانت التنمية المالية ھي أح

ف          .   التنمية الاقتصادية  للنمو أو انھا تتبع فحسب     ـ وثمة مجال رئيسي ثان للبحث يتصل بمزايا ومساوئ مختل
صادية،        ) القائمة على المصارف مقابل القائمة على الأسواق      (أنواع النظم المالية     ـ ة الاقت ـ ياق التنمي ـ ي س ـ ف

شأن    ويلخص ھذا الفرع الحالة الراھنة للم     .  والسؤال عما إذا كان ينبغي اعتبارھا مكملات أم بدائل         ـ ة ب ـ عرف
سبيل     )4(العلاقة بين المال والنمو باستعراض المساھمات النظرية والعملية بالغة الأھمية          ـ  ويمھد الاستعراض ال

  .للتحليل اللاحق للتنمية المالية في منطقة الإسكوا
  

ومن منظور اقتصادي كلي، يمكن أن يعزى ظھور الأسواق والمؤسسات المالية إلى وجود احتكاكات                
ة         .  شكل معلومات وتكاليف معاملات   سوقية في    ـ وتلعب الوساطة المالية دوراً في تخفيض التكاليف المرتبط

نظم          .  بمدخرات الأفراد والقرارات الاستثمارية في اقتصاد ما       ـ سھم ال ـ وفي نھاية المطاف، من المتوقع أن ت
صادي المالية في زيادة كفاءة تخصيص الموارد التي ينبغي أن تؤثر إيجابياً في النمو ا              ـ لطت    .  لاقت ـ د س ـ وق

اليف                  ـ ات وتك ـ سين المعلوم ـ الكتابات الحديثة الضوء على القنوات التي تستطيع النظم المالية من خلالھا تح
ئ             ) 2004(ويميز ليفين   .  المعاملات ـ ة تعب ـ اطة المالي ـ بين خمس وظائف أساسية للنظم المالية؛ أولاً، الوس

سين           وھي بذلك لا تعزز فحسب تراكم     .  المدخرات وتجمعھا  ـ  رأس المال في الاقتصاد بل تسھم أيضاً في تح
ي          ـ سيم ف ـ ة للتق ـ تخصيص الموارد حيث أنھا تتيح استغلال وفورات الحجم والتغلب على العناصر غير القابل

ثانياً، تيسر الأسواق المالية الاتجار ).  acemoglu ،1997 و ,Zilibottiانظر على سبيل المثال(مجال الاستثمار 
انوفيتش          .  المخاطروتنويع وإدارة    ـ وود وجوف ـ يمغلو  ) 1990(وحسبما يبين، على سبيل المثال، جرين ـ وآس

فإن تنويع المخاطر الشامل لعدة قطاعات من خلال الأسواق المالية يدفع إلى التحول نحو              ) 1997(وزيليبوتى  
واق الم .  مجموعة من المشاريع الأعلى عائداً وبالتالي يعزز النمو الاقتصادي    ـ ن    وتقلل الأس ـ ضاً م ـ ة أي ـ الي

تثمارات                 ـ ى اس ـ مخاطر السيولة حيث أنھا تسمح بتحويل الأصول المالية السائلة، التي يفضلھا المدخرون، إل
ثالثاً، يحسن الوسطاء الماليون من تكاليف المعلومات المتعلقة بفرص الاستثمار ويؤدي           .  إنتاجية طويلة الأجل  

راد        وفي غ .  ذلك بالتالي إلى تحسين توزيع رأس المال       ـ ياب الوسطاء الماليين، سيواجه المستثمرون من الأف
ضل                ـ .  تكاليف عالية للحصول على المعلومات عندما يسعون للاستفادة من رأس المال المتاح على النحو الأف

                                                      
 R.Levine, Finance and Growth: Theory and Evidence, NBERللاطلاع على لمحة عامة أكثر شمولاً لتلك الأدبيات انظر )  4(  

Working Paper 10766 (Cambridge, MA, National Bureau of Economic Research, 2004).                                                           
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بيل      (ومن ثم يصبح متوسط العائد على المشاريع التي تحصل على التمويل منخفضاً نسبياً               ـ ى س ـ ر، عل ـ انظ
د          ).  1990فا نوفيتش، المثال، غرينوود وجو   ـ رابعاً، يحسن الوسطاء الماليون الذي يؤدون بكفاءة، عملية رص

د          .  الأنشطة الاستثمارية وتعزيز إدارة الشركات     ـ ن الفوائ ـ وتزيد كفاءة الرصد والإدارة السليمة للشركات م
ود   ).  Vishny ،1996 و Shleiferانظر على سبيل المثال(العائدة من المشاريع لصالح أصحابھا  ـ را لوج ـ ونظ

ن               ـ احتكاكات سوقية كتكاليف المعاملات المرتفعة وتباينات المعلومات، قد يحرم أصحاب الأسھم المتفرقين م
ويمكن التخفيف من حدة مشكلة إدارة الشركات من خلال تطبيق          .  ممارسة رقابة كافية على مديري الشركات     

وقد .  بادل السلع والخدمات بتخفيض تكاليف المعاملات     وأخيراً، تيسر النظم المالية ت    .  الترتيبات المالية بيسر  
املات           ) 1997(وضع غرينوود وسميث     ـ اليف المع ـ يض تك ـ نموذجا تستطيع المؤسسات المالية بموجبه تخف

  .وتعزيز التخصص مما يؤدي إلى تحقيق مكاسب إنتاجية تترجم إلى زيادة النمو
  

ام          وھكذا يمكن وصف التنمية المالية في بلد ما بأنھا ت            ـ ا النظ ـ ق بموجبھ ـ حسن في الطريقة التي يحق
أثير              .  المالي ھذه المھام الأساسية    ـ ة ت ـ ة المالي ـ وعموماً، تبين الآليات الواردة أعلاه ضرورة أن يكون للتنمي

إيجابي على النمو الاقتصادي حيث أنھا تعزز تراكم رؤوس الأموال وتؤدي إلى تحقيق مكاسب إنتاجية بفضل                
فرضية "وفي الأدبيات الاقتصادية، غالباً ما يشار إلى اتجاه السببية بوصفه           .  و أفضل توزيع الموارد على نح   

دمات             ".  توجيه العرض  ـ ومن خلال توسع المؤسسات المالية وحداثتھا، تزداد كمية وجود المعروض من الخ
دد   ومع ذلك، فإن الرأي القائل بأن الت      .  المالية ويؤدي ذلك بدوره إلى تعزيز النمو الاقتصادي        ـ نمية المالية مح

  .رئيسي للنمو الاقتصادي، واجه اعتراضات من مختلف الزوايا طوال العقود القليلة الماضية
  

ى                    ـ ضرورة إل ـ أولاً، أشير، من منظور نظري، إلى أن التحسينات في تخصيص الموارد لا تؤدي بال
ة  وال).  1993انظر، على سبيل المثال، كنغ وليفاين،       (زيادة النمو الاقتصادي     ـ روف معين ـ . واقع، في ظل ظ

دلات                    ـ ض مع ـ ى خف ـ الي، إل ـ يمكن أن يؤدي ارتفاع العائدات على المدخرات الناتجة عن تنمية القطاع الم
وبالمثل، إذا ما أدى تنمية القطاع المالي إلى تخفيض قيود          .  )5(المدخرات إلى حد يؤدي إلى تباطؤ النمو الكلي       
لمدخرات عموماً مما يؤدي إلى زيادة إضعاف النمو الاقتصادي         السيولة المفروضة على الأفراد، قد تنخفض ا      

)Jappelli و Pagano  ،1994  .(          ـ انظر، " (فرضية إتباع الطلب  "ثانياً، يؤيد عدد من علماء الاقتصاد ما يسمى ب
ي           .  )Lreland  ،1994()6على سبيل المثال،     ـ وطبقا لھذه الفرضية، فإن العلاقة السببية بين الظاھرتين تسير ف

راد                   ا ـ ب الأف ـ ا، يطل ـ لاتجاه الآخر، أي من النمو الاقتصادي إلى التنمية المالية؛ ففي عملية تنامي اقتصاد م
وبعبارة أخرى، ينظر إلى التنمية المالية على أنھا        .  خدمات مالية أكثر وأفضل، مما يعزز غالباً التنمية المالية        

ذي ت           ـ صاد ال ـ ي للاقت ـ ب الفعل ـ ي الجان ـ و ف ـ رى   مجرد ناتج فرعي للنم ـ ل أخ ـ ه عوام ـ صور .  حكم ـ   وي
Joan Robinson ال  " ھذه النقطة بطريقة بالغة الإيجاز، حيث يدعي بأنه ـ ا الم ـ   .)7("عندما تقود المشاريع، يتبعھ

ل    .  أي أن المال يتبع المشاريع أينما ذھبت   ـ نھم نوب ـ ن بي ـ وھناك مجموعة ثالثة من الباحثين الاقتصاديين، م
قة سببية ھامة كميا بين التنمية المالية والنمو الاقتصادي وبدلا من           لوريت وروبرت لوكاس ينكرون وجود علا     

ؤ           .  ذلك، يرون أنھما ظاھرتان مستقلتان إلى حد كبير        ـ ى التنب ـ ووفقا لھذا الرأي، قد تساعد التنمية المالية عل

                                                      
التأثير الكلي لارتفاع العائدات على معدل المدخرات يتوقف على قوة الدخول المعينة وآثار الإحلال التي تعمل في اتجاھات                  )  5(  

 .مختلفة

  )6  (According to A. Darrat, “Are financial deepening and economic growth causally related? Another look at the 
evidence” International Economic Journal, vol. 13,1999, the terms “supply-leading hypothesis” and “demand-following hypothesis” 

were coined by Patrick in 1966.                                                                                                                                                                     

 ..Cited in R. Levine, Finance and Growth: Theory and Evidence, p. 1وردت في )  7(  
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آخرون، من  وأخيراً، حسبما أبرز    .  بالنمو الاقتصادي حيث تتطور الأسواق المالية انتظارا للنشاط الاقتصادي        
، يحتمل للعلاقة السببية بين المتغيرين      )1999 (zeiraوھاريسون وسوسمان و  ) 1997(بينھم غرينوود وسميث    

ود                  .  أن تسير في كلا الاتجاھين     ـ ادل وج ـ سببان بالتب ـ د ي ـ صادي ق ـ و الاقت ـ ة والنم ـ ة المالي ـ   أي أن التنمي
  .)8(كل منھما الآخر

  
ات           وقد اجتذبت العلاقة السببية بين التنمية          ـ ي الكتاب ـ ام ف ـ المالية والنمو الاقتصادي كثيراً من الاھتم

ى أن         .  العملية الأخيرة، لا سيما بسبب ما لھا من آثار ھامة على السياسات            ـ ع عل ـ وفي حالة وجود دليل مقن
ع                    ـ ا لجمي ـ ة علي ـ سياسات أولوي ـ للتنمية المالية تأثير كبير على النمو الاقتصادي، ينبغي أن يعطي صانعو ال

وفي المقابل، إذا ما أيدت الأعمال التجريبية فرضية أتباع الطلب أو           .  التي تمس أداء النظام المالي    السياسات  
ع                   ـ فرضية أتباع ظاھرة مستقلة إلى حد ما، ينبغي أن تركز السياسات الإنمائية على المجالات التي من المتوق

  . ان تقود النمو الاقتصادي
  

ين             وعموماً، تستشھد أدبيات التنمية المال       ـ ة ب ـ شأن العلاق ـ ية بجولد سميت كأحد رواد البحث العملي ب
ال،     (التنمية المالية والنمو الاقتصادي  ـ بيل المث ـ ى س ـ ر، عل ـ ، Levine وGuidotti ،1995 وDe Gregorioانظ

ة            ) 1969(وكلا من غولد سميث     ).  2004 ـ ين التنمي ـ والدراسات اللاحقة قد وثقا وجود ارتباط إيجابي ھام ب
غير أن علماء الاقتصاد لم يسعوا إلى إلقاء الضوء على اتجاه العلاقة السببية حتى              .   الاقتصادي المالية والنمو 

ة           .  نشأت نظرية النمو المحلي في مطلع التسعينيات       ـ ات العملي ـ ومنذ ذلك الحين، حاول عدد كبير من الدراس
صاد       تقدير التأثير النوعي والكمي للتنمية المالية على النمو الاقتصادي باستخدا          ـ م أنواع مختلفة من نھج الاقت

اين           .  القياسي وتشكيلة من المؤشرات لقياس التنمية المالية       ـ غ وليف ـ ام كن ـ سية، ق ـ   ) 1993(وفي دراسة رئي
ة      .  1989-1960 بلداً على امتداد الفترة      77بتحليل بيانات قطرية شملت      ـ رات مختلف ـ واستخدما ثلاثة مؤش

ى             مقدار الالتزاما : لقياس التنمية المالية   ـ دم إل ـ ان المق ـ ت السائلة مقسوماً على الناتج المحلي الإجمالي، الائتم
ك                 ـ دى البن ـ ة ل ـ المؤسسات الخاصة مقسوماً على مجمل الائتمانات المصرفية بالإضافة إلى الأصول المحلي

ود                .  المركزي ـ ومع التحكم في المتغيرات الأخرى التي تمس النمو في الأجل الطويل، رأى كنغ وليفاين وج
وفي حين بين كنغ وليفاين أيضاً      .   قوية إيجابية بين كل مؤشر من المؤشرات المالية والنمو الاقتصادي          علاقة

ي               ـ تحكم ف ـ أن المستوى الأولى للعمق المالي، إشارة جيده تنبئ بالمعدلات التالية للنمو الاقتصادي حتى بعد ال
ا  ) 1998(أما ليفاين وزرفوس    .   السببية العوامل المعززة للنمو، فإنھما لم يتناولا رسمياً مسألة العلاقة         ـ فإنھم

ستوى        .  قدما تحليلات عملية بإدراج مقاييس عديدة لتنمية أسواق الأوراق المالية          ـ ن الم ـ وقد وجدا أن كلا م
ة      ) الذي يقاس بمعدل رقم الأعمال    (الأولي للسيولة في سوق الأوراق المالية        ـ ة المالي ـ والمستوى الأولي للتنمي

الي              الذي يقاس حسب ا   ( ـ ي الإجم ـ اتج المحل ـ ن الن ـ ) لائتمان المصرفي المقدم إلى القطاع الخاص كحصة م
ة                   ـ واق الأوراق المالي ـ م أس ـ مرتبطان ارتباطاً وثيقا بالنمو الاقتصادي في المستقبل وفي المقابل، لم يبين حج

صادي  وجود أي ارتباط كبير بالنم    ) الذي يقاس برسملة السوق مقسوماً على الناتج المحلي الإجمالي        ( ـ .  و الاقت
ك        .  ومرة أخرى، لم يتناول المؤلفان صراحة مسألة العلاقة السببية         ـ ولسد ھذه الفجوة، قام ليفاين ولويازا وبي

)Lovine و Loayzo و Beck) (2000 (              ات ـ ى البيان ـ افة إل ـ م بالإض ـ ات المعم ـ لوب اللحظ ـ   بتقدير معادلة أس
ة    .  يرات بديلة للتنمية المالية   التجميعية، وذلك باستخدام مقاييس ذات أصول قانونية كمتغ        ـ وفيما يتعلق بالتنمي

طاء          "الائتمان الخاص "المالية، قدموا المؤشر الجديد      ـ دمھا الوس ـ ي يق ـ ات الت ـ ، الذي يعرف بأنة قيمة الائتمان
ن         .  الماليون إلى القطاع الخاص مقسومة على الناتج المحلي الإجمالي         ـ لا م ـ اليون ك ـ طاء الم ـ ويشمل الوس

                                                      
صادي              "مرحلة الفرضية الإنمائية  "طبقا لما يسمى    )  8(   ـ و الاقت ـ سياً للنم ـ ، تعتبر التنمية المالية المؤدية إلى العرض، محدداً رئي

 .  ة، تتبع التنمية المالية أساساً النمو الفعليالحقيقي في المراحل الأولى للتنمية، بينما في المراحل الأخير
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دليلاً على أن ھناك صلة قوية بين       ) 2000(كما وجدوا   .  وال والمؤسسات المالية الأخرى   مصارف إيداع الأم  
وبينت النتائج التي توصلوا إليھا أن لتطور الائتمان الخاص تأثير كبير على            . التنمية المالية والنمو الاقتصادي   

ة        وفي دراسة تجميعية أخيرة شملت بلدان     .  أداء النمو في العينة التي اختاروھا      ـ دان نامي ـ و وبل ـ    متقدمة النم
و    ) Rioja)2004  وValevgعلى حد سواء، واكتشف  ـ ى النم ـ ة عل ـ عدم وجود أي تأثير مباشر للتنمية المالي

فالدول الفقيرة التي لديھا أسواق مالية ناقصة النمو كثيراً لا تجني إلا النذر اليسير من التحسينات                : الاقتصادي
ان               أما. الصغيرة في الوساطة المالية    ـ ة، ك ـ  في البلدان متوسطة الدخل التي بلغت حداً معيناً من التنمية المالي

ر             .  التأثير أكبر حجما   ـ در كبي ـ   وبالإضافة إلى الدراسات الشاملة لعدة بلدان والدراسات التجميعية، استخدم ق
ارات   ومع استخ .  من المؤلفات تقنيات السلاسل الزمنية لفحص العلاقة بين المال والنمو الاقتصادي           ـ دام اختب

م            Grangerمن النوع الذي أجراه      ـ  عن السببية والإجراءات المتعلقة بالقوة الموجھة للانحدار الذاتي، فإن معظ
صادي        ـ ر  (ھذه الدراسات تؤيد الفرضية القائلة بأن العلاقة السببية تتجه من التنمية المالية إلى النمو الاقت ـ انظ

  ).Tsionas ،2004 وChristopoulos وXU ،2000على سبيل المثال 
  

وعموماً، تشير الأدلة العملية الحديثة المستمدة من الدراسات الشاملة لعدة أقطار والتجميعية والسلاسل               
راً       .  الزمنية، إلى أن التنمية المالية محدد ھام للنمو الاقتصادي         ـ ن أن   .  بيد أن التأثير قد لا يكون مباش ـ ويمك

رجم             ينطبق ذلك بصفة خاصة على البلدان الت       ـ ل ألا يت ـ ي لديھا نوعية مؤسسية متدنية جداً، حيث من المحتم
  .التعميق المالي إلى ارتفاع النمو الاقتصادي

  
ة                    ـ ات النظري ـ صدت الكتاب ـ صادي، ت ـ و الاقت ـ   وبالإضافة إلى تقدير العلاقة بين التنمية المالية والنم

وث        .  والعملية الأخيرة لمسألة ما إذا كان الھيكل المالي يؤثر على النمو           ـ ن البح ـ رة م ـ وبحثت مجموعة كبي
سوق                  ـ ى ال ـ مواطن القوة النسبية وأوجه الضعف النسبي للنظم المالية القائمة على المصارف وتلك القائمة عل

ه       .  وذلك فيما يتعلق بعملية التنمية الاقتصادية      ـ ى أوج ـ صارف عل ـ ويؤكد عموماً دعاة النظم القائمة على الم
شكلة      )Stiglitz) 1985وحسبما بين   . ساسية للوساطة المالية  ضعف السوق في القيام بالمھام الأ      ـ ة م ـ ، فإن ثم

ستطيع          .  كامنة في الأسواق ھي الحافز للمضاربة على الاكتتاب        ـ ث ي ـ دا، حي ـ وفي الأسواق، التي تعمل جي
وافز                 ـ ن الح ـ المستثمرون الأفراد بيسر وبسرعة ملاحظة المعلومات التي حصل عليھا الآخرون، يقلل ذلك م

وارد والأداء           .  ر في الحصول على المعلومات    للاستثما ـ صيص الم ـ ونتيجة لذلك، من المحتمل أن يصبح تخ
وافز                   ـ م ح ـ ن ث ـ الاقتصادي أسوأ منه في حالة النظام القائم على المصارف، حيث المعلومات مخصخصة وم

سواق المالية  وبالإضافة إلى ذلك، أبرزت الكتابات الحديثة عن إدارة الشركات مشاكل الأ          .  البحث أكبر حجماً  
ال،    .  (في رصد مراقبة المدراء بصورة فعالة    ـ بيل المث ـ ى س ـ د  ).  Vishny ،1996 وShleiferانظر، عل ـ   وق

سوق   .  يكون لذلك تأثير سلبي على الأداء الاقتصادي في بلد ما          ـ وفي المقابل، يزعم دعاة النظام القائم على ال
ذلھا       .  لشركاتأن المصارف القوية قادرة على أن تستخلص إيجارات من ا          ـ ويخفض ذلك من الجھود التي تب

ى    ).  Rajan  ،1992انظر، على سبيل المثال،     (الشركات لالتماس فرص استثمار أعلى ربحية        ـ لاوة عل ـ وع
والشركات قد يعوق تشغيل آليات المراقبة في       ) مدراء المصارف (ذلك، فإن قيام روابط وثيقة بين المصارف        

  .)9(لبياً على تخصيص الموارد الكلية في اقتصاد ماالشركات وقد يخلف بذلك تأثيراً س
  

ن                      ـ راً م ـ دراً كبي ـ سوق ق ـ ى ال ـ   وفي حين اجتذبت مناقشة النظامين القائم على المصارف والقائم عل
ي                    ـ أتي ف ـ الي ي ـ الاھتمام في الأدبيات المالية على مدى السنوات القليلة الماضية، يرى البعض أن الھيكل الم

                                                      
 R. Levine, Finance and للاطلاع على استعراض أكثر استفاضة للحجج المساقة ضد النظام القائم على المصارف، انظر )  9(  

Growth: Theory and Evidence.                                                                                                                                                                     



 -10-  

ويدعي مناصرو ھذا الرأي أن ما      .  حيث الأھمية بالنسبة للتنمية الاقتصادية لبلد ما      المرتبة الثانية فحسب من     
سر،                  ـ يھم في نھاية المطاف بالنسبة للنمو الاقتصادي ھو وصول الوكلاء الاقتصاديين إلى نظام مالي يعمل بي

  ).2004دي، انظر على سبيل المثال، ميرتون وبو(سواء كان قائماً على المصارف أو قائماً على السوق 
  

سات                   ـ فھما مؤس ـ واق بوص ـ   وطبقاً لرأي آخر، آخذ في الانتشار، ينبغي النظر إلى المصارف والأس
سب           .  مالية تكميلية في عملية التنمية الاقتصادية      ـ سر فح ـ وأسواق الأوراق المالية،على سبيل المثال، قد لا تي

ى         إدارة المخاطر وتوفير سيولة إضافية، بل قد تخفف أيضاً من التأث           ـ داً عل ـ ة ج ـ ير السلبي للمصارف القوي
ن             .  تخصيص الموارد في بلد ما     ـ دد م ـ والاتجاھات الحديثة التي تشمل تعزيز أسواق الأوراق المالية في ع

ة                 ـ البلدان النامية التي تسيطر عليھا المصارف تقليدياً يمكن اعتبارھا جھوداً تبذل للاستفادة من المھام التكميلي
  .للنظامين

  
دان              وحتى وقت قر     ـ ارب البل ـ يب، كانت البحوث العملية بشأن الھيكل المالي تركز معظمھا على تج

ى                   .  متقدمة النمو  ـ ائم عل ـ ام الق ـ الين للنظ ـ ان كمث ـ ا والياب ـ ى ألماني ـ   وقد ركز الباحثون بصورة رئيسية عل
شمالي            ـ التين   المصارف وعلى الولايات المتحدة الأمريكية والمملكة المتحدة لبريطانيا العظمي وآيرلندا ال ـ ة كح

غير أن عديد من الدراسات الجديدة      ).  1995انظر، على سبيل المثال، آلن وغال،       (للنظم القائمة على السوق     
ة            ) 2002(كتلك التي قام بھا ليفاين       ـ وسعت التغطية لتشمل عدداً كبيراً من البلدان متقدمة النمو والبلدان النامي
  .في تحليلاتھا على السواء

  
ائم             وفي حين تقتضي ال      ـ حاجة وجود مزيد من الأدلة لتحديد دور النظامين القائم على المصارف والق

د                     ـ الي الي ـ ل الم ـ على السوق في عملية التنمية، تشير معظم الدراسات الشاملة لعدة أقطار إلى أنه ليس للھيك
لتنمية المالية،  وبعد مراقبة المستوى الكلي ل    ).  2002انظر ليفاين،   (الطولى في التأثير على النمو الاقتصادي       

دان                   ـ ن البل ـ د  .  فإن المعلومات عن نوع النظام المالي لا تسھم كثيراً في تفسير تباينات النمو في عدد م ـ وبع
ي�ن          40استخدام نھج البيانات الدينامية المجمعة فيما يتعلق بنحو          ـ ة، ب ـ  من البلدان متقدمة النمو والبلدان النامي

و                أن للمصارف وأسواق  ) 2004(ليفاين وبيك    ـ ى النم ـ ابي عل ـ أثير إيج ـ دة ت ـ ى ح ـ  الأوراق المالية كل عل
ة                .  الاقتصادي ـ اً مالي ـ ان مھام ـ وتؤيد ھذه النتيجة الرأي القائل بأن المصارف وأسواق الأوراق المالية يؤدي

ي           .  مختلفة في اقتصاد ما    ـ د      36وفي دراسة تستند إلى بيانات عن مستوى الصناعة ف ـ داً، وج ـ  Tadesse بل
ين                   أن الأداء ) 2001( ـ ف ب ـ صارف يختل ـ ى الم ـ ائم عل ـ ام الق ـ  النسبي للنظام القائم على السوق مقابل النظ

ة         .  الاقتصادات متقدمة النمو مالياً والبلدان ناقصة النمو مالياً        ـ واق مالي ـ وبين مجموعة البلدان التي لديھا أس
ى    ناقصة النمو، فاقت الصناعات في النظم القائمة على المصارف في أدائھا الصناعات في               ـ النظم القائمة عل

ولذلك فإن ثمة جانب    .  السوق، بينما كانت النتيجة ھي العكس في البلدان التي لديھا أسواق مالية متقدمة النمو             
سي                  ـ انوني والمؤس ـ ھام للسياسات يتمثل في ضرورة أن يكون الھيكل المالي للاقتصاد منسجما مع الإطار الق

ى              وفي البلدان التي توجد فيھا مؤسسا     .  القائم ـ ائم عل ـ الي الق ـ ام الم ـ ت ضعيفة، من المحتمل أن يوفر النظ
وفي ظل ھذه الأحوال، ينبغي أن تركز       .  المصارف خدمات وساطة مالية أفضل من النظام القائم على السوق         

  .)10(جھود السياسة العامة على تقوية النظام المصرفي أولاً قبل القيام بتعزيز تنمية أسواق رأس المال
  
  

                                                      
 :ESCWA, Development and Institutional Reform of Financial Marketsفيما يتعلق بتتابع التحرر المالي، انظر الإسكوا )  10(  
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  ية المالية والحد من الفقر  التنم-باء

  
  .ثلاث قنوات يحتمل من خلالھا تنمية القطاع المالي يجري تحديدھا في الأقسام الفرعية الثلاثة أدناه  

  
  قناة زيادة وصول الفقراء إلى الائتمان والخدمات المصرفية  -1

  
دخر  (بنفس الأسلوب الذي تعزز بمقتضاه الخدمات المالية النمو الكلي             ـ اطر    تعبئة الم ـ ات وإدارة المخ

، فإن زيادة المعروض من الائتمان والخدمات المالية الأخرى التي يمكن ان يحصل عليھا              )وتيسير المعاملات 
ر                     ـ ن الفق ـ د م ـ الي ان تح ـ اليلان  (الفقراء والمھمشين سابقا، من شأنھا ان تعزز نمو دخول الفقراء وبالت ـ ج

  ).2000وكيرباتريك، 
  

ان       ويزعم دعاة التحرر المالي أن       ـ ى الائتم ـ  ذلك يؤدي إلى التعميق المالي ويحسن فرص الوصول إل
ن           .  أمام المدخرين والمقترضين المستبعدين من قبل      ـ ين م ـ ستوى مع ـ كما يزداد المعروض من الائتمان لم

رر          .  الودائع بسبب الانخفاض في احتياجات الاحتياطيات      ـ ادة التح ـ والارتفاع في أسعار الفائدة الذي يتبع ع
ي                 المالي يزي  ـ رومين ف ـ ام المح ـ د المدخرات، وبالتالي يسفر عن إتاحة مزيد من الأموال القابلة للإقراض أم
وعلاوة على ذلك، تتجه المصارف إلى تقديم مزيد من الائتمان إلى قطاعات من السكان المھمشين               .  الماضي

  .تقليدياً نتيجة زيادة المنافسة بسبب إزالة الحواجز على الدخول في السوق
  

ان        ) 2004 (DFIDو) 2000( وآخرون   Diagneحدد  وقد     ـ القنوات التالية التي يؤثر من خلالھا الائتم
ع              .  على نتائج رفاه الأسر المعيشية     ـ راء بتجمي ـ ار للفق ـ سيرات الادخ ـ ان وتي ـ   ويمكن أن يسمح توافر الائتم

ي                     ـ ا ف ـ ر حجم ـ تثمار أكب ـ ستقبل الأموال في مكان مأمون على مدى الزمن لتسھيل تمويل إنفاق أو اس ـ .  الم
ى                 ـ وبالإضافة إلى ذلك، يتيح ھذا التراكم للأموال نمو الأصول والاحتياطيات التي يمكن استخدامھا للحفاظ عل

ة       .  مستويات الاستھلاك خلال فترات التقلبات غير المتوقعة في الدخل         ـ ضاً فرص ـ وتھيئ تعبئة المدخرات أي
ول         ولا يقتصر الوصول الج   .  لإعادة إقراض المال في المجتمع     ـ ز الأص ـ ى تعزي ـ ديد والموسع للائتمان عل

ى                   ـ ضاً إل ـ الإنتاجية للفقراء من خلال الاستثمار في تكنولوجيات جديدة تدعم الإنتاجية، بل يمكن أن يؤدي أي
كيف يمكن للوصول إلى الائتمان     ) Zeller) 2000 و Diagneوقد ناقش كل من     .  زيادة حجم الأعمال الصغيرة   
د             .   الزراعية أن يؤثر على الأسر المعيشية     ـ يل بع ـ ى المحاص ـ وأشارا إلى انه بينما يتم استلام العائدات عل

ر                   ـ رى غي ـ وداً أخ ـ الحصاد، فإن فترات زراعة المحاصيل ونمو النبات تنطوي على الإنفاق على الطعام وبن
ديھا ومن ثم فإن الوصول إلى الائتمان لا يسمح فحسب للأسر المعيشية الزراعية الفقيرة التي ليس ل               .  الطعام

مدخرات بأن تشتري البنود الاستھلاكية الأساسية ومستلزمات الإنتاج، بل سيخفض أيضاً من تكاليف الفرصة              
ادة                 ـ د وزي ـ الضائعة للأصول كثيفة المال، وبالتالي يشجع على اعتماد تكنولوجيات موفرة للجھد وعالية العائ

  .العمل والإنتاجية وغلة الأراضي
  

ود               ويمكن لإتاحة الائتمان أن        ـ اك وج ـ ون ھن ـ دما لا يك ـ يقلل من قابلية الفقراء للتأثر بالصدمات عن
اً  .  للمدخرات، ومن ثم يزيد من قدرتھم على تحمل المخاطر ويغير من استراتيجياتھم لمواكبة المخاطر              ـ ووفق

تھلا )1990(لكل من إيسوارا وكوتوال    ـ ك ، فإن مجرد المعرفة بأن الائتمان سيكون في متناول اليد لتلبية الاس
وف                   ـ البسيط في ظل صدمات يواجھھا الدخل في حالة انتھاء مصير استثمار يحتمل أن يكون مربحاً لكنه محف
بالمخاطر، يمكن أن يجعل الأسرة المعيشية أكثر استعداداً للدخول في مشاريع استثمارية أو تكنولوجيات أكثر               

ى   .  ديدة تعزز الإنتاجيةومن شأن مثل ھذا السلوك أن يكثف استخدام تكنولوجيات ج       .  مخاطرة ـ لاوة عل ـ وع
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سبة                    ـ يض ن ـ ى تخف ـ ذلك، من المحتمل كثيراً أن يؤدي التوسع في الوصول إلى الخدمات المالية والائتمان إل
زين       ) مثل المجوھرات (الأصول ذات العائد المنخفض والقليلة المخاطر        ـ يلة لتخ ـ التي يستخدمھا الفقراء كوس

ى              الأشياء القيمة والسماح لھؤلاء الفقر     ـ ؤدي إل ـ د ت ـ اء بالاستثمار في أصول عالية المخاطر لكنھا عالية العائ
  ).DFID ،2004(تعزيز الدخل 

  
ا        ـ ومع ذلك، لا يكتسب الفقراء في البلدان النامية غالبا الوصول بصورة مستمرة ومباشرة وموثوق بھ

دم             ـ ار خ ـ مية     إلى المصادر الرسمية للخدمات المالية، ويضطرون للاعتماد كبديل على اختي ـ ر رس ـ   ات غي
ي           .  )11(متقطعة وأقصر زمنا وأكثر تكلفة     ـ ويحد ذلك من استعداد الأشخاص الفقراء على المشاركة بالكامل ف

رون       .  )12(الأسواق ويقيد بالتالي قدرتھم على الإسھام في النمو الاقتصادي         ـ ك وآخ ـ دعي بي ـ أن ) 2004(وي
لية فيما يتعلق برأس المال، ومن ثم فإن التحسينات         الفقراء يعتمدون أساسا على العلاقات غير الرسمية أو العائ        

انر       .  في القطاع المالي الرسمي تساعد الأغنياء وحدھم       ـ ذان   )2004(ويشاطره ھذا الرأي أرستيس وك ـ ، الل
ؤذي                 "يذكران   ـ ن أن ي ـ التحرر المالي الذي يوسع نطاق القطاع الرسمي بما يضر القطاع غير الرسمي، يمك

انر،    (يعمل الفقراء أساسا في القطاع غير الرسمي        الفقراء بصورة كبيرة حيث      ـ فحة   2004أرستيس وك ـ ، ص
ى       ) 1990(ومع ذلك، فإن النموذج الذي صاغه غرينوود وجوفانوفيتش         ).  18 ـ ل الأول ـ يتنبأ بأنه في المراح

نھا، للتنمية الاقتصادية وحدھا، عندما يستطيع الأغنياء وحدھم الوصول إلى الأسواق المالية وتحقيق الأرباح م             
ن           .  تكون ھي الحالة التي تكثف الإجحاف في الدخل        ـ دة م ـ وفي مراحل نمو مرتفع لاحقا، تنضم نسبة متزاي

ود         ) 1997(ووضع أغھيون وبولتون    .  السكان إلى التحالف المالي    ـ ي وج ـ دخل ف ـ نموذجا للنمو وتباينات ال
مان           .  معلومات غير متسقة   ـ ان      وبينما أن المخاطر الأخلاقية مع عدم وجود أي ض ـ ى الائتم ـ ول إل ـ للوص

ومن ثم فإن تطوير    .  المصرفي من جانب المقترض ھي المصدر الرئيسي لنشأة التباينات المستمرة في الدخل           
ة                ـ القطاع المصرفي بإزالة تكاليف المعاملات والمعلومات من شأنه أن يتيح للمقترضين الفقراء وأفراد الطبق

  . وبالتالي تحسين الكفاءة الإنتاجية للاقتصادالوسطى الحصول على مزيد من الائتمان المصرفي،
  

ة             ) 2001(ويلخص ھولدن وبروكوبندو       ـ رص قليل ـ ديھم ف ـ السبب في أن الفقراء في البلدان النامية ل
دم          .  للوصول إلى الائتمان وغيره من الخدمات المصرفية       ـ ى ع ـ أولاً، يرجع انخفاض الطلب على الودائع إل

ى   .  النقص في التنظيم والإشراف داخل المؤسسات المالية      الاستقرار الاقتصادي الكلي وأوجه      ـ وبالإضافة إل
ورات                    ـ اض وف ـ ة وانخف ـ ذلك، فإن المعروض من ھذه المرافق قد لا يكون كافيا بسبب ارتفاع التكاليف الثابت

ة       .  الحجم المرتبطين بفتح فروع مصرفية جديدة في المناطق الزراعية النائية          ـ اني نتيج ـ وقد يكون السبب الث
رخيص            .  تنظيم والإشراف في المؤسسات المالية    ال ـ ة الت ـ   ومن جھة، في حين قد تؤدي سياسات إطلاق حري

                                                      
صاء     1996فيما يلي أحد التعاريف الكثيرة للأسواق المالية الرسمية وغير الرسمية الواردة في دراسة لعام               )  11(   ـ  تم فيھا استق

ة              : لكتابات الصادرة عن الوساطة الرسمية وغير الرسمية      ا ـ لطة نقدي ـ وائح س ـ تعرف الأسواق المالية بأنھا رسمية عندما تخضع لسيطرة ل
ذه               .  مركزية وللقوانين المالية المتصلة بھا وتكون تابعة لھا        ـ ارج ھ ـ ل خ ـ دما تعم ـ وبالتالي، تعرف الأسواق المالية بأنھا غير رسمية عن

ات              وتضم الأ .  السيطرة ـ سواق غير الرسمية الرئيسية الأصدقاء والأقارب ومقرضي الأموال والائتمان التجاري والمرابين ومحال الرھون
ر  ( ـ  ,H. Schrader, Informal Finance and Intermediation, Working Paper No. 252, University of Bielefeld, Faculty of Sociologyانظ

1996.( 

اع              1998ما في دراسة صادرة عام      بين زيللر وشار  )  12(   ـ ن القط ـ  ان الفقراء في مصر يحصلون على نصيب من القروض م
ل              .  الرسمي أصغر حجما مما يحصل عليه غير الفقراء        ـ وأنه على الرغم من أن المؤسسات المالية الرسمية تتمتع بتغطية كثيفة نسبياً، يظ

 M. Zeller and M. Sharma, Rural Finance and Poverty Alleviation, Food Policy Reportانظر (دور القطاع غير الرسمي مھماً في مصر 

International Food Policy Research Institute, 1998.( 
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سياسات                   ـ في بعض البلدان إلى وجود عدد كبير من المؤسسات المالية الضعيفة، قد تؤدي، من جھة أخرى، ال
  .طر الائتمانوالسبب الثالث ھو الصعوبة في إدارة مخا.  التقييدية جداً إلى الحد من المنافسة

  
ة   (المشاكل الناجمة عن المعلومات المعيبة      ) DFID) 2004وبالإضافة إلى ذلك، يبرز        ـ مخاطر أخلاقي

ات                 ).  واختيار سيئ  ـ وفي البلدان متقدمة النمو يتم التخفيف من ھذه المشكلة إلى حد ما من خلال استخدام آلي
امية، يعجز المقترضون المحتملون عن تقديم ضمان       غير أنه، في البلدان الن    .  تقدير الائتمان واستخدام ضمان   

تخدام               .  قابل للاستمرار  ـ ق اس ـ ن طري ـ وبالتالي، يستطيع القطاع غير الرسمي التغلب على ھذه المشاكل ع
إلى أسباب أخرى، كارتفاع تكاليف المعاملات الذي       ) 1999(وقد أشار مارتن وآخرون     .  الضمان الاجتماعي 

الي      .  الوصاية والتعسف والممارسات الفاسدة   يواجه صغار المقترضين وفرض      ـ وأدى ھذا الفشل للقطاع الم
سات     .  الرسمي في خدمة الفقراء إلى ابتكارات أسفرت عن استحداث التمويل الجزئي           ـ وفي حين تلعب مؤس

س التمويل الجزئي دوراً في تقديم خدمات مالية إلى الفقراء، فإنھا لا تستطيع تعبئة أموال على نطاق كبير بنف                 
  .)13(الطريقة التي تستطيع المؤسسات المالية الرسمية اتباعھا

  
الأحرى                     ـ والدليل العملي حول ما إذا كان التحرر المالي يؤثر في طلب الفقراء على القروض أم لا ب
أن التنمية المالية تخفض الفقر بالتخفيف من القيود المفروضة على          ) 2004(ووجد بيك وآخرون    .  (14)محدود

ة         ) 1998(وقد لخص زيلر وشارما     .  لحد من تباين الدخول   الفقراء وا  ـ دان الأفريقي ـ ن البل ـ بحثا عن عدد م
والآسيوية، ووجدا أن تحسين الوصول إلى الائتمان يمكن أن يزيد دخل الأسر المعيشية ويحسن الأمن الغذائي                

ي    .  لمنالويجعل بالإمكان الاعتماد على المعدات والآلات التي لولا الائتمان لكانت عسيرة ا            ـ وتبين النتائج الت
أن التحرر المالي في زمبابوي ربما يكون قد أدى إلى زيادة           ) masiyandima) 2003 و Chigumirgتوصل إليھا   

في المدخرات لكن لم يستفد منه الفقراء من حيث زيادة فرص الوصول إلى الائتمان، حيث ذھبت الزيادة في                  
ر         .  رين بالفعل الائتمان في معظمھا إلى المقترضين القاد      ـ ويعزو المؤلفان ذلك إلى البيئة الاقتصادية الكلية غي

دات  ــ ة لعائ ــ دلات الداخلي ــ اض المع ــ راض وانخف ــ عار الإق ــ اع أس ــ ن ارتف ــ فرت ع ــ ي أس ــ ستقرة الت ــ   الم
ب         ) 2003(وأجرى آمونو وآخرون    .  المشاريع المقصودة  ـ دراسة أخرى عن تأثير التحرر المالي على الطل

ب               .  روضعلى الائتمان وسداد الق    ـ ذي أعق ـ ا ال ـ وانتھت الدراسة إلى أن الارتفاع في أسعار الفائدة في غان
روض                  ـ داد الق ـ .  تحرير القطاع المالي أسفر عن تأثير سلبي على الطلب على الائتمان الخاص وكذلك على س

غيرة            ) Atieno) 2001وانتھى   ـ شآت ص ـ إلى أن تحسين صلاحيات وشروط المصارف التجارية لصالح المن
  .ن شأنه أن ييسر كثيراً إمكانية وصول تلك المنشآت إلى الائتمانالحجم م

  
  قناة النمو الاقتصادي  -2

  

                                                      
لمعرفة مزيد عن أسباب ندرة استفادة المزارعين الأكثر فقراً، من بين جميع أفقر الناس، من الائتمانات الزراعية المعانة،                  )  13(  

ر   ـ  I. Matin, D. Hulme and S. Rutherford, Financial Services for the Poor and Poorest: Deepening Understanding to Improveانظ

Provision (Institute for Development Policy, University of Manchester, 1999)  .      ه ـ شأن أن ـ ذا ال ـ ي ھ ـ ب ف ـ   ويبين استعراضھم لما كت
ع                بالإضافة إلى الأسباب الم    ـ ذكورة أعلاه، ھناك أيضاً التحيز في تخصيص الائتمان للمناطق الحضرية وارتفاع معدلات الإعسار التي تمن

 .ھذه الأنشطة من أن تصبح قابلة للبقاء ماليا

ر     )  14(   ــ ان، انظ ــ ى الائتم ــ شية إل ــ ر المعي ــ ول الأس ــ م وص ــ اس حج ــ ة قي ــ د لكيفي ــ ل جي ــ ى تحلي ــ لاع عل ــ   للاط
A. Diagne, M. Zeller and M. Sharma, Empirical Measurements of Households’ Access to Credit and Credit Constraints in 
Developing Countries: Methodological Issues and Evidence, IFPRI FCND DP No. 90 (International Food Policy Research Institute, 

2000).                                                                                                                                                                                                            
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ة    ) أ(يتوقف وجود وقوة الصلة بين التنمية المالية والفقر على وجود وقوة الصلة بين                 ـ ة المالي ـ التنمي
ضمن     وتم في القسم ألف أعلاه استعراض الصلة الأولى بي        .  النمو والفقر ) ب(والنمو؛ و  ـ ن التنمية والنمو؛ وت

صادي                  ـ و الاقت ـ . الاستعراض أسباباً كثيرة تبين لماذا تستطيع تنمية القطاع المالي أن يكون لھا تأثير على النم
  .ويرد أدناه استعراض الصلة الثانية

و              )2003(وحدد كلاسين      ـ اف والنم ـ ر والإجح ـ ، في موجز لدراسات أجراھا عن الصلات بين الفق
راء              الاقتصادي، مسارين  ـ ى الفق ـ والي    ( يستطيع من خلالھما أن يعود النمو الاقتصادي بالنفع عل ـ و الم ـ النم

راء              ).  للفقراء ـ المسار الأول المباشر، عندما يحبذ النمو الاقتصادي القطاعات والمناطق التي يعيش فيھا الفق
ر  ). العمل والأرض أحيانا(ويستخدم عوامل الإنتاج التي يمتلكونھا    ) المناطق الريفية ( ـ  والثاني، أو المسار غي

ومي             "المباشر، يعمل من خلال      ـ اق الحك ـ ويلات والإنف ـ ضرائب والتح ـ   سياسات عامة لإعادة التوزيع، أي ال
  ).8، صفحة 2003كلاسين، (الآخر 

  
مت              ـ ين           80ومن خلال استخدام تحليل شامل لعدة أقطار لعينة ض ـ ود ب ـ ة عق ـ ي أربع ـ داً يغط ـ    بل

Dollar و Kraay) 2000 (وKraay) 2004 (           أن دخول الفقراء تميل إلى الارتفاع بنسبة تتفق مع متوسط نصيب
ـ       و أن             Kraay و Dollarالفرد من الدخل وطبقا ل ـ ة ھ ـ ، فإن المغزى من استنتاجاتھما في مجال السياسة العام

اً                    ـ  النمو ليس ھو كل المطلوب لتحسين معيشة الفقراء، حيث أن ما عرفناه ھو أن النمو لا يعود بالفائدة عموم
على الفقراء وأن على أي شخص يھتم بالفقراء أن يحبذ السياسات التي تعزز النمو كسيادة القانون والانضباط                 

ة   ـ فحة  ) Kraay) 2002 وDollar(الضريبي والانفتاح على التجارة الدولي ـ ا  ).  27ص ـ  Burgess و Besleyأم
ن       .  الفقرفقد استعرضا علاقة النمو الاقتصادي وتوزيع الدخل بالحد من          ) 2003( ـ ه م ـ وانتھيا إلى القول بأن

رد           2015أجل تخفيض الفقر بمقدار النصف بحلول عام         ـ ، تحتاج البلدان النامية إلى معدل نمو في نصيب الف
سبة               3.8من الناتج المحلي الإجمالي بنسبة       ـ ق بن ـ  في المائة وھو ما يزيد على ضعف متوسط النمو الذي تحق

ي          .  (15)1990ى   إل 1960 في المائة في الفترة من       1.6 ـ وبالإضافة إلى ذلك، حسب كلاھما أن أي انخفاض ف
 في  67معامل جينى للتباين بمقدار انحراف معياري واحد من شأنه أن يخفض الفقر في البلدان النامية بنسبة                 

  .)16( في المائة في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا45المائة وبنسبة 
  

اول            وبينما يمثل ذلك دليلاً على كيفي        ـ ة إمكان التنمية المالية التأثير على الفقر بطريقة غير مباشرة، ح
ن          ) Kirkpatrick) (2001 و Jalilian(جاليليان وكيركباتريك    ـ بحث الصلة بين التنمية المالية والحد من الفقر م

ضمان     بلداً 26فقد اختبرا تلك العلاقة باستخدام بيانات تجميعية عن         .  خلال قناة النمو بطريقة مباشرة     ـ  18 ي
وال           .   بلدان متقدمة النمو   8بلداً ناميا و   ـ وكانت قياساتھما لتنمية القطاع المالي ھي أصول مصارف إيداع الأم

ة       1ويبين ما توصلا إليه من نتائج أن حدوث تغيير بنسبة           .  وصافي الأصول الأجنبية   ـ ي التنمي ـ  في المائة ف
  . في المائة تقريبا0.4ًامية بنسبة المالية يزيد النمو في دخول الفقراء في البلدان الن

  

                                                      
ط         4.3من المفيد الإشارة إلى أن بيسلى وبورغيس وجدا أن معدل النمو التاريخي بنسبة              )  15(   ـ شرق الأوس ـ ي ال ـ  في المائة ف

ام                  3,3 قد تجاوز نسبة     1990-1960وشمال أفريقيا في الفترة      ـ ول ع ـ صف بحل ـ ى الن ـ ر إل ـ يض الفق ـ ة لتخف ـ    2015 في المائة اللازم
 ).T. Besley and R. Burgess, Halving Global Poverty (London School of Economics), 2003انظر (

صف؛                    )  16(   ـ ى الن ـ بلدان الشرق الأوسط وشمال أفريقيا في الدراسة التي أجراھا بيسلى وبوغيس عن خفض الفقر في العالم إل
 .   شملت الجزائر ومصر وجمھورية إيران الإسلامية والأردن والمغرب وتونس واليمن



 -15-  

ي            ) Zou) 2002 و Xu و Clarkeوفحص     ـ اوت ف ـ ستوى التف ـ عمليا الصلة بين تنمية القطاع المالي وم
ود      .  1995 و 1960 بلداً في الفترة بين      91الدخول باستخدام بيانات من      ـ وقدمت استنتاجاتھم الدليل على وج

اص            مقاساً(علاقة سلبية بين تنمية القطاع المالي        ـ اع الخ ـ  بما يقدمه الوسطاء الماليون من ائتمانات إلى القط
دخول    ) ومطالبات المصارف لدى القطاع المحلي غير المالي كمقاييس لتنمية القطاع المالي           ـ ي ال ـ .  والتباين ف

ض         1زيادة بنسبة   "أي أن تنمية القطاع المالي تخفض التباين بحيث أن           ـ اص تخف ـ  في المائة في الائتمان الخ
  ". في المائة0.3ن بنسبة التباي

اً              ) Honohan) 2004ووجد     ـ ة عملي ـ الي مرتبط ـ ي الإجم ـ أن نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحل
ان     10ويشير المعامل المقدر إلى أن نقطة تغيير بمقدار         .  بانخفاض نسب الفقر   ـ سبة الائتم ـ ي ن ـ  في المائة ف

راوح          الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي ينبغي أن يقابلھا ت         ـ خفيض في نسب الفقر بعدد من النقاط المئوية يت
  . في المائة3 إلى 2.5بين 

  
ستوى      ) 2004 (Honohanو) Zou) 2002 و Xu و Clarkeوفي حين درس       ـ تأثير التنمية المالية على م

اك  ) Levine) 2004 وDemrguc وKunt beckالتباين وعلى مستوى الفقر على التوالي، اختبر  ـ ما إذا كانت ھن
ن      .   بين تنمية القطاع المالي والتغييرات في تباين الدخل والتغييرات في الفقر           صلة ـ ات ع ـ   ومع استخدام بيان
راً          1999 إلى   1960 بلداً نامياً ومتقدم النمو في الفترة من         52 ـ ر فق ـ ، وجدوا أن دخول شريحة السكان الأكث

دلات       تنمو أسرع من متوسط نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في بلدا            ـ ن ينمو فيھا القطاع المالي بمع
  .أعلى وينخفض فيھا التباين في الدخول على نحو أسرع

  
صيل                   ـ ال والتح ـ ة الأطف ـ ووجدت دراسات عديدة دليلاً على العلاقة القوية بين التنمية المالية وعمال
سماح     ويمكن للأسر الفقيرة التي ترتفع فيھا مستويات تقلب الدخل أن تزيد من موارد            .  التعليمي ـ ا بال ـ  دخولھ

ان           .  لأطفالھا بالعمل بدلا من الذھاب إلى المدرسة       ـ ى الائتم ـ ول إل ـ ولما كان بوسع الخدمات المالية والوص
ة                    ـ ل تنمي ـ رى، تعم ـ الخاص ان يساعدا الأسر على التكيف مع التغييرات غير المنتظرة في الدخل بطرق أخ

 Skoufias و Jacobyووجد  .  حضور إلى المدرسة  القطاع المالي على الحد من حدوث عمالة الأطفال وتحسين ال         
ع                  ) 1997( ـ تعداد لقط ـ أن الأسر المعيشية في الھند التي لا تتوافر لھا فرصة الوصول إلى الائتمان لديھا اس

 Dehejiaوبين  .  تعليم أطفالھا أقوى من تلك الأسر المعيشية التي تتوافر لھا فرص أكثر للوصول إلى الائتمان              
 في البلدان التي بھا أسواق مالية متخلفة، تكون معدلات عمالة الأطفال فيھا أعلى من تلك                أنه) Gatti) 2002و

رون           .  التي لديھا أسواق مالية تعمل جيداً      ـ أن ) 2003(ومع استخدام بيانات مجمعة من تنزانيا بين بيغل وآخ
ول إلى الائتمان خفف من     الصدمات العابرة التي يتعرض لھا الدخل، أدت إلى زيادة عمالة الأطفال وأن الوص            

  .أي أن الوصول إلى الائتمان يعمل كبديل لعمالة الأطفال.  آثار تلك الصدمات
  

  قناة الأزمات المالية  -3
  

ي                       ـ شل ف ـ ية وف ـ ر مرض ـ   يتفق كثير من علماء الاقتصاد على أن التحرر المالي أسفر عن نتائج غي
 التي تم فيھا تحرير الأسواق المالية مبكراً جداً بسبب          وفي عدد من البلدان   .  (17)تحقيق التوقعات المرغوب فيھا   

امج                  ـ ليم لبرن ـ العجز في معرفة خصائصھا الناقصة والفشل في اعتماد إصلاحات للقطاع المالي في تتابع س
                                                      

ــ)  17(   ى اس ــ لاع عل ــ ر  للاط ــ صرفية، انظ ــ ات الم ــ الي والأزم ــ رر الم ــ ن التح ــ صادرة ع ــ ات ال ــ د للكتاب ــ   تعراض جي
M. Brownbridge and C. Kirkpatrick, Financial Regulation in Developing Countries, Working Paper No. 12 (University of 

Manchester, Institute for Development Policy and Management, 2000).                                                                                                    
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ومن المحتمل أن ھذه الأزمات أثرت على الفقراء،        .  )18(الإصلاح الكلي، أدى التحرر المالي إلى أزمات مالية       
إلى أن المخاطر التي تواجه النمو الاقتصادي والناجمة        ) 2002(ويشير أريستيز وجلكمان    .  دةبصورة أكثر ح  

ون                        ـ ا يك ـ د م ـ ررة عن ـ ة المتح ـ صادات النامي ـ ي الاقت ـ ضاعف ف ـ ستقر تت ـ   عن وجود قطاع مالي غير م
ل للحد  واقترحوا فرض عدد من القيود على تدفقات رؤوس الأموا        .  التحرر المالي عاملا ھاماً في ھذه العملية      

ة الأداء،            .  من آثارھا الضارة المحتملة    ـ يوية عالي ـ وبالإضافة إلى ذلك، واستناداً إلى تجربة الاقتصادات الآس
الي     (أشار ھؤلاء إلى أن وجود سياسة للكبت المالي المعتدل بأسعار صرف إيجابية              ـ ب الإجم ـ ادة الطل ـ ) لزي

أثيراً      .  لدان النامية إجراء لا غنى عنه للحماية من عدم الاستقرار المالي في الب           ـ وتصبح ھذه السياسات أكثر ت
  .إذا ما رافقتھا زيادة إشراف البنك المركزي على الميزانيات العمومية للمصارف

  
الي           ) 2004(واستعرض آرستيز وكانر       ـ الطرق المختلفة التي يمكن أن يؤدي من خلالھا التحرر الم

ال،         وأشارا إلى أنه، في ظل وجود مخا      .  إلى أزمات مالية   ـ   طر أخلاقية واختيارات سيئة في أسواق رأس الم
ى                     ـ ؤدي إل ـ لا سيما مع عدم وجود أي قيد على تدفقات رأس المال، تميل المصارف إلى الإقراض بقوة مما ي

اري          .  الإفراط في الاقتراض وفي الاستثمار     ـ وبناء عليه، تتناقص المدخرات ويزداد العجز في الحساب الج
تائج الإصلاح أقل إيجابية عما كان متوقعا، يتزايد عدم اليقين حول الاستثمار وقد             وإذا ما أصبحت ن   .  بسرعة

ن      .  تواجه الشركات متاعب في سداد القروض مما يضع النظام المصرفي في مشكلة خطيرة             ـ ل م ـ دم ك ـ وق
Kaminsky و Schumkler) 2003 (           تحرر الدليل على زيادة احتمال الإصابة في نھاية الأمر بأزمات مالية بعد ال

وبينت .  1973 من الاقتصادات المكتملة والناشئة منذ عام        28وقدما ترتيباً زمنياً للتحرر المالي في       .  المالي
  . النتائج أن الإصلاحات المالية، يعقبھا في الأجل القصير دورات انتعاش وكساد أكثر وضوحا

  
ع      قنوات عديدة تؤثر من خلالھا الأزما     ) 2002( وآخرون   Baldacciوحدد     ـ ت المالية على الفقر وتوزي
ب               .  الدخل ـ اض الطل ـ . أولاً، عادة ما تؤدي الأزمات إلى انخفاض في الإيرادات بسبب فقدان الأعمال وانخف

بيل   .  ثانياً، تؤدي الأزمات إلى تغييرات في الأسعار التي يكون لھا بعض الأثر على توزيع الدخل               ـ وعلى س
رادات            المثال، انخفاض أسعار السلع غير التجارية      ـ اض إي ـ  الناجم عن تخفيض قيمة العملة سيؤدي إلى انخف

ة     .  أولئك الذين يعملون في ھذا القطاع، لا سيما إذا كانوا مستھلكين صافين للسلع المتاجر بھا               ـ اً، أن أي ـ ثالث
ول       .  أزمة يعقبھا سياسة مالية تقشفية قد تؤدي إلى تخفيضات في البرامج الاجتماعية            ـ ن وص ـ سفر ع ـ مما ي

  .فقراء إلى بعض الخدمات الاجتماعية الأساسية في وقت تتناقص فيه مدخولاتھممحدود لل
  

أن زيادة الفقر سببھا    ) 2002( وآخرون   Baldacciواستناداً إلى بيانات كلية وجزئية من المكسيك، بي�ن           
ق               .  "الأزمة المالية  ـ ي عم ـ ر  وإلى جانب الزيادة في الفقر، اتسعت فجوة الفقر، مما أدى إلى زيادة ف ـ ".   الفق

ن                  ـ اجم ع ـ ي الن ـ وعندما تحول توزيع الدخل الإجمالي يساراً، بسبب الانخفاض في متوسط الاستھلاك الحقيق
فحة   2002 وآخرون،   Baldacci( في المائة، أكثر فقراً      10الأزمة، أصبح الفقراء، المقدرة نسبتھم بنحو        ـ ، ص

35.(  
  

ر    .  راء ھي قناة اكتناز العمالة    وثمة قناة أخرى قد تؤثر فيھا الأزمات كثيراً على الفق            ـ  Agenorفقد ذك
رة               ) 2002( ـ ال المھ ـ شركات العم ـ ز ال ـ أن العمال غير المھرة ھم غالباً أول من يفقدون وظائفھم حيث تكتن

ويرتبط ذلك بارتفاع تكلفة تدريب واستئجار العمال المھرة وفصلھم من          .  والمدربين في أعقاب وقوع أزمة ما     
  .العمل

                                                      
 .  على وجه الخصوص في شرق آسيا خلال الثمانينيات والتسعينيات)  18(  
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  للبحوث ذات الأولوية بشأن التنمية المالية  استعراض -جيم

          في العالم العربي
  

ى              ـ سرعة عل ـ ع ب ـ على الرغم من أن البحث النظري والعملي بشأن العلاقة بين المال والنمو قد توس
و   امتداد العقد الماضي، كان العمل الذي تم القيام به قليلاً نسبياً فيما يتعلق بالتنمية المالية وتأثيرھا على                 ـ  النم

وأحد الأسباب الرئيسية لنقص البحث الشامل في ھذا الشأن ھو أن           .  في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا     
راً                   ـ أخر كثي ـ معظم البلدان العربية لم تضطلع بإصلاحات في القطاع المالي حتى التسعينيات، أي في وقت مت

شرق     وحتى ذلك الحين، كان.  عن بلدان شرق آسيا وأمريكا اللاتينية   ـ ة ال ـ م منطق ـ ي معظ ـ ت النظم المالية ف
ؤ                   ـ صيص كف ـ دة تخ ـ الأوسط وشمال أفريقيا مكبلة بشدة باللوائح وخاضعة لھيمنة القطاع العام مما أعاق بح

ة                 .  )19(للموارد ـ م مالي ـ ومع ذلك، فإن غالبية البلدان العربية تحركت في العقد الماضي تدريجيا نحو إنشاء نظ
ام بالتأثير الاقتصادي الكلي لعملية التحرر، وتولى العديد من المؤلفين مؤخراً           وحفز ذلك الاھتم  .  أكثر تحرراً 

  .دراسة تنمية القطاع المالي في بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا وكذلك علاقتھا بالنمو الاقتصادي
  

ض ا                     ـ رز بع ـ ات تب ـ ح  وعلى الرغم من أن الدليل العملي ما زال نادراً، فإن نتائج ھذه الدراس ـ   لملام
اج        .  الھامة لتنمية القطاع المالي في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا          ـ شاشيبي والح ـ ين الن ـ سبما ب ـ وح

ي         )2004(وكرين وآخرون   ) 2003(والتوني  ) 2001(وفيدلينو   ـ رة ف ـ ، شھدت المنطقة عموماً تحسينات كبي
ن       ومع  .  مختلف جوانب عملية الوساطة المالية على مدى العقدين الماضيين         ـ عة م ـ ة واس ـ استخدام مجموع

ي         ـ راً ف ـ دماً كبي ـ المؤشرات لقياس التنمية المالية، بينت ھذه الدراسات أن معظم بلدان العالم العربي حققت تق
ات          .  إصلاح قطاعاتھا المالية   ـ غير أنه نظراً لأن جميع ھذه الدراسات قد اعتمدت على تحليلات وصفية للبيان

سينات              المالية المتاحة، فإنھا لم تنشئ علا      ـ سعينيات والتح ـ ي الت ـ الي ف ـ رر الم ـ قة سببية بين إصلاحات التح
وني   ) 2001(وركز النشاشيبي والحاج وفيدلينو     .  الملحوظة في مختلف مقاييس التنمية المالية      ـ ) 2003(والت

.  على مقاييس نمطية للتنمية المالية شملت ھوامش أسعار الفائدة والمجمعات النقدية والائتمانية ورسملة السوق             
اح           ) 2004(وقد وسع كرين وآخرون      ـ   نطاق مفھوم التنمية المالية بالأخذ في الاعتبار القدرة المؤسسية والانفت

ي        .  المالي والتنظيم والإشراف ودرجة التنافس في القطاع المالي        ـ واستناداً إلى مقارنة مع المناطق الأخرى ف
ا         العالم، بينت الدراسات الحديثة أن منطقة الشرق الأوسط و         ـ شمال أفريقيا تعاني من أوجه قصور رئيسية فيم

اح                  ـ يتعلق بالجودة المؤسسية والتنمية المالية غير المصرفية، في حين أنھا تؤدي جيداً نسبياً في مجالات الانفت
وأكدت جميع الدراسات الثلاث المذكورة أعلاه على الطابع غير المتوازن للتنمية           .  المالي والتنظيم والإشراف  

وفي حين ان بعض بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا وبلدان مجلس التعاون             .  داخل المنطقة المالية  
ي                    ـ زال ف ـ سورية لا ت ـ ة ال ـ ة العربي ـ   الخليجي متقدمة تماماً، فإن بلدان أخرى كالجزائر وتونس والجمھوري

  .المراحل الأولى للتنمية المالية
  

سي   ) 1999(لك التي أجراھا دارات     وھناك عدد من الدراسات الحديثة، من بينھا ت          ـ وبوليلة والطرابل
اع            )2003(وبن ناصر وغزونى    ) 2003 (Achyو) 2004( ـ ة القط ـ ين تنمي ـ ة ب ـ   ، قد فحصت عمليا العلاق

ا             ـ ول،    .  المالي والنمو الاقتصادي لعينات مختلفة من بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقي ـ ن الق ـ ويمك
ي              عموماً، أن ھذه الدراسات لم تجد      ـ  دليلاً واضحاً للفرضية القائلة بأن التنمية المالية ظلت محدداً ھاماً للنمو ف

و           ) 1999(واستخدم دارات   .  المنطقة ـ نھج السلسلة الزمنية لاكتشاف العلاقة السببية بين التعميق المالي والنم

                                                      
 .  يقياانظر الفصل التالي لاستعراض عملية التحرر المالي في بعض بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفر)  19(  
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الي     وشملت.  الاقتصادي في تركيا والمملكة العربية السعودية والإمارات العربية المتحدة         ـ  مقاييسه للعمق الم
ود      (M-2ونسبة  ) المفھوم الضيق لعرض النقود    (M-1نسبة العملة إلى     ـ رض النق ـ ع لع ـ ى  ) المفھوم الأوس ـ   إل

تأييداً ضعيفاً للفرضية القائلة بأن التعميق المالي يعزز        ) 1999(وعموماً، قدم دارات    .  الناتج المحلي الإجمالي  
 إليھا لم تختلف كثيراً فحسب بين البلدان الثلاثة بل اعتمدت أيضاً على             غير أن قوة النتائج التي توصل     .  النمو

الي         ـ ق الم ـ اس العم ـ ستخدم لقي ـ سي       .  المؤشر الم ـ ة والطرابل ـ ا بوليل ـ ات       )2004(أم ـ ا تقني ـ د طبق ـ   ، فق
شرق          16سلاسل زمنية مختلفة لتحليل العلاقة بين المال والنمو في عينة شملت             ـ ة ال ـ دان منطق ـ ن بل ـ  بلداً م

ة       .  ال أفريقيا الأوسط وشم  ـ سائلة    (M-3: واستخدما ثلاثة مؤشرات مختلفة لقياس التنمية المالي ـ صوم ال ـ ) الخ
ي                 ـ مقسومة على الناتج المحلي الإجمالي، ونسبة الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص مقسوماً على الناتج المحل

الي  M-1 و M-3الإجمالي، والفرق بين  ـ ي الإجم ـ ة     وع.   مقسوماً على الناتج المحل ـ د بوليل ـ م يج ـ اً، ل ـ موم
.  أي دليل على أن التنمية المالية كان لھا أثر إيجابي على النمو الاقتصادي في المنطقة              ) 2004(والطرابلسي  

وفيما يتعلق ببعض البلدان، أفاد     .  بل أشارت نتائجھما إلى أن العلاقة السببية تمتد من النمو إلى التنمية المالية            
  . فرعية الاتجاهالمؤلفان بوجود علاقة سببية

  
أثير            ) Achy) 2003واستخدم     ـ ة ت ـ بيانات مجمعة من مصر والأردن والمغرب وتونس وتركيا لدراس

ا              ـ ع  .  التنمية المالية على المدخرات الخاصة والاستثمار والنمو في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقي ـ وم
ق      Achyدم  التركيز على مساھمة المصارف التجارية في الوساطة المالية، استخ         ـ  أربعة مؤشرات مختلفة للعم

مجموع الخصوم السائلة للوسطاء الماليين كحصة من الناتج المحلي         ) أ: (المالي في تحليله الاقتصادي القياسي    
ول؛             ) ب(الإجمالي؛   ـ الي الأص ـ ن إجم ـ ان  ) ج(أصول مصارف إيداع الأموال المصرفية كحصة م ـ   الائتم

الائتمان الخاص بواسطة   ) د(ة من إجمالي الائتمان المحلي؛      الخاص عن طريق مصارف إيداع الأموال كحص      
الي،         .  مصارف إيداع الأموال كحصة من الناتج المحلي الإجمالي        ـ رر الم ـ ة التح ـ   وللوقوف على دور عملي

أيضاً مؤشراً يشمل معلومات عن مختلف أبعاد عملية التحرر المالي، كتخفيض احتياجات            ) Achy) 2003أنشأ  
ي  .  ر أسعار الفائدة واتباع سياسات مؤيدة للتنافس الاحتياطي وتحري  ـ ويمكن تلخيص الاستنتاجات الأساسية الت

ة       :  من واقع تحليل البيانات المجمعة على النحو التالي        Achyتوصل إليھا    ـ ددات المحتمل ـ عند التحكم في المح
ي     الأخرى للمدخرات الخاصة والاستثمار، يخلف العمق المالي والتحرر المالي أثراً س           ـ لبياً على المتغيرات ف

درة،      .  البلدان الخمسة في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا المشار إليھا أعلاه           ـ و المق ـ وفي معادلات النم
ة               ـ . فإن المعاملات بشأن مؤشرات العمق المالي وبشأن الرقم القياسي للتحرر الاقتصادي تصبح عديمة الأھمي

ى     .  ي تفسير تجربة النمو في ھذه البلدان      ويعني ذلك أن التنمية المالية لا تسھم ف        ـ واستخدم بن ناصر وغزون
ي              ) 2003( ـ ن   10نموذجاً دينامياً مجمعاً لفحص العلاقة بين أسواق الأوراق المالية والمصارف والنمو ف ـ  م

وبينما اقتصر المؤلفان في قياس التنمية المصرفية على الائتمان         .  بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا     
واق الأوراق                 ـ ة أس ـ المصرفي المقدم إلى القطاع الخاص، فإنھما استخدما ثلاثة مؤشرات مختلفة لتقدير تنمي

ة               : المالية ـ رسملة السوق مقسومة على الناتج المحلي الإجمالي؛ قيمة الأسھم المتداولة في سوق الأوراق المالي
اتج       الوطنية مقسوماً على رسملة السوق؛ ثم قيمة المتداول من الأسھم            ـ في البورصات المحلية مقسوماً على الن

و                 .  المحلي الإجمالي  ـ ة والنم ـ ة المالي ـ وعموماً، لم يجد بن ناصر وغزونى في عينتھما أية علاقة بين التنمي
واق                 .  الاقتصادي ـ أن أس ـ ة ب ـ وفي حالة أسواق الأوراق المالية، فإنھما أرجعا ھذه النتيجة إلى الحقيقة القائل

 الشرق الأوسط وشمال أفريقيا لا تزال ناقصة النمو ولم تبلغ بعد حداً يتيح لھا تنشيط                رأسمال المال في منطقة   
ام              .  النمو الاقتصادي  ـ أما عن القطاع المصرفي، فقد شرح المؤلفان استنتاجاتھما في ضوء ھيمنة القطاع الع

  .على تخصيص الائتمان
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سط وشمال أفريقيا بأن التحسينات التي      وعموماً، يوحي الدليل العملي الحديث بشأن منطقة الشرق الأو          
  .)20(طرأت على التنمية المالية في العقد الماضي لم يكن لھا بعد تأثير إيجابي على النمو الاقتصادي

  
  
  
  

    حقائق ذات طابع معين بشأن عدد مختار-ثانياً
  من البلدان الأعضاء في الإسكوا

  
تي تم تنفيذھا في عدد مختار من البلدان الأعضاء         يصف القسم ألف أدناه بإيجاز الإصلاحات المالية ال         

  .في الإسكوا خلال العقود القليلة الماضية ويقدر حالة الحرية الراھنة في القطاع المالي
  

    القطاع المالي والتحرر المالي-ألف
  

  مصر  -1
  

ض                      ـ تثناء بع ـ ة باس ـ ت ناجح ـ الي كان ـ يمكن القول عموماً بأن تجربة مصر في تحرير قطاعھا الم
ب             .  لاختلالات في السنوات القليلة الماضية    ا ـ م يعق ـ رى، ل ـ وعلى النقيض من كثير من البلدان النامية الأخ

ى أن   .  التحرر المالي أزمة مالية رئيسية   ـ صر إل ـ ويمكن أن يعزي النجاح الواضح للإصلاحات المالية في م
  ).2003آرستيس، ( في السوق عملية التنفيذ تمت تدريجياً وبحذر آخذة في الاعتبار أوجه النقص القائمة

  
ات                   ـ ل الثمانيني ـ دأ قب ـ . ويكشف استعراض تاريخ التحرير في مصر أن عملية التحرير الشامل لم تب

ة                   ـ صارف الأجنبي ـ روع الم ـ ك ف ـ . فالواقع أنه خلال الستينيات، تم تأميم النظام المصرفي برمته، بما في ذل
ك        البنك الأھلي   : ووضعت المؤسسات تحت ملكية أربعة مصارف      ـ اھرة وبن ـ المصري وبنك مصر وبنك الق

ـ         : الإسكندرية ي  " سياسة الباب المفتوح، أو الانفتاح    "وخلال السبعينيات أعتمد محافظو البنوك ما يسمي ب ـ الت
دور    .  بدأت، إلى حد ما، في تحرير الاقتصاد واستھدفت اجتذاب تدفقات رأس المال الأجنبي             ـ وتم استبدال ال

ادة             .  خاصالريادي للحكومة بالقطاع ال    ـ ى زي ـ رة عل ـ ر مباش ـ وساعدت سياسة البنك المركزي بصورة غي
شاء     .  المدخرات الخاصة وأفرجت عن مزيد من الأموال لصالح القطاع الخاص          ـ د إن ـ ذا العق ـ لال ھ ـ وتم خ

ة             ـ مؤسسات مالية جديدة كالمصارف الاستثمارية المشتركة، وفروع المصارف الأجنبية والمؤسسات الخارجي
  ).2003التونى، (ات وغيرھا من المؤسس

  
ف                   ـ وتم تدريجيا اعتماد مزيد من الإصلاحات المالية الأخيرة في الثمانينيات، ولكن لم يتم التنفيذ المكث

ة           .  لإصلاحات التحرير إلا بعد التسعينيات     ـ سين عملي ـ ات، تح ـ وقد حاول صانعو السياسات، خلال الثمانيني
الي         الوساطة المالية، إلا أنه استمرت خلال تلك الفتر        ـ اع الم ـ . ة سيطرة المصارف المملوكة للدولة على القط

غير .  وكانت الحكومة لا تزال تفرض حدوداً قصوى لسعر الفائدة وكذلك معدلات عليا للاحتياطيات اللازمة             
ا         .  ان التسعينيات قد شھدت تحركا قويا نحو التحرير        ـ ومنذ السنوات الأولى لذلك العقد، كثفت مصر جھودھ

                                                      
ي                    )  20(   ـ وارد ف ـ التفسيرات المحتملة لغياب الصلة بين التنمية المالية والنمو في ھذه المنطقة مقدمة في سياق التحليل العملي ال

 .  الفصل الرابع لھذه الدراسة
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فات                  لتنفيذ إصلاحات  ـ ع وص ـ ر م ـ  اقتصادية ومالية في سياق برامج التكيف الھيكلي، التي تتفق إلى حد كبي
اع          .  صندوق النقد الدولي والبنك الدولي     ـ وشھدت السنوات الخمس الأولى للعقد إعادة ھيكلة المصارف والقط

الي   المالي وأسواق رأس المال أيضاً، وتخفيضات في العجز المالي، وكوابح نقدية وتدابير مختل             ـ فة للتحرر الم
ى        .  وإعادة ھيكلة رئيسية لأسواق رأس المال وأسواق الصرف        ـ وألغيت ضوابط سعر الصرف مما شجع عل

دود           1992وفي عام   .  تدفقات رأس المال   ـ ، أزيلت أسقف سعر الصرف بالنسبة للقطاعين الخاص والعام وح
شاء        وأدخلت سندات الخزانة على أساس مزاد أس      .  الإقراض لھذين القطاعين   ـ ي إن ـ بوعي في محاولة للبدء ف

  .سوق لھذه الأصول المالية يتم فيھا تقرير أسعار الصرف حسب قوى العرض والطلب
  

ر     .  واستمرت عملية التحرير المالي خلال النصف الثاني من التسعينيات           ـ واتسمت ھذه الفترة بتحري
ك،    .  وإلغاء القيود الأسعار والتجارة وكذلك بزيادة الجھود المبذولة في مجالي الخصخصة           ـ وبالإضافة إلى ذل

شجعت القوانين الجديدة دخول المصارف الأجنبية، وتم السماح لشركات القطاع بالتعامل مع جميع المصارف              
صرية          .  دون إذن مسبق من مصرف تابع للقطاع العام        ـ سلطات الم ـ وأتاح ھذا النھج الحذر الذي اعتمدته ال

  ).Al-Mashat ،2001(بلد دون حدوث أزمات رئيسية نجاح عملية التحرر المالي في ھذا ال
  

. ومع ذلك، عانت مصر في السنوات الأخيرة من قدر من عدم الاستقرار في سوق الصرف الأجنبي                 
ام               ـ صف ع ـ ة     2000وبعد التخلي عن الارتباط بدولار الولايات المتحدة الأمريكية في منت ـ ضت قيم ـ   ، انخف

ا         الجنيه المصري كثيراً مما سبب مشاكل ل       ـ .  لشركات التي تسعى للحصول على العملة الأجنبية للقيام بأعمالھ
ة                     ـ ون إيجابي ـ ع أن تك ـ وعلى الرغم من أن آثار تخفيض قيمة الجنية المصري في الأجل الطويل من المتوق
ة                   ـ ى إعاق ـ للاقتصاد المصري، فإن من المحتمل أن تؤدي بعض تكاليف التكيف الھامة في الأجل القصير إل

  .قتصادي والتحرير الماليخطى النمو الا
  

  الأردن  -2
  

خلال السبعينيات والثمانينيات، كانت حكومة الأردن منھمكة على نطاق واسع في تنظيم نشاط القطاع                
ضاً     .  المصرفي مما أدى إلى اختلالات في الأسواق المالية وفي الھيكل الاقتصادي للبلد            ـ ة أي ـ وكانت الحكوم

ا          تعمل على نطاق شامل في تنظيم الص       ـ ب ملكيتھ ـ ي ترتي ـ شاركة ف ـ روض    .  يرفة ولم تكن م ـ ت الق ـ   وكان
عار     .  المصرفية مقيدة بصورة كبيرة مما أوجد حركة نحو الأنشطة غير الرسمية           ـ وخضع دخول السوق وأس

، "أزمة مصرف البتراء  "، عانى الأردن من أزمة مصرفية عرفت باسم         1989وفي عام   .  الفائدة لقيود شديدة  
وخلال الأزمة انتشرت على نطاق واسع المضاربات على        .  لبتراء وبنك الأردن والخليج   بعد إدماج بين بنك ا    

  ).Maghyereh ،2004(الدينار الأردني ودفع دولار الولايات المتحدة السوق النقدي إلى حافة الانھيار 
  

سلطات الأردن                 ـ ذت ال ـ ة  وبدأت عملية التحرير في القطاع المالي في مطلع التسعينيات، عندما اتخ ـ ي
ام    .  خطوات عديدة استجابة لبرنامج التكيف الھيكلي الذي تبناه صندوق النقد الدولي والبنك الدولي             ـ ي ع ـ وف

ي                1993 ـ ع ف ـ ، أزيلت القيود المفروضة على أسعار الفائدة؛ وتم تخفيض الإقراض الحكومي المباشر والتوس
ن       1979في عام   و.  تحرير التجارة وتناقصت القيود المفروضة على المعاملات الأجنبية        ـ د م ـ ، تم تنفيذ مزي

ذاتي                    ـ تقلال ال ـ ن الاس ـ داً م ـ   التحرير، بما في ذلك زيادة تحرير أسعار الفائدة؛ ومنحت إدارة المصارف مزي
سماح                ـ ة، وال ـ وتلبية الاحتياجات المتعلقة بزيادة كفاية رأس المال وزيادة تحرير المعاملات بالعملات الأجنبي

زال                وأز.  بزيادة  الاستثمار الأجنبي    ـ ك، لا ت ـ ع ذل ـ ان؛ وم ـ يلت إلى حد كبير القيود المفروضة على الائتم
ووجد العديد من الدراسات    .  التسھيلات الائتمانية التفضيلية من نصيب الزراعة والحرف اليدوية والصادرات        
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سن الإدارة                     ـ اءة وح ـ ات الكف ـ ى درج ـ   أن إصلاحات التحرير المالي التي نفذت في الأردن قد تمت على أعل
)Lee، 2002.(  
  

ان  -3 ـ   لبن
  

زي                    ـ ك المرك ـ ظل لبنان مركزاً مالياً حراً منذ الستينيات، مع أسعار فائدة يحددھا السوق ووجود البن
بيد أنه على الرغم من التطور النسبي للنظام المصرفي،         .  الذي يعمل مستقلاً، وعدم وجود قيود على الائتمان       

ين         تظل التفاوتات في سعر الفائدة عند مستويات عا        ـ راوح ب ـ ا يت ـ ة بم ـ ى    5لي ـ ة      7 إل ـ ي المائ ـ ر  ( ف ـ   انظ
، كما أن نسب الاحتياطي اللازم ھي أيضاً مرتفعة نسبياً بمقارنتھا مع البلدان             )5–المرفق الأول، الجدول ألف   

وب        ).  2001النشاشيبي وآخرون، (الأخرى في المنطقة     ـ ي   25وعلى سبيل المثال، نسبة الاحتياطي المطل ـ  ف
ي        15 في المائة لودائع المدخرات بأجل و      15ية و المائة للودائع الجار   ـ  في المائة للودائع بالعملات الأجنبية، ف

صنيف        .   في المائة  8حين أن نسبة الاحتياطي لجميع أنواع الودائع في الأردن تبلغ            ـ ن ت ـ رغم م ـ ى ال ـ   وعل
ن   النظام المصرفي اللبناني عموماً بأنه نظام حر، تذكر وحدة المعلومات في مجلة الايكونوم    ـ ر م ـ ست أن أكث

د                   60 ـ ي العق ـ راكم ف ـ  في المائة من الائتمان المصرفي تذھب إلى الحكومة بسبب ارتفاع مستوى الدين المت
اني     .  ويؤدي ذلك إلى استبعاد القطاع من الحصول على القروض        .  الماضي ـ ويتميز القطاع المصرفي اللبن

ي          والتمثيل الأجنبي ھام و   .  أيضاً بارتفاع عدد المصارف المحلية     ـ روع ف ـ يأخذ إما شكل مصرف أجنبي له ف
إن      .  أو حصص في أسھم عديد من المصارف المحلية       )  بنوك 10(لبنان   ـ ووفقا لوزارة التجارة الأمريكية، ف

عف        19النظام المصرفي جيد ويتمتع بنسبة كفاءة عالية في رأس المال تبلغ نحو              ـ  في المائة، أي أكثر من ض
  ). نقلا عن مؤسسة ھريتاج) (ثمانية في المائة (1النسبة التي حددتھا اتفاقية بازل 

  
  الجمھورية العربية السورية  -4

  
ي                   ـ الي ف ـ النشاط المالي للجمھورية العربية السورية محدود جداً، حيث توجد أشكال كثيرة للكبت الم

 المصارف  أولاً، تمتلك الحكومة المصارف الرئيسية في الجمھورية العربية السورية، ومعظم         .  سوق ھذا البلد  
ة             .  لا تقرض إلا القطاع العام     ـ ا للحكوم ـ ة علي ـ والمصارف القليلة التي تقرض القطاع الخاص تعطي أولوي

ت        .  وتجعل من العسير جداً على الشركات الخاصة الحصول على القروض          ـ دة تثبي ـ سنوات عدي ـ ثانياً، تم ل
دة       وتحدد مختلف .  أسعار الفائدة بصرف النظر عن التضخم أو أحوال السيولة         ـ عار فائ ـ  مصارف الدولة أس

أمين            .  مختلفة لمختلف فئات المقترضين    ـ ثالثاً، لا يزال البلد يفتقر إلى وجود مصارف استثمارية وشركات ت
غير أنه، في السنوات القليلة الماضية، بدأت الجمھورية العربية السورية          ).  2005مؤسسة ھريتاج،   (خاصة  

، منح مجلس الوزراء السوري تراخيص لمصارف أجنبية        2003ففي عام   .  الشروع في عملية تحرير حذرة    
. وبنك عودة وبنك بيبلوس   ) بيمو(والبنك الأوروبي للشرق الأوسط     ) بلوم(عديدة من بينھا بنك لبنان والمھجر       

ة              2004يناير/وفي كانون الثاني   ـ ة العربي ـ ، فتح فرع بنك بلوم اللبناني أبوابه للأعمال التجارية في الجمھوري
صيرفة      .   وكان أول مصرف خاص يمارس عمله في البلد منذ مطلع الستينيات           السورية ـ إن ال ـ ومع ذلك، ف

ة              ـ سياسات النقدي ـ ود ال ـ ى      (الخاصة في الجمھورية العربية السورية سيعوقھا قي ـ ة عل ـ القيود المفروض ـ   ك
 في سياق   ، وضعف الإطار التنظيمي والجزاءات التي فرضتھا الولايات المتحدة الأمريكية         )حرية رأس المال  

دودة                 ـ تثمار المح ـ رص الاس ـ ـ قانون مساءلة سوريا، وتحديد الحكومة لسعر الصرف وكذلك ف   .  ما يسمي ب
ويرمي ھذا  .  ، أقرت الحكومة السورية قانونا يفتح قطاع التأمين للشركات الأجنبية         2005يونيو  /وفي حزيران 

  .القانون أساسا إلى إعادة تنظيم صناعة التأمين وتحديثھا
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  مانعُ  -5

  
رر           ـ ديث ومتح ـ ام ح ـ .  أنجزت عمان قدراً كبيراً من العمل في تعزيز نظامھا المالي وتحويله إلى نظ

وتسيطر على  .  ويتكون النظام المصرفي من مصارف تجارية ومصارف متخصصة ووسطاء ماليين آخرين          
 ـ      70النظام المصرفي ثلاثة مصارف محلية تبلغ حصتھا في السوق نحو            ن الأس ـ ة م ـ رين  (ھم   في المائ ـ ك

  ).2004وآخرون، 
  

ك    .  ويجري تدريجياً إلغاء القيود التي يفرضھا البنك المركزي على القروض الشخصية             ـ ان البن ـ وك
ث            1999المركزي لعمان قد وضع في عام        ـ ة بحي ـ صارف الخاص ـ    حداً للقروض الشخصية التي تقدمھا الم

اع         في المائة من مجمل قروضھا بھدف الحد من تركز مخ          30لا تتجاوز    ـ ي قط ـ صرفي ف ـ اطر الائتمان الم
، رفع البنك المركزي لعمان سقف القروض الشخصية إلى         2000أغسطس  /ولكن في آب  .  الائتمان الشخصي 

  ).مؤسسة ھريتاج( في المائة 40، عزز ھذا الحد ليصل إلى 2001ديسمبر / في المائة، وفي كانون الأول35
  

  الإمارات العربية المتحدة  -6
  

 27 مصرفا تجارياً من بينھا      41لعربية المتحدة، يتكون القطاع المصرفي المتطور من        في الإمارات ا    
تثمارية           ـ صارف الاس ـ مصرفاً أجنبياً بالإضافة إلى العديد من المؤسسات المصرفية الأخرى المتخصصة كالم

ستطيع                .  والإسلامية ـ صرفية ولا ت ـ أن ومن غير المسموح للمصارف التجارية المشاركة في أنشطة غير م
ة     25 في المائة من رأسمالھا لمؤسسة أجنبية وحيدة أو تستثمر بما يزيد على              7تقرض أكثر من     ـ ي المائ ـ    ف

ر            .  من أموال المصرف في أسھم أو سندات       ـ د كبي ـ ى ح ـ ويمارس البنك المركزي عمله بصورة مستقلة إل
 30ض الشخصية حد بنسبة     وقد أزيلت قيود الائتمان، ولكن يفرض على القرو       .  وأسعار الفائدة محررة تماما   

  ).2004كرين وآخرون، (في المائة من أجمالي القروض 
  

صارف        .  وتساند الحكومة إلى حد كبير المشاريع الرئيسية للبلد          ـ شاركة الم ـ ادة م ـ وأدى ذلك إلى زي
ى           .  الاستثمارية الدولية لأنھا مرتبطة بمخاطر إعسار أقل حجما        ـ ل عل ـ ريبة دخ ـ ولا يوجد في البلد أية ض

ومن أجل الحصول على    .   في المائة  20كات، ولكن ھناك ضريبة على أرباح المصارف الأجنبية بنسبة          الشر
 أي نوع   2003عضوية منظمة التجارة العالمية، من المفترض أن تزيل الإمارات العربية المتحدة بحلول عام              

د      ولكن لم يستطع  .  من أنواع القيود المفروضة على دخول أي مصرف جديد إلى البلد           ـ اء بالموع ـ  البلد الوف
  ).مؤسسة ھريتاج (2005النھائي الذي تأجل إلى عام 

  
  النظام القائم على الصيرفة مقابل النظام القائم:   الھيكل المالي-باء

         على أسواق رأس المال
  

ة،       ـ ا  إن الفاعلية التي من خلالھا يحول النظام المالي لبلد ما المدخرات المباشرة إلى أنشطة إنتاجي ـ  لھ
ة،            .  أثر كبير على النمو الاقتصادي     ـ أما الطريقة التي يجري من خلالھا توجيه المدخرات إلى أنشطة إنتاجي
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الي              ـ وارد    .  )21(فإنھا تتوقف كثيراً على المؤسسات المالية لبلد ما وفاعليته، أي على الھيكل الم ـ ف ال ـ والوص
رة      للتغييرات في السياسات التي تشمل القطاع المالي في منطقة ا          ـ ي الفت ـ ين أن    2003-1980لإسكوا ف ـ ، يب

واتباعاً للمعايير التي اقترحھا كل     .  الھيكل المالي في ھذه البلدان قد تغير بدرجة كبيرة على امتداد ھذه الفترة            
سبية             )Levine) 1999 و Demirguc-Kuniمن   ـ ة الن ـ ساطة الأھمي ـ ، يبحث ھذا الفرع الھيكل المالي، ويحدد بب

م     .  ت القائمة على السوق في بلدان مختارة في منطقة الإسكوا         للمصارف مقابل المؤسسا   ـ كما يتم تقدير الحج
  .2003-1990النسبي للمصارف والسندات وأسواق رأس المال وكذلك كيف تطورت على مدى الفترة 

ووفورات الحجم في   .  وتخص النظرية الاقتصادية المصارف بدور محدد في رصد أنشطة الشركات           
وعلى النحو  .   المصارف جھات رصد أكثر كفاءة من المشتركين في الأسواق من الأفراد           مجال الرصد تجعل  

ف           ) 1999(البديل، حسبما يلاحظ كارلين وماير       ـ فإن ميزة أسواق الأوراق المالية ھي دورھا في تجميع مختل
ى   ومن ثم فإن تفوق أسواق الأوراق المالية يكمن في          .  آراء عدد كبير من المشتركين في السوق       ـ قدرتھا عل

واق الأوراق    .  تشجيع الاستثمارات عندما توجد أسباب مشروعه لاختلافات الرأي   ـ اءة أس ـ دم كف ـ بيد أنه تنع
اتھم،               ـ المالية عندما تتطلب القرارات الاستثمارية الجيدة زيادة المعلومات المتاحة عن أداء المقترضين ونوعي

م       )22(، حسبما تبين البحوث الناشئة حديثا     ويبدو.  وھي عملية باھظة التكاليف   .  على سبيل المثال   ـ د ت ـ ه ق ـ  أن
ل                      ـ ال أو التموي ـ واق رأس الم ـ التوصل إلى توافق في الآراء بشأن الجدل القديم عما إذا كان التمويل من أس

ائم             .  المصرفي أفضل للنمو الاقتصادي    ـ وكما لوحظ في الفصل الأول، تبين الأدلة أن الاختيار بين الھيكل الق
ل                على رأس المال و    ـ ي العوام ـ م ھ ـ ة؛ والمھ ـ الھيكل القائم على المصارف ليس حيويا بالنسبة للتنمية المالي

ل   .  (23)المؤسسية وراء الھيكل المالي، لا سيما الوضع القانوني وكذلك درجة كفاءة الھيكل المختار             ـ ويوجد دلي
واق رأس       متزايد على أن أكثر حالات التنمية المالية نجاحاً ھي التي تضم مزيجاً متوازياً إ              ـ لى حد ما من أس

ه   .  )24(المال والتمويل المصرفي، مع التسليم بأن لديھم ميل إلى العمل بوصفھم مكملات وليسوا بدائل              ـ   أي أن
ة                    ـ لا توجد أية علاقة بين درجة التنمية الاقتصادية لبلد ما وھيكله المالي حيث يمكن أن تقوم مؤسسات مختلف

ومع ذلك، يستطيع نظام مالي ما النھوض       ).  2000ستولز،  (د مختلفة   بنفس وظيفة نظام مالي ما ووفقاً لقواع      
أما الحقيقة القائلة بأنه يمكن أن يكون للسياسات أثر مباشر على الھيكل            .  بالتنمية المالية أو دفعھا إلى الوراء     

ر                 ـ شريع تغيي ـ ي   المالي وأثر غير مباشر على التنمية المالية، فإنھا تعني أن بوسع صانعي السياسات ت ـ ات ف
وحسبما برز في منطقة    .  الھيكل المالي ولكنھم لا يستطيعون تشريع تغييرات في درجة التنمية المالية لبلد ما            

اع                 )2004(الإسكوا   ـ ة القط ـ كوا بھيمن ـ ي الإس ـ ، تتميز القطاعات المالية غالباً في معظم البلدان الأعضاء ف
دى   .  لمؤسسات المالية غير المصرفية   المصرفي والتطور الناقص نسبياً لأسواق رأس المال ووجود ا         ـ وكان ل

                                                      
الي     المؤسسات والتكنولوجيا المالية وقواعد اللعبة التي تحدد كيفية تن        " الھيكل المالي بأنه     R-Stulzيعرف  )  21(   ـ شاط الم ـ   ظيم الن

ب  ـ ر  ".  (عند نقطة ما في الوقت المناس ـ  R. Stultz, Does Financial Structure Matter for Economic Growth? A Corporate Financeانظ

Perspective (Reese Chair of Banking and Monetary Economics, Ohio State University, and National Bureau of Economic Research, 

2000, p. 5).                                                                                                                                                                                                    

د  )  22(   ـ ذا الج ـ ر  للاطلاع على المزيد بشأن ھ ـ  A. Demirguc-Kunt and R. Levine, Bank-based and Market-basedل، انظ

Financial Systems: Cross-country Comparisons (Washington, D.C., World Bank, 1999).                                                                         

ة وا  )  23(   ـ ـ نظم القانوني ـ ـ شأن دور ال ـ ـ ر       ب ـ ـ ة، انظ ـ ـ ة المالي ـ ـ ي التنمي ـ ـ روق ف ـ ـ سير الف ـ ـ ي تف ـ ـ سات ف ـ ـ   لمؤس
T. Beck and R. Levine, Legal Institutions and Financial Development, World Bank Policy Research Working Paper 3136 

(Washington, D.C., 2003).                                                                                                                                                                            

ة                    )  24(   ـ سندات القائم ـ لم تجد إحدى الدراسات أية علاقة بين نسبة الأصول المصرفية إلى رسملة أسواق المال مضافاً إليھا ال
ست               وحصة الفرد من الناتج القومي الإجمالي        ـ وذلك بالنسبة لأربعة وثلاثين بلداً، مما يعنى أن المصارف وأسواق رأس المال مكملات ولي

ر  (بدائل في تعزيز التنمية الاقتصادية  ـ  J. R. Barth, D. E. Nolle, H. L. Root and G. Yago, Choosing the Right Financial System forانظ

Growth (Milken Institute, 2000).( 
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وز     734أسواق الأوراق المالية للأعضاء في الإسكوا قوائم جماعية تضم           ـ ى تم ـ و   / شركة حت ـ ، 2003يولي
 في المائة   0.6 مليار من دولارات الولايات المتحدة الأمريكية تمثل تقريباً          255ورسملة سوقية مجمعة قيمتھا     
  ).2003الإسكوا، (اق المالية في العالم من أجمالي رسملة أسواق الأور

  
اص                 ـ اع الخ ـ والدور النسبي للقروض المصرفية والأسھم والسندات في تقديم التمويل الخارجي للقط

ألف إلى  -1يختلف فيما بين البلدان الأعضاء في الإسكوا المشمولة بالدارسة حسبما ھو مبين في الأشكال من                
ام           وتبين ھذه الأشكال ت   .  ھاء أدناه -1 ـ ام     1990طور النظام المالي الكلي في منطقة الإسكوا من ع ـ ى ع ـ  إل

ھم     (وبالنسبة لجميع البلدان، فإن النظام المالي       .  ، رھنا بتوافر البيانات   2003 ـ القطاع المصرفي وسوق الأس
وبدأت الأھمية النسبية لدور    .  آخذ في النمو، في معظمه من حيث حصة الأصول المصرفية         ) وسوق السندات 

سبية  1990لف المشاركين في النظام المالي بعد عام    مخت ـ ، عندما زادت بسرعات مختلفة ملحوظة الأحجام الن
للقطاع المصرفي وسوق الأسھم وسوق السندات، مع انطلاق سوق الأسھم بسرعة في مصر وعمان وانطلاق               

  .سوق السندات بسرعة في لبنان
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الي                  :المصدر ـ البيانات المتعلقة برسملة السوق والسندات مستمدة من مؤشرات التنمية العالمية والبيانات بشأن الأسھم والناتج المحلي الإجم
الي           وفي حالة لبن  .  مأخوذة من الإحصاءات المالية الدولية أعداد عديدة       ـ ي الإجم ـ ان والإمارات العربية المتحدة، البيانات بشأن الناتج المحل

  .مستمدة من دراسات الحسابات القومية عن منطقة الإسكوا، الصادرة عن اللجنة

  
صارف                   ـ ولاكتشاف كيف تغيرت النظم المالية في بلدان العينة، من المھم النظر إلى الحجم النسبي للم

صرفية         .  بالمقارنة مع أسواق الأسھم    ـ ات الم ـ ر    (وتحديداً، تستخدم الدراسة نسبة الالتزام ـ صارف وغي ـ للم
سبة            .  إلى رسملة أسواق الأسھم   ) المصارف ـ ويعني النقص في ھذه النسبة أن سوق الأسھم اكتسب أھمية بالن

صر         )1انظر الجدول   (ووفقا للبيانات المتاحة    .  للمؤسسات المصرفية  ـ ة لم ـ ، تصنف ھذه النسبة النظم المالي
ة                    ـ ارات العربي ـ ص الإم ـ والأردن وعمان بأنھا ذات ھيكل متوازن نسبيا، في حين انھا تصنف تلك التي تخ

ى         .  )25(المتحدة، ولبنان على وجه الخصوص بأنھا أقل توازنا        ـ ويرجع ارتفاع النسب في ھذه البلدان أساسا إل
سات     .  ماأن أسواق الأسھم صغيرة نسبياً وناقصة النمو وليس لأن مصارفھا متطورة تما            ـ ة المؤس ـ أما ھيمن

اص                   ـ اع الخ ـ ي القط ـ ائلات ف ـ المصرفية في المنطقة فإنھا ناتجة أساساً عن انتشار المؤسسات المملوكة للع
و      .  واعتمادھا تاريخيا على التمويل المصرفي     ـ ة نم ـ وأدى إحجامھا عن تبني تمويل الأوراق المالية إلى إعاق

صر         وثمة ملاحظة أخر  .  أسواق رأس المال الإقليمية    ـ ى  .  ى مھمة ھي الانخفاض في ھذه النسبة في م ـ وعل
ال                     ـ واق رأس الم ـ الرغم من أن ھذه النتيجة تتفق مع الكتابات التي تم استعراضھا عن العلاقة بين تطوير أس

  .والتنمية الاقتصادية، فإنه من العسير تحديد اتجاه العلاقة السببية
  

                                                      
 .   في بولندا3.6 في جمھورية كوريا و3.4 في المائة في شيلي و0.9، كانت ھذه النسبة 2002ي عام ف)  25(  

نسبة الأصول المصرفية إلى 
  الناتج المحلي الإجمالي
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   مصر والأردن ولبنان رسملة الأسواق في /  إجمالي الالتزامات-1الجدول 
  وعمان والإمارات العربية المتحدة 

  )إجمالي الالتزامات ورسملة الأسواق بمليارات دولارات الولايات المتحدة الأمريكية(
  

  الإمارات العربية المتحدة  عمان  لبنان  الأردن  مصر  
1990  30.2  2.7        
1992  14.8  2.5    3.7    
1995  8.1  2.3  44.1  2.5    
1997  4.0  2,2  10.0  1,1    
2001  3.9  2.8  37.2  3.1  9.6  
2002  4.0  2.7  35.8  2.6    
2003  3.4    38.5  2,2    

  .مؤشرات التنمية في العالم بشأن رسملة الأسواق والإحصاءات المالية الدولية؛ صندوق النقد الدولي بشأن إجمالي الالتزامات: المصادر
  

رى        يشمل إجمالي الالتزامات في مصر والأردن     : ملاحظة ـ ص    .   التزامات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المالية الأخ ـ سبب نق ـ وب
  .البيانات عن المؤسسات الأخرى غير المصرفية، تشمل بقية البلدان فقط التزامات مصارف إيداعات الأموال

  
ي                  ـ وتشير البيانات بوضوح إلى أن المصارف تشكل جھات الوساطة المھيمنة في البلدان الأعضاء ف
د              .  ا المذكورة آنفا  الإسكو ـ وعلى الرغم من تطور الوسطاء من غير المصارف وأسواق رأس المال في عدي

ة                   ـ ي منطق ـ من البلدان الأعضاء في الإسكوا، لا يزال القطاع المصرفي ھو العمود الفقري للوساطة المالية ف
  .الإسكوا برمتھا

  
  التعميق المالي وتعبئة الموارد:   قياس التنمية المالية-جيم

  
  .أحد القضايا الھامة في تقدير التنمية المالية ھو كيفية الحصول على مقياس مقنع للتنمية المالية  
    
يطة                    ـ ة الوس ـ دمات المالي ـ وغالبا ما تصف الكتابات التنمية المالية بأنھا تعني التحسن في نوعية الخ

سير      .  يرةويشمل ھذا الإجراء مجموعة من الأنشطة والمؤسسات الكث       .  وكميتھا وكفاءتھا  ـ ن الع ـ ولما كان م
ة                  ـ ذه الدراس ـ كثيراً معايرة درجة التعميق المالي وتعذر الحصول عليھا بموجب مقياس بعينه، فقد استعانت ھ

  .بمقاييس مختلفة للتنمية المالية مستخدمة كثيراً
  

ين ونسبة  مجموعين نقديين مختلف  : ولقياس الآثار النقدية للتحرير المالي، تستخدم ثلاثة مؤشرات سنوياً          
ة     .  إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي، كمقياس نوعي للتنمية المالية          ـ وتقدم المجاميع النقدية مجموع

ال،  (من المتغيرات التي تستخدم لقياس درجة التنمية المالية  ـ ، Guidotti وDe Gregorioانظر، على سبيل المث
سبة          وفي الكتابات، المقياس الأ   ).  Lynch 1996 و 1995 ـ كثر شيوعاً في الاستخدام لقياس التنمية المالية ھو ن

اين،    (قدر كبير معين من كمية النقود إلى مستوى الدخل الاسمي            ـ اديس،    1993كنغ وليف ـ ). 1997، وديمتري
م        .  ويقيس ھذا المؤشر المباشر درجة التسييل النقدي في الاقتصاد         ـ والقصد من متغير التسييل ھو بيان الحج

وينبغي أن ترتفع أرصدة .  ع المالي في اقتصاد نام توفر فيه النقود مدخرات وخدمات سداد قيمة          الحقيقي للقطا 
ع                  ـ الأموال بمعناھا الضيق، بما يتناسب مع المعاملات الاقتصادية، في حين يجب أن يزداد المال بمعناه الواس

  ).1996لينش، (بمعدل أسرع في حالة حدوث تعميق مالي 
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ود               وتعالج قياسات التنمي     ـ ي بن ـ دفقات ف ـ دة والت ـ ة المالية، المستخدمة في ھذه الدراسة مشكلة الأرص
ي                    ـ اتج المحل ـ اس الن ـ ين يق ـ الميزانيات العمومية للوسطاء الماليين التي يجري قياسھا في نھاية السنة، في ح

د            .  الإجمالي الإسمي على مدار السنة     ـ فق وللتغلب على أي عدم اتساق عند استخدام نسبة رصيد ما ومتغير ت
سنة                     ـ ي ال ـ ة ف ـ ة المالي ـ ط التنمي ـ   ما، حاول عدد من المؤلفين معالجة ھذه المشكلة عن طريق حساب متوس

 t و t-1         وتقسيمھا على الناتج المحلي الإجمالي في السنة t )    ومع ذلك، لم يؤدِ ذلك إلى      ).  أ1993كنغ وليفاين
سنة         مقا) 2000(ويقترح ليفاين   .  حل الخلل الناجم عن البيئات التضخمية      ـ ة ال ـ ي نھاي ـ   ييس مالية انكماشية ف

ة          .  (CPIe)عن طريق أرقام قياسية لأسعار المستھلك        ـ ود الميزاني ـ وتحسب ھذه الدراسة بعد ذلك، متوسط بن
سنة  t-1 وtالمالية الفعلية في السنة    ـ طة   t وتقسمھا على الناتج المحلي الإجمالي الأسمي في ال ـ ضا بواس ـ  مخف

(26)CPIa.  
  

ة            وجميع المتغيرات يع     ـ بر عنھا بالعملات الوطنية ويتم الحصول عليھا من الإحصاءات المالية الدولي
رة             .  وإحصاءات البنوك المركزية المعنية    ـ ي الفت ـ نوية تغط ـ ات س ـ ن ملاحظ ـ   وتتكون مجموعة البيانات م

  .، ولكن أسقطت سنوات معينة بسبب نقص البيانات في بعض البلدان1980-2002
  

  2Mالإجمالي النقدي   -1
  

ة                ال   ـ ول النقدي ـ بديل التقليدي المستخدم في أغلب الأحيان لقياس درجة الوساطة المالية ھي نسبة الأص
صاعد   .  (27)، إلى مستوى الناتج المحلي الإجمالي الأسميM3 أو M2الأقل سيولة، عادة    ـ اه المت ـ وبسبب الاتج

 للوقوف  (M3)نطاقاً للرصيد المالي    في الابتكار المالي في النظم المالية المختلفة، ينبغي استخدام مقياس أوسع            
ام            .  على مدى الوساطة المالية في منطقة الإسكوا ودرجتھا        ـ غير أنه ما من بلد من البلدان في ھذه الدراسة ق

ود               .  M3بنشر بيانات عن     ـ ن النق ـ ولذلك، فإن البديل الأول لمعرفة درجة التعميق المالي ھي نسبة الرصيد م
  .تج المحلي الإجمالي إلى النا(M2)بمعناھا الواسع 

  
يقيس حجم السوق المالي واستخدمه، على سبيل       ) 2000(وھذا المؤشر، الذي اقترحه كاروبنتيكوست        

ه     ).  1993(وكنغ وليفاين   ) 2001(، والنشاشيبي وآخرون    )1999(المثال دارات    ـ وطوال عملية التنمية تتج
و  M2 مدرجة في إلى الانخفاض حيث تنمو أدوات مالية أخرى ليستM2/GDP نسبة  ـ  وتصبح متاحة على نح
  .متزايد

  
ة    2003 إلى   1980 تطور ھذا الإجمالي على مدى السنوات من         2ويصور الشكل      ـ  بالنسبة لمجموع

ة                ـ من البلدان الأعضاء في الإسكوا ھي مصر والأردن ولبنان وعمان والإمارات العربية المتحدة والجمھوري
ة          (M2/GDP)بة  وفي حين ارتفعت النس   .  العربية السورية  ـ ة العربي ـ ان والجمھوري ـ  في مصر والأردن ولبن

ام   ).  2الشكل  (السورية، كانت الزيادة في ھذه النسبة محدودة في عمان والإمارات العربية المتحدة              ـ وفي ع

                                                      
ة  )  26(   ـ Measuret/CPIe] * 0.5يحسب المقياس المالي باستخدام المعادل

t+Measuret-1/CPIe
t-1] / GDP/CPIa

t; where CPIe  ث ـ  حي
CPIe لسنة ويمثل الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في نھاية ا CPIa يمثل متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في السنة و GDP  و ـ  ھ

 .الناتج المحلي الإجمالي

ة،   ) M3/GDP أو M2(  على سبيل المثال، بعض الذين اقترحوا استخدام إجمالي نقدي أقل سيولة)  27(   ـ ة المالي ـ   كمؤشر للتنمي
 .J. De Gregorio and P.E. Guidotti in “Financial development and economic growth”, World Development, March 1995من بينھم 
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ف      ( في المائة    209.6 بلغت ھذه النسبة في لبنان ما يقرب من          2002 ـ دول أل ـ ق الأول، الج ـ .  )28()1–المرف
ة           M2المفرط في نسبة    ويشير الارتفاع    ـ سار التنمي ـ ي م ـ  إلى ان التمويل يعتمد بشدة على النظام المصرفي ف

ى    M2وزادت نسبة   .  الاقتصادية ومن ثم فإن مخاطر التركز أعلى من المرغوب فيه          ـ صر     GDP إل ـ ي م ـ  ف
  .1981والأردن، ولكن على نحو أسرع من المستوى الأولي المنخفض الذي كانت عليه في عام 

  
   إلى الناتج المحلي الإجماليM2 نسبة المعروض النقدي  -2الشكل 

  في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا
 

٠

٥٠

 ١٠٠

 ١٥٠

 ٢٠٠

 ٢٥٠

مصر  الأردن  لبنان(*)  عُمان 
 الإمارات
 العربية

المتحدة(*) 

الجمھورية العربية 
السورية(*) 

١٩٨٠

١٩٩٠

٢٠٠٣

  
صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، أعداد عديدة، البيانات عن الناتج المحلي الإجمالي في لبنان والإمارات العربية                 : المصدر

  .مدة من دراسات الحسابات القومية لمنطقة الإسكوا الصادرة عن الإسكواالمتحدة وعمان مست
  

  . والملاحظات الأخيرة) التسعينيات (1999-1990و) الثمانينيات (1989-1980يعرض الشكل متوسطات النسب في الفترتين : ملاحظات
  

  .1986ليست متاحة قبل عام فيما يتعلق بلبنان وعمان والإمارات العربية المتحدة، البيانات الموثوق بھا   
  

  .2002الملاحظة الأخيرة تتصل بعام *   
  

  M2 تشمل M1نسبة .   والودائع بأجل والمدخرات والودائع بالعملات الأجنبيةM1      سب ـ الي تح ـ ي الإجم ـ اتج المحل ـ  إلى الن
  .26باستخدام المعادلة الواردة في الحاشية 

  
إن     .  نة ليس متاحا فيما يتعلق بلبنان وبالإمارات العربية المتحدة        الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في نھاية الس         ـ ذلك ف ـ وطبقاً ل

  .متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين ھو وحده المستخدم في الحساب

                                                      
ـ       )  28(   سبة        GDP إلى   M2في لبنان، النسبة العالية جداً ل ـ ي ن ـ ى  M1 تتناقض بشدة مع الانخفاض ف ـ سبب  .  GDP إل ـ وال

شمل      .   النقد اللبناني  الرئيسي لھذا النمط ھو استخدام دولار الولايات المتحدة الأمريكية كعملة ثابتة في سوق             ـ ين ي ـ سب   M1وفي ح ـ    فح
 . أيضاً الودائع المحسوبة بالعملة الأجنبيةM2العملة المتداولة والطلب على الودائع بالليرة اللبنانية، تشمل 
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ـ           2، يبين الجدول    M2ولدى النظر إلى حجم        ـ ان ل ـ د   M2/GDP أن لدى الأردن أعلى متوسط ث ـ    بع
ولدى عُمان أدنى قطاع نقدي بالنسبة لحجم       .   في المائة  78.2 تليھا مصر     في المائة،  103.2لبنان حيث يبلغ    

ة           .   في المائة  29.9الاقتصاد بمتوسط يبلغ     ـ وفي حين قد تعكس النسبة المنخفضة نسبيا في الجمھورية العربي
د                ـ ة المتح ـ ة السورية ضعف الوصول إلى النظام المصرفي، فإن النسبة المنخفضة نسبياً في الإمارات العربي

ز      .  تشير على ما يبدو إلى تأثير أدوات مالية أخرى ھامة         )  في المائة  55بمتوسط  ( ـ ك، يتمي ـ وعلاوة على ذل
رة      .  سوق العمالة في عُمان والإمارات العربية المتحدة بأنصبة كبيرة للعمال المغتربين           ـ دفقات الكبي ـ ا الت ـ أم

لب على النقود فيما يتعلق بمستوى الدخل       لرأس المال إلى الخارج في شكل تحويلات العمال، فإنھا تخفض الط          
  .القومي في ھذين البلدين

  
  2003-1980  مؤشرات العمق المالي، -2الجدول 

  

    M2/GDP  M1/M2  

إجمالي 
الناتج /الودائع

المحلي 
  الإجمالي

الائتمان 
الناتج /الخاص

المحلي 
  الإجمالي

الائتمان 
إجمالي /الخاص

  المطالبات

الائتمان 
إجمالي /الخاص
عالودا ـ   ئ

  47.5  51.7  36.7  76.0  26.8  78.2  المتوسط  مصر
  12.3  10.6  12,7  10.7  12.9  4.2  الانحراف المعياري  

  80.8  87.2  67.0  84.1  40.2  103.2  المتوسط  الأردن
  8,8  4.2  8.5  16.2  9.7  17.0  الانحراف المعياري  

  46.5  63.1  69.9  164.8  10.7  159.8  المتوسط  لبنان
  8.5  13.1  22.6  57.7  6.9  34.7  الانحراف المعياري  

  92.3  91.9   28.8  28.9  33.3  29.9  المتوسط  عمان
  15.4  4,4  8,8  5.0  6.9  4.0  الانحراف المعياري  

الجمھورية العربية    22.2  22.7  8.5  38.8  77.5  58.5  المتوسط
  5.9  3.7  1.5  8.0  10.1  8.9  الانحراف المعياري  السورية

ة     81.1  81.7  46.6  58.6  24.2  55.0  توسطالم ـ الإمارات العربي
  12.9  3.8  5.6  5.8  4.5  5.1  الانحراف المعياري  المتحدة

ن              .  صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية     :  المصدر ـ ستمدة م ـ البيانات بشأن الناتج المحلي الإجمالي في لبنان والإمارات العربية المتحدة م
  .سكوا الصادرة عن الإسكوادراسات الحسابات القومية في منطقة الإ

  . والودائع بأجل والادخار والودائع بعملات أجنبيةM1 تشمل M2.   ودائع الطلب بالعملة المحلية والعملة المتداولةM1تشمل : ملاحظات

ودائع الحكومية المركزية   يشمل إجمالي الودائع مجموع الودائع المقيمة وودائع الطلب وودائع الادخار والودائع بأجل وودائع مكاتب البريد وال                 
  .والودائع المقيدة بشروط

مية                     ـ ات الرس ـ يشمل إجمالي المطالبات المطالبات المستحقة على الحكومة المركزية والمؤسسات العامة غير المالية والقطاع الخاص والكيان
  .والمؤسسات المالية الأخرى

سات              تشمل بيانات إجمالي الودائع والائتمان الخاص وإجمالي المطال          ـ صارف والمؤس ـ دى الم ـ ة ل ـ وال المودع ـ   بات في مصر والأردن الأم
  .ونظراً لنقص البيانات بشأن المؤسسات المصرفية الأخرى، لا تشمل بقية البلدان إلا الأموال المودعة لدى المصارف.  المصرفية الأخرى

الي        ) PC(ئتمان الخاص   والا) GDP(إلى الناتج المحلي الإجمالي     ) TD( وإجمالي الودائع    GDP إلى   M2نسبة     ـ ي الإجم ـ اتج المحل ـ ى الن ـ إل
)GDP ( 26تحسب باستخدام المعادلة الواردة في الحاشية.  
  

  )الناتج المحلي الإجمالي/إجمالي الودائع(نسبة التعامل المصرفي   -2
  

ارج                    ـ ز خ ـ في البلدان النامية، تمثل العملة جزءاً كبير الحجم من رصيد النقود بمعناه الواسع المحتج
ة               .  النظام المصرفي  ـ وأساساً، فإن ارتفاع نسبة النقود بمعناھا الواسع إلى الدخل قد يعني زيادة استخدام العمل

ل            .  بدلاً من زيادة حجم الودائع المصرفية      ـ د تموي ـ و متزاي ـ والعملة المتداولة المقصود منھا عموماً على نح
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سنى      .   النظم المصرفية  المعاملات، ويحتفظ بھا، بوجه خاص في البلدان النامية، خارج         ـ سبب، ليت ـ ذا ال ـ ولھ
الحصول على مقياس أكثر تمثيلا للتنمية المالية يكون أكثر توضيحاً للخدمات والأنشطة المالية، يجب استبعاد               

وأحد ھذه المقاييس نسبة التزامات ودائع النظام المصرفي        .  العملة المتداولة من مقاييس النقود بمعناھا الواسع      
ات    (ياس نوعي للتنمية المالية، الذي يعادل التزامات ودائع النظام المصرفي           إلى الدخل كمق   ـ ب والتزام ـ الطل

صفوف     ).  المصارف المحملة بفوائد والوسطاء الماليون من غير المصارف        ـ  + 25 + 24(وبالتحديد، فإن ال
 ـ      .   مأخوذة من الإحصاءات المالية الدولية     (29))45 + 44 اتج المحل ـ ى الن ـ الي   ويقسم المجموع عل ـ ي الإجم

ل              .  (30)الاسمي ـ ويركز استبعاد العملة المتداولة على اعتبار الأصول شبه السائلة ھي المصدر الرئيسي لتموي
وز                .  الاستثمار ـ الي يج ـ وأي ارتفاع في ھذه النسبة للودائع من المدخرات المالية مقابل الناتج المحلي الإجم

اع            تفسيرھا على أنھا تعني تحسناً في الودائع المصرفية        ـ اق القط ـ ارج نط ـ ة خ ـ  وغيرھا من الأصول المالي
  .المصرفي التي من المحتمل كثيراً استخدامھا في تراكم الأصول وبالتالي زيادة النمو الاقتصادي

  
رة             3وكما ھو مبين في الشكل         ـ لال الفت ـ ، زادت نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي خ

اح               في جميع البلدان المعنية    1980-2003 ـ صرفي ونج ـ ل الم ـ ، فيما عدا لبنان، مما يظھر زيادة في التعام
دمات                   ـ دخرات وخ ـ كل م ـ ي ش ـ المصارف في اجتذاب الودائع وتقديم الخدمات المالية إلى القطاع العائلي، ف

ث        1990-1986ويجب النظر إلى ارتفاع النسبة في لبنان في الفترة          .  (31)مدفوعات ـ ذر حي ـ ن الح ـ  بقدر م
ن      .  لصراعات الجارية وارتفاع كبير جداً في معدلات التضخم       اتسمت ھذه الفترة با    ـ ومرة أخرى، تم الحد م

دة        .  ھذه الزيادة في كل من عمان والإمارات العربية المتحدة         ـ أما الركود في عمان والإمارات العربية المتح
 خارج القطاع   على مدى الزمن، فإنه قد يبين تحقيق تعميق مالي ناجح من خلال استحداث أدوات مالية أخرى               

ومع ذلك، ربما حقق ھذان البلدان تعميقاً ناجحا نسبيا على الرغم من التوسع في              .  المصرفي في ھذين البلدين   
  . استخدام النقد أو انخفاض مستويات التعامل المصرفي

  
اظ                   ـ ومن المحتمل ان النسب المنخفضة نسبيا في ھذين البلدين تعني أيضاً أن الأفراد يفضلون الاحتف

سورية            .  (32)ودائعھم المالية في الخارج   ب ـ ة ال ـ أما الانخفاض الأكثر نسبيا للعمق المالي في الجمھورية العربي
ق               ) 2002 في عام    57.3( ـ فإنه يشير إلى أن نسبة منخفضة من التزاماتھا السائلة يتم الوساطة فيھا عن طري

ى    .  لمصرفي المحلي المصارف، والتوسع في استخدام النقد ومحدودية الوصول إلى النظام ا          ـ افة إل ـ وبالإض
ي               ـ يما ف ـ ارج، لا س ـ ي الخ ـ سورية ف ـ ع ال ـ ود الودائ ـ ضة لوج ـ   ذلك، من الممكن تفسير ھذه النسبة المنخف

                                                      
ود             25 و 24يمثل الصفان   )  29(   ـ ل  .   على التوالي ودائع الطلب والودائع بأجل وودائع المدخرات في مصارف إيداع النق ـ ويمث

 .  على التوالي ودائع الطلب والودائع بأجل وودائع المدخرات في المؤسسات المصرفية الأخرى45 و44فان الص

  )30  (P. Demetriades and K. Hussein, in “Does financial development cause economic growth? Time-series evidence 
from 16 countries”, Journal of Economic Development, 1996, used only bank deposit liabilities divided by GDP. R. King and R. 
Levine, in “Finance, entrepreneurship, and growth: theory and evidence, Journal of Monetary Economics, 1993; and in “Finance and 
growth: Schumpeter might be right”, The Quarterly Journal of Economics, 1993, used the ratio of liquid liabilities to income.              

 total depositst /CPIt + total depositst-1/CPI] * 0.5الناتج المحلي الإجمالي باستخدام المعادلة /تحسب نسبة أجمالي الودائع)  31(  

t-1]/ GDPt/CPIt ؛ حيث يعنيCPI 1987( الرقم القياسي لأسعار المستھلكين CPI,= 100 ( ويعنيGDP الناتج المحلي الإجمالي . 

دة،     .  شاط الاستثماري تطور في كل من الإمارات العربية المتحدة وعمان         في الواقع، أن الن   )  32(   ـ وفي الإمارات العربية المتح
ي                        ـ و ظب ـ يرتبط قدر كبير من التعميق المالي بالأسواق العالمية عن طريق جھاز أبو ظبي للاستثمار الذي يشرف على الاستثمارات في أب

ة   10وأنشأت عُمان صندوق الاحتياطي العام للدولة، ويتراكم فيه نحو          .  ولار مليار د  360ويدير استثمارات خارجية تقدر بمبلغ       ـ   في المائ
شار      .  والتي حصلت منھا الدولة ثانياً على إيرادات عالية من النفط         ) ومن المفترض استثمارھا  (من عائدات النفط     ـ صندوق الم ـ دم ال ـ   ويخ

 .  آلية للاستقرار الاقتصادي، كمصدر للدخل للأجيال القادمة وك1980إليه، المنشأ في عام 
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اه     .  ويمكن ان تكون ھذه العوامل دالة على كيفية تعبئة الموارد بنجاح          .  لبنان والأردن  ـ ومع ذلك، فإن الاتج
صرفي     المتصاعد لھذه النسبة في الجمھورية العربي      ـ ابع الم ـ فاء الط ـ ي إض ـ   .  ة السورية، يبين زيادة واعدة ف

ع              2-وكما تبين من الجدول ألف     ـ  في المرفق الأول لھذه الدراسة، يتمتع الأردن بالنمو الأكبر في نسبة الودائ
سورية       )2002-1981 في المائة في الفترة      103(إلى الناتج المحلي الإجمالي      ـ ة ال ـ ، تليه الجمھورية العربي

 تباطؤ في نسبة نمو الودائع إلى       2000وقد حدث في الأردن وعُمان بعد عام        ).   المائة لنفس الفترة    في 102(
وعند النظر إلى حجم الودائع المصرفية بالمقارنة مع        ).  بالنسبة للنمو في التسعينيات   (الناتج المحلي الإجمالي    

ه الأردن  )  في المائة 164.8(ط  أن لبنان يحتفظ بأعلى متوس     2حجم النقد في البلدان، يبين الجدول        ـ  84.1يلي
  . في المائة76في المائة ثم مصر 
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دة            . صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، أعداد عديدة       : المصدر ـ ة المتح ـ البيانات بشأن الناتج المحلي الإجمالي في لبنان والإمارات العربي

  .سابات القومية في منطقة الإسكوا التي أعدتھا الإسكوامأخوذة من دراسات الح

  .2002الملاحظة الأخيرة تتصل بعام (*)  :ملاحظات

ة             ـ ع الحكوم ـ ة وودائ ـ ب البريدي ـ ع المكات ـ   إجمالي الودائع يشمل الودائع المقيمة والودائع تحت الطلب، والودائع بأجل وودائع الادخار وودائ
  .المركزية والودائع المقيدة

  .لي الودائع في مصر والأردن يشمل الودائع النقدية للمصارف والمؤسسات المصرفية الأخرىإجما  

  .بسبب نقص البيانات بشأن المؤسسات المصرفية الأخرى، لا تشمل بقية البلدان سوى الودائع النقدية للمصارف  

  .26لمعادلة الواردة في الحاشية  باستخدام ا(GDP) إلى الناتج المحلي الإجمالي (TD)تحسب نسبة إجمالي الودائع   

  
  )2M/1M(نسبة السيولة النقدية   -3

  
.  (33) التي تجمع بين المؤشرين الأولين     (M1/M2)الوكيل الثالث للتنمية المالية ھي نسبة السيولة النقدية           

ي الق                  ـ يما ف ـ اع  وتمثل ھذه النسبة أيضاً مدى تقدم الأسواق المالية وكيف استطاعت تعبئة المدخرات، لا س ـ ط

                                                      
ام         . الحاج وأ . النشاشيبي وم . في حين استخدم ن   )  33(   ـ يلھم لع ـ اج      2001فيدبلينو ھذه النسبة في تحل ـ تخدم دارات والح ـ ، اس
(M1/M2) ر  .  (2002 في تحليلھما لعام ـ  N. Nashashhibi, M. ElHage and A. Fedelino, Financial Liberalization in Arab Countriesانظ

    نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي في بلدان مختارة-3الشكل 
  )2003-1980(      أعضاء في الإسكوا
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ادة          (M1/M2)ويعني الانخفاض في النسبة     .  المصرفي ـ  ارتفاعاً في درجة تنوع المؤسسات المالية، وكذلك زي
  .توافر الودائع المصرفية أو زيادة استخدامھا كأداة للصرف

  
 حيث أحرز التجديد المالي تقدما      (M1/M2)، انخفضت نسبة السيولة النقدية      4وكما ھو مبين في الشكل        

رص     ) 3-انظر المرفق الأول، الجدول ألف    (ويدل التطور في ھذه النسبة      .  لبلدانفي جميع ا   ـ ادة ف ـ على زي
. الوصول إلى أدوات في المعاملات بأشكال خلاف العملة وسھولة استخدامھا، وزيادة تنوع المؤسسات المالية             

ـ            2ويبين الجدول    ذه      بين ا  (M1/M2) أعلاه أن لبنان يحتفظ إلى حد كبير بأدنى متوسط ل ـ لبلدان المعنية في ھ
سبة               ).   في المائة  10(الدراسة   ـ وفي حين قد يعني ذلك أن العادات المصرفية قوية، فإنه يعكس أيضاً وجود ن

دي                  ـ وع النق ـ ي المجم ـ . M2كبيرة من الودائع المحسوبة بالعملات الأجنبية في النظام المصرفي والمدرجة ف
غ         77يبلغ  وتمتلك الجمھورية العربية السورية أعلى متوسط        ـ ي   40.2 في المائة، يليھا الأردن بمتوسط يبل ـ  ف

المائة، مما يعني أن العملة كأداة للصرف أكثر شيوعاً في تمويل المعاملات الحالية وأن ھناك وصول محدود                 
ي        .  إلى الخدمات المصرفية، لا سيما في الجمھورية العربية السورية         ـ وبالإضافة إلى ذلك، فإن ھذه النسبة ف

ة العربية السورية مرتفعة جزئياً بسبب القيود التي تفرضھا الحكومة والتي بدورھا تحد من العائدات               الجمھوري
  .الفعلية على المدخرات المالية
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الأردن

عُمان

مصر

 الإمارات العربية
 المتحدة

لبنان

 الجمھورية العربية
 السورية

  
  

  .2004 وحولية عام 2002صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، حولية عام  :المصادر
  .حت الطلب بالعملة المحلية والعملة المتداولة الودائع تM1يشمل   
  M2 يشمل M1والودائع بأجل وودائع الادخار والودائع بالعملات الأجنبية .  

  
ة                   ـ ود الثلاث ـ وتقدم المؤشرات الثلاثة للتنمية المالية دليلاً يوحي بتوسع دور الوسائط المالية عبر العق

وعموماً، يمكن القول بأن الزيادة في إجمالي الودائع        .  ذكرھاالماضية في البلدان الأعضاء في الإسكوا الوارد        
                                                                                                                                                                                
(Washington, D.C., International Monetary Fund, 2001); and A. Darrat and M. Haj, Economic Fluctuations in MENA; Does 

Financial Market Development Matter? (Louisiana Tech University, 2002).( 

   في بلدان مختارة أعضاء في الإسكواM2 إلى M1نسبة : المالي  العمق -4الشكل 
)1980-2003(  
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بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي في ظل المقاييس الثلاثة المختلفة للتنمية المالية، يعكس وجود مجموعة متنوعة               
  .من العوامل

  
دا .  أنخفض التضخم في الواقع بدرجة كبيرة في جميع البلدان الخاضعة للتحليل            )أ(   ـ ي   فالبل ـ ن الت

د        ) مصر ولبنان والجمھورية العربية السورية    (لديھا رقم مزدوج للتضخم      ـ م وحي ـ ى رق ـ خفضت التضخم إل
ة    ) الأردن وعمان والإمارات العربية المتحدة    (والبلدان الأخرى التي لديھا رقم تضخم وحيد         ـ قامت بصفة أولي
دول      (بتخفيض معدلات التضخم بأكثر من النصف        ـ ف انظر المرفق الأول، الج ـ ر    ).  4-أل ـ ضخم غي ـ   والت

ى                    ـ المتوقع من بين أنواع عدم التيقن الأكثر أھمية التي من المحتمل أن تؤثر على أسعار الفائدة، وبالتالي عل
وال                  .  الائتمان المصرفي  ـ ن الأم ـ ين م ـ در مع ـ شرائية لق ـ وة ال ـ   وفي حالة التوقع بارتفاع التضخم، فإن الق

موال أو المصارف إلى الحماية من القوة التآكلية للتضخم         وسوف يسعى مورد الأ   .  المقترضة تتدھور بسرعة  
ومن ثم فإن ارتفاع التضخم المتوقع يسفر عن ارتفاع أسعار الفائدة بما يترتب             .  بعرض أسعار صرف أعلى   

  على ذلك من تأثير سلبي على الوساطة المالية التي تضطلع بھا المؤسسات المالية في تقديم الأموال؛
  

ا                أدى التحري   )ب(   ـ ي تحملھ ـ ودعين والت ـ ة للم ـ دة المدفوع ـ ر المالي إلى انخفاض في أسعار الفائ
ا   .  )34()5-انظر المرفق الأول، الجدول ألف (المقترضون   ـ ان مم ـ وقد تزيد ھوامش الفائدة العالية تكلفة الائتم

  ونتيجة لذلك، تقل الوساطة المالية؛.  يعوق الاستثمار أو يخفض معدل العائد على الودائع
  

  التوسع في استخدام الودائع المحسوبة بالعملة الأجنبية، لا سيما في مصر ولبنان؛  )ج(  
  

  النمو النسبي لأسواق رأس المال واستخدام صكوك مثل شھادات الودائع والسندات؛  )د(  
  

ال      .  ھناك أسباب أخرى قد تفسر التغييرات في مقاييس التنمية المالية  )•(   ـ دھا باحتم ـ ويرتبط أح
وبالإضافة .  فالضرائب تدفع الناس إلى التعامل نقداً ليتفادوا التزاماتھم إزاء الحكومة         .  لضرائبالتھرب من ا  

ة        .   أھمية النظام غير الرسمي في بلد ما       M1/M2إلى ذلك، تعكس نسبة      ـ ا زادت كمي ـ وكلما كبر الأخير، كلم
دة        ، كما يتبي  (35)وثمة سبب آخر ھو عدم كفاءة النظام المصرفي       .  النقد المتداول  ـ عار الفائ ـ وامش أس ـ ن من ھ

دول      (2003-1980الكبيرة المسجلة في البلدان الأعضاء في الإسكوا خلال الفترة           ـ انظر المرفق الأول، الج
امش،     .  والفارق أو الھامش في أسعار الفائدة مقياس لتكلفة الوساطة المالية         ).  5–ألف ـ ولذلك، كلما أتسع الھ

ة        وستصبح تكلف .  M1/M2كلما زادت النسبة     ـ ازة العمل ـ ة لحي ـ ن     (ة الفرص ـ زء م ـ اً    ) M1ج ـ ل ارتباط ـ   أق
اً            ).  M2جزء من   (بالودائع المصرفية    ـ ة عموم ـ والسبب الثالث ھو استبعاد القطاع الخاص في البلدان النامي

ازة أذون         .  حيث تفضل المصارف شراء أذون الخزانة بدلا من تمويل الشركات          ـ ك أن حي ـ ي ذل ـ والسبب ف
وسيجري استعراض ھذه   .  مار سليم في نفس الوقت عند مقارنته بتمويل الشركات        الخزانة أقل مخاطرة واستث   

  .المسألة بمزيد من التفصيل في القسم ھاء أدناه
  

ان                 ـ أن ) 2003(وعند الاعتراض على استخدام الإجماليات النقدية في تقدير التنمية المالية، لاحظ ش
سبة لقياس التنمية المالية إذا ما كان الباحث يسعى لمعرفة          الإجماليات النقدية بمعناھا الواسع ليست مقاييس منا      

بأن نسبة التسييل   ) 1998(وجادل ليفاين وزرفوس    .  كيف يمكن أن تسفر التنمية المالية عن النمو الاقتصادي        
                                                      

 .  يتم استعراض دور الوساطة في القسم واو من ھذا الفصل)  34(  

 .  تجري استعراض مسألة عدم الكفاءة بمزيد من التفصيل في الفصل الثالث)  35(  
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ص                     ـ ي تخ ـ ك الت ـ بمعناه الواسع تقيس التعميق المالي فحسب ولكنھا لا تقيس ما إذا كانت الالتزامات ھي تل
ام         .  الجھات الوسيطة المالية الأخرى أو البنك المركزي      المصارف و  ـ وزع النظ ـ ولا يميز ھذا المؤشر أين ي

ة             .  المصرفي رأس المال   ـ ست مرتبط ـ ع لي ـ وبعبارة أخرى، أشارا إلى أن الزيادات في التسييل بمعناه الواس
و       تلقائياً بالزيادات في الائتمان، وأن الائتمان دون شك ھو أحد جوانب التنمية المال             ـ ية الذي قد يحقق جيداً النم

  .ويستعرض القسم دال أدناه مسألة مؤشرات الائتمان.  الاقتصادي
  

  الملكية والتركز:   ھيكل القطاع المصرفي-دال
  

التحليل الوارد في القسم باء في ھذا الفصل بشأن الھيكل المالي في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا                   
تم     .  راً مھيمناً في النظام المصرفي لھذه البلدان      لاحظ أن القطاع المصرفي يلعب دو      ـ ومتابعة لھذه المسألة، ي

  .أدناه تحليل خصائص أخرى للقطاعات المصرفية لتلك البلدان
  

  التركز المصرفي  -1
  

أحدثت أوجه التقدم في تكنولوجيا المعلومات والعولمة وإلغاء القيود تغييرات جذرية في ھيكل صناعة                
ات             فالابت.  الصيرفة ـ كارات وتزايد المنافسة خفضت ھوامش في الأنشطة المصرفية التقليدية وأدت إلى إدماج

وعلاوة على ذلك، فإن آفاق نشاط الدمج في المستقبل تبرر فيما           .  بين المصارف والمؤسسات المالية الأخرى    
صرفي والا               ـ الي    يبدو القلق حول آثاره على المنافسة في سوق التجزئة المحلي وعلى الأداء الم ـ تقرار الم ـ س

ويمكن أن تكون لدرجة التنافس في القطاع المصرفي أھميتھا فيما يتصل بكفاءة إنتاج منتجات مالية               .  عموماً
ويمكن أيضاً أن تمس وصول الشركات والأسر المعيشية        .  وبجودة الخدمات المالية ودرجة الابتكار والتجديد     
و            إلى الخدمات المالية والتمويل الخارجي، الذي يؤ       ـ ي والنم ـ صادي الكل ـ تقرار الاقت ـ ى الاس ـ ثر بدوره عل

  .الاقتصادي، على الرغم من أن جميع ھذه العلاقات ليست ظاھرة بوضوح
  
  التركز والوصول إلى الائتمان  )أ(
  

ز                   ـ ين الترك ـ ة ب ـ شأن العلاق ـ حاليا، أسفرت المساھمات النظرية والعملية عن استنتاجات متناقضة ب
ن       ( الأداء   – الإدارة   –ل نموذج الھيكل    ويجاد.  والوصول إلى التمويل   ـ الشركات الأقل عدداً والأكبر حجما م

بأن ھناك علاقة سلبية بين التركز المصرفي والوصول إلى         ) الأرجح ان تدخل في سلوكيات مناھضة للتنافس      
ن                 .  (36)التمويل ـ دلاً م ـ رة ب ـ شركات الكبي ـ والافتراض الأساسي ھو أنه بما أن المصارف تفضل إقراض ال

دى          .  سوف يقل الإقراض  ) الداخلون الجدد (شركات الصغيرة والناشئة،    ال ـ افز ل ـ ل الح ـ ذلك، يق ـ ة ل ـ ونتيج
عوبة                  ـ ر ص ـ المصارف على إقراض شركات عديدة في نفس الصناعة، مما يجعل الوصول إلى الائتمان أكث

  .للداخلين الجدد ويخلق عقبات مالية كبيرة
  

اً        ( قاعدة المعلومات    وفي المقابل، فإن الكفاءة البديلة أو فرضية         ـ ز محلي ـ ة الترك ـ يعكس ارتفاع درج
صارف            ) مكاسب الشركات الكفوءة من حصتھا في السوق       ـ ز الم ـ ين ترك ـ ة ب ـ ة إيجابي ـ توحي بوجود علاق

                                                      
 A. N. Berger and T. H. Hannan, “The price-concentration relationship in banking”, Reviewانظر، على سبيل المثال )  36(  

of Economics and Statistics, 1989; T. Hannan, “Bank commercial loan markets and the role of market structure: evidence from 
surveys of commercial lending”, Journal of Banking & Finance, 1991; and D. Neumark and S. Sharpe, “Market structure and the 
nature of price rigidity: evidence from the market for consumer deposits”, Quarterly Journal of Economics, 1992.                                 
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) تركز مصرفي عال  (وتدعي ھذه الفرضية بأن المصارف التي لديھا قوة سوقية          .  (37)والوصول إلى الائتمان  
ستطيعون       عادة ما يكون لديھا مزيد من الح       ـ م ي ـ وافز لإقامة علاقات طويلة الأجل مع صغار المقترضين لأنھ

سرا            .  المشاركة في الفوائض المقبلة    ـ ر ي ـ . وھذا يعني أن الداخلون الجدد يتمتعون بوصول إلى القروض أكث
داً               ) Vives) 2001ويجادل   ـ بأن وجود قدر معين من القوة السوقية أمر مستصوب في الصيرفة وقد يكون مفي

ن            .  يخفف من الأخذ بمخاطر الحوافز    لأنه   ـ والمصرف الذي لديه قوة سوقية لديه مزيد من الحوافز للتقليل م
  .مشكلة تباين المعلومات السائدة في الصيرفة وإقامة علاقة مصرفية مع عملائه

  
  التركز والكفاءة  )ب(
  

 ـ   .  بحث عدد من الأوراق العلاقة بين التركز والأداء في الصيرفة            و الح ـ ز     وكما ھ ـ ي الترك ـ ال ف
ضغوط    .  والمنافسة، لا توجد علاقة واضحة بين التركز والكفاءة المصرفية  ـ ن ال ـ د م ـ ويستطيع الإدماج الح

د     .  التنافسية ويتيح لمدراء المصارف بذل جھد أقل، أو في المقابل قد يزيد من الكفاءة              ـ وعلى سبيل المثال، ق
ة إلى زيادة الكفاءة بإزالة ازدواجية الأنشطة ويستطيع        يؤدي الدمج بين شركات تخدم أسواقاً متداخلة أو مماثل        

ورات                  ـ تغلال وف ـ الإدماج أيضاً زيادة الكفاءة إذا كانت المصارف صغيرة وبالتالي غير قادرة تماما على اس
ولم تجد الدراسات   .  الحجم، أو إذا كانت المصارف المدمجة مختلفة جداً من حيث التكنولوجيا ودرجة الكفاءة            

ن                  التي تركز    ـ ذلك لا يمك ـ على البلدان متقدمة النمو أي دليل يؤيد الفكرة القائلة بأن الدمج يحسن الكفاءة، وب
ه        .  )38(استخدام خفض التكاليف مبررا لوجود تكتلات مصرفية كبيرة        ـ أما الدليل فيما يتعلق بالبلدان النامية فإن

  .محدود كثيراً
  
  كواالتركز المصرفي في بلدان مختارة أعضاء في الإس  )ج(
  

ة          4 و 3يحلل الجدولان      ـ اس  .   التركزات السوقية في الصيرفة في البلدان المشمولة بھذه الدراس ـ ويق
ة                  ـ صارف الثلاث ـ التركز من خلال النسبة المئوية لإجمالي الأصول والودائع على التوالي التي تحتفظ بھا الم

  .الكبرى في كل بلد
  

ان          كلاھما ارتفاع التركز في ا     4 و 3ويبين الجدولان      ـ صر والأردن وعم ـ لنظام المصرفي لكل من م
مما يوحي بوجود ھيكل سوقي له طابع احتكاري متزايد         )  في المائة  70أكثر من   (والإمارات العربية المتحدة    

في الصيرفة، من المحتمل بدوره أن يؤثر على كفاءة الصيرفة، وھي مسألة يجري اختبارھا عمليا في الفصل                 
رى                إلا أن الأ  .  الثالث أدناه  ـ دان الأخ ـ رقام تبين أن القطاع المصرفي في لبنان أقل تركزاً بكثير من بقية البل

شأن         ) Levine) 1999 و Demirguc-Kuntوذكر  .  الأعضاء في الإسكوا   ـ أنه لا يوجد دليل مقنع في الكتابات ب
طة   .  محددات التركز المصرفي وآثاره في البلدان النامية   ـ ز بواس ـ ن   وزعما أنه يمكن تفسير الترك ـ دد م ـ ع

دا أن        .  المؤشرات، من بينھا تطوير القطاع المالي والسياسات المالية والأنظمة         ـ ك، وج ـ ى ذل ـ وبالإضافة إل

                                                      
ال،   )  37(   ـ بيل المث ـ  M.T. Smirlock, T. Gilligan and W. Marshall, “Tobin’s q and the structure-performanceانظر، على س

relationship”, American Economic Review, 1984; and W. Shepherd, “Tobin’s q and the structure-performance relationship: 
comment”, American Economic Review, 1986.                                                                                                                                            

 S.A.  Rhoades, “The efficiency effects of bank mergers: an overview of case studies of nineانظر، على سبيل المثال )  38(  
mergers”, Journal of Banking and Finance, 1998; and A. Berger, I. Hasan and L. Klapper, Further Evidence on the Link between 
Finance and Growth: An International Analysis of Community Banking and Economic Performance (Wharton Financial Institutions 
Center, Berkley Research Center, Stern School of Business, and Development Research Group, The World Bank, 1999).                      
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وفي حالة البلدان الأعضاء    .  الصيرفة المركزة تميل فيما يبدو إلى فرض قيود كثيرة على الأنشطة المصرفية           
وأحد .  ية تعمل لتحقيق مصالحھا المحتملة    في الإسكوا، فإن شركات الصيرفة في معظمھا شركات ملكية عائل         

ائم                    ـ العوامل التي قد تفسر انخفاض معدل التركز في لبنان ھو أن ممارسة الصيرفة الخاصة في لبنان تقليد ق
شري                    ـ ال الب ـ ي رأس الم ـ منذ زمن طويل تعزز من خلال سن قانون السرية المصرفية والاستثمار الكبير ف

ة            لك.  ووجود مصارف أجنبية تقليدية    ـ ذه الدراس ـ ن القطاعات المصرفية في البلدان الأخرى المذكورة في ھ
ى                  ـ كانت خاضعة عموماً لسيطرة المؤسسات المملوكة للدولة لفترة طويلة من الزمن مما جعل من العسير عل

  .شركات جديدة التنافس في الصناعة بعد التحرير
  

صرفي      ويثير ارتفاع نسبة التركز في منطقة الإسكوا الشواغل حول ا            ـ لآثار الممكنة على التنافس الم
ن     .  وتكلفة الاقتراض والكفاءة المصرفية والاستقرار المالي والآثار المحتملة على إتاحة الائتمان           ـ ه م ـ أي أن

ا                     ـ ضطر معھ ـ د ت ـ المتوقع ان يسفر الخروج عن التنافس الكامل في سوق الائتمان عن أوجه لعدم الكفاءة ق
  .والحد من وصول الشركات إلى الائتمانالمصارف إلى زيادة ھامش الفائدة 

  
  :   التركز في النظام المصرفي في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا-3الجدول 

  إجمالي الأصول التي تحوزھا المصارف الثلاثة الكبرى 
  )نسبة مئوية(

  
  متوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  

  77.58  67.58  66.36  71.50  71.95  91.87  93.31  79.76  78.28  مصر
  86.92  85.43  85.77  84.52  85.14  87.08  87.22  87.32  92.84  الأردن
  34.93  38.14  34.71  36.00  31.89  31.93  34.48  35.89  36,36  لبنان
  77.08  78.21  81.34  79.04  81.05  72.52  84.13  70.45  69.94  عمان

  70.18  69.15  69.31  68.31  61.91  74.04  62,62  85.89    الإمارات العربية المتحدة

  .Bank-Scopeحسابات أمانة الإسكوا استناداً إلى بيانات : المصدر

  
  :   التركز في النظام المصرفي في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا-4الجدول 

  إجمالي الودائع التي تحوزھا المصارف الثلاثة الكبرى 
  )نسبة مئوية(

  
  متوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  

  77.82  67.57  66.97  71.93  71.24  91.62  94.24  79.86  79.10  مصر
  87.31  85.96  86.08  85.53  85.61  86.95  87.48  87.47  93.36  الأردن
  35.52  38.56  35.00  36.13  32.24  32.79  35.67  36.98  36.81  لبنان
  77.43  77.82  81.02  78,78  81.25  73.07  85.61  70.94  70.98  عمان

  71.24  70.22  69.58  68.74  64.37  74.99  63.87  86.92    الإمارات العربية المتحدة

  .Bank-Scopeحسابات أمانة الإسكوا استناداً إلى بيانات : المصدر

  
  ھيكل الملكية في النظم المصرفية  -2

  
ولت من  شھدت التسعينيات وبداية العشرينيات تغييراً في ملكية حصص كبيرة في النظم المصرفية تح              

اً                 ـ . تحكم الحكومة إلى تحكم القطاع الخاص ومن الرقابة الداخلية إلى الرقابة الأجنبية في البلدان النامية عموم
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ضت                   ـ ة وخف ـ ة للدول ـ صارفھا المملوك ـ ن م ـ راً م ـ   وحدثت ھذه التغييرات عندما خصخصت الحكومات كثي
ذه       وھناك أسئلة مثارة في مجالي السي     .  (39)الحواجز على الدخول الأجنبي    ـ اسة الرئيسية والبحث حول تأثير ھ

اءة                ـ التغييرات على أداء المصارف، وعلى إعادة توزيع حوافظ أموالھا بين القروض والأصول الأخرى وكف
ة أو              .  القطاع المصرفي عموماً   ـ صارف الأجنبي ـ ة الم ـ دة لملكي ـ وتعرض الأقسام الفرعية التالية حججا مؤي

  .ف المملوكة للدولةمعارضة لھا وكذلك بالنسبة لخصخصة المصار
  
  الملكية الأجنبية  )أ(
  

ي                    ـ ا ف ـ اً فروع ـ المصارف المملوكة للأجانب ھي عادة جزء من منظمات مصرفية كبيرة تنشئ غالب
ولھا عموماً وصول فائق إلى أسواق رأس       .  البلدان التي يكون فيھا لعملائھا متعددي الجنسيات فروعاً أجنبية        

اطر         .  ل والمعلومات المال الدولية وتكنولوجيات الاتصا    ـ ع المخ ـ والمصارف الأجنبية أيضاً قادرة على تنوي
ي             ـ وتقديم خدمات لا تقدمھا المصارف المحلية بسھولة، مع أنھا يمكن أن تواجه مشاكل في الإدارة من بعد وف

ات          .  مواكبة بيئات تنظيمية واقتصادية مختلفة     ـ لال الأزم ـ وتجعل مزاياھا لوجود المصرف الأجنبي قيمته خ
ة                 ال ـ مصرفية حيث أنه يستطيع التنويع لمواجھة المخاطر ذات الطابع القطري التي يمكن أن تعوق بشدة تنمي

والمصارف الأجنبية أقل حساسية إزاء الصدمات المحلية من المصارف الداخلية ولا تتبع            .  النظام المصرفي 
ي      دورة الأعمال في البلد المضيف؛ ولذلك تستطيع أن تحدث تغييراً في الاتج            ـ صاد المحل ـ ازلي للاقت ـ .  اه التن

وھي تساعد البلدان ليس فحسب خلال الأزمات بل أيضاً في فترات ما بعد الأزمات حيث تعيد رسملة نظمھا                  
ي         .  المصرفية وتوفر الأساس لانتعاش الائتمان المصرفي      ـ كما أن ارتفاع مستوى تنوع التعاملات والتحسن ف

  . ما، يخلقان قدراً عالياً من الاستقرار الماليإدارة المخاطر التي تضيفھا إلى اقتصاد 
  

ادة                   ـ ة وزي ـ نظم الوطني ـ   والملكية الأجنبية في الدول النامية مرتبطة عموماً بزيادة القدرة التنافسية لل
اءة                 ـ .  توافر الائتمانات الكلية وخفض التباينات في أسعار الصرف التي تدفع المصارف إلى أن تصبح أكثر كف

ي                 والقدرة التنافسي  ـ سھم ف ـ ار وت ـ ة المتزايدة للقطاع المصرفي لا تعزز فحسب الكفاءة بل تحفز أيضاً الابتك
ويرجع ذلك إلى حد كبير إلى الحقيقة القائلة بأن المستثمرين          .  الاستقرار وتحسن فاعلية تنفيذ السياسات النقدية     

ة     الأجانب يجلبون معھم أحدث ما توصلت إليه التكنولوجيا ورأس المال البشري، م            ـ ما يدفع المصارف المحلي
ن        .  إلى إجراء إصلاحات ھيكلية رئيسية تمكنھا من المنافسة على قدم المساواة           ـ ر م ـ دم كثي ـ وتأييداً لذلك، تق

ا                   ـ روض وأنھ ـ الدراسات دليلاً قويا على أن للمصارف الأجنبية أثر إيجابي إضافي على النمو الحقيقي في الق
  . (40)ي كلهمرتبطة بزيادة الكفاءة في النظام المصرف

  
بيد أنه، طبقاً لنظرية أخرى، فإن التواجد المتزايد للمصارف الأجنبية في القطاعات المالية المحلية قد                 

وال                  ـ رؤوس الأم ـ رة ل ـ يؤدي إلى عدم استقرار القطاع المالي نتيجة زيادة المنافسة والتدفقات الخارجية الكبي
ود           .  )41(بيةوالأحوال الدورية في البلدان المضيفة للمصارف الأجن       ـ ع وج ـ ه م ـ ال أن ـ وعلاوة على ذلك، يق

رار                 ـ المصارف الأجنبية قد تنخفض المعلومات المتاحة للمشرفين المحليين مما يؤدي إلى تحول في صنع الق

                                                      
ع            )  39(   ـ راض     (www.biso.rg/publ)طبقا للإحصاءات التي نشرھا مصرف التسويات الدولية متاحة على الموق ـ ل الإق ـ ، وص

ووجود المصارف الأجنبية ھام بصفة     .   في المائة من إجمالي الإقراض المصرفي في البلدان النامية         35 إلى   2003الأجنبي في نھاية عام     
 .قية وأقل أھمية في شرق آسيا والشرق الأوسطخاصة في أمريكا اللاتينية وأوروبا الشر

ال،     )  40(   ـ بيل المث ـ ى س ـ ر، عل ـ  D. Grigorian and V. Manole, Determinants of Commercial Bank Performance inانظ
Transition: An Application of Data Envelopment (Washington, D.C., World Bank, 2002); and I. Hasan and K. Marton, Development 
and Efficiency of the Banking Sector in a Transitional Economy: Hungarian Experience (Bank of Finland, 2000).                                 

ال،  )  41(   ـ  J. Peek and E. Rosengren, “Collateral damage: effects of the Japanese bank crisis on realانظر، على سبيل المث
activity in the United States”, American Economic Review, 2000.                                                                                                              
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دولي                ـ وإدارة المخاطر بالنسبة للمصارف المحلية، في حين يمكن للصدمات الخارجية التي تمس المصرف ال
سبب           .  السوق المضيفة ان تنتقل بمزيد من اليسر إلى        ـ ان ب ـ وبالإضافة إلى ذلك، قد يزيد اتجاه مخاطر الائتم

  .الإقراض المحسوب بالعملة الأجنبية
  

ي                  ـ ة ف ـ وعموماً، تصل الدراسات العملية إلى استنتاجات مختلفة بشأن تأثير دخول المصارف الأجنبي
تينية من وجود المصارف الأجنبية إبان      وعلى سبيل المثال، استفادت بلدان أمريكا اللا      .  مختلف مناطق العالم  

ام                     ـ ي ع ـ ا ف ـ أزماتھا، في حين اعتمدت البلدان الآسيوية إلى حد أقل بكثير على ھذه المصارف خلال أزمتھ
1997.  

  
ة                    ـ صارف الأجنبي ـ وفي بلدان وسط أوروبا وأوروبا الشرقية، من العسير تحديد ما إذا كان دخول الم

رون    Naaborgوبين تحليل أجراه    .  لمالي والمصرفي مفيداً ويساعد في تعزيز القطاعين ا      ـ ه  ) 2004( وآخ ـ أن
م           )فترة تزايد دخول المصارف الأجنبية     (2000حتى عام    ـ دل ول ـ ، زاد مستوى التنمية المالية على نحو معت

وتساعد .  يتغير تكوين الھيكل المالي كثيراً، أي أن الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص زاد بصورة متواضعة              
دائن                  الم ـ دور ال ـ وم ب ـ صارف الأجنبية التنمية المالية في بلدان وسط أوروبا وبلدان أوروبا الشرقية لأنھا تق

صارف         .  وتقرض القطاع الخاص أكثر مما تفعل المصارف المحلية        ـ ام للم ـ ومع ذلك، لا يزال الائتمان الع
  .الأجنبية يفوق الائتمان الخاص

  
فتح معظم البلدان ببطء أسواقھا المحلية لدخول المصارف        وفي منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا ت        

الأجنبية، ولا يزال معظم البلدان العربية محجما عن فتح الأسواق المحلية بسبب خطر المنافسة الأجنبية الذي                
صرف                 ـ .  يمكن أن يؤدي إلى إخفاقات باھظة وتباطؤ الأداء الاقتصادي الكلي وزيادة التقلب في إدارة أسعار ال

صارف                ومع ذ  ـ ود الم ـ لك، يبين الدليل الاقتصادي القياسي أن تزايد التحرير المالي يرتبط إيجابياً بتزايد وج
ان                 .  الأجنبية في المنطقة   ـ المغرب ولبن ـ دان ك ـ ي بل ـ داً ف ـ   وكان التحرر المالي أكثر وضوحا وتم تنفيذه جي

  .ومصر، حيث كان دخول المصارف الأجنبية أعلى منه في البلدان الأخرى
  
  ملكية الدولة والخصخصة  )ب(
  

ا    .  تشمل المسائل الرئيسية المتعلقة بملكية الدولة للمصارف توافر الائتمان وكذلك الكفاءة             ـ ا م ـ وغالب
ي                    ـ ع ف ـ ا والتوس ـ اطق بعينھ ـ ناعات أو من ـ تسعى المصارف المملوكة للدولة إلى تحقيق أھداف كتنمية ص

والحال كذلك،  .  ، وعادة ما تدعمھا الحكومة    وحافظة مخصصاتھا ليست مصممة لتعظيم الأرباح     .  الصادرات
اء                    ـ تم الوف ـ ي لا ي ـ تبين الدراسات العملية أن المؤسسات المملوكة للدولة تتحمل قدراً كبيراً من القروض الت
ن                  ـ بسدادھا وتتسم بانخفاض الكفاءة لأنھا تحد من الوصول إلى الائتمان وتعوق تنمية النظام المالي وتبطئ م

  .(42)النمو الاقتصادي
  

ى                     ـ ة إل ـ ة ماس ـ ي حاج ـ ومع ذلك، ھناك أعمال تجارية كثيرة ومواقع جغرافية وأصحاب مشاريع ف
دات                  ـ لال التعھ ـ الخدمات المالية، لكنھم يفتقرون إلى الموارد لكي تصبح المشاريع قليلة للبقاء اقتصادياً من خ

 تلك الحالات التي تجفل فيھا      وللمصارف المملوكة للدولة دور يجب القيام به، على الأقل في         .  المالية الخاصة 

                                                      
ال،    )  42(   ـ بيل المث ـ ى س ـ  ,”R. La Porta, F. Lopez-de-Silanes and A. Shleifer, “Government ownership of banksانظر، عل

Journal of Finance, 2002; and J. R. Barth, G. C. Caprio and R. Levine, Choosing the Right Financial System for Growth (Milken 
Institute, 2004).                                                                                                                                                                                             
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أما العوامل الخارجية لمصارف الدولة     .  المؤسسات المالية الخاصة من تقديم العون لاعتبارات تتعلق بالسرية        
ن  .  في ھذه الحالات من حيث الإيرادات الناتجة عن خدماتھا، فإنھا تتجاوز كثيراً أية خسائر قد تتكبدھا                ـ وم

ساندة            الواضح أنه بسبب ذلك، لا يزال        ـ سياسات الم ـ يضرب المثل بمصارف الدولة كعامل نجاح في إطار ال
  .(43)لنمو الفقراء في عدد من البلدان

  
وفيما يتعلق بآثار خصخصة المصارف المملوكة للدولة في البلدان النامية، لا يزال البحث في مراحله                 
ر       وعادة ما يكون ھناك بعد الخصخصة حذر في الإقراض مقترنا بتخ          .  الأولى ـ روض غي ـ م الق ـ فيض حج
  .مما يؤدي إلى تحسين الأداء المصرفي وكفاءة التكاليف.  المؤداة

  
  ھيكل القطاعات المصرفية لبلدان مختارة أعضاء في الإسكوا  )ج(
  

دة             5يبين الجدول      ـ  ھيكل النظم المصرفية في مصر والأردن ولبنان وعمان والإمارات العربية المتح
 إلى أن ھيكل النظم المصرفية كل على حدة يختلف فيما بين البلدان المشمولة              وتشير الأرقام .  2003في عام   
 في لبنان، وتتراوح مشاركة     47 في عمان إلى     9ويتراوح العدد الإجمالي للمصارف التجارية من       .  بالدراسة

ي الأردن     20 في المائة في مصر و     15 في المائة في لبنان إلى       13المصارف الأجنبية من     ـ  60 و  في المائة ف
ة      .  (44) في المائة في عمان    100في المائة في الإمارات العربية المتحدة و       ـ ويبدو أيضاً أن المصارف التجاري

لامية  (تواجه درجات مختلفة من التنافس مع شركات الصيرفة غير التقليدية،            ـ سات  ) المصارف الإس ـ والمؤس
ن       ).  تخصصةالمصارف الاستثمارية والمصارف الم   (المالية الأخرى غير التجارية      ـ ك م ـ ن ذل ـ وفضلا ع

دان                   ـ ين البل ـ ا ب ـ ة فيم ـ   المحتمل أن التباين في الھياكل المصرفية والاختلاف في مشاركة المصارف الأجنبي
  .(45)المعنية يؤثر على الكفاءة المصرفية

  
    ھيكل النظام المصرفي في بلدان مختارة أعضاء -5الجدول 

  2003في الإسكوا، 
  

  مارات العربية المتحدةالإ  عمان  لبنان  الأردن  مصر  
  41  9  47  15  33  المصارف التجارية

  25  9  6  3  5  من بينھا المصارف الأجنبية
  2  3  8  5  5  المصارف الاستثمارية
  1  2  1  3  5  المصارف المتخصصة
  2  3  1  2  3  المصارف الإسلامية

  46  17  57  25  43  المجموع

  .دليل الأعمال المالية والمصرفية العربية: المصدر

  .أرقام من البنك المركزي)  (*  

                                                      
ر  )  43(   ـ  P. Holden, and V. Prokopenko, Financial Development and Povertyللاطلاع على مزيد حول ھذا الموضوع، انظ

Alleviation: Issues and Policy Implications for Developing and Transition Countries (International Monetary Fund, 2001);  and T. 
McKinley, The Macroeconomics of Poverty Reduction, Initials Findings of the UNDP Asia-Pacific Regional Programme (New 

York, 2003).                                                                                                                                                                                                  

اع                     )  44(   ـ ول القط ـ الي أص ـ ى أجم ـ صارف إل ـ من الدلائل الجيدة على نشاط المصارف الأجنبية نسبة إجمالي أصول تلك الم
 .غير أن مثل ھذه البيانات ليس متاحاً.  المصرفي

 .  يعالج موضوع الكفاءة المصرفية بمزيد من التفاصيل في الفصل الثالث)  45(  
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  الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص مقابل القطاع العام:   الائتمان المصرفي-ھاء
       وتخصيص الائتمان وفقا للنشاط الاقتصادي

  
فه                   ـ اص بوص ـ لما كان التركيز ھنا على تعبئة المدخرات وتخصيص ھذه الموارد المالية للقطاع الخ

دم               الدور الرئيسي للقطاع   ـ  المالي، فإن ھذا القسم يحلل البيانات عن الائتمان المصرفي، لا سيما الائتمان المق
  .إلى القطاع الخاص مقابل القطاع العام، وتخصيص الائتمان الخاص وفقا للنشاط الاقتصادي

  
  الائتمان الخاص وحصته: الائتمان المصرفي  -1

  
دين           يقيم ھذا القسم نمو القطاع المصرفي في بلدان مخت           ـ دى العق ـ ى م ـ كوا عل ـ ارة أعضاء في الإس

وقد أظھرت البحوث النظرية    .  الماضيين بإلقاء نظرة فاحصة على تطور الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص          
تطاعة                ـ والعملية الحديثة أن التعبئة الفعالة للمدخرات المحلية والتخصيص الكفؤ للموارد يعتمدان على مدى اس

ان           .   القروض القطاع الخاص الحصول على    ـ يد الائتم ـ ووفقا للنموذج الذي وضعه ماكينون وشو، فإن رص
ال                   ـ راكم رأس الم ـ تثمار (المقدم إلى القطاع الخاص ھو المسؤول في نھاية المطاف عن نوع وكمية ت ـ ) الاس

و             .  (46)وبالتالي عن النمو الاقتصادي    ـ تثمار ونم ـ زز الاس ـ ويقال أن القروض المقدمة إلى القطاع الخاص تع
  .اجية على نحو أكبر بكثير مما تحققه الائتمانات المقدمة إلى القطاع العامالإنت

  
ود                  ـ وفي السنوات الأخيرة، شھدت القطاعات المالية نمواً سريعاً ناتجاً عن التحرير المالي وإلغاء القي

انية والصيرفة  والابتكارات التكنولوجية وإدخال منتجات مالية جديدة تشمل التوسع في استعمال البطاقات الائتم           
د             .  عن طريق الھاتف والإنترنت    ـ ومن المعتقد أن ھذه التغييرات، لا سيما التخلي عن تخصيص الائتمان، ق

ذ        .  يسرت إيجاد أرصدة من الائتمان أكبر حجما عن طريق النظم المالية           ـ د أن الأخ ـ وعلاوة على ذلك، لاب
  .في الائتمان المقدم إلى القطاع الخاصبالتحرير المالي والإصلاحات لإلغاء القيود قد عزز التوسع 

  
ستة                     ـ دان ال ـ ي البل ـ ومن أجل تقديم تقييم شامل لدور الائتمان الخاص على مدى العقدين الماضيين ف

ي                ـ ار وھ ـ ين الاعتب ـ سبة  : الأعضاء في الإسكوا المشمولة بھذه الدراسة، أخذت ثلاثة مؤشرات مختلفة بع ـ ن
سبة            الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجما      ـ ي ون ـ ان المحل ـ لي؛ نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الائتم

  . أعلاه إحصاءات موجزة عن ھذه المؤشرات2ويقدم الجدول .  الائتمان الخاص إلى إجمالي الودائع
  
  نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي  )أ(
  

لإسكوا على مدى العقدين الماضيين     المؤشر الأول المستخدم لقياس نمو القطاع المصرفي في منطقة ا           
ه           .  ھو نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي        ـ ذي تقدم ـ ان ال ـ ا الائتم ـ وتعرف ھذه النسبة بأنھ

ي                  ـ اتج المحل ـ ى الن ـ سوماً عل ـ مصارف إيداعات الأموال والمؤسسات المالية الأخرى إلى القطاع الخاص مق

                                                      
 A. Darrat, “Are financial deepening and economic growth causally related? Another look at theلمعرفة المزيد، انظر )  46(  

evidence”, 1999; and M. Kar and E. Pentecost, Financial Development and Economic Growth in Turkey: Further Evidence on the 

Causality Issue (Loughborough University, Department of Economics, 2000).                                                                                          
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لامة           وقد أبرزت الدراسات العملي   .  (47)الإجمالي ـ ة الأخيرة عن دور الوساطة المالية في التنمية الاقتصادية س
) 1995(انظر، على سبيل المثال، دى جريجوريو وجويدوتي        (ھذا المؤشر في قياس مستوى الوساطة المالية        

ك،     ).  2004(؛ وبيك وليفاين    )1998(؛ ليفاين وزرفوس    )1996(وديمتريادس وحسين    ـ ى ذل ـ وبالإضافة إل
ات          )1995(جريجوريو وجويدوتي   حسبما جادل دى     ـ اييس الإجمالي ـ ، يتمتع الائتمان الخاص بميزة على مق

اص               M3 و M2 و M1النقدية مثل    ـ اع الخ ـ ى القط ـ ة إل ـ .  ، حيث أنه يمثل بدقة الكمية الفعلية للأموال الموجھ
ن    وبالتالي، فإن نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي مرتبطة مباشرة بالاستثمار وال             ـ نمو أكثر م

  .ارتباطھا بالإجماليات النقدية المجمعة
  

ن                    ـ د م ـ ويمكن تفسير الزيادة في نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي كعلامة على مزي
ن          .  الخدمات المالية ومن ثم تحسن الوساطة المالية       ـ والميزة الرئيسية لھذا المؤشر انه يعزل الائتمان المقدم م

ليين الخاصيين إلى القطاع الخاص، حيث لا يشمل الائتمان المقدم من البنك المركزي أو الائتمان               الوسطاء الما 
  .المقدم من المصارف الخاصة إلى القطاع العام

  
ي             5وحسبما ھو مبين في الشكل         ـ الي ف ـ  أدناه، زادت نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجم
ونظراً للدور المھيمن   .  لمختارة باستثناء الجمھورية العربية السورية     في جميع البلدان ا    2003-1980الفترة  

ستويات                 ـ د م ـ للمؤسسات العامة، ظل الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص في الجمھورية العربية السورية عن
حلي ولم يتجاوز متوسط نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج الم        .  منخفضة جداً طوال الفترة قيد الدراسة برمتھا      

صف الأول    ).   أعلاه 2انظر الجدول    (2003-1980 في المائة على مدى الفترة       8,5في ھذا البلد     ـ وحتى الن
ان                 ـ صر وعم ـ .  من التسعينيات، ظلت أيضاً نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي منخفضة في م

).  6-انظر المرفق الأول، الجدول ألف    (غير أنه منذ ذلك الحين، شھد البلدان زيادة قوية في الائتمان الخاص             
 في المائة من الناتج المحلي، ان تعزي مباشرة         60 في المائة إلى     20وفي مصر يمكن للزيادة الحادة من نحو        

راض                   ـ وة إق ـ جعت بق ـ إلى الإصلاحات الناتجة عن التحرير المالي الذي انطلق في بداية التسعينيات والتي ش
 1996نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي بدرجة كبيرة بين عامي           وفي عمان، زادت    .  القطاع الخاص 

رة               .  1999و ـ ك الفت ـ .  وأحد العوامل القوية وراء ھذه الزيادة، التوسع القوي في القروض الشخصية خلال تل
ي  .  وسنلقي في القسم التالي نظرة فاحصة على تخصيص الائتمان المصرفي لقطاعات الاقتصاد المختلفة             ـ وف

اً          الإم ـ صاعدياً طفيف ـ ارات العربية المتحدة، شھدت نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي اتجاھاً ت
 في المائة انخفاض� مفاجئٌ في تلك       60 إلى   45وأعقب الزيادة القوية التالية من      .  1997 و   1990بين عامي   

ى        وخلال السنوات القليلة الماضية، ز    .  النسبة في نھاية التسعينيات    ـ ادت مرة أخرى نسبة الائتمان الخاص إل
ن            ـ رة م ـ  1990الناتج المحلي الإجمالي في الإمارات العربية المتحدة، حيث عاد إلى الاتجاه الملحوظ في الفت

وعموماً، كانت نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي في الإمارات العربية المتحدة             .  1997إلى  
راف              أقل تقلبا من البلدان      ـ سبة انح ـ سورية، بن ـ الأخرى الأعضاء في الإسكوا، فيما عد الجمھورية العربية ال
  . في المائة5.6معياري لم تتجاوز 

  
وعلى امتداد الفترة الزمنية قيد النظر ھنا، ظلت نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي في                  

ردة     .  سكوا المشمولة بھذه الدراسة   الأردن مرتفعة بالنسبة للبلدان الأخرى الأعضاء في الإ        ـ ادة مط ـ وبعد زي
ي    1989 و1981 في المائة تقريباً بين عامي 80 إلى 45تراوحت بين    ـ رة ف ـ ة كبي ـ ، انخفضت النسبة بدرج

                                                      
 .  من إحصاءات صندوق النقد الدولي لحساب الائتمان الخاص42 و22بالتحديد، تأخذ ھذه الدراسة الخطين )  47(  
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غير أن عملية التحرير التي أعقبت الأزمة المالية        .  1989أعقاب الأزمة المالية التي شھدھا الأردن في عام         
اتج                حفزت إقراض القطاع الخ    ـ ى الن ـ اص إل ـ اص من جديد وأدت إلى دورة أخرى لزيادة نسبة الائتمان الخ
الي             .  المحلي الإجمالي تدريجياً   ـ وشھد لبنان انخفاضاً حاداً في نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجم

دان             .  في بداية التسعينيات   ـ ي   ومنذ ذلك الحين، زادت النسبة باطراد وھي الأعلى الآن بين البل ـ ضاء ف ـ الأع
ي              .  الإسكوا الواردة في ھذه الدراسة     ـ اتج المحل ـ ى الن ـ وفي الوقت نفسه، فإن تقلب نسبة الائتمان الخاص إل

اري                    ـ انحراف معي ـ الإجمالي ھو أيضاً أعلى كثيراً في لبنان عنه في غيره من البلدان الأعضاء في الإسكوا ب
  . في المائة22.6بنسبة 

  
  إلى الناتج المحلي الإجمالي في بلدان مختارة  نسبة الائتمان الخاص -5الشكل 

  )2003-1980(        أعضاء في الإسكوا 
 

٠

٢٠

٤٠

٦٠

٨٠

١٠٠

١٩٨٠ ١٩٨٥ ١٩٩٠ ١٩٩٥ ٢٠٠٠

مصر

الأردن

لبنان

عُمان

 الإمارات العربية
 المتحدة

 الجمھورية العربية
 السورية

  
  

ارات           .   أعداد عديدة  -صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية       : المصدر ـ ان والإم ـ ي لبن ـ البيانات عن الناتج المحلي الإجمالي ف
  .دراسات الحسابات القومية، الإسكواالعربية المتحدة مأخوذة من 

  
  . يشمل الائتمان الخاص في مصر والأردن مطالبات مصارف إيداعات الأموال والمؤسسات المالية الأخرى:ملاحظات

داعات                      ـ صارف إي ـ اص لم ـ بسبب نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، لا تشمل البلدان المتبقية سوى الائتمان الخ
  .الأموال

  .26 نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي باستخدام المعادلة الواردة في الحاشية تحسب  
  

  نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الائتمان المحلي  )ب(
  

ى                   ـ اص إل ـ المؤشر الثاني لتطور القطاع المصرفي المستخدم في ھذه الدراسة ھو نسبة الائتمان الخ
رى        إجمالي الائتمان المحلي الذي    ـ ة الأخ ـ ذا    .  (48) تقدمه المصارف الخاصة والمؤسسات المالي ـ ستخدم ھ ـ وي

                                                      
صاءات    42d و 22a  ،22bx  ،22c  ،22d  ،42cيحسب إجمالي الائتمان المحلي بإضافة القيم الواردة في الصفوف            )  48(   ـ  في الإح

 .المالية الدولية لصندوق النقد الدولي
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اع                  ـ ى القط ـ المقياس تخصيص المصارف للأصول حيث يقيس ذلك بوضوح إلى أي مدى توجه القروض إل
نظم    )1993(وحسبما أبرز كنغ وليفاين     .   أو المؤسسات المملوكة للدولة    -الخاص بدلا من الحكومة      ـ ، فإن ال

ي   المالية التي ت   ـ اءة ف ـ خصص جزء أكبر من إجمالي الائتمان للقطاع الخاص، من المحتمل أن تكون أكثر كف
ر               ـ اختيار المشاريع الاستثمارية وممارسة مراقبة الشركات وتجميع الأخطار وتعبئة المدخرات على نحو أكث

  .من النظم المالية التي توجه أساساً الائتمان إلى الحكومة والمؤسسات العامة

٠

١٠

٢٠

٣٠

٤٠

٥٠

٦٠

٧٠

٨٠

٩٠

١٠٠

مصر  الأردن(*)  لبنان عُمان الإمارات العربية المتحدة  الجمھورية العربية
السورية 

١٩٨٠

١٩٩٠

٢٠٠٣

  
  

  .2004 و 2002صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية وحوليتي : المصادر

  .، والملاحظات الأحدث عھداً)التسعينيات(1999-1990و) الثمانينيات (1989-1980تعرض الأرقام متوسط النسب للفترات : ملاحظات
  

  .2002الملاحظة الأخيرة تتصل بعام (*)   

مية     يشمل إج    ـ ات الرس ـ مالي المطالبات مطالبات على الحكومة المركزية والمؤسسات العامة غير المالية والقطاع الخاص والكيان
  .والمؤسسات المالية الأخرى

صرفية                     ـ سات م ـ وال ومؤس ـ تشمل بيانات الائتمان الخاص وإجمالي المطالبات في مصر والأردن مطالبات مصارف إيداع الأم
  .أخرى

  .يانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، لا تشمل البلدان المتبقية سوى الائتمان الخاص لمصارف إيداع الأموالنظراً لنقص الب  

  
 كيف تطورت على مدى العقدين الماضيين نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الائتمان             6ويبين الشكل     

سب للف                 ـ ط الن ـ شكل متوس ـ رض ال ـ كوا، ويع ـ ي الإس ـ رات   في البلدان الستة الأعضاء ف ـ    1989-1980ت
ي     .  وكذلك الملاحظات الأحدث عھداً   ) التسعينيات (1999-1990و) الثمانينيات( ـ وحصة الائتمان الخاص ف

ن         ـ رع م ـ إجمالي الائتمان المحلي مرتفعة في ثلاثة من البلدان الستة الأعضاء في الإسكوا الواردة في ھذا الف
ي الأردن وعمان والإمارات العربية المتحدة، فإن أكثر        أما ف ).  7-انظر المرفق الأول، الجدول ألف    (الدراسة  

اص                  80من   ـ اع الخ ـ ى القط ـ  في المائة من إجمالي القروض المقدمة من المصارف الخاصة، يتم توجيھھا إل
وب              ).   أعلاه 2انظر أيضاً الجدول    ( ـ حاً ص ـ ويبين ذلك أن لدى النظم المصرفية في ھذه البلدان توجھا واض

الي                ومصر ھي .  القطاع الخاص  ـ ي إجم ـ اص ف ـ  بلد العينة الوحيد الذي زادت فيه كثيراً حصة الائتمان الخ
الي               .  الائتمان المحلي منذ الثمانينيات    ـ ر الم ـ ة التحري ـ ى عملي ـ ومرة أخرى، يمكن أن يعزى ذلك مباشرة إل

    نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي المطالبات في بلدان مختارة-6الشكل 
  )2003-1980(      أعضاء في الإسكوا
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ام       6ومع ذلك، يبين الشكل     .  الأخيرة، التي عززت وصول القطاع الخاص إلى الائتمان        ـ ي ع ـ  2003 أنه ف
ى            35ت المؤسسات المالية في مصر نحو       قدم ـ  في المائة من إجمالي حجم ائتمانھا إلى الحكومة المصرية وإل

ر                 .  مؤسسات الدولة  ـ وأسفر ذلك عن استحواذ القطاع الخاص على قدر كبير من الائتمان مما قد يكون له أث
ت       .  سلبي على تخصيص الموارد في الاقتصاد      ـ روض     وفي حالة لبنان، نرى أن مشكلة الاس ـ ى الق ـ حواذ عل

دى    .  الخاصة من خلال الائتمان المقدم إلى القطاع العامة تبدو على وجه الخصوص مشكلة ملحة              ـ ى م ـ وعل
ى       75العقدين الماضيين، انخفضت نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الائتمان المحلي من             ـ ة إل ـ    50 في المائ

ومن المؤكد  .  لدين العام بشدة خلال ھذه الفترة     ويرجع ذلك بصورة رئيسية إلى تضخم حجم ا       .  في المائة فقط  
سنوات                    ـ أن الأثر الناجم عن ھذا الاستحواذ الشديد قد خلف تأثيراً سلبياً على النمو الاقتصادي في لبنان في ال

ي                .  القليلة الماضية  ـ زمن ف ـ ومن ثم فإنه من الأھمية بمكان للاقتصاد اللبناني معالجة مسألة أوجه العجز الم
اص             الميزانية   ـ .  ليتسنى تأمين وصول القطاع الخاص إلى الائتمان المصرفي وتنشيط النمو بقيادة القطاع الخ

اض                   ـ ن انخف ـ وأخيراً، لا يزال دور القطاع الخاص في الجمھورية العربية السورية ضعيفاً جداً، كما يتبين م
ام      25نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الائتمان حيث بلغت          ـ ق الأول،     ا (2003 في المائة ع ـ ر المرف ـ نظ

  ).7-الجدول ألف
  
  نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الودائع  )ج(
  

ة                  ـ نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي ودائع القطاع المالي مقياس ثالث يمكن استخدامه كمؤشر للتنمي
ين         .  (49)المالية ـ ث يب ـ ة حي ـ صة  ويضم ھذا المؤشر معلومات عن جانب الالتزامات في الميزانية العمومي ـ ح

  . المدخرات المخصصة للائتمان المقدم إلى القطاع الخاص
  

صر                   7ويبين الشكل      ـ ي م ـ راً إلا ف ـ زد كثي ـ    أدناه أن نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الودائع لم ت
غ     .  وعمان على مدى العقدين الماضيين، في حين انخفضت تلك النسبة في الأردن ولبنان             ـ ان، تبل ـ وفي عم

ن               100د على   النسبة حاليا ما يزي    ـ ل م ـ ي   20 في المائة، في حين أنھا في الجمھورية العربية السورية أق ـ  ف
ضة               .  المائة ـ وعموماً، نسب الائتمان الخاص إلى إجمالي الودائع في البلدان الستة الأعضاء في الإسكوا منخف

 ـ               ل     نسبياً بالمقارنة مع تلك في البلدان الصناعية حديثاً في شرق آسيا وفي بعض بلدان أمريك ـ ة، مث ـ ا اللاتيني
روض           : ويمكن أن يعزى ذلك أساساً إلى عاملين      .  شيلي ـ ر للق ـ تحواذ كبي ـ أولاً، حسبما ورد أعلاه، ھناك اس

كوا                  ـ ي الإس ـ الخاصة عن طريق الائتمان المقدم إلى الحكومة ومؤسسات الدولة في بعض البلدان الأعضاء ف
دول      (ية ولبنان ومصر    المشمولة بھذه الدراسة، لا سيما الجمھورية العربية السور        ـ ق الأول، الج ـ انظر المرف

م                 ).  8-ألف ـ ن معظ ـ اً م ـ اً عموم ـ ثانياً، السلوك المصرفي للإقراض في منطقة الإسكوا أكثر حذراً وتحفظ
ن                .  الاقتصادات الناشئة  ـ ومع أن ذلك قد يحد من خطر الأزمات المصرفية، فإنه يؤدي بالتأكيد إلى التقليل م

  .لا تحصل بعض المشاريع الاستثمارية المربحة على التمويلكفاءة تخصيص الموارد، حيث 
  

  : تكوين الائتمان المصرفي المقدم إلى القطاع الخاص  -2
  تخصيص الائتمان وفقا للنشاط الاقتصادي   

  

                                                      
ة   46b و26b ،26d ،44 ،45 ،45i، 25، 24ي الودائع بإضافة القيم الواردة في البنود     يحسب إجمال )  49(   ـ صاءات المالي ـ  من الإح

 .  الدولية لصندوق النقد الدولي
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ي                   ـ حسبما ھو موثق أعلاه، زاد الائتمان المصرفي المقدم إلى القطاع الخاص كحصة من الناتج المحل
تثناء      الإجمالي زيادة كبي   ـ ة باس ـ د الدراس ـ كوا قي ـ رة منذ بداية التسعينيات في جميع البلدان الأعضاء في الإس

ادة             .  الجمھورية العربية السورية   ـ ن زي ـ ويفحص ھذا القسم الفرعي أي القطاعات الاقتصادية الذي استفاد م
ة   ويتم، بوجه خاص، معالجة مسألة ما إذا كانت المصارف          .  إتاحة التمويل عن طريق المصارف     ـ في المنطق

  .قد مولت أساساً أنشطة الاستثمار أو الاستھلاك الخاص خلال فترة التوسع الائتماني
  
  

٠

٢٠

٤٠

٦٠

٨٠

١٠٠

١٢٠

مصر  الأردن(*)  لبنان عُمان  الإمارات
العربية المتحدة

 الجمھورية العربية
السورية

١٩٨٠

١٩٩٠

٢٠٠٣

  
  

  .2004 و2002صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية وحوليتي : المصدر

  .واحدث الملاحظات عھداً) التسعينيات (1999-1990 و)الثمانينيات (1989-1980يعرض الشكل متوسط النسب للفترتين : ملاحظات

  . ليست متاحة1986بشأن لبنان وعمان والإمارات العربية المتحدة، البيانات الموثوق بھا قبل عام   

  .2002تتصل الملاحظة الأخيرة بعام *   

دخار وودائع مكاتب البريد وودائع الحكومة      يشمل إجمالي الودائع إجمالي الودائع المقيمة وودائع الطلب والودائع بأجل وودائع الا             
  .المركزية والودائع المقيدة بشروط

  .تشمل بيانات الائتمان الخاص وإجمالي الودائع في مصر والأردن مطالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المالية الأخرى  

  .وى ودائع مصارف إيداع الأموالبسبب نقص البيانات بشأن المؤسسات المالية الأخرى لا تشمل بقية البلدان س  

  
دال توزيع الائتمان المصرفي حسب القطاع الاقتصادي في مصر         -8ألف إلى   -8وتبين الأشكال من      

ة          .  والأردن وعمان والإمارات العربية المتحدة     ـ ان والجمھوري ـ وبسبب نقص البيانات الموثوق بھا، فإن لبن
وتحدد البيانات المتاحة من البنوك المركزية في       .   التحليل العربية السورية ليستا مدرجتين في ھذا الجزء من       

ات     .  البلدان الأربعة اختيار السنوات المعروض عنھا توزيع الائتمان المصرفي         ـ كما يختلف تصنيف القطاع
ى             .  الاقتصادية بين البلدان الأربعة    ـ اص عل ـ اع الخ ـ وفي مصر، يوزع الائتمان المصرفي المقدم إلى القط

لأردن    .  عة وھي الزراعة والصناعة والتجارة والخدمات ثم القروض الشخصية        القطاعات الأرب  ـ سبة ل ـ وبالن
صارف         .  والإمارات العربية المتحدة، يرد التشييد كقطاع اقتصادي مستقل        ـ دم الم ـ ك، لا تق ـ وعلاوة على ذل

    نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الودائع في بلدان مختارة-7الشكل 
  )1993-1980(      أعضاء في الإسكوا 
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ة                  ـ ار الفئ ـ ات  قطا"المركزية في ھذين البلدين بيانات منفصلة عن القروض الشخصية التي تحسب في إط ـ ع
شطة    ) أ: (وفي حالة عمان، تحمل القروض المقدمة إلى ستة قطاعات العناوين التالية          " أخرى ـ ة والأن ـ الزراع

صية؛   () التجارة والخدمات؛  ) د(التشييد؛  ) ج(التنقيب والتعدين والتصنيع؛  ) ب(المتعلقة بھا؛    ـ روض الشخ ـ الق
ي   100 الاقتصادية إلى نسبة     وفي جميع البلدان، تصل حصص مختلف القطاعات      .  قطاعات أخرى ) و(و ـ  ف

ونظرا للفروق القطرية في تصنيف البيانات وتوافرھا، فإن التركيز ھنا على التسلسل الزمني لجوانب              .  المائة
  .توزيع الائتمان المصرفي بدلاً من التركيز على الفروق فيما بين البلدان

  
صيص         وقبل الانتقال إلى التحليل النوعي الخاص بالبلدان، يبرز عدد           ـ ن تخ ـ ة ع ـ  من الحقائق العام

ان         .  الائتمان في البلدان الأربعة المعنية الأعضاء في الإسكوا        ـ لاه أن الائتم ـ أولاً، تبين الأرقام المذكورة أع
المقدم إلى القطاع الزراعي لا يمثل سوى نسبة مئوية قليلة جداً من إجمالي الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص                  

صلان   ثان.  في جميع البلدان  ـ دين يح ـ ياً، في الأردن وعمان والإمارات العربية المتحدة، الصناعة وقطاع التع
دان          ـ ذه البل ـ اً،  .  على حصة صغيرة نسبياً من إجمالي الائتمان، مما يبين ضعف القاعدة الصناعية في ھ ـ ثالث

ة                ـ دان الثلاث ـ ان   (تضاءلت كثيراً أھمية قطاع التشييد بوصفه متلقيا للائتمان المصرفي في البل ـ الأردن وعم
شييد           ) والإمارات العربية المتحدة   ـ اً،  .  وذلك في الفترة قيد الاستعراض المتاح فيھا بيانات عن قطاع الت ـ رابع

دان،                 ـ ع البل ـ يحصل قطاع التجارة والخدمات على النصيب الأكبر من إجمالي الائتمانات المصرفية في جمي
صية      باستثناء عمان، التي انخفضت فيھا حصة الائتمان إلى أ         ـ ساً،  .  قل من حصة قطاع القروض الشخ ـ خام

الي                   ـ ن إجم ـ زادت حصة القروض الشخصية كثيراً في العقود القليلة الماضية، وھي تمثل حالياً نسبة كبيرة م
صر             ـ ارات     .  الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص في جميع البلدان المذكورة فيما عدا م ـ ي الأردن والإم ـ وف

ي   العربية المتحدة، تنعكس زياد    ـ ة استخدام الائتمان في تمويل الاستھلاك الخاص الحالي في ارتفاع الحصة الت
ة            ".  قطاعات أخرى "تعزى إلى فئة     ـ دان الأربع ـ وھذا الجانب الأخير من جوانب تخصيص الائتمان في البل

ن                  ـ  الأعضاء في الإسكوا الواردة في ھذا الفرع، يستحق اھتماما خاصاً، حيث أنه يلقي الضوء على واحدة م
دت         .  المشاكل الرئيسية المرتبطة بعملية التنمية المالية في المنطقة        ـ ي تزاي ـ   ولا ريب في أن الإصلاحات الت

اص    ـ اع الخ ـ .  في القطاع المالي في مطلع التسعينيات أسھمت في وجود زيادة كبيرة في الأموال المتاحة للقط
ى         دال، تم استخد  -8ألف إلى   -8غير أنه، كما ھو مبين في الأشكال من          ـ دم إل ـ ان المق ـ م قدر كبير من الائتم

ادة                  ـ القطاع الخاص في تمويل الإنفاق الاستھلاكي الجاري بدلاً من استثماره في تعزيز تراكم رأس المال وزي
ة              .  إمكانيات الاستھلاك في المستقبل    ـ سية للتنمي ـ ة رئي ـ شكل عقب ـ تثمار ي ـ ولما كان انخفاض معدلات الاس

لى الحكومات والبنوك المركزية معالجة التحيز الحالي المعارض لتوفير         الاقتصادية في المنطقة، فإنه يجب ع     
  .الإقراض المصرفي للمشاريع الاستثمارية المنتجة

  
سعينيات              ـ لال الت ـ سبما  .  واضطلعت مصر بإصلاحات رئيسية لتحرير قطاعھا المالي وذلك خ ـ   وح

صرفي    ألف، أسفر ذلك عن تغييرات كبيرة في التوزيع القط        -8يتبين من الشكل     ـ ان الم ـ ن  .  اعي للائتم ـ وم
، ظلت حصة الائتمان المقدم إلى القطاع الصناعي ثابتة تقريباً، بينما زادت على نحو كبير               2003 إلى   1991
ساب           " القروض الشخصية "و" التجارة والخدمات "فئتي   ـ ى ح ـ صرفي عل ـ على التوالي من إجمالي الائتمان الم

اع           16  تم تقديم نحو   1991وفي عام   .  القطاع الزراعي  ـ ى القط ـ  في المائة من إجمالي الائتمان المصرفي إل
داً       .   في المائة فقط   2، انخفض ھذا الرقم إلى      2003وبحلول عام   . الزراعي ـ ضة ج ـ صة المنخف ـ وھذه الح

ان   1998وفي عام   .  للائتمان المقدم إلى الزراعة تتناقض بشدة مع ارتفاع حصة العمالة في ھذا القطاع             ـ ، ك
ة        ).  2003ريفلين،  ( العمل في مصر تعمل في الزراعة         في المائة من قوة    89 ـ اض إتاح ـ ان انخف ـ ا ك ـ ولم

ادة                 ـ الائتمان المصرفي يعوق الاستثمار في الزراعة، فقد زادت معدلات البطالة في بعض المناطق الريفية زي
وتضاعفت حصة القروض الشخصية    ).  2002انظر، على سبيل المثال، رضوان،      (كبيرة خلال التسعينيات    



 -49-  

ر        1996 و 1991 إجمالي القروض أربع مرات تقريباً خلال عامي         في ـ ة التحري ـ  أثناء المراحل الأولى لعملي
 15والقروض الشخصية في مصر التي تمثل       .  2003 و 1996غير أنھا انخفضت كثيراً بين عامي       .  المالي

ي      في المائة فقط من إجمالي الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص، تعد أدنى كثيراً من              ـ ة ف ـ  الحصص الملحوظ
  .غيرھا من البلدان الأعضاء في الإسكوا الواردة في ھذا الجزء

  
  
  

    توزيع الائتمان المصرفي حسب القطاع الاقتصادي-ألف-8الشكل 
  في مصر

  

٠

١٠

٢٠

٣٠

٤٠

٥٠

٦٠

الزراعة الصناعة التجارة والخدمات القروض الشخصية

١٩٩١ ١٩٩٦ ٢٠٠٣

  
  .البنك المركزي في مصر: المصدر

  .تمان المصرفي المقدم إلى القطاع الخاصيعرض الرسم البياني التوزيع القطاعي لإجمالي الائ: ملاحظة

  
    توزيع الائتمان المصرفي حسب القطاع الاقتصادي-باء-8الشكل 

  في الأردن
  



 -50-  

٠

٥

١٠

١٥

٢٠

٢٥

٣٠

٣٥

٤٠

الزراعة الصناعة
والتعدين

البناء التجارة
والخدمات

قطاعات
أخرى

١٩٨٥ ١٩٩٣ ٢٠٠٤

  
  

  .ة سلسلة الإحصاءات السنويjo.gov.cbj.wwwمتاح على الموقع .  البنك المركزي الأردني: المصدر

  .يعرض الرسم البياني التوزيع القطاعي لإجمالي الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص: ملاحظة
  .الائتمان المقدم إلى المھنيين والأفراد من القطاع الخاص" قطاعات أخرى"تشمل فئة   

  

    توزيع الائتمان المصرفي حسب القطاع الاقتصادي-جيم-8الشكل 
  في عمان

٠
٥

١٠
١٥
٢٠
٢٥

٣٠

٣٥
٤٠
٤٥

٥٠

الزراعة
والأنشطة

المرتبطة بھما

التعدين وقلع
الأحجار
والصناعة
التحويلية

البناء التجارة والخدمات القروض الشخصية قطاعات
أخرى

١٩٨٦ ١٩٩٣ ٢٠٠٣

  
  . التقرير السنويorg.oman-cbo.www.متاح على الموقع .  البنك المركزي العماني: المصدر

  .يعرض الرسم البياني التوزيع القطاعي لإجمالي الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص: ملاحظة
  

  الاقتصادي  توزيع الائتمان المصرفي حسب القطاع -دال-8الشكل 
             في الإمارات العربية المتحدة
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٠

١٠

٢٠

٣٠

٤٠

٥٠

الزراعة التعدين والصناعة البناء التجارة والخدمات قطاعات
أخرى

 ١٩٩٢  ١٩٩٨  ٢٠٠٣

  
  

  . التقرير السنويae.gov.cbuae.wwwالبنك المركزي في الإمارات العربية المتحدة، متاح على الموقع : المصدر

  .لإجمالي الائتمان المقدم إلى القطاع الخاصيعرض الرسم البياني التوزيع القطاعي : ملاحظة
  

ي      .  وشھد الأردن أيضاً عملية تحرير مالي منذ مطلع التسعينيات           ـ ويمكن الإطلاع على التغييرات ف
يض         .  باء-8 في الشكل    2004 و 1985تخصيص الائتمان بين عامي      ـ وحاً تخف ـ ائج وض ـ ر النت ـ   وكان أكث

رى  "زيادة في حصة فئة     حصة الائتمان المقدم إلى قطاع التشييد وال       ـ روض      " قطاعات أخ ـ شمل الق ـ ي ت ـ الت
  .وفي المقابل، لم تتغير كثيراً خلال تلك الفترة حصص الزراعة وكذلك الصناعة وقطاع التعدين.  الشخصية

  
امي                ـ ا   2003 و 1986وفي عمان، تغير تخصيص الائتمان للقطاع الخاص تغيراً كبيراً بين ع ـ ، كم

قطاعا التشييد والتجارة والخدمات انخفاضات قوية فيما يتعلق بحصتيھما في          وشھد  .  جيم-8يتبين من الشكل    
يما             .  إجمالي الائتمان المصرفي   ـ وعلى النقيض من ذلك، زادت بدرجة كبيرة حصة القطاع الصناعي، ولا س
ى         .  حصة القروض الشخصية   ـ الي         40وتمثل القروض الشخصية حالياً ما يزيد عل ـ ن إجم ـ ة م ـ ي المائ ـ    ف

زى     .  لمصرفي المقدم إلى القطاع الخاص، متجاوزة بذلك حصص الفئات الأخرى         الائتمان ا  ـ ن أن يع ـ ويمك
عه                  ـ ذي وض ـ التوسع الكبير في القروض الشخصية جزئياً إلى سقف سعر الفائدة على القروض الشخصية ال

تدريجياً  في المائة للسنة ثم خفض       13، تم تحديد ھذا السعر بنسبة       1999وفي عام   .  البنك المركزي العماني  
ى             2004 في المائة في عام      10إلى   ـ ان تخط ـ ، ونتيجة لذلك، واصل الطلب على القروض الشخصية في عم

وعلاوة على ذلك، من المحتمل أن يستحوذ الائتمان في شكل القروض           .  العرض في السنوات القليلة الماضية    
سنوي       وأعترف البنك المركزي ا   .  الشخصية على الائتمان من أجل أنشطة الأعمال       ـ ره ال ـ ي تقري ـ   لعماني ف

ادة        " بمشكلة تحيز الائتمان المصرفي تجاه الإنفاق حيث لاحظ بأن           2004لعام   ـ ما ھو أكثر أھمية من ذلك زي
تثمارات                  ـ ل الاس ـ العرض الكلي من السلع والخدمات المنتجة في عمان وذلك من خلال زيادة الإقراض لتموي

  ).78، صفحة 2004ر السنوي لعام البنك المركزي العماني، التقري".  (الإنتاجية
  

سق                    ـ ى ن ـ اص عل ـ وفي الإمارات العربية المتحدة، حدث تطور في توزيع الائتمان على القطاع الخ
امي          -8ويبين الشكل   .  التطور في الأردن   ـ ين ع ـ ي   2003 و 1992دال التغييرات الرئيسية في الفترة ب ـ  الت
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ما ھو الحال في الأردن، يجري حاليا تقديم مزيد         وك".  قطاعات أخرى "حدثت فقط في قطاع التشييد وفي فئة        
ات  "من الائتمان إلى الأسر المعيشية في شكل قروض شخصية، مما ينعكس في الزيادة القوية في الفئة                  ـ قطاع

شييد  " أخرى ـ ل  .  وفي المقابل، تضاءل كثيراً على مدى العقد الماضي حجم الائتمان المقدم إلى قطاع الت ـ وظ
القطاع الصناعي على مستوى منخفض جداً، في حين يحصل قطاع التجارة والخدمات في             الائتمان المقدم إلى    

  .ھذا البلد على الجزء الأكبر من الائتمان المصرفي
  

  :ويمكن وصف القطاع المصرفي في البلدان المختارة الأعضاء في الإسكوا على النحو التالي  
  

ع         الذي يقاس إما حس   (أدى التركز المرتفع للأسواق       )أ(   ـ الي ودائ ـ ب حصة إجمالي أصول أو إجم
اطة       )  أدناه 4 و 3انظر الجدولين   (مع قلة المنافسة    ).  المصارف الثلاثة الكبرى   ـ اليف الوس ـ اع تك ـ إلى ارتف

ى        .  وبالتالي ارتفاع تكاليف رأس المال اللازم لأصحاب المشاريع        ـ وھذا الفارق المرتفع بين أسعار الفائدة عل
اض             الإقراض وأسعار الفائدة على      ـ ى انخف ـ الودائع في جميع البلدان المختارة الأعضاء في الإسكوا دليل عل

  ؛)5-انظر المرفق الأول، الجدول ألف(الطابع التنافسي للمصارف 
  

ي                )ب(   ـ في المتوسط، انخفض الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي ف
ي           .  2000دة بعد عام    الأردن، وزاد في الإمارات العربية المتح      ـ ة ف ـ اً ثابت ـ   غير أن ھذه النسبة ظلت تقريب

اص           ).  5الشكل  (لبنان وعمان والجمھورية العربية السورية       ـ ان الخ ـ سبة الائتم ـ ي ن ـ وھذا النمط للزيادة ف
ادة                    ـ ذلك الزي ـ ع وك ـ المصرفي إلى الناتج المحلي الإجمالي يعكس إلى حد كبير نمط النمو في إجمالي الودائ

  حيازات المصارف للدين العام؛النسبية في 
  

انخفاض تقديم الائتمان إلى القطاع الخاص بالمقارنة بما يقدم لإجمالي          (الزيادة المفرطة للسيولة      )ج(  
دل                   ) الودائع ـ ن المع ـ ا م ـ في النظام المالي ترجع أساساً إلى أن الاستثمار المحلي المنخفض أعلى إلى حد م

اص           وفي ح ).  9الشكل  .  (الطبيعي للمدخرات  ـ ين تماشي النمو في الائتمان المصرفي المقدم إلى القطاع الخ
د                   ـ اص عن ـ مع إجمالي نمو الودائع في مصر والأردن، ظل الائتمان المصرفي الفعلي المقدم إلى القطاع الخ

  مستويات منخفضة في الجمھورية العربية السورية وعند مستويات عليا في عُمان؛
  

ا            بالإضافة إلى ذلك، ھناك حصة      )د(   ـ ري منحھ ـ  كبرى من الائتمان المقدم إلى القطاع الخاص يج
ف  -8الأشكال من (بصورة متزايدة للأسر المعيشية لتمويل الاستھلاك الجاري بدلا من الاستثمار الإنتاجي      ـ أل

  ؛)دال-8إلى 
  

دم                 )•(   ـ في بعض البلدان، قد يعزى انخفاض إجمالي الودائع بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي إلى ع
صرفية،    أو ـ جه الكفاءة في العمليات المصرفية مما يسفر عن إضاعة أوقات طويلة للانتظار في المعاملات الم

د     .  وغالبا عن رسوم عالية مقابل الخدمات، وبالتالي رفع تكاليف الفرصة البديلة للصيرفة            ـ ذلك، ق ـ ونتيجة ل
  يفضل بعض الناس حيازة حسابات مصرفية في بلدان أخرى؛

  
ام              ارتفع الا   )و(   ـ د ع ـ ئتمان المصرفي المقدم إلى الحكومة والمؤسسات العامة في مصر ولبنان بع

ى     90.5 في مصر، ومن     31.92 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي إلى         25.46 من   2000 ـ  في المائة إل
ق  (وكانت ھذه النسبة ثابتة في البلدان الأخرى        .   في المائة من الناتج المحلي الإجمالي في لبنان        94.8 ـ المرف

ة    5.3 في المائة في الجمھورية العربية السورية إلى         29.2وتراوحت من   ) 9-الأول، الجدول ألف   ـ  في المائ
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ون                  .  في عُمان  ـ ن أن يك ـ ن الممك ـ ات م ـ   ومع ذلك، فإن نسبة الائتمان المصرفي العام إلى إجمالي المطالب
اتج       مؤشراً على ان وساطة المصارف بين المدخرين والقطاع الخاص أكثر أھ           ـ مية من النسبة فيما يتعلق بالن

غر                    ـ صرفي الأص ـ ام الم ـ المحلي الإجمالي، التي قد يكون لھا مزيد� من التأثير السلبي على الوساطة في النظ
انخفض الائتمان  ) 10-المرفق الأول، الجدول ألف   (وفيما يتصل بإجمالي مطالبات القطاع المصرفي       .  حجماً

ام      11ينيات في كل من مصر والأردن وزاد في لبنان من           العام عن مستوياته العليا في التسع      ـ ة ع ـ  في المائ
دة،       .  2003 في المائة من إجمالي المطالبات في عام         48 إلى   1980 ـ ة المتح ـ وفي عُمان والإمارات العربي

ل             .  كانت النسبة ثابتة تقريباً    ـ اع يمث ـ    75.14وفي الجمھورية العربية السورية، كان الائتمان المقدم إلى القط
ق الأول،   ( في المائة من إجمالي الودائع       47.56 ونحو   2003في المائة من إجمالي المطالبات في عام         ـ المرف

اً      .  ، وھي أعلى نسب بين البلدان المشمولة بھذه الدراسة        )11-الجدول ألف  ـ وكان العجز الحكومي عاملاً ھام
اع       وإلى حد   .  في حيازات المصارف من الدين الحكومي، لا سيما في لبنان          ـ ما، من الممكن أن يعزى الارتف

دة     : في ھذه النسبة إلى الحقيقة القائلة بأن الدين الحكومي أصبح أكثر اجتذاباً لسببين             ـ الارتفاع في أسعار الفائ
ازات                 ـ رتبط بحي ـ اطر الم ـ الفعلية على الدين الحكومي عقب التحرير المالي، وبسبب الترجيح الصفري للمخ

  .اض متطلبات كفاية رأس المالالمصارف من الدين الحكومي لأغر
  
  
  
  

    الودائع والائتمان الخاص والائتمان العام في مصر والأردن -9الشكل 
           ولبنان وعُمان والجمھورية العربية السورية

  )2003-1980(         والإمارات العربية المتحدة 
  )بملايين العملة المحلية(
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الجمھورية العربية السورية

٠

٢٠٠٠٠٠

٤٠٠٠٠٠

٦٠٠٠٠٠

٨٠٠٠٠٠

١٩٨٠ ١٩٨٥ ١٩٩٠ ١٩٩٥ ٢٠٠٠

ودائع ائتمان عام ائتمان خاص

الإمارات العربية المتحدة 

٠

٥٠٠٠٠

 ١٠٠٠٠٠

 ١٥٠٠٠٠

 ٢٠٠٠٠٠

 ٢٥٠٠٠٠

١٩٨٠ ١٩٨٤ ١٩٨٨ ١٩٩٢ ١٩٩٦ ٢٠٠٠

ودائع ائتمان خاص ائتمان عام

  
  

  .صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، أعداد عديدة: المصدر

  
  
  
  

    الوساطة المالية-واو
  

تعداد       يمس مستوى أسعار الفائدة سلوك الناس بالتأثير على ا           ـ لقرارات الاقتصادية فيما يتعلق بمدى اس
اطة         .  الناس للادخار وكم الشركات الراغبة في الاستثمار       ـ وثمة مؤشر مفيد لنجاح النظام المصرفي في الوس

راض              ـ داع والإق ـ رون،     (المالية بين المدخرين والمستثمرين ھو الھامش بين معدلات الإي ـ و وآخ ـ دي نيكول
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وذج    .   الفائدة أو التفاوت ھو مقياس لتكلفة الوساطة المالية        أي أن الفارق في سعر    ).  2003 ـ ويمكن ربط نم
  . وحجم الإقراض في منطقة الإسكوا بتكلفة الوساطة

  
ذه               6وكما يتبين في الجدول        ـ ي ھ ـ واردة ف ـ  أدناه، كانت ھوامش أسعار الفائدة في البلدان الخمسة ال

  .الدراسة أعلى من مثيلاتھا في البلدان متقدمة النمو
  

    ھوامش أسعار الفائدة في مصر ولبنان والأردن وعُمان-6الجدول 
  2002         والجمھورية العربية السورية، 

  )نسبة مئوية   (
  

  نسب التركز  
نسبة   

  الإقراض
نسبة الودائع 

  الفعلية
إجمالي الودائع   ھامش الفائدة

  8المتوسط
إجمالي أصول 

  88الودائع
  77.58  77.82  4.5  6.56  11.1  مصر
  34.93  35.52  5.55  9.8  15.4  لبنان

  86.92  87.31  5.76  2.7  8.4  الأردن
  77.08  77.43  5.66  3.5  9.15  عمان

      5  3  8  الجمھورية العربية السورية
  منظمة التعاون والتنمية في

      4.1  0.5  4.6  (*)  الميدان الاقتصادي
  

  . أعداد عديدةصندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية،: المصدر

  .، صندوق النقد الدولي)2005(سيھاك وبودبيرا (*)    

  ).3انظر الجدول (التركز في النظام المصرفي لإجمالي الأصول التي تحوزھا المصارف الثلاثة الكبرى ^    :ملاحظات

  ).4لجدول انظر ا(التركز في النظام المصرفي لإجمالي الودائع التي تحوزھا المصارف الثلاثة الكبرى ^^      

  
اً             ـ اً بطيئ ـ شكل  (وبمرور الوقت، أظھرت ھوامش أسعار الفائدة في منطقة الإسكوا، انخفاض ـ ، )10ال

وطبقا لھذه النظرية، ينبغي أن تنخفض ھوامش أسعار الفائدة، التي تمثل تكلفة الوساطة في بيئة تنافسية عندما                 
ضت  ) 5-لمرفق الأول، الجدول ألف   انظر ا (وحسبما ظھر في العقد الماضي،      .  يزيد مستوى الوساطة   ـ انخف

ذه                   ـ ھوامش أسعار الفائدة بدرجة كبيرة في لبنان بينما ظلت ثابتة في معظمھا في البلدان الأخرى المشمولة بھ
جل                  .  الدراسة ـ ين س ـ وعلى مدى الفترة كلھا، كان لدى عمان متوسط ھامش يعد الأقل، يليھا الأردن، في ح

ديھا           وأظھر لبنا .  لبنان أعلى الھوامش   ـ .  ن التباين الأعلى في الھامش حسبما يتضح من الانحراف المعياري ل
ضخم              ـ ق الأول،   .  (ويرجع التطور المختلف في لبنان إلى الفروق في البيئة الاقتصادية الكلية وإلى الت ـ المرف

  ).4-الجدول ألف
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٥ -

٠

٥

١٠

١٥

٢٠

٢٥

١٩٨٠ ١٩٨٥ ١٩٩٠ ١٩٩٥ ٢٠٠٠

مصر

الأردن

لبنان

عُمان

سوريا

  
  .2004 و2002دولية، حوليتي عامي صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية ال: المصدر

رة     jo.gov.cbj.wwwالمصرف المركزي الأردني، البيانات متاحة على الموقع    ـ ي الفت ـ ي الأردن ف ـ  بشأن تفاوت سعر الفائدة ف
1980-1987.  

  .ئع التفاوت في سعر الفائدة ھو الفرق بين سعر الإقراض وسعر الودا:ملاحظات

  . ھي أسعار الفائدة على القروض والسلف المالية1987-1980أسعار الإقراض في الأردن للفترة   

  . ھي أسعار الفائدة على الودائع بأجل1987-1980أسعار الودائع في الأردن للفترة   

  
ون  في حين أدى التحرير المالي إلى ھبوط أسعار الفائدة المدفوعة للمودعين والتي يتحملھا المقتر                ـ ض

صادي             )5-المرفق الأول، الجدول ألف   ( ـ شاط الاقت ـ ، فإنه فيما يتصل بمعدل تضخم معلوم ومرحلة معينة للن
وة       : وسعر الفائدة؛ يتأثر مستوى ھامش الفائدة بعوامل أخرى        ـ التكاليف الإدارية والإيجارات المتراكمة من الق

ى         الشرائية للمصارف على جانبي الإيداع والإقراض كليھما، مما يثبط         ـ د عل ـ  الاستثمار أو يخفض نسبة العائ
ضطر           .  الودائع مما يؤدي إلى حدوث وساطة مالية قليلة        ـ دة، ت ـ ومع مثل ھذا الارتفاع في تباين أسعار الفائ

رة،                 ـ دقاء والأس ـ   الشركات إلى تمويل الاستثمار عن طريق الإيرادات المجنبة أو اللجوء إلى مدخرات الأص
  . شاريع كبيرة الحجم أو الأطول أجلامما يؤدي إلى تأجيل أو إلغاء الم

  
ة                      ـ ي المنطق ـ ؤداة ف ـ ر الم ـ روض غي ـ شكلة الق ـ   وبالإضافة إلى ذلك، يعكس ھامش الفائدة الكبير م

وتظل المصارف في حركة سيوله     .  أولاً، قد يبدو أنه للقروض غير المؤداة آثار سلبية خطيرة         ).  7الجدول  (
ي           .  نظامويستمر المودعون في الحفاظ على ثقتھم في ال        ـ غير أنه، في نھاية الأمر، تكبر المشكلة، لا سيما ف

اءة        .  حالة السماح للمصارف بأن تراكم الفائدة على قروضھا غير المؤداة          ـ ز كف ـ ت، تھت ـ ومع استمرار الوق
ة                  ـ ة الثاني ـ   النظام المصرفي على نحو شامل حيث تحتل وظيفة تقديم قروض جديدة لمؤسسات إنتاجية المرتب

  . حافظة القروض السيئة التي تصبح القدرة على تحصيلھا بطيئة جداًفي التعامل مع
  
  
  

  أعضاء في الإسكوا،  تفاوت أسعار الفائدة في بلدان مختارة -10الشكل 
)1980-2003(  
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    نسبة القروض غير المؤداة إلى إجمالي القروض في مصر والأردن-7الجدول 

           ولبنان وعمان والإمارات العربية المتحدة
  )نسبة مئوية(

  
  المتوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  

-  مصر -  - -  - -  - -  - -  - -  - -  - -  - -  
  11.29  13.36  14.84  18.89  13.82  9.49  9.14  6.97  3.84  الأردن
  19.78  25.29  26.58  20.35  21.82  19.10  12.31  21.80  11.01  لبنان
  11.56  20.59  15.71  13.37  8.90  6.85  6.07  8.05  12.96  عمان

  8.46  5.58  7.62  9.57  11.97  9.80  10.66  3.98    الإمارات العربية المتحدة
  

  .بيانات على نطاق المصارف: المصدر
-(وجود شرطتان      .يعنى ان البيانات ليست متاحة) -

  
كوا               7حسبما ھو مبين في الجدول         ـ ي الإس ـ ضاء ف ـ دان الأع ـ ي البل ـ   ، فإن القروض غير المؤداة ف

ان  وفي حين أن تلك القروض .  2003 إلى  1996/1997المذكورة تزايدت في جميع ھذه البلدان من         ـ في لبن
ام    )  في المائة  25.29(كحصة من إجمالي القروض كانت ھي الأعلى بين البلدان في منطقة الإسكوا              ـ ي ع ـ ف

ن       13.36 إلى   1996 في المائة عام     3.84، فقد ارتفعت النسبة كثيراً في الأردن من         2003 ـ ة م ـ ي المائ ـ  ف
  .، مما يمثل أعلى معدل للزيادة2003إجمالي القروض في عام 

  
ى                وتقديم ا    ـ وي عل ـ تج ينط ـ لقروض أحد المنتجات الرئيسية التي يقدمھا مصرف ما؛ لكن القرض من
ر          .  وھناك دائما مخاطرة متوقعة لعدم الوفاء بقرض ما       .  مخاطر ـ ات غي ـ ؤداة  منتج ـ ر الم ـ والقروض غي

ي    .  مرغوب فيھا بالنسبة لأي مصرف يقدم قروضا، حيث أنھا تقلل من أداء المصرف             ـ ومن ثم فإن التحكم ف
  .قروض غير المؤداة أمر حيوي لأداء مصرف ما وللمصداقية المالية لاقتصاد ماال
  

والعوامل الأخرى الاقتصادية الكلية والجزئية التي لھا دور في تفسير ارتفاع تكلفة الوساطة تشمل ما                 
  :يلي

  
ضروري ان                 )أ(   ـ ن ال ـ ل م ـ محاربة التضخم، تتجه احتياجات الاحتياطيات إلى الزيادة، مما يجع

  فرض المصارف أسعار فائدة أعلى على رأس المال المتبقي للاستخدام الإنتاجي؛ت
  

ن       )ب(   ـ ستمرة م ـ ارتفاع أسعار الفائدة يعكس عدم التيقن في البيئة الاقتصادية الكلية، والمخاوف الم
ل                /التضخم و  ـ ة التآك ـ دة لمواجھ ـ أو تخفيض قيمة العملة، يرغمان المصارف على زيادة ھوامش أسعار الفائ

  لمحتمل لرأس المال؛ا
  

  مصاريف التشغيل والضرائب المرتفعة تمتص جزءاً كبيراً من إيرادات الوساطة المالية؛  )ج(  
  

ارتفاع ھامش الفائدة يشير إلى أن لدى المصارف معدلات ربح عالية نسبياً، وھو أحد أعراض                 )د(  
  .  أعلاه)4 و3انظر الجدولين (أوجه العجز في التنافس وارتفاع معدل التراكم 
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    العوامل الممكنة التي تؤثر على الائتمان المصرفي-زاي

  وتعبئة الموارد
  

إن                  ـ تسليماً بأھمية الدور الرئيسي للائتمان المصرفي في تمويل القطاع الخاص في منطقة الإسكوا، ف
ي               ـ اص ف ـ ة   تحليل محددات العرض والطلب للائتمان ھام لفھم الاتجاھات الأخيرة لنشاط الائتمان الخ ـ  منطق

  .الإسكوا
  

سبياً                    ـ ام ن ـ وفي جميع البلدان الواردة في ھذه الدراسة، حيث تشكل أسواق رأس المال مصدراً غير ھ
صارف           )انظر القسم باء أعلاه   (لتمويل القطاع الخاص     ـ ، يتوقف الائتمان الخاص إلى حد كبير على قدرة الم

اص         وھذه القدرة المصرفية على الإقراض ھي دالة إ       .  على الإقراض  ـ ال الخ ـ ع ورأس الم ـ الي الودائ ـ جم
  .بالمصرف

  
ى                    ـ ا إل ـ وھناك رأيان حول العوامل التي تحدد مقدار الائتمان الخاص الذي سيقدمه نظام مصرفي م

وطبقا للرأي الأول، فإن الأمر الوثيق الصلة بجدوى الائتمان         ).  2004 وآخرون،   Djankov(القطاع الخاص   
رض           والمقرضون  .  الخاص ھو قوة الدائنين    ـ أكثر استعداد لتقديم الائتمان عندما يمكنھم بمزيد من السھولة ف

وق         .  السداد والإمساك بالضمانات أو كسب التحكم في الشركة        ـ شأن حق ـ ة ب ـ ات الكافي ـ والأنظمة والممارس
ي                  ـ  الدائنين، بما في ذلك النظم القضائية الكفؤة القادرة على إنفاذ العقود، وقوة الدائنين في استخدام حقوقھم ف

  .الوقت المناسب، كلھا عوامل رئيسية لتعزيز المعروض من الائتمان
  

د   .  ووفقا للرأي الثاني، المھم بالنسبة للإقراض ھي المعلومات          ـ والمقرضون أكثر استعدادا لتقديم مزي
اني            ـ اريخھم الائتم ـ ب      .  من القروض عندما يعرفون المزيد عن المقترضين المحتملين وت ـ ا يطل ـ ا م ـ وغالب

ويعمل ذلك كآلية لبيان المخاطر ويحد من الحافز على الإعسار          .  مانا لتقدير الجدارة الائتمانية   المقرضون ض 
دد        .  ويوفر ضمانات للمقرضين، وبالتالي يشجع على عرض الائتمان        ـ ضمان كمح ـ روط ال ـ وتم تعريف ش

م    ) 1994زيللر،  (رئيسي لقرار المقرض بشأن تحديد قيمة الائتمان         ـ ادي   ويطلب غالبية المقرضين ض ـ ان م
اص               ـ .  كالأرض مثلا، وھي سياسة تؤثر على المستأجرين وأجور المشاريع صغيرة الحجم والفقراء بوجه خ

ز         .  وتبين أن ھذه السياسة ضارة بالمرأة في المنطقة        ـ ات والتحي ـ وتسليما بالتباين التاريخي في ملكية الممتلك
اً        القائم على أساس نوع الجنس في قوانين الميراث، فإن قدرة المر           ـ أة العربية في الحصول على الائتمان غالب

  .ما تكون مقيدة بشدة
  

صرفي  ) 2003بيك وآخرون، (وعلاوة على ذلك، وجد أن       ـ ات    (التركز الم ـ ع القطاع ـ مات جمي ـ س
وھكذا، فإن  .  يزيد عقبات التمويل ويقلل إمكانية الحصول على التمويل المصرفي        ) المصرفية في بلدان العينة   

ين      .  فاءة لھا حصة في الأسواق ينشط المعروض من الائتمان        دخول مصارف أكثر ك    ـ ر ب ـ اوت الكبي ـ والتف
كوا                 ـ ة الإس ـ ر  (معدلات الودائع والإقراض دليل على انخفاض المنافسة الفعالة بين المصارف في منطق ـ انظ

املين            ).  5- أعلاه والمرفق الأول، الجدول ألف     6الجدول   ـ ات ع ـ ددت المؤلف ـ ك، ح ـ ى ذل ـ افة إل ـ   وبالإض
اص            اقتصاد ـ رون   (يين كليين من المحتمل ان يؤثرا على نمو القطاع الخ ـ اريلي وآخ ـ ة   ).  كوت ـ الأول، عملي

الاستحواذ، حيث أن تزايد الائتمان المقدم إلى الحكومة، لا سيما في لبنان والجمھورية العربية السورية، يثبط                
ن       و.  والعامل الثاني ھو تدفقات رأس المال     .  إمداد القطاع الخاص بالائتمان    ـ د م ـ تستطيع المصارف أن تزي

أموالھا الحاضرة المتاحة ليس من خلال الودائع المحلية فحسب بل أيضاً عن طريق اجتذاب ائتمان صاف من                 
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.  ومن المحتمل ان يزداد الوصول إلى صافي الائتمان الأجنبي من خلال دخول المصارف الأجنبية             .  الخارج
ياق             ومن المحتمل أيضاً أن يزيد الوصول إلى صاف        ـ ي س ـ ي الائتمان الأجنبي في حالة تيسير دخوله بلد ما ف

، والتوقعات بتقدير حقيقي لسعر الصرف وفارق سعر الفائدة         )الاقتصادية والسياسية (خفض علاوات المخاطر    
  .لصالح البلد المضيف

  
ر                 ـ وض ويمكن أيضاً أن تؤثر الصدمات الاقتصادية الكلية في الطلب على الودائع وبالتالي على المع

وقد ينكمش الطلب على الودائع بسبب زيادة مخاطر توقع انخفاض قيمة العملة، مرتبطا بميزان              .  من الائتمان 
ض               .  مدفوعات مختل  ـ ضخم وخف ـ ات الت ـ   وقد تدفع التطورات المالية المقلقة أو السياسة النقدية المقيدة توقع

ل،  .  صرفية وارتفاع أسعار الفائدة  قيمة العملة، وبالتالي تؤدي إلى انكماش الطلب على الودائع الم          ـ وفي المقاب
ة          .  قد يؤدي ذلك إلى تقلص ائتمانات القطاع الخاص        ـ صادية العام ـ وال الاقت ـ   وعلاوة على ذلك، تلعب الأح

ي                  ـ دوراً ھاماً في التأثير في الطلب على الائتمان المصرفي، الذي يتأثر بأولئك الذين يقترضون الأموال، وھ
صبح      .   الأعمال والأسر المعيشية والحكومة    مجموعة تضم جميع شركات    ـ وعندما ينمو النشاط الاقتصادي وت

التوقعات مشجعة ومؤاتية، تطلب الأسر المعيشية مزيداً من الائتمان لتمويل الاستھلاك في الحاضر والمستقبل              
ستھلكون ارتفاع  ومع وجود توقعات مؤاتية، يتوقع الم     .  لشراء البيوت والسيارات والبنود الأخرى عالية الثمن      

وال     .  دخولھم في المستقبل، وبالتالي يصبحون أكثر استعدادا للتعاقد على دين في المستقبل            ـ ل الأح ـ وفي ظ
الاقتصادية المؤاتية، تصبح شركات الأعمال متفائلة وتبحث عن الأموال لتمويل استثمارات إضافية في مجال              

رة،         .  دة في الطلب  الإنتاج والآلات والمعدات اللازمة لتلبية ھذه الزيا       ـ ات متعث ـ ون المبيع ـ غير أنه عندما تك
صبح                 ـ سية، وي ـ شترياتھم الرئي ـ يض م ـ والمستقبل يبدو قاتما، يميل المستھلكون وأصحاب الأعمال إلى تخف
المقرضون قلقين حول قدرة المقترضين المحتملين على السداد ومن ثم يحجمون عن الإقراض ونتيجة لذلك،               

  .لطلب فيما يتصل بالائتمانقد ينخفض كلا من العرض وا
  

ة                  ـ صرفي وتعبئ ـ وبالإضافة إلى ذلك، تلعب السياسات الاقتصادية الكلية دوراً في تفسير الإئتمان الم
سياسات      .  الموارد، حيث أن الاستقرار الاقتصادي الكلي عامل حاسم لتنمية القطاع المالي           ـ زت ال ـ د تمي ـ وق

د           الاقتصادية الكلية في البلدان الواردة في ھذه         ـ الدراسة بتدھورات مالية دورية في النظام، مما أدى إلى تزاي
ودة          .  الدين الحكومي بحجم كبير، لا سيما في الأردن ولبنان         ـ م وج ـ أن حج ـ ومن قبيل الحدس الافتراض ب

ستقرة               ـ ر الم ـ ذا    .  الوساطة المالية قد تأثراً سلبياً بعدم التيقن المرتبط بالبيئة الاقتصادية الكلية غي ـ دعم ھ ـ وي
الي                الاف ـ ى إجم ـ تراض الانخفاض في نسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي المطالبات ونسبة الائتمان الخاص إل

  .الودائع
  

ى                  ـ ويفاقم عدم التيقن السياسي من مخاطر الائتمان والسيولة، ويؤثر بالتالي على العرض والطلب عل
ستقرة وعلى تدفقات رأس المال وعلى      ولھذه المخاطر العالية أثر على نمو قاعدة ودائع م        .  الائتمان المصرفي 

  .الاستثمار الأجنبي المباشر ويؤدي إلى تعقيد القرارات الاستثمارية طويلة الأجل
  

ى                   ـ ويمكن أن يعزى أيضاً انخفاض ميل المصارف إلى الإقراض داخلياً إلى مشاكل تشمل القدرة عل
رة بالائتمان وينعكس ذلك بصورة رئيسية      إدارة المخاطر وإدارة السيولة والطلب على مشاريع استثمارية جدي        

ويرجع ذلك كثيراً إلى عوامل مؤسسية      ).   أعلاه 7انظر الجدول   .  (في زيادة مستويات القروض غير المؤداة     
من بينھا ضعف تنفيذ حقوق الدائنين وعدم وجود نظام معلومات مركزي للائتمان وكذلك ضعف التعاون بين                

  .العملاءالمصارف في تقاسم المعلومات عن 
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ة                 ـ وقد تعاني المصارف من النھج البيروقراطي المتزايد، وزيادة عدد الموظفين والفروع غير المربح
م                  ـ ن ث ـ ودعين وم ـ وخدمة العملاء الضعيفة، وجميعھا تؤدي إلى زيادة التكاليف الإدارية، وخفض أرباح الم

دة        وبالإضافة إلى ذلك، قد تسفر ھذه الع      .  المعروض من الائتمان المصرفي    ـ عار الفائ ـ اع أس ـ وامل عن ارتف
د                  ـ ة وق ـ دة عالي ـ بحيث لا تستطيع المشاريع الصغيرة ومعھا المقترضين من الطبقة الوسطى تحمل أسعار فائ

  ).5- أعلاه والمرفق الأول، الجدول ألف6انظر الجدول (يعجزون عن السداد 
  

سية      وثمة عامل آخر قد يكون سبباً في انخفاض كفاءة الوساطة ھو وجود ھيكل                 ـ ر تناف ـ واق غي ـ أس
دولي     2005(،  Machisers و Buchsووفقا لكل من    ).   أعلاه 4 و 3الجدولان  ( ـ د ال ـ د   ) ، صندوق النق ـ لا توج

صارف          .  علاقة متكافئة بين التركز والمنافسة     ـ . فالنظام المصرفي عالي التركز قد يزيد من القوة السوقية للم
اطة   ومع ذلك، من المحتمل كثيراً أن تؤدي الاتجاھات ذات        ـ اليف وس ـ الطابع الاحتكاري إلى توازن يتسم بتك

ومن ثم، فإن السلوك غير التنافسي يتوافق مع        .  وأضرار في الأداء أعلى مما قد يحدث في ظل ھيكل تنافسي          
ين                 ـ ذلك المقترض ـ ين، وك ـ ودعين المحتمل ـ حدوث ھوامش واسعة في أسعار الفائدة، التي تميل إلى تثبيط الم

وعوضاً عن ذلك، قد يوفر حجم السوق فرصة لوفورات         .  فاض معدلات الإقراض  المحتملين، ويسفر عن انخ   
سبة    .  الحجم وجمع المعلومات بالإضافة إلى وفورات النطاق التي تجمع مختلف خطوط الإنتاج            ـ م بالن ـ والمھ

و      .  )50(لصافي النتيجة بشأن المنافسة ھو مستوى القدرة على التنافس في السوق           ـ ة أي أنه، على الرغم من الق
درة                     ـ وال الق ـ ى أح ـ السوقية، فإن خطر المنافسة المحتملة أو الافتقار إليھا، يمكن أن يؤثر، إلى حد كبير عل

  .التنافسية
  

ار                    ـ وجميع العوامل الواردة أعلاه التي من الممكن أن تبطئ النمو في الائتمان المصرفي تسفر عن آث
ي            والواقع أن عدم التيقن وعدم الثقة السائدين في ا        .  وخيمة ـ اطؤ ف ـ اقم التب ـ ن تف ـ يزيدان م ـ   لقطاع المالي س

د                ـ الائتمان المصرفي، مما يؤدي إلى انخفاض مستوى الاستثمارات الجديدة ومزيد من إخفاقات الأعمال ومزي
  ). أعلاه7انظر الجدول (من القروض غير المؤداة 

  
  

                                                      
يتطلب السوق القابل للتنافس خفض الحواجز على الدخول فيه، وفي سوق مكتمل القدرة على التنافس، من المطلوب إزالة                  )  50(  

ة        : وتشمل أمثلة الحواجز على الدخول في السوق      .  لى الدخول فيه  الحواجز تماماً ع   ـ راخيص الخاص ـ براءات الاختراع وحقوق الطبع والت
 .  والتكاليف الثابتة المرتفعة والحواجز القانونية وغير القانونية في مجال التسويق التي تضعھا الشركات القائمة ذات القوة السوقية
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  تحليل عشوائي حدودي:   قياس الكفاءة المصرفية-ثالثاً
  

أحد أھداف برنامج التحرير المالي ھو تعزيز كفاءة المصارف التجارية بإيجاد قطاع مالي مرن قادر                 
صارف                 ـ على المنافسة يكون فيه للمصارف مزيد من التحكم في استخدام مواردھا الخاصة وبزيادة تكامل الم

دان                 ويس.  مع بقية العالم   ـ ي البل ـ الي ف ـ ر الم ـ اح التحري ـ   تخدم ھذا الفصل تحليلاً عشوائياً حدودياً لتقييم نج
  .الأعضاء في الإسكوا المعنية فيما يتعلق بتحسين كفاءة المصارف التجارية

  
    لماذا تحليل كفاءة القطاع المصرفي؟-ألف

  
احل الأولى من التطور وتسيطر     لا تزال النظم المالية في النظم البلدان الأعضاء في الإسكوا في المر             

ورد      .  عليھا آليات الائتمان الممول من المصارف أو الوساطة المالية         ـ ي الم ـ والحال كذلك، فإن المصارف ھ
ز                 ـ ه العج ـ ة أوج ـ الرئيسي للائتمان المقدم إلى المشاريع الاستثمارية للقطاعين العام والخاص وكذلك لتغطي

ياسة بتصميم سياسات ملائمة من أجل نظام مصرفي أكثر كفاءة          ويبرر ذلك اھتمامات صانعي الس    .  الحكومي
سن              .  واستقراراً ـ والمصارف التي تؤدي عملھا جيداً تعزز آفاق النمو في المشاريع الصغيرة والمتوسطة وتح

  .الكفاءة في تخصيص الائتمان
  

ك    ويتوقف النجاح المصرفي على القدرة على تحديد الخدمات المالية التي يطلبھا الجمھ              ـ ور وإنتاج تل
ي           .  الخدمات بكفاءة وبيعھا بأسعار تنافسية     ـ ة ف ـ وبناء عليه، يدور حالياً الموضوع الاستراتيجي بالغ الأھمي

و                 ـ مجال الصيرفة حول إدارة التكاليف والكفاءة في الانتفاع من المدخلات المستخدمة حسب وحدة المنتج، وھ
د            ولھذه الغاية، فإن  .  مفھوم وثيق الصلة بالإنتاجية    ـ ي العق ـ صادر ف ـ  سيل البحوث عن الكفاءة المصرفية ال

ـ           ا    (x-inefficiency) عدم الكفاءة    -× الماضي، كرس قدراً كبيراً من الاھتمام للمسائل المتعلقة ب ـ ، المشار إليھ
ر           -× وكان مفھوم   .  (51)في ھذا النص بعدم كفاءة التكاليف      ـ ادئ الأم ـ ه ب ـ  Leibenstein عدم الكفاءة قد قدم

در                   حي) 1996( ـ اءة ق ـ وة أو بكف ـ ث لاحظ أنه، لأسباب مختلفة، لا يعمل الناس ولا تعمل المؤسسات عادة بق
ة                 .  استطاعتھا ـ وھكذا فإن عدم كفاءة التكاليف يشير إلى الانحراف عن حد كفاءة التكلفة الذي يمثل أدنى تكلف

صارف       عدم الكفاءة يختلف     -× ويرى الباحثون ان    .  إنتاجية لمستوى معلوم من النواتج     ـ ر الم ـ راً عب ـ كثي
ـ          ).  1997بيرغر وھمفرى،   ( ر     -× وفي المتوسط، وجد أن الانحرافات عن الحد الأدنى ل ـ  عدم الكفاءة كبي

أثير               25 إلى   20جداً بما يقرب من      ـ ي ت ـ  في المائة من إجمالي التكاليف في البلدان الصناعية، وأنھا تتحكم ف
اليف       5ماً إلى أقل من     الحجم وأوجه عدم كفاءة المنتج معاً التي تصل عمو         ـ ر وآل،   ( في المائة من التك ـ بيرغ

ل                 ).  1993 ـ ى ھيك ـ أثير عل ـ وبعبارة أخرى، فإن للقدرة الإدارية على ضبط التكاليف أو تعظيم الإيرادات ت
اج            ـ اق الإنت ـ م        .  التكاليف في المؤسسة المالية أكثر مما يحققه الحجم ونط ـ ع الحج ـ ة م ـ ذا، بالمقارن ـ   وھك

ر         -× دو أن الكفاءة الإدارية، أو مفھوم       واقتصادات النطاق، يب   ـ تراتيجي أكث ـ  عدم الكفاءة سياسة واعتبار اس
  .أھمية بكثير

                                                      
بيل )  51(   ـ ال،  انظر على س ـ  F. Kaparakis, S. M. Miller and A.G. Noulas, “Short-run cost inefficiency of commercial المث

banks”, Journal of Money, Credit, and Banking, 1994; S. H.  Kwan and R. A. Eisenbeis, An Analysis of Inefficiencies in Banking: A 
Stochastic Cost Frontier Approach (Federal Reserve Bank of San Francisco, 1996); R. A. Eisenbeis, G. D. Ferrier and S. H. Kwan, 
The Informativeness of Stochastic Frontier and Programming Frontier Efficiency Scores: Cost Efficiency and Other Measures of 
Bank Holding Company Performance (Federal Reserve Bank of Atlanta, 1999); A. N. Berger, “The integration of financial services 
industry: where are the efficiencies?” North American Actuarial Journal, 2000; and A. Rouabah, Economies d’Echelle, Economies 
de Diversification et Efficacité Productive des Banques Luxembourgeoises: Une Analyse Comparative des Frontières Stochastiques 

sur Données en Panel, Banque Centrale du Luxembourg, 2002.                                                                                                                 
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دة                 ـ ديات جدي ـ كلت تح ـ صرفي وش ـ ومؤخراً، ضاعفت الابتكارات التكنولوجية والعولمة التنافس الم

ة    ومع ذلك .  للمصارف وللمنظمين على السواء لتعزيز المنافسة وزيادة كفاءة صناعة الصيرفة          ـ ، بينت الأزم
صرفي            1998الآسيوية لعام    ـ اع الم ـ ذه    .   أيضاً أن التحرير المالي يمكن ان يقوض سلامة القط ـ رغم ھ ـ وب

ئة                  ـ واق الناش ـ الشواغل، بذلت محاولات قليلة لبحث آثار التحرير المالي على كفاءة النظم المصرفية في الأس
  . عموماً وفي منطقة الإسكوا خصوصاً

  
اطة                وتسليما بالصلة المتش     ـ ت الوس ـ ا كان ـ صادي، ولم ـ و الاقت ـ الي والنم ـ   ابكة بين تنمية القطاع الم

ا                  ـ ي طريقھ ـ المصرفية ھي المورد الرئيسي للائتمان، وفي ضوء الحقيقة القائلة بأن عملية التحرير المالي ف
ى  .  للتوسع، يسعى ھذا القسم إلى فحص كفاءة القطاع المصرفي في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا               ـ وعل

رة                 نح ـ لال الفت ـ -1996و أكثر تحديداً، يتم بحث العلاقة بين ملكية المصارف والربحية والتركز والكفاءة خ
وبسبب محدودية البيانات، فإن    .  ، وھي الفترة التي أعقبت اعتماد تدابير التحرير المالي في ھذه البلدان           2003

ارات       التحليل الشامل لعدة بلدان يغطي خمسة قطاعات مصرفية في مصر والأ           ـ ان والإم ـ ان وعم ـ ردن ولبن
  :العربية المتحدة ويسعى لاختبار الفرضيات التالية

  
  .تحسنت الكفاءة المصرفية منذ تعميق عملية التحرير المالي: 1الفرضية 
  .المصارف عالية الربحية أكثر كفاءة في التكاليف من المصارف ذات الربحية المنخفضة: 2الفرضية 
  .المصرفية في ظل ھياكل سوقية أكثر تنافسيةتتعزز الكفاءة : 3الفرضية 
  .المصارف الكبيرة أكثر كفاءة في التكاليف من المصارف الصغيرة: 4الفرضية 
  .للمشاركة الأجنبية تأثير إيجابي على الكفاءة المصرفية: 5الفرضية 

  
    تأثير التحرير المالي على الكفاءة المصرفية-باء

  
ة    .  يرة في القطاع المالي لكثير من البلدان      أحدث التحرير المالي تغييرات كب       ـ وأكدت الدراسات العملي

صاد                  ـ ي الاقت ـ تثمار ف ـ دخرات والاس ـ الأولى بشأن التحرير المالي التأثير الاقتصادي الكلي على مستوى الم
الي             ).  1999كابريو وآخرون،   ( ـ ر الم ـ وأعقب ھذه الدراسات مجموعة كبيرة من البحوث عن تأثير التحري

  .المؤسسات الماليةعلى كفاءة 
  

امل                   ـ صناعية ش ـ والدليل العملي على تأثير التحرير المالي على كفاءة القطاع المصرفي في البلدان ال
ولي      )2000(وتشمل الأمثلة الأخيرة بحوثاً أجراھا بيرجر ومستر        .  ومختلط ـ ري وب ـ ن  ) 1997(، وھمف ـ ع

عن الصيرفة  ) 2001( وآخرون   Kumbhakarو) Lovell) 1996 و Grifell-Tatjeالصيرفة في الولايات المتحدة،     
سية؛    ) 1993 (Dietschعن الصيرفة البرتغالية، و   ) 1999(في أسبانيا، ومنديس وريبليو      ـ عن الصيرفة الفرن

اردن  ــ ستون وج ــ رون  ) 1999(ورال ــ ا وآخ ــ ترالية؛ وفوكويام ــ صيرفة الأس ــ ن ال ــ ن ) 1999(ع ــ   ع
  .الصيرفة اليابانية

  
أثير           وتذكر الدراسات التي تتحرى تجربة       ـ  إلغاء القيود في سياق الاقتصادات النامية عموماً، وجود ت

اح        ) Lovell) 1998 و Leightnerويجادل  .  إيجابي للتحرير على كفاءة المصارف     ـ ل نج ـ د تمث ـ بأن حالة تايلن
صة           ) 1998(وبين جيلبرت وولسون    .  التحرير المالي  ـ ي خصخ ـ ا ف ـ أن جھود التحرير في جمھورية كوري
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صناعة الم ــ ر ال ــ ةوتحري ــ ي الإنتاجي ــ رة ف ــ سينات كبي ــ ى تح ــ ة أدت إل ــ تخدم .  )52(الي ــ    Kumbhakarواس
بيانات عن الھند ووجدا أن أداء المصارف الخاصة قد تحسن بين الفترتين السابقة واللاحقة              ) Sarkar) 2003و

 ـ  .  إلغاء القيود على الرغم من أن أداء المصارف العامة لم يستجب جيداً لتدابير التحرير              سان وقام أسيك وح
الي             ) 2003( ـ ت  . بتحليل أداء المصارف التركية وتوصلا إلى أن الكفاءة تحسنت بعد تنفيذ التحرير الم ـ وبين

سنت            ) 2004(دراسة حديثة لعطا االله وآخرون       ـ ستان تح ـ د وباك ـ أن الكفاءة التقنية لصناعة الصيرفة في الھن
  .تدريجيا في الفترة التالية للتحرير المالي

  
صرفي،              ومع ذلك، انتھت دراس      ـ ات قليلة، إلى القول بأنه ليس للتحرير أي تأثير كبير على الأداء الم

اءة     )1997(وذكر بحث عن التجربة التونسية أجراه شافعي         ـ ل كف ـ ، أن المصارف، في المتوسط، أصبحت أق
و      ) 2001( وآخرون   Haoوأيضاً أشارت النتائج التي توصل إليھا       .  بعد التحرير  ـ د إلى أنه لم يكن لإزالة القي

  .المالية سوى تأثير قليل أو لم يكن لھا تأثير كبير على مستوى كفاءة مصارف العينة في جمھورية كوريا
  

دة                    ـ ات المتح ـ ي الولاي ـ وعلى الرغم من المؤلفات الكثيرة عن كفاءة التكاليف في أسواق الصيرفة ف
ات       واستراليا والبلدان الأوروبية وبرغم البحوث العملية المتزايدة في سياق الب          ـ راء دراس ـ   لدان النامية، تم إج

ة      ) Lee) 2002واستخدم  .  قليلة عن كفاءة القطاع المصرفي في منطقة الإسكوا        ـ سب المقارن ـ يلات الن ـ تحل
والانحدار الكلاسيكي لفحص تأثير التحرير المالي ودخول المصارف الأجنبية على كفاءة النظم المصرفية في              

صارف         وب.  منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا     ـ ينت النتائج أن دخول المصارف الأجنبية وخصخصة الم
لال                    ـ ن خ ـ الي م ـ اع الم ـ المملوكة للدولة التي تسارعت بسبب التحرير المالي، أدت جميعھا إلى تنمية القط

ة             ـ اك  .  المساھمة في صافي الربحية وتحسن رسملة المصارف المحلية وارتفاع الكفاءة المصرفية الكلي ـ وھن
تخدام               دراستان أخريان تردا   ـ صرفية باس ـ ن في الفرع جيم أدناه تبحثان تأثير التحرير المالي على الكفاءة الم
ل            . منھجيات أكثر حداثة   ـ طاء لتحوي ـ وتوافقا مع ھذه الدراسة، استعرضت ورقتان المصارف التجارية كوس

 وعمولة  قروض وأصول سائلة  ( إيرادات   –إلى أصول فوائد    ) العمل ورأس المالي الثابت والودائع    (المدخلات  
نقاط الكفاءة التي أحرزتھا ثمانية مصارف      ) 2004 (Maghyerehوقدرت الدراسة الأولى التي أجراھا      ).  دخل

وتؤكد النتائج الفرضية القائلة بأنه كان لسياسات التحرير تأثير إيجابي          .  2001-1984في الأردن في الفترة     
  .من المصارف الصغيرةعلى الكفاءة المصرفية وان المصارف الكبيرة أكثر كفاءة 

  
فقد أجريت على عينة شملت     .  كانت أوسع نطاقا  ) 2004(والدراسة الثانية لكل من الجر�ة ومولينيكس         

دة                 82 ـ  مصرفا عاملا في الأردن ومصر والمملكة العربية السعودية والبحرين تم تجميعھا معا في عينة واح
وكانت المتغيرات المدرجة مشابھة لتلك     .  2000-1992مع إضافة مصارف صورية لبلدان على مدى الفترة         

اييس          )Maghyereh) 2004الواردة في الدراسة التي أجراھا       ـ ، على الرغم من إدراج عديد من الضوابط والمق
ووجد أن المصارف   .  في المائة في جميع المصارف     95وأظھرت النتائج متوسط كفاءة تكاليف بنحو       .  البيئية

ن      .  في التكاليف وان المصارف الاستثمارية ھي أقلھا كفاءة        الإسلامية ھي الأعظم كفاءة    ـ يض م ـ ى النق ـ وعل
Maghyereh) 2004(                صادية ـ لاحات الاقت ـ أن الإص ـ ، وجدت الدراسة الثانية ان أدلة قليلة ھي التي توحي ب

أثير والمالية المعتمدة من قبل الأردن ومصر والمملكة العربية السعودية والبحرين في العقد الماضي كان لھا ت               
  .ملحوظ على كفاءة القطاع المصرفي

                                                      
الي                   )  52(   ـ تجدر الإشارة إلى أن تحسن الكفاءة المصرفية الناتج عن التحرير المالي ليس شرطاً كافياً لتأمين استقرار القطاع الم

 . 1997على نحو ما تبين من الأزمة الآسيوية في عام 
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    المنھجية والنموذج-جيم

  
تستخدم عامة ثلاث منھجيات لقياس الكفاءة المعيارية، التحليل التقليدي للنسب، وتحليل غطاء البيانات               

ساب           .  والتحليل العشوائي الحدي   ـ ويفحص تحليل النسب البيانات المالية للشركات فرادى؛ ويشمل مقاييس ح
ب   .  وقد وجھت انتقادات لتحليل النسب لأنه أكثر تبسيطا.  (53)داء ومقارنتھا مع مرجع للإسناد  الأ ـ تم التغل ـ وي

ل                    ـ ات والتحلي ـ اء البيان ـ ل غط ـ على مثل ھذا التحليل الوصفي الثابت باستخدام تقنيات أكثر تعقيداً مثل تحلي
اء       .  )54(العشوائي الحدي، المستخدمان على نطاق واسع في الأدبيات الاقتصادية         ـ ل غط ـ ج تحلي ـ ويستخدم نھ

رار              ـ رون،     (البيانات تقنية غير معلمية للحصول على درجات كفاءة وحدات صنع الق ـ ارنز وآخ ـ ).  1978ش
دة    .  وھي تقنية برنامجيه خطية لا تقتضي تحديد شكل وظيفي مسبق لدالة الإنتاج الجاري تحليلھا              ـ ي مفي ـ وھ

ي         بوجه خاص عندما تتكون العينة من عدد صغير من           ـ دخلات ف ـ المصارف وعندما يتعذر إدراج أسعار الم
ى                .  التحليل ـ صائي إل ـ وأخيراً، فإن التحليل العشوائي الحدي ھو تقنية معلمية تضيف مزيداً من المغزى الإح

ري،     (للعينة الجاري اختبارھا    ) أو العشوائي (تقدير الكفاءة بسبب الطابع الاحتمالي       ـ ر وھمف ـ ). 1997بيرج
ؤدي    .  نھج تحليل غطاء البيانات لأنه لا يضع افتراضات توزيعية لفترة الأخطاء          ويوجه الانتقاد إلى     ـ د ي ـ وق

ذلك بدوره إلى المغالاة في تقدير عدم الكفاءة، لا سيما عندما لا يستبعد متوسط الأخطاء الإحصائية على مدى                  
و       وحسبما يرد أدناه، فإن المنھجية المعلمية المعتمدة ف       ).  rai  ،1996 و Allen(الزمن   ـ ة وھ ـ ذه الدراس ـ ي ھ

  . التحليل العشوائي الحدي تميز بأنه يراعي توزيع كل من الأخطاء وفترات تكوينھا
  

والكفاءة الاقتصادية المحددة من حيث إجمالي التكلفة ومعرفة مھام التكلفة، مھمة لصنع القرار الأمثل                
ماتھا،     ومع ذلك، ثمة صعوبة جوھرية في تحليل      .  في ظل حالة معينة للتكنولوجيا     ـ  التكنولوجيا المصرفية وس

تج           .  تتمثل في مواصفات القياس الملائم للنواتج      ـ ا لا تن ـ فالمصارف تقدم مجموعة واسعة من الخدمات، لكنھ
دد و  (منتجات مادية، ولا يوجد أي توافق نظري أو عملي في الآراء حول قياس تلك الخدمات                 ـ ة   /ع ـ أو قيم

  .)55("الوساطة"ونھج " الإنتاج"اليف الأسواق تميز بين نھج والدراسات التي تبحث ھيكل تك).  الحسابات
  

ى              "الإنتاج"وفي نھج      ـ ، الذي يميز كثيراً من المؤلفات حتى مطلع الثمانينيات، ينظر إلى المصارف عل
) ودائع وحسابات وقروض  (لإنتاج منتجات مختلفة    ) رأس المال والعمالة  (أنھا شركات توظف مدخلات معينة      

ل            .   الحسابات في ھذا الشأن    حسبما تقاس بعدد   ـ ن أج ـ دمات م ـ وتعرف المؤسسات المالية اذن بأنھا منتج خ
ائض         "نھج الوساطة "وفي المقابل، في    .  أصحاب الحسابات  ـ ، تعتبر المصارف وسطاء ماليين بين وحدات الف

ع ودا    ) بدلا من منتجات مادية قابلة للتحديد     (وھي تنتج خدمات وساطة     .  ووحدات العجز  ـ ع  من خلال جم ـ ئ
كولويل (وموجودات أخرى وتحويل ھذه الموارد من الأموال إلى أصول تحقق فائدة كالقروض والاستثمارات              

                                                      
ي ھامش الفائدة وھامش تشمل المقاييس الرئيسية للأداء وكفاءة التكاليف العائد على الأصول والأسھم وھامش الربح وصاف           )  53(  

 .غير الفائدة ونسبة المصروفات الإدارية ونسبة بند ضياع القروض

ر،   )  54(   ـ لوبين انظ ـ  A. N. Berger and L. J. Mester, Efficiency and Productivityللاطلاع على دراسة استقصائية لكلا الأس

Change in the U.S. Commercial Banking Industry: A Comparison of the 1980s and 1990s (Federal Reserve Bank of Philadelphia, 

1997), and Inside the Black Box: What Explains Differences in the Efficiency of Financial Institutions? (Federal Reserve Bank of 

Philadelphia, 1997).                                                                                                                                                                                      

ال،  )  55(   ـ  P. Molyneux, V. Altunbas and E. Gardner, Efficiency in European Banking (West Sussexانظر على سبيل المث

[United Kingdom], John Wiley and Sons, 1996). 
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ي      ).  1992وديفيز، ـ ية ف ـ أما العمل ورأس المال والفائدة وتكاليف التشغيل الأخرى فإنھا تعتبر عناصر أساس
يس       .   للحسابات جمع الودائع وأموال الشراء، ويقاس المنتج عموماً بالقيمة الدولارية         ـ ة، ل ـ ذه الدراس ـ   وفي ھ

من الممكن اتباع نھج الإنتاج بسبب نقص المعلومات حول عدد حسابات الائتمان والودائع لدى المصارف قيد                
وھناك أيضاً توافق متزايد في الآراء في المؤلفات بأن نھج الوساطة يشكل أداة أفضل لدراسة كفاءة                .  الدراسة

سية           ).  1997بيرغر وھمفري،   (المصارف   ـ وق تناف ـ ولذلك توصف المصارف بأنھا وسطاء يعملون في س
ول          .   النواتج –ويستخدمون تكنولوجيا متعددة للمدخلات      ـ ة للأص ـ ات المختلف ـ وتعرف النواتج بأنھا قيم الفئ

ع رأس                   ـ درج م ـ ة ت ـ   الحاملة للفائدة الواردة على الميزانية العمومية، في حين ان الودائع والأموال المقترض
   والعمل بوصفھما مدخلاتالمال

  
والافتراض الضمني للتحليل العشوائي الحدي ھو ان الھدف الذي يسعى إلى تحقيقه مدراء المصارف                

 في القطاع المصرفي    (x-inefficiency) عدم الكفاءة    -× وھكذا فإن   .  ھو تخفيض التكاليف إلى أدنى حد ممكن      
ي         و.  ناتجة عن التكاليف المفرطة في عملية الإنتاج       ـ نموذج الانحدار الحدي العشوائي ھو نموذج انحدار خط

ادي      ـ ر الع ـ اين غي ـ شكلة التب ـ رون، Aigner(بدون م ـ   ).  Van Den Broeck ،1997 وMeeusenو) 1997 وآخ
ة                ـ ي  .  وتكمن الفكرة في تقدير دالة نظرية أقل تكلفة للصناعة التي تنتمي إلى أفضل الشركات ممارس ـ وتعط

ى قرب تكاليف مصرف ما من تكاليف مصرف لديه أفضل الممارسات لإنتاج نفس             كفاءة التكاليف مقياساً لمد   
الي          .  المنتج في إطار نفس الظروف     ـ اريتم (وتحديداً، فإن للحد العشوائي للتكلفة الشكل العام الت ـ ي  ) اللوغ ـ ف

  :tالزمن 
  

        )1(      lnCit = f(lnYit, lnWit)  + lnεi  

  
  ؛iمتغيرة التي يتكبدھا المصرف تقيس النفقات أو التكاليف ال  =  CI    حيث

    YI,  =  (Y1I,…, Ymi) ≥  صفر ھو معامل النواتجm (56) التي ينتجھا المصرفi  
    Wi,  =  (W1i,…,Wni) ≥  صفر ھو معامل أسعار المدخلn التي يواجھھا المصرف i

)57(،  
    εI  =  error term 

  
دخلات    أن إجمالي التكلفة ھي دالة لمستويات النوات      ) 1(وتبين المعادلة      ـ عار الم ـ ر  .  ج وأس ـ   والمتغي

ر                (C)التابع   ـ ، إجمالي التكلفة، يمثل جميع التكاليف المالية المتكبدة في شكل مصاريف فوائد وتكاليف من غي
ع         .  )58(الفوائد، تشمل الغالبية العظمى لإجمالي التكاليف المصرفية       ـ واتج موض ـ رات ن ـ ة متغي ـ وھناك ثلاث

، وأصول إيرادات أخرى    (Y2)؛ الودائع لدى المصارف     (Y1)لخصومات  القروض المقدمة للعملاء وا   : الاعتبار
(Y3)      وتستخدم الدالة المقدرة ثلاثة أسعار مدخلات،       .  )59(؛ لذلك، جميع الأصول المالية تعتبر نواتجWi  . وتمثل

مة ، أو تكلفة المباني والأصول الثابتة المقاسة كإجمالي مصارف الإشغال المقسو          (W1)وحدة سعر رأس المال     
دة          (W2)على عدد المنشآت والمعدات؛ وتكلفة وحدة الأموال         ـ صاريف الفائ ـ الي م ـ ، التي تعرف بوصفھا إجم

                                                      
واتج   القروض والودائع بين المصارف وأصول الإيرادات الأخرى والدخل بدون فوائد والبنود خارج الميزانية، تعتب             )  56(   ـ ر ن
 . مصرفية

 .  تكلفة أموال الودائع والعمل ورأس المال الثابت ھي الأسعار الرئيسية لمدخلات مصرف ما)  57(  

 .  التكاليف الاقتصادية لا توضع في الاعتبار حيث من العسير قياس تكاليف الفرصة الضائعة والعناصر الخارجية)  58(  

فھا   تشمل الاختبارات الإضافية لعناصر الق   )  59(   ـ دة بوص ـ وة الإيرادات من غير الفوائد والبنود من خارج الميزانية كل على ح
 .نواتج



 -64-  

ات      (W3)مقسومة على ودائع العملاء وإيداعات المصرف؛ ووحدة تكلفة العمل           ـ  تعنى إجمالي الأجور والمرتب
  .(60)مقسومة على إجمالي الأصول

  .εi=vit+ui:  عنصرينεiويشمل مصطلح الخطأ   
  

، مكون تشويشي له جانبين أي أنه تابع زمنيا ويقتنص آثار العوامل غير المحكومة              vitوالعنصر الأول     
.  ، مصطلح غير سلبي ذو جانب واحد لعدم كفاءة التكاليف يمثل عوامل يمكن التحكم فيھا              ui، بينما   )العشوائية(

أ     vit الممارسة الأحسن، ويدل      عدم الكفاءة التي قد ترفع التكاليف فوق مستوى        uiويحدد المكون    ـ ى الخط ـ  عل
ضة                  ـ ة أو منخف ـ .  العشوائي الذي يشمل الخطأ في القياس والحظ، والذي قد يكلف المصارف إما تكاليف عالي

  . متباين ومائل إيجابياεiًوھكذا فإن الخطأ الإجمالي 
  

  . وصفاً للمتغيرات المستخدمة في دالة التكاليف8ويقدم الجدول   
  

  غيرات دالة التكاليف  مت-8الجدول 
  

  التعريف  الرمز
C                ات ـ إجمالي التشغيل بالإضافة إلى تكاليف الفائدة، وتشمل تكاليف الودائع، والأموال المشتراة والعمالة ونفق

  .التشغيل العامة
  أسعار المدخلات

W1 وحدة سعر رأس المال  
W2 فوحدة تكلفة الأموال بما في ذلك ودائع العملاء وإيداعات المصار  
W3 وحدة سعر العمالة  

  كميات النواتج
Y1 القروض المقدمة للعملاء والخصومات  
Y2 ودائع لدى المصارف  
Y3  قبولات مصرفية، سندات قابلة للتسويق، حسابات مدينة متنوعة وحسابات تسوية(أصول إيرادات أخرى(  

  
ة       وأكثر أشكال الدالات شيوعاً المستخدمة في إطار عشوائي لتقدير حد              ـ تكلفة ما ھي تلك المسماة دال

ا                 " ترانلونغ" ـ اك  (لأنھا تناسب جيداً تلك البيانات القريبة من المتوسط من حيث حجم النواتج أو المزيج منھ ـ م
صرفية           ).  1993آليستر وماك مانوس،     ـ وتسھم مرونة ھذا النموذج كميزة للدراسات التي تتناول الكفاءة الم

اراكيس  (كل الدالة التي تناسب التكلفة المصرفية وتكنولوجيا الإنتاج         حيث انه من العسير أن نحدد بدقة ش        ـ كاب
ات            ).  1994وآخرون، ـ شوائي والافتراض ـ دي الع ـ وذج الح ـ ويرد في المرفق الثاني لھذه الدراسة شكل النم

  .الإضافية التي ترتكز إليھا التقديرات، ويتم تقدير دالة تكاليف منفصلة لكل بلد
  

اءة          وقد يكون من المعتقد أ       ـ ى  .  ن كفاءة التكاليف تعني نسبة التكاليف أو الموارد المستخدمة بكف ـ وعل
 في المائة   30 في المائة، فإن ذلك يعني تبديد        70سبيل المثال، عندما يكون ھناك أحد المصارف بنسبة كفاءة          

ا   .  من تكاليفه قياسا إلى شركة لديھا أحسن الممارسات وتواجه نفس الظروف           ـ ين   وتتراوح كفاءة التك ـ ليف ب
اءة   .   بالنسبة لشركة لديھا أحسن الممارسات في إطار البيانات الملحوظة         1 وتعادل   0.1أكثر من    ـ وھذه الكف

  .النسبية مفھوم مناسب أكثر من مفھوم الكفاءة المطلقة، أي تحليل النسب
  

    تحليل البيانات والمتغيرات-دال

                                                      
 . يستخدم إجمالي الأصول كبديل لعدد العاملين طول الوقت في حساب تكلفة العمل)  60(  
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مارات العربية المتحدة تختلف على نطاق      القطاعات المصرفية في مصر والأردن ولبنان وعمان والإ         

ذه            9ويبين الجدول   .  واسع من حيث الحجم والھيكل على السواء       ـ ي ھ ـ صھا ف ـ ، أنه في الفترة التي يتم فح
 10الدراسة، تراوح متوسط حجم القطاع المصرفي مقاسا بإجمالي الأصول لدى مصارف إيداع الأموال بين               

  . مليار دولا أمريكي في مصر84 الأمريكية في عمان إلى أكثر من مليارات من دولارات الولايات المتحدة
    إجمالي الأصول في بلدان مختارة أعضاء في الإسكوا-9الجدول 

  )بملايين دولارات الولايات المتحدة الأمريكية            (
  

  المتوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  
  84729  84441  94756  86135  91842  89680  83776  77599  69599  مصر
  15096  19543  18674  17381  15787  14056  12396  11880  11049  الأردن
  40338  57565  50163  45707  43214  38854  35228  28876  23095  لبنان
  10014  12116  11602  11525  10625  10253  9262  8546  6179  عمان

الإمارات العربية 
  68871  93678  84446  75320  70036  63103  61848  53453  49087  المتحدة

  .الإحصاءات المالية الدولية، صندوق النقد الدولي والبنوك المركزية: المصدر

  
واتج   (يتطلب تحليل الكفاءة بيانات مستمدة من البيانات المالية للمصارف             ـ ). التكاليف والمدخلات والن

. ة كالبنوك المركزية أو صندوق النقد الدولي      وھذه البيانات على مستوى المصارف لا تقدمھا المصادر الرسمي        
دمھا     Bank-Scopeوبدلا من ذلك، فإنھا ترد من قاعدة بيانات خاصة           ـ دولي     (Fitch-IBCA التي تق ـ ل ال ـ التحلي

 في عدد من الدراسات الشاملة لعدة       Bank-Scopeوتستخدم قاعدة بيانات    ).  للائتمان المصرفي، شركة محدودة   
ل            .   في معظم البلدان   أقطار ولھا تغطية شاملة    ـ ن قب ـ شورة م ـ وحيث يلجأ التحليل إلى البيانات الجزئية المن

وك                  ـ ن البن ـ مصدر خاص وقد يغطي جميع المصارف، من المحتمل حدوث تضارب مع البيانات الصادرة ع
ي                ـ ستوى الكل ـ ى الم ـ دقق  .  المركزية أو صندوق النقد الدولي، التي تغطي القطاع المصرفي برمته عل ـ   وي

 أدناه مدى تمثيل العينة لكل بلد للقطاع المصرفي كله وذلك عن طريق الإبلاغ عن النسبة المئوية                 10الجدول  
  . مقابل تلك الصادرة عن صندوق النقد الدوليBank-Scopeلمجموع إجمالي الأصول المصرفية التي نشرھا 

  
ي     في المائة من ا    50 و 40 تغطي بين    Bank-Scopeبينت الأرقام أن قاعدة بيانات         ـ لقطاع المصرفي ف

صدرين           .  كل من مصر وعمان والإمارات العربية المتحدة       ـ لا الم ـ إن ك ـ ان، ف ـ  Bank-Scopeوفي حالة لبن
دمھا              ـ ي يق ـ صارف الت ـ وصندوق النقد الدولي يقدمان أرقاماً مماثلة تقريباً، مما يبين مدى التغطية الشاملة للم

Bank-Scope  .       لمركزي اللبناني، وجد أن إجمالي أصول القطاع       ولكن عند فحص مصدر بيانات ثالث، البنك ا
المصرفي يختلف عن نظيره الوارد في الإحصاءات المالية الدولية لصندوق النقد الدولي، وأن متوسط النسبة               

ل         .   في المائة  62 إلى   97المئوية لإجمالي القروض قد انخفض من        ـ ق بتمثي ـ ا يتعل ـ وھناك مشكلة أكبر فيم
، من حيث المبدأ، لا تغطي القطاع المصرفي        Bank-Scopeفالأرقام التي قدمھا    .  (61)نالبيانات للواقع في الأرد   

                                                      
ان          Bank-Scopeنسبة إجمالي الأصول المصرفية التي قدمھا       )  * 61(   ـ وك   إلى إجمالي أصول القطاع المصرفي حسب بي ـ البن
  .المركزية

  المتوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  
  147.36  140.16  137.79  147.22  151.47  149.86  153.62  152.70  146.03  الأردن
  62.23  62.37  62.85  59.21  62.44  64.20  63.38  61.10    لبنان
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وعلاوة على ذلك، عند استخدام     .  برمته وقد وجد أنھا تتجاوز الأرقام الواردة في الإحصاءات المالية الدولية          
وارد    الأرقام التي نشرھا البنك المركزي الأردني، انخفض متوسط النسبة المئوية متوسط إجم            ـ الي الأصول ال

شأن   Bank-Scopeوللتحقق من بيانات العينة الواردة من       .   في المائة  100في العينة، ما زال متجاوزاً نسبة        ـ  ب
ي                  ـ شورة ف ـ إجمالي أصول المصارف كل على حدة، أجريت مقارنة لإجمالي تلك الأصول مع نظيرتھا المن

  .ووجد أن الأرقام متطابقة.  التقارير السنوية للمصارف
   إلى إجماليBANK-SCOPE  نسبة إجمالي الأصول المصرفية حسب بيان -10الجدول 

              أصول القطاع المصرفي الوارد من صندوق النقد الدولي
  )نسبة مئوية        (

  
  المتوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  

  44.08  50.78  54.05  54.77  43.29  52.10  35.20  32.81  29.62  مصر
  171.72  158.82  157.34  169.08  174.74  173.70  182.83  183.95  173.27  الأردن
  96.87  98.19  99.34  93.30  98.09  100.75  97.18  96.56  91.57  لبنان
  51.06  41.63  42.55  47.13  47.63  63.43  43.55  76.41  54.38  عمان

  41.34  41.10  41.71  42.79  52.19  42.96  53.16  15.46  ..  (*)الإمارات العربية المتحدة

  .Bank-Scopeإجمالي الأصول مسترجع من الإحصاءات المالية الدولية لصندوق النقد الدولي، بينما العينة، مستمدة من : المصدر

  .نوات الثالثة أقل من الس1997 عدد من المصارف في عام Bank-Scopeفيما يتعلق بالإمارات العربية المتحدة، تغطي قاعدة بيانات : (*) ملاحظة
  

ل   .  وتتكون العينات القطرية من بيانات تجميعية غير متوازنة عن مصارف تجارية فردية              ـ وتم تحوي
سنة                ـ ة ال ـ .  جميع البيانات الجزئية إلى دولارات الولايات المتحدة الأمريكية باستخدام أسعار الصرف في نھاي

كوا   جميع القطاعات المصرفيBank-Scope ولا تغطي بيانات عينة  ـ ي الإس ـ . ة في البلدان الخمسة الأعضاء ف
ن  .  والمصارف المتخصصة والاستثمارية والإسلامية مستبعدة من التحليل لأغراض المقارنات الإقليمية          ـ وم

  .Bank-Scopeثم فإن التحليل يركز على المصارف التجارية المتاح عنھا بيانات في قاعدة بيانات 
  

، من أجل فرض    W3وسعر المدخل حسب سعر المدخل الأخير،       ويتم تنسيق جميع مصطلحات التكلفة        
اريتم           .  تجانس خطي على النموذج    ـ وجميع المتغيرات مدونة ومضاف إليھا متغير واحد لتجنب الأخذ باللوغ

  . أدناه11وترد إحصاءات وصفية للمدخلات والنواتج في الجدول .  الطبيعي صفر
  

 أقل في حجم المصارف في عمان والإمارات العربية         وتبين الإحصاءات بشأن إجمالي الأصول تغيراً       
ط         .  المتحدة بالمقارنة مع البلدان الأخرى في ھذه الدراسة        ـ ق بمتوس ـ أما الانحراف المعياري الكبير فيما يتعل

إجمالي الأصول، فإنه يشير إلى أن الصيرفة في مصر والأردن وإلى حد أقل في لبنان ليست متجانسة بمعنى                  
ى        .  غيرة تعمل جنباً إلى جنب مع المصارف الكبيرة       أن المصارف الص   ـ صارف إل ـ اوت الم ـ ويرغم ھذا التف

صارف                   ـ ستقبل للم ـ ي الم ـ رى ف ـ   التنافس على أساس غير متكافئ، ويوحي باحتمال حدوث موجة إدماج كب
القروض           .  العاملة في مصر والأردن ولبنان     ـ ويتم التحقق من ھذا الاستنتاج من خلال الإحصاءات المتعلقة ب

  .أيضاً
  

ضاً                    ـ كوا أي ـ ي الإس ـ ضاء ف ـ .  ومن المفيد ملاحظة أن سلوك الإقراض يختلف فيما بين البلدان الأع
ي                  ـ ة ف ـ فالمصارف العاملة في الأردن ولبنان تقرض نحو ثلث مصادرھا المالية إما بسبب سياساتھا المتحفظ

 تقرض نسبة عالية من     والمصارف التجارية في مصر   .  مجال الإقراض أو بسبب فرص الاستثمار المحدودة      
؛ بيد أن المصارف في ع�مان والإمارات العربية المتحدة تقرض أكثر من            ) في المائة  50نحو  (أصولھا المالية   

تخدامات           .   في المائة من إجمالي أصولھا     60 ـ ويوحي ذلك بأن لدى المصارف في الأردن ولبنان ومصر اس



 -67-  

رى    "من  بديلة للأموال، حسبما تؤكد نسبتھا العالية نسبياً         ـ رادات الأخ ـ صارف     ".  أصول الإي ـ دو أن الم ـ ويب
ن                     ـ زاء� م ـ ل ج ـ التجارية في الأردن ولبنان، وإلى حد أقل في مصر، تفضل أنشطة أقل مخاطرة وبالتالي أق

  .الإقراض، وھو ما يبين مصدراً لعدم كفاءة التكاليف
  
  

    إحصاءات وصفية للنظم المصرفية في بلدان مختارة-11الجدول 
  2003-1996سكوا، أعضاء في الإ

  )بملايين دولارات الولايات المتحدة الأمريكية(
  

  الإحصاء  البلد
إجمالي 
  القروض  الأصول

ودائع لدى 
مصارف 
  أخرى

أصول 
إيرادات 
  أخرى

ودائع 
  عملاء

فائدة 
  مدفوعة

نفقات 
  (*)شخصية

نفقات 
  أخرى

إجمالي 
*)التكاليف *)  

  173.5  29.6  -  143.9  1980.0  993.2  309.1  1187.2  2326.2  المتوسط
  2.0  0.1  -  1.8  41.5  32.3  12.2  28.7  67.5  الحد الأدنى

  20289.9  10015.7  3209.8  11806.8  23506.5  الحد الأعلى
1315.

2  -  259.2  1529.3  

  (*)مصر
  ) مصرفا24(

الانحراف 
المعياري 
  308.4  60.5  -  257.6  3769.5  1865.5  514.8  2304.1  4429.3  المتوسط
  164.5  26.3  28.5  109.7  2549.8  1640.0  1159.1  1166.5  2992.7  المتوسط

  1.3  0.6  0.4  0.3  19.2  20.3  20.3  15.1  36.8  الحد الأدنى
  1167.8  153.0  200.1  892.2  19175.3  13246.2  8849.4  7774.2  21822.7  الحد الأعلى

  الأردن
)10 

  )فمصار

الانحراف 
المعياري 
  295.7  38.5  47.3  215.7  5019.9  3426.2  2292.8  2178.5  5750.3  المتوسط
  78.5  8.0  9.0  61.5  886.3  605.0  208.8  277.1  1002.6  المتوسط

  1.0  0.1  0.3  0.5  6.7  3.4  0.3  2,2  8.9  الحد الأدنى
  451.7  58.5  58.8  371.6  7938.2  4933.9  3474.1  2269.2  8664.5  الحد الأعلى

  لبنان
  ) مصرفا42(

الانحراف 
المعياري 
  105.1  10.3  10.7  86.1  1301.7  930.1  399.7  396.7  1448.9  المتوسط
  86.1  15.9  18.9  51.3  1181.4  1255.5  188.3  1048.5  1436.8  المتوسط

  4.0  0.8  0.8  1.9  50.9  10.1  13.8  77.4  121.1  الحد الأدنى
  185.2  42.7  62.3  177.8  3414.0  455.8  527.1  3296.1  4120.2  الحد الأعلى

  
  عمان

  ) مصارف7(

الانحراف 
المعياري 
  56.5  10.6  13.4  41.9  854.7  107.6  128.8  807.5  1026.8  المتوسط
  121.0  17.1  24.9  78.9  2338.7  1051.3  770.4  1730.4  2893.7  المتوسط

  12.4  3,3  4.1  2.5  251.4  71.6  21.7  79.6  401.8  الحد الأدنى
الإمارات   568.2  62.2  822.6  476.9  10301.5  4595.3  4058.1  7855.4  11778.1  الحد الأعلى

العربية 
  المتحدة

 )  مصرفا14ً(

الانحراف 
المعياري 
  137.2  17.8  24.7  104.0  2622.1  1157.3  852.3  1961.0  3142.1  المتوسط

  .Bank-Scopeقاعدة بيانات : المصدر

  ".أخرىنفقات "لا ترد النفقات الشخصية منفردة في البيانات المالية بل تأتي موحدة مع بند (*)   

   (* ات                   (* ـ من الملاحظ أنه بشأن الحد الأدنى والحد الأعلى للقيم والانحراف المعياري، فإن مجموع نفقات الفائدة المدفوعة والموظفين والنفق
  .وقد يمثل الحد الأدنى والحد الأعلى للقيم مصارف مختلفة في فترات زمنية مختلفة.  الأخرى لا تساوى بالضرورة إجمالي النفقات

  
ي                    ـ واردة ف ـ اليف ال ـ وتبين نظرة فاحصة إلى ھيكل التكاليف المصرفية أن متوسط نسبة أجمالي التك

ا                   ـ العمود الأخير من الجدول إلى إجمالي التكاليف الواردة في العمود الأول من الجدول، ھي الأدنى من نوعھ
ة،   5,5 في الأردن ھي والنسبة المقابلة).   في المائة4نحو (فيما يتعلق بالإمارات العربية المتحدة    ـ ي المائ ـ  ف
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سبة         .   في المائة  7.5 في المائة، وفي لبنان ومصر       6وفي عمان    ـ ويتم التحقق من ھذا الاستنتاج من خلال ن
و           7أقل من   (متوسط التكاليف إلى متوسط القروض       ـ دة ونح ـ ة المتح ـ ي  8 في المائة في الإمارات العربي ـ    ف

ام أن     )  في المائة في لبنان    28دن وأكثر من     في المائة في مصر والأر     14المائة في عمان و    ـ وتبين ھذه الأرق
ات                     ـ ن القطاع ـ اءة م ـ دم كف ـ ر ع ـ القطاعات المصرفية في مصر والأردن ولبنان من المحتمل أن تكون أكث

  .المصرفية في عمان والإمارات العربية المتحدة
    نتائج عملية-ھاء

  
رة      نقاط عدم كفاءة التكاليف المحتسبة عل      12يقدم الجدول      ـ دان     2003-1996ى مدى الفت ـ ي البل ـ  ف

 لا تغطي تماماً القطاعات     Bank-Scopeولما كانت بيانات العينة التي قدمھا       .  (62)المختارة الأعضاء في الإسكوا   
در                      ـ ائج بق ـ سير النت ـ ين تف ـ ه يتع ـ ة، فإن ـ د الدراس ـ   المصرفية في البلدان الخمسة الأعضاء في الإسكوا قي

  .من الحذر
  

  عدم كفاءة التكاليف  متوسط -12الجدول 
  )نسبة مئوية(

  
  المتوسط  2003  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  

  20.82  23.77  23.19  22.03  21.32  20.77  17.26  19.17  19.05  مصر
  59.64  51.87  54.52  53.41  54.19  61.60  64.71  68.12  68.66  الأردن
  47.49  44.56  46.57  47.14  46.08  46.96  47.71  50.57  50.35  لبنان
  2.31  1.11  1.33  1.57  1.88  2.26  2.85  3.39  4.07  عمان

  5.90  1.56  2.21  3.16  4.57  6.41  9.43  13.95    الإمارات العربية المتحدة

  .حسابات أمانة الإسكوا: المصدر
  

د                   ـ النتائج المذكورة ھي متوسط تقديرات عدم الكفاءة في القطاع المصرفي على أساس سنوي لكل بل
صرفية             .   المشمولة بالدراسة  من البلدان  ـ وتجدر الإشارة إلى انه في أية سنة معلومة، تختلف عدم الكفاءة الم

غ  2003وعلى سبيل المثال، فيما يتصل بعام .  كثيراً بين مختلف المصارف، ولا يذكر إلا متوسط النقاط      ـ ، بل
ى  6.23 و 34.77 و 7.15وبة  الحد الأدنى والحد الأعلى والانحراف المعياري لتقديرات عدم الكفاءة المحس          ـ عل

ان     .   في المائة  23.77التوالي فيما يتعلق بمصر، مما أسفر عن متوسط نقاط بنسبة            ـ وبالمثل، فيما يتصل بلبن
سوبة              2003في عام    ـ  3.29، كان الحد الأدنى والحد الأعلى والانحراف المعياري لتقديرات عدم الكفاءة المح

ا     .   في المائة  44.56مما أعطى متوسط رقم نسبته       في المائة على التوالي،      16.40 و 72.93و ـ ه، فيم ـ بيد أن
ى                    ـ د الأعل ـ ى والح ـ د الأدن ـ ديرات الح ـ يتعلق بالإمارات العربية المتحدة، ورد متغير أصغر حيث بلغت تق

  . في المائة على التوالي1.56 و1.29والانحراف المعياري لعدم الكفاءة 
  

ة         وجود فجوة بين     12وتبين الأرقام في الجدول        ـ متوسط كفاءة التكاليف في عمان والإمارات العربي
صرفي         .  المتحدة من جھة ومصر والأردن ولبنان من جھة أخرى         ـ اع الم ـ ي القط ـ وتناقصت عدم الكفاءة ف

شير      1,1 إلى مستوى منخفض جداً بلغ       2003 و 1996العماني بصورة مطردة بين عامي       ـ  في المائة، مما ي
 في المائة على الموارد زيادة عما تنفقه المصارف على حد           1 فقط نحو    إلى أن المصارف العمانية كانت تنفق     

اءة              .  التكلفة لنفس مستوى الناتج    ـ ث كف ـ ن حي ـ سنا م ـ وأظھرت المصارف في الإمارات العربية المتحدة تح
                                                      

رى      ) غير المبلغ عنھا   (حدود التكاليف البديلة تقدر أيضاً من أجل صرامة التدقيقات        )  62(   ـ صرفية الأخ ـ ومتغيرات النواتج الم
 .للبلدان قيد الدراسة" ترتيباً"ويقدم التقدير نتائج منسقة و.  كالبنود من خارج الميزانية العمومية مدرجة
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صرف          6التكاليف؛ وكان متوسط الفاقد في المدخلات أقل من          ـ ي م ـ    في المائة بالنسبة لأحسن الممارسات ف
وشھدت لبنان والأردن انخفاضاً نسبياً     .   في المائة  20تكلفة عدم الكفاءة في مصر ثابتة عند نحو         وظلت  .  ما

ر  .  في عدم الكفاءة في مصارفھما في السنوات قيد البحث، رغم أنھما لا يزالان عند مستويات عالية جداً          ـ غي
ة     أنه لا يجب أن يغيب عن الأذھان ان ھذه النتائج تصلح كمرجع فقط لأنھا تق               ـ يس الكفاءة المصرفية بالمقارن

ولذلك لا يمكن القول بأن المصارف في الإمارات العربية المتحدة أكثر كفاءة من المصارف              .  داخل حدودھا 
  .المصرية وأقل كفاءة من المصارف في عمان

دان  وتؤكد النتائج الملاحظات الواردة في القسم أعلاه بشأن مستويات عدم الكفاءة المتنبأ بھا في الب                 ـ ل
ي الأردن                  .  قيد الدراسة  ـ داً ف ـ رة ج ـ صارف كبي ـ   ويعمل كثير من المصارف الصغيرة جنباً إلى جنب مع م

والإقراض في ھذه   .  ولبنان وإلى حد أقل في مصر، وھي حالة ترغمھا على التنافس على أساس غير متكافئ              
ه المصارف في سندات عديمة     البلدان يبدو محدوداً ومتحفظاً على حد سواء، ويستثمر معظم حوافظ أصول ھذ           

رة               .  المخاطر نسبياً  ـ وبالنظر إلى أن ھذه المصارف تتكبد تكاليف عالية بالنسبة لحجم أصولھا، فإن نسبة كبي
اطة          ) الودائع والعمل ورأس المال الثابت    (من الموارد المصرفية     ـ ال الوس ـ ي مج ـ يضيع في أداء وظيفتھا ف

  . المصرفية في الإمارات العربية المتحدةبوصفھا مؤسسة مالية بالمقارنة مع القطاعات
  

وكذلك المتغيرات المستخدمة في ھذه     ) التحليل الخطي العشوائي  (والبحث الذي يستخدم نفس المنھجية        
ي   30 و 10 عدم الكفاءة في القطاع المصرفي تتراوح في المتوسط بين           -× الدراسة، يتفق على أن أوجه       ـ  ف

ة            المائة من التكاليف المصرفية في ال      ـ دان الأوربي ـ تراليا والبل ـ ة واس ـ دة الأمريكي ـ ر  (ولايات المتح ـ بيرغ
ة            ).  rouabah  ،2002 و Esho؛  1993وآخرون، ـ دان النامي ـ ي البل ـ غير أن البحث بشأن الكفاءة المصرفية ف

اع          .  باستخدام التحليل الخطي العشوائي أقل حسما بكثير       ـ ولبيان ذلك، تشير دراسة شاملة عدة أقسام عن القط
  .(63) في المائة4إلى ان متوسط عدم كفاءة التكاليف أقل من ) Srivatava ،1999(في الھند المصرفي 

  
اءة                      ـ دم كف ـ سبة ع ـ ى ان ن ـ وفي المقابل، يشير البحث الذي يستخدم منھجية تحليل غطاء البيانات إل

رى أن   ؛ وتجد ورقة أ   )1997 وآخرون، Bhattacharyaa( في المائة في المتوسط      20التكاليف في الھند تبلغ      ـ خ
د  ).  2004عطا االله ولي،    ( في المائة في كل من الھند وباكستان على التوالي           55.35تكلفة عدم الكفاءة     ـ وتج

ي     9أن ھذا المتوسط بلغت نسبته      ) باستخدام تقنية التحليل الخطي العشوائي    (دراسات عن شيلي     ـ  في المائة ف
منھجية تحليل غطاء البيانات، تايلور     (لمكسيك   في المائة في ا    30، و )Vergara  ،2003 و Fuentes(التسعينيات  

شوائي      ( في المائة في كرواتيا      45 إلى   13، ومن   )1998وآل،   ـ ، tirtirouglu و Kraft(تقنية التحليل الخطي الع
وفي ) Intrachoce  ،2002منھجية تحليل غطاء البيانات،     ( في المائة في مصارف تايلند       30 إلى   26، و )1998

تنتاجات    .  في المائة باستخدام نفس تقنية التقدير الواردة في ھذه الدراسة          20مصارف تركيا نسبة     ـ ا الاس ـ أم
 45العملية بشأن القطاعات المصرفية في البلدان العربية، فإنھا تشير إلى عدم كفاءة تكاليف في تونس بنسبة                 

ط  ــ ي المتوس ــ ة ف ــ ي المائ ــ رون، (ف ــ وك وآخ ــ ات، ك ــ اء البيان ــ ل غط ــ ة تحلي ــ ي 9، و)2000تقني ــ    ف
  ).Maghyereh ،2004تقنية تحليل غطاء التكاليف، (ائة في الأردن الم
  

                                                      
اءة    ومن العسير تفسير  .  من المھم الإشارة إلى أن مقارنة مستويات الكفاءة في عدة بلدان ينبغي تفسيرھا بحذر             )  63(   ـ  نقاط الكف

ستوى                 "المحرزة حيث ان     ـ البيئات التنظيمية والاقتصادية التي تواجھھا المؤسسات المالية، من المحتمل ان تختلف كثيراً عبر الدول ولأن م
ھا  ـ  ,A. N. Berger and D. B. Humphrey)".  ونوعية الخدمة المرتبطة بالودائع والقروض في مختلف البلدان قد تختلف بحيث يصعب قياس

“Efficiency of financial institutions: international survey and directions for future research”, European Journal of Operational 

Research, 1997, p. 17).                                                                                                                                                                                
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ات                  ـ ولذلك، يبدو أن دراسات كثيرة قد بحثت كفاءة القطاع المصرفي مستخدمة فترات زمنية ومنھجي
ة أو                  .  وبلدان مختلفة  ـ اءة المقاس ـ ي الكف ـ وليس ھناك بعد أي اتفاق في الآراء حول مصادر التباين الكبير ف
دان         .  (64)وسط لكفاءة التكاليف في صناعة الصيرفة     المستوى المت  ـ ن البل ـ والبحث الوحيد الذي يغطي اثنتين م

ولينيكس                 ـ الواردة في ھذه الدراسة ويستخدم تقنية التحليل الخطي العشوائي، ھي الورقة التي قدمھا الجره وم
صري         11.6، التي ذكرت متوسط     )2004( ـ ة والم ـ والي      في المائة للكفاءة في المصارف الأردني ـ ى الت ـ ة عل

 8والأرقام مختلفة اختلافاً كبيراً عن تلك الواردة في الجدول          .   في المائة لھذه الدراسة    20 و 60بالمقارنة مع   
صارف  ) 2003-1996 بالمقارنة مع 2000-1992(أعلاه بسبب اختلاف الفترة الزمنية المشمولة   ـ ونوع الم

ذه          المصارف الإسلامية والاستثمارية والمتخصص   (المدرجة   ـ ي ھ ـ ة بالمقارنة مع المصارف التجارية فقط ف
والي    10 و 24 لمصر والأردن بالمقارنة مع      37 و 14(، وعدد المصارف التي تم بحثھا       )الدراسة ـ ى الت ـ )  عل

ة            (وتحديد نواتج المصارف     ـ بما في ذلك النواتج المصرفية الإضافية كالبنود الواردة خارج الميزانية العمومي
اع              ).   الفائدة والإيرادات غير المدفوعة   ـ ل قط ـ وبدلا من ذلك، فإن ھذه الدراسة تقدر حدود تكلفة منفصلة لك

سية               .  مصرفي يتم النظر فيه    ـ ضغوط التناف ـ ال وال ـ ات رأس الم ـ سيولة ومتطلب ـ ومن المتوقع ان تختلف ال
ل أ                   ـ ن المحتم ـ ن والظروف الكلية للأعمال فيما بين البلدان الأعضاء في الإسكوا ومن ثم فإن تجميعھا معا م

  .لمصر والأردن" الترتيب النسبي"غير أن كلتا الدراستين تقدمان نفس .  يؤدي إلى تحيز العينة
  

    محددات درجة الكفاءة-واو
  

اء                  ـ صرفية بإلق ـ الغرض من ھذا القسم ھو المضي خطوة إضافية في تحليل مؤشرات عدم الكفاءة الم
ا إذا      .  كورة أعلاه نظرة على المحددات المحتملة واختبار الفرضيات الخمس المذ        ـ وتبحث الفرضية الأولى م

ام         .  كانت الكفاءة المصرفية قد تحسنت منذ تعميق عملية التحرير         ـ ن ع ـ وقد غطت فترة الدراسة السنوات م
وافر     .  ، وھي فترة ما بعد التحرير في البلدان الأعضاء في الإسكوا          2003 إلى عام    1996 ـ دم ت ـ وبسبب ع

إن     .  التحليل ليشمل الفترة السابقة على التحرير أيضاً      البيانات، لم يكن ممكنا أن يمتد        ـ وفي أحسن الأحوال، ف
ة                     ـ ي عملي ـ ر، وھ ـ اب التحري ـ ي أعق ـ   البيانات جعلت من الممكن ملاحظة الاتجاه في عدم كفاءة التكاليف ف

ان             12وتبين النتائج في الجدول     .  تدريجية ومطولة  ـ ان وعم ـ ي الأردن ولبن ـ اليف ف ـ  تحسناً في كفاءة التك
  ).11انظر الشكل (مارات العربية المتحدة، وزيادة مستوى عدم الكفاءة سوءاً في مصر والإ

  
    اتجاه متوسط عدم كفاءة التكاليف على مدى الزمن-11الشكل 

                                                      
 A. N. Berger, N. D. Hancock and D. B. Humphrey, “Bank efficiency derived from the profitأكد ھذه النتيجة كل من )  64(

function”, Journal of Banking & Finance, 1993.                                                                                                                                         
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  .حسابات أمانة الإسكوا: المصدر

  
ة       بحثت الكتابات السابقة عن الكفاءة المصرفية محدداتھا المحتملة با           ـ ة ونوعي ـ ى الملكي ـ لاعتماد عل

ي        .  (65)القروض والربحية وھيكل السوق وحجم المتغيرات الكلية الأخرى        ـ رة ھ ـ وتجدر الإشارة إلى أن الفك
دان                     ـ ي البل ـ صرفية ف ـ تحديد العوامل التي يمكن ان تؤثر على الاختلاف في درجة عدم الكفاءة بين النظم الم

ي            وھناك سلسلة من البيا   .  الأعضاء في الإسكوا   ـ رد ف ـ نات التجميعية ذات الآثار الثابتة من المرحلة الثانية ت
رى             Tobitنموذج انحدارات    ـ  التي تستخدم لاكتشاف العلاقة بين عدم كفاءة التكاليف والجوانب المصرفية الأخ

ابع   .  المحددة كالمخاطرة ومؤشرات العائد والتركز ونشاط الإقراض والرسملة وحجم المصرف          ـ والمتغير الت
ير عدم الكفاءة المصرفية السابق حسابه في القسم ھاء أعلاه لكل مصرف وارد في العينة وفي البلدان                 ھو تقد 

الحوافظ           .  الخمسة المشمولة بالدراسة   ـ صلة ب ـ ولتدقيق الجوانب الخاصة بالمؤسسة والمراكز الأخرى ذات ال
صرف     عائد) أ: ( ما يلي  Tobitوممارسات الإدارة، يشمل نموذج الانحدار الذي وضعة         ـ  الأصول المملوكة للم

ة      (حجم القروض غير المؤداة إلى إجمالي القروض        ) ب(؛  )الربحية( ـ اطرة الائتماني ـ   ؛)جودة القرض أو المخ
م  ) د(؛  )التركز السوقي (إجمالي الأصول كحصة من إجمالي أصول النظام المصرفي في بلد المنشأ            ) ج( ـ حج

ول         ()؛  )نمط الإقراض (القروض بالنسبة لإجمالي القروض      ـ الي الأص ـ ملة ( الأسھم كحصة من إجم ـ   ؛ )الرس
ن       ).  حجم المصرف (ولوغاريتم قيمة إجمالي الأصول     ) و(و ـ ة م ـ رات الخارجي ـ ى المتغي ـ   وتم الحصول عل

Bank-Scope  . 13ويمكن العثور على تعريف ووصف المتغيرات في الجدول.  
  

    وصف المتغيرات وتعريفھا-13الجدول 
  

  الوصف  اسم المتغير
ى    (العائد على الأصول قبل الضريبة، العائد على الأصول والعائد على الأسھم              ةالربحي ـ حسابات قائمة عل

  )Bank-Scopeبيانات من 
الي                مخاطر الائتمان ـ نسبة القروض غير المؤداة إلى إجمالي القروض ونسبة مخصصات ضياع القروض إلى إجم

  )Bank-Scopeالحسابات على أساس بيانات من (القروض 
ا    ) الودائع(مقياس لدرجة التركز في الصيرفة، يحسب بوصفه جزءاً من الأصول             ركزالت ـ ي يحوزھ ـ الت

  )Bank-Scopeالحسابات تستند إلى بيانات من (كل مصرف تجاري 

                                                      
ال   )  65(   ـ بيل المث ـ  T. Coelli, D. S. P. Rao and G. E. Battese, An Introduction to Efficiency and Productivityانظر على س

Analysis (Boston, Kluwer Academic Publishers, 1998) and A. Maghyereh, “The effect of financial liberalization on the efficiency of 
financial institutions: the case of Jordanian commercial banks”, Savings and Development, 2004.                                                            

الإمارات
العربية
المتحدة
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  )Bank-Scopeتستند الحسابات إلى بيانات من ( نسبة القروض المصرفية إلى إجمالي الأصول   حجم حوافظ القروض
ن        (أس مال الأسھم المصرفية إلى إجمالي الأصول        نسبة ر   الرسملة ـ ات م ـ -Bankتستند الحسابات إلى بيان

Scope(  
  

اع                      ـ زز ارتف ـ رض أن يع ـ من المتوقع أن يكون معامل العائد أو متغير الربحية سلبياً، حيث من المفت
ي     وبالنسبة للتركز، كما  ).  1996ميللر ونولاس، (الربحية في القطاع المصرفي كفاءة التكاليف        ـ  ھو ملاحظ ف

الفصل الثاني، الفرع دال أعلاه لا تبين المؤلفات أية علاقة نظرية بين التركز والكفاءة المصرفية؛ ولذلك فإن                 
ة       .  علامة مكافئ الانحدار المقدرة يمكن أن تكون إما إيجابية أو سلبية           ـ ة علاق ـ ات أي ـ وبالمثل لا تبين المؤلف

ي             .(66)واضحة بين حجم المصرف وكفاءة التكاليف      ـ اءة ف ـ ر كف ـ   ويمكن المجادلة بأن المصارف الكبيرة أكث
ام                  ـ التكاليف من المصارف الصغيرة لأنھا تستفيد من وفورات الحجم والنطاق، أو في مقابل ذلك، يمكنھا القي

  .بتشغيل عدد كبير من الفروع أو استخدام تكنولوجيا باھظة الثمن، مما يؤدي إلى مزيد من عدم الكفاءة
  

ي أن               ومن حيث تأثي     ـ ر سلوك الإقراض، فإنه مع التسليم بأن الوظيفة الرئيسية لمصرف تجاري ما ھ
اءة                     ـ يزيد الكف ـ راض س ـ م الإق ـ يوسط الأموال بين الفائض ووحدات العجز، فإن من المتنبأ به أن زيادة حج

ات غير أن القروض التجارية تختلف من حيث الحجم وجدول السداد والمخاطرة وشفافية المعلوم            .  المصرفية
روض               .  ونوع الضمان والعھود   ـ الي الق ـ ن إجم ـ صة م ـ   ولھذا الغرض، فإن حجم القروض غير المؤداة كح

صرفية،            .  ضمن ضوابط جودة القروض    ـ ومن المحتمل ان يزيد ارتفاع مخاطر الائتمان من عدم الكفاءة الم
ن    .  كاليفومن ثم من المتنبأ به وجود علاقة إيجابية بين القروض غير المؤداة وعدم كفاءة الت               ـ راً، م ـ وأخي

ويؤثر مستوى رأس   ).  1997بيرغر ومستير،   (المحتمل ان تتأثر الكفاءة المصرفية بمستوى رأسمالھا المالي         
وعلاوة على ذلك،   .  مال أي مصرف مباشرة على التكاليف حيث يقدم بديلا للودائع كمصدر تمويل للقروض            

ن          فإن خطر إعسار مصرف ما يتوقف على رأسماله المالي ا          ـ ه م ـ ى أن ـ لمتاح لامتصاص الخسائر، مما يعن
دول       .  المحتمل وجود علاقة سلبية بين رسملة المصارف وعدم كفاءة التكاليف          ـ ي الج ـ رد ف ـ ائج   14وي ـ  نت

  .ولجميع المعالم المقدرة علامات متنبأ بھا.  لخمسة نماذج مقدرةTobitالانحدار الذي قدمه 
  

ددات           وتوحي النتائج، بشأن البلدان المشمولة بالد        ـ ي المح ـ د ھ ـ اطرة والعائ ـ راسة، بأن مقاييس المخ
اذج            .  الرئيسية للكفاءة المصرفية   ـ ي النم ـ ة ف ـ والتقديرات المختلفة لمعاملات الربحية المصرفية عالية الأھمي

دعم    .  المقدرة، بما يعني أن أية زيادة في الربحية المصرفية سيصحبھا ارتفاع في كفاءة التكاليف              ـ ذا ت ـ وھك
وبالمثل، وجد أن زيادة    .  ، القائلة بأنه كلما ارتفعت ربحية المصارف كلما ارتفعت كفاءتھا         2ة  النتائج الفرضي 

درة   ـ ع  .  نشاط الإقراض وتحسن الرسملة من المحددات الھامة للكفاءة المصرفية في النماذج الخمسة المق ـ وم
ا                ـ ين      ذلك، فإن زيادة حصة القروض غير المؤداة يقلل كثيراً من كفاءة التكاليف، مم ـ لة ب ـ وحي بالمفاض ـ ي

ي              .  المخاطرة والعائد في القطاع المصرفي     ـ اب ف ـ ة الاكتت ـ ى تغطي ـ ل عل ـ   والمصارف التي تنفق موارد أق
  .الائتمان ورصد القروض، يمكن أن تكون أكثر كفاءة، لكن على حساب زيادة مشاكل القروض

  
  Tobit  نتائج معادلة الانحدار كما قدرھا -14الجدول 

  
  5النموذج   4النموذج   3النموذج   2النموذج   1النموذج   المتغير

  0.924  0.872  0.895  0.871  0.831  ثابت
  )0.053((*)  )0.053((*)  )0.044((*)  )0.053((*)  )0.053((*)  

                                                      
 ,”L. J. Mester, “Measuring efficiency at U.S. banks: accounting for heterogeneity is importantانظر على سبيل المثال )  66(  

European Journal of Operational Research (Federal Reserve Bank of Philadelphia, 1996); and S. H. Kwan and R. A. Eisenbeis, An 
Analysis of Inefficiencies in Banking: A Stochastic Cost Frontier Approach (Federal Reserve Bank of San Francisco, 1996).                
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  1.262-  1.542-  1.513-  2.802-  3.035-  )أ(الربحية
  (*))0.456(  (*))0.458(  (*))0.457(  (*))0533(  (*))0.533(  )ج(مخاطر الائتمان

    0.00006      0.00007  
    )0.00002((*)      )0.00002((*)  

  0.056-  0.071-        )ب(التركز
        )0.091(  )0.089(  

  0.735-  0.728-  0.733-      حجم حوافظ القروض
      )0.046((*)  )0.046((*)  )0,046((*)  

  0.989-  0.927-  0.940-  1.393-  1.338-  الرسملة
  )0.140((*)  )0.139((*)  )0.120((*)  )0.121((*)  )0.120((*)  
  -0.045  -0.049  -0.019  -0.016  -0.019  

*))0.007(  (*))0.006(  (*))0.0067(  (*))0.0067(  حجم المصرف *)  )0.007((*)  

  .حسابات الأمانة التنفيذية للإسكوا: المصدر

ين     Whiteالأخطاء القياسية التي يتم تصحيح التنوع اللامتجانس فيھا باستخدام طريقة           : ملاحظات ـ ين قوس ـ *) و. (*) ، ترد ب *) و(* * *)
  . في المائة على التوالي10 و5 و 1مرتبطة بنسب معنوية تبلغ 

سقة    .  تجرى الاختبارات باستخدام عائد الأصول قبل الضريبة وعائد الأسھم من أجل الصرامة في التدقيق               )أ(   ـ ائج مت ـ والنت
  .ولكن لا يبلغ عنھا

ى             تجرى الاختبارات باستخدام حجم ا      )ب(   ـ روض إل ـ لقروض غير المؤداة إلى إجمالي القروض ونسبة مخصصات فقدان الق
  . والنتائج متسقة ولكن لا يتم الإبلاغ عنھا.  إجمالي القروض

والنتائج متسقة ولكن لا يتم الإبلاغ      .  تجرى الاختبارات باستخدام تركز إجمالي الأصول وتركز الودائع لمعرفة صلابتھا           )ج(  
  .عنھا

  
لق بھيكل السوق، وجد أن معامل التركز المصرفي ليس محدداً ھاماً للكفاءة المصرفية، ومن              وفيما يتع   

زاً               .  3ثم استبعدت الفرضية     ـ غير أن أثرھا السلبي، يشير إلى ان المصارف التي تعمل في أسواق أكثر ترك
دمج      من المحتمل أن تكون أكثر كفاءة في التكاليف من تلك التي تواجه أحوالاً أكثر تنافس               ـ ا، مما يقدم مبرراً ل

دو أن    . وأخيراً، تبين النتائج وجود علاقة سلبية كبيرة بين حجم المصرف وكفاءة التكاليف           .  المصارف ـ  ويب
الي                 ـ المصارف الكبيرة في البلدان الواردة في الدراسة أكثر كفاءة في التكاليف من المصارف الصغيرة؛ وبالت

  .4تؤيد النتائج الفرضية 
  

  رتباطتحليل الا  -2
  

  .)67(يستخدم تحليل الارتباط لاختبار الفرضية الخامسة فيما يتعلق بالملكية الأجنبية والكفاءة المصرفية             
ن                    ـ والفكرة وراء ذلك ھي أن يتم في التحليل إدخال محددات إضافية لكفاءة التكاليف لم تكن موضع البحث م

ة         جانب نماذج الانحدار السابقة بسبب صعوبة الحصول على سلاس         ـ نوات الدراس ـ دى س ـ ى م ـ .  ل منسقة عل
اع          ) 15المحددة في الجدول    (وتغطي ھذه المتغيرات     ـ م القط ـ الملكية الأجنبية ونمو أسواق رأس المال، وحج

ة               ـ المصرفي بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي، ونصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي، والمؤشرات الھيكلي
ا              أما ا .  والتنظيمية لبيئة الأعمال   ـ ن بينھ ـ ة م ـ لمتغيرات الخارجية، فقد تم الحصول عليھا من مصادر متنوع

ور    .  ، ومؤشرات التنمية في العالم    )Lee) 2002، ومؤسسة ھريتاج و   Bank-Scopeقاعدة بيانات    ـ ن العث ـ ويمك
  .15على تعريف المتغيرات ووصفھا في الجدول 

  

                                                      
 .  البيانات عن مشاركة المصارف الأجنبية متاحة على أساس قطري وليست على أساس سنوي)  67(  
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ة أو      50 الذي يبلغ     من أصول النظام المصرفي    كجزءوتحسب ملكية المصارف الأجنبية        ـ ي المائ ـ  ف
ى الأداء        المؤلفاتوتم استخدام ھذا المتغير في      .  أكثر من الملكية الأجنبية    ـ  لبحث تأثير الھيكل المصرفي عل

وكما ھو ملاحظ في الفصل الثاني، القسم دال أعلاه، فإن التحرير والحوافز لاجتذاب             .  (68)والاستقرار والكفاءة 
ام              المصارف الأجنبية يقومان على    ـ ي النظ ـ ي ف ـ  أساس الافتراض بوجود مكاسب صافية من الدخول الأجنب

ة          ) 1997(ويشير ليفاين   .  المصرفي المحلي  ـ إلى أن المصارف الأجنبية تساعد على تشجيع التدفقات الداخلي
دخرات                  ـ ة الم ـ لرؤوس الأموال والمنافسة ويمكن ان تقوم بدور ھام في تحسين تشغيل نظام المدفوعات وتعبئ

وفي ھذا الصدد، فإن وجود     .   وتحسين تخصيص الموارد، وبالتالي تحديث وزيادة كفاءة النظام المالي         المحلية
المصارف الأجنبية يؤدي إلى تحسين متطلبات الإفصاح، التي، إلى جانب النھوض بالبيئة التنظيمية وتحسين              

يدرج في  .  ولھذا الغرض .  ي بلد ما  تعريف الملكية، تخلف في نھاية المطاف تأثيراً إيجابياً على أداء النمو ف           
وأخذت متوسطات للرقم القياسي على     .  تحليل الارتباط متغير يقيس حقوق الملكية مأخوذ من مؤسسة ھريتاج         

د               2003-1996مدى الفترة    ـ ي البل ـ ة ف ـ .  ، مع انخفاض النقاط المسجلة مما يبين تحسن حماية حقوق الملكي
ن أن  .  ستقرار السياسيواستخدم متغير آخر ھو الرقم القياسي للا       ـ ويعد الاستقرار السياسي عاملاً رئيسياً يمك

ام     .  يؤثر على مستوى التنمية الاقتصادية لبلد ما وعلى نظامھا المالي         ـ ن الأرق ـ د م ـ و واح ـ وھذا المؤشر ھ
، حيث يشير ارتفاع النقاط المسجلة      )2003(القياسية الستة لقياس حسن الإدارة، التي قدمھا كوفمان وآخرون          

دد               .  (69)إلى مزيد من الاستقرار السياسي     ـ ي تح ـ وھو يأخذ بالفكرة القائلة بأن نوعية الحكم في بلد ما ھي الت
صرفي                ـ ا  .  الاحتمال بالإطاحة بالحكومة التي في السلطة، مما قد يقوض في نھاية الأمر كفاءة القطاع الم ـ أم

لرقم القياسي للتنظيم المنشور سنويا من قبل        من خلال ا   يحسبالإطار التنظيمي لتسيير الأعمال في البلد، فإنه        
ي                   Heritageمؤسسة   ـ ساد ف ـ ن الف ـ د م ـ ، حيث يشير ارتفاع النقاط المسجلة إلى حماية أقل في الأعمال ومزي
  .الاقتصاد

  
    وصف المتغيرات وتعريفھا-15الجدول 

  
  )Bank-Scopeتستند الحسابات إلى بيانات من (اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول   حجم المصرف

نصيب الفرد من الناتج 
  المحلي الإجمالي

ات               ـ لوغاريتم نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي يعبر عنه بالسعر الثابت لدولار الولاي
  .2003-1996 مع الأخذ بمتوسطه في الفترة 1995المتحدة الأمريكية عام 

  مؤشرات البنك الدولي: المصدر
  .جنبي في البلدالتمثيل الأ  الملكية الأجنبية

  )2004(دليل الأعمال المصرفية والمالية العربية : المصدر
  )Lee) 2002: المصدر.  مقياس لتطور أسواق رأس المال  تنمية أسواق رأس المال

   الحكومة على النظام القضائيتأثيرمؤشرات للتحرر من   حقوق الملكية
  .رمز تجاري يحدد العقود �
  .الأجنبي في نزاعات العقودالجزاءات الصادرة عن التحكيم  �
  .قيام الحكومة بنزع الملكية �
  .الفساد داخل الھيئة القضائية �
  .التأخر في استلام الأحكام القضائية �
  .الملكية الخاصة الممنوحة والمحمية قانوناً �

                                                      
 :D. Grigorian and V. Manole, Determinants of Commercial Bank Performance in Transitionانظر على سبيل المثال )  68(  

An Application of Data Envelopment Analysis, 2002; and I. Hasan and K. Marton, Development and Efficiency of the Banking Sector 
in a Transitional Economy: Hungarian Experience, 2000.                                                                                                                          

حرية التعبير والمساءلة والاستقرار السياسي وفاعلية الحكومة وجودة التنظيم وسيادة          : الستة لحسن الإدارة ھي   المؤشرات  )  69(  
 .  القانون ومحاربة الفساد
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 ويشير ارتفاع القيم إلى 2003-1996يتم أخذ متوسط الرقم القياسي على مدى الفترة 
  .يةالتدھور في حقوق الملك

  .ھريتاج الرقم القياسي للحرية الاقتصادية حسب مؤسسة: المصدر
 فما فوق ويتم أخذ 2.5ويتراوح الرقم القياسي بين .  مؤشر الاستقرار السياسي لبلد ما  الاستقرار السياسي

.  وارتفاع القيم يدل على زيادة الاستقرار السياسي2003-1996المتوسط على امتداد الفترة 
صورات بشأن احتمال ان يتم زعزعة استقرار الحكومة التي تتولى السلطة كما يقيس الت

  .بوسائل غير دستورية أو عن طريق العنف
  ).Kufman et al) 2003: المصدر

  :شروط الترخيص لتشغيل عمل ما  التنظيم
  .تيسير الحصول على ترخيص تشغيل عمل ما �
  .الفساد داخل الجھاز البيروقراطي �
بيع العمل المقررة، والإجازات مدفوعة الأجر وإجازة الأبوة  العمل مثل أساأنظمة �

  .والأمومة وكذلك تنظيمات مختارة للعمل
  .السلامة البيئية وسلامة المستھلكين والنظم الصحية للعاملين �
  .الأنظمة التي تفرض عبئاً على العمل �

  .لفساد إعاقة الحكومة في إنشاء أعمال جديدة وزيادة انتشار االمرتفعة تعنيالقيم 
  .الرقم القياسي للحرية الاقتصادية وفقا لمؤسسة ھريتاج: المصدر

  
ال                  ـ وثمة متغيرات إضافية يغطيھا تحليل الارتباط تشمل مقياساً للمستوى العام لتطور سوق رأس الم

ام     (71)لناتج المحلي الإجمالي  إلى ا  حجم القطاع المصرفي     ونسبة Lee) 2002((70)مأخوذ عن    ـ ستوى الع ـ ، والم
ي      .  )72(نمية في بلد ما حسبما يمثله نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي           للت ـ وترد نتائج تحليل الارتباط ف

  .16الجدول 
  

زز           5وتدعم نتائج التحليل الفرضية        ـ ، وھي ان المشاركة الأجنبية في الأسواق المصرفية المحلية تع
اليف        وزيادة المنافسة من جانب جھات غير مصرف      .  الكفاءة المصرفية  ـ ية يؤثر أيضاً إيجابياً على كفاءة التك

صرفي                ـ اع الم ـ اءة القط ـ ر أن   .  والمنافسة الناشئة من أسواق رأس المال تبدو مستصوبة ولا تقوض كف ـ غي
ه    .  للقطاعات المصرفية الكبيرة المرتبطة بالاقتصاد تأثير معاكس على الكفاءة المصرفية          ـ وينطبق ذلك وبوج

 في المائة من الناتج     110 و 170 و 245حيث يمثل فيھا القطاع المصرفي      خاص على لبنان والأردن ومصر،      
.  (73) في المائة في الإمارات العربية المتحدة وعمان على التوالي         56 و 90المحلي الإجمالي على التوالي مقابل      

 يبين أنه   ويذكر أن ھناك رابطة سلبية بين نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي وعدم كفاءة التكاليف، مما               
  .كلما ارتفع مستوى التنمية الاقتصادية للبلد، كلما تحسنت الكفاءة المصرفية

  
. وتقدم أيضاً بقية المتغيرات معلومات متعمقة بشأن العلاقة بين كفاءة التكاليف والنظام الھيكلي لبلد ما                

اً    ومن المفيد ملاحظة ان الكفاءة المصرفية تتحسن في بيئة تنفذ حماية الملكية وت            ـ اً ملائم ـ اراً تنظيمي ـ وفر إط
  .لتسيير الأعمال وتكون مستقرة سياسياً

                                                      
الي                    )  70(   ـ ي الإجم ـ يقاس تطور سوق رأس المال بوصفه الناتج لثلاث نسب تشمل نسبة رسملة سوق الأسھم إلى الناتج المحل

 .تداولة في السوق إلى الناتج المحلي الإجمالي وحجم أسواق رأس المال إلى الناتج المحلي الإجماليونسبة قيمة الأسھم الم

 .  إحصاءات صندوق النقد الدولي عن مصارف إيداع الأموال)  71(

 .  بيانات نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي مستمدة من مؤشرات البنك الدولي)  72(

 . 2004إحصاءات صندوق النقد الدولي، البيانات مستمدة من )  73(
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    تحليل الارتباط-16الجدول 

  

  
الكفاءة 
  المصرفية

النسبة المئوية 
للملكية 
  الأجنبية

تطور سوق 
  رأس المال

نسبة القطاع 
المصرفي إلى 
الناتج المحلي 
  الإجمالي

نصيب الفرد 
من الناتج 
المحلي 
  الإجمالي

حرية 
 حقوق
  الملكية

            0.788-  النسبة المئوية للملكية الأجنبية
          0.306  0.585-  تطور سوق رأس المال

  نسبة القطاع المصرفي إلى
        0.440-  0.755-  0.843    الناتج المحلي الإجمالي

  نصيب الفرد من الناتج المحلي
      0.262-  0.821  0.682  0.573-    الإجمالي

    0.661-  0.499  0.863-  0.514-  0.418  حرية حقوق الملكية
  0.850  0.890-  0.321  0.883-  0.695-  0.399  التنظيم

  0.831-  0.786  0.786-  0.653  0.904  0.713-  الاستقرار السياسي

  .حسابات أمانة الإسكوا: المصدر

  
 ـ                    اءة ف ـ ي وتبين نتائج تحليل عدم الكفاءة أن المصارف التي لديھا سجل أداء جيد، يذكر أنھا أكثر كف

دقيق          .  التكاليف من المصارف التي لا تدخل في فرص استثمارية مربحة          ـ د ت ـ ة بع ـ ة حي ـ وتبقى ھذه النتيج
ال          .  المتغيرات الأخرى الكلية وذات الطابع المصرفي      ـ ويذكر أيضاً وجود علاقة إيجابية بين كفاية رأس الم

طاء        غير أن القطاعات المصرفية التي      .  وحجم المصارف وكفاءة التكاليف أيضاً     ـ ل كوس ـ ى العم ـ ل إل ـ تمي
وھذا .  للصكوك المالية بدلا من أن تعمل كمؤسسات للقروض، الودائع، تھدر نسبة مئوية كبيرة من مواردھا              

راض                 ـ ھو الحال بالنسبة لمصر والأردن ولبنان، التي تتبنى عموماً سياسات متحفظة ومتشددة في مجال الإق
ل           .بالمقارنة مع عمان والإمارات العربية المتحدة      ـ   وينطبق نفس الشيء على القطاعات المصرفية التي تحم

اليف                  ـ اءة التك ـ ى كف ـ . حجما كبيراً من مشاكل القروض بالنسبة لحجم أصولھا، مما يخلف تأثيراً معاكساً عل
اليف                 ـ اءة التك ـ ن كف ـ .  وانخفاض مستوى جودة القروض أو ارتفاع مستوى المخاطرة الائتمانية يقلل كثيراً م

صبح                ويلزم ان تتصدى ال    ـ ي ت ـ سداد لك ـ ؤداة ال ـ حكومات في منطقة الإسكوا لمشكلة تزايد القروض غير الم
صادي           ـ شعر       .  المصارف التجارية أكثر كفاءة في توليد القروض والنھوض بالنمو الاقت ـ د لا ت ـ اً، ق ـ وحالي

صارف                   ـ دمج الم ـ ث تن ـ ؤداة، حي ـ المصارف التجارية بأنھا مھددة من جراء ارتفاع حجم القروض غير الم
صارف                الصغيرة ـ دعم الم ـ اً ل ـ    نھائياً مع المؤسسات المالية الأكبر حجما وتتدخل المصارف المركزية عموم
صميم             ".  أكبر من أن تفشل   "التي ھي    ـ ضرورة ت ـ ضي ب ـ ولذلك ھناك توصية في مجال السياسة الرئيسية تق

اين    شبكات أمان ملائمة وخطط تأمين على الودائع لمواجھة المشاكل التي من المحتمل أن تنشأ ع               ـ ن مشكلة تب
سبب             .  المعلومات وھي مشكلة كامنة في الصيرفة      ـ وافز ب ـ اء ح ـ   ولا بد من إعطاء اھتمام خاص لعدم إعط

  .زيادة المخاطرة الأخلاقية
  

اءة                    ـ ادة الكف ـ ويبين التحليل أن البلدان الأعضاء في الإسكوا سوف تحقق مكاسب كبيرة من وراء زي
ولدى المصارف التجارية مزيدا من الحوافز لممارسة عملھا        .  ليالمصرفية إذا ما دعمت تطوير القطاع الما      

تج       .  بكفاءة حيث تواجه مزيداً من التنافس من جراء تعميق أسواق رأس المال            ـ ل أن تن ـ وبالمثل، من المحتم
ي        .  مزايا الكفاءة عن المنافسة الشديدة مع المصارف الأجنبية        ـ وھكذا سوف تزيد كفاءة المصارف التجارية ف

  .الإسكوا مع تيسير شروط دخول المصارف الأجنبية وتشجيع التدفقات الداخلية لرؤوس الأموالمنطقة 
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كوا                    ـ وبالإضافة إلى ذلك، تعني ھذه النتائج على الصعيد الھيكلي، أن على الحكومات في منطقة الإس

راض   أن تستحدث نظاماً قانونياً ملائماً يشجع المصارف على الدخول في نشاط أكبر حجما في م               ـ ال الإق ـ .  ج
ارم                   ـ ي ص ـ ولھذه الغاية، فإن أحد التوصيات الرئيسية في مجال السياسة العامة ھو ضمان وجود إطار تنظيم

ات        .  لحماية حقوق الملكية وتشجيع إنشاء منظمات الأعمال ومحاربة الفساد         ـ إن البيئ ـ ك، ف ـ وعلاوة على ذل
 نھاية المطاف عن تخصيص الموارد على نحو        المستقرة سياسياً تعزز كفاءة المصارف التجارية مما يسفر في        

  .أفضل وتشجيع النمو الاقتصادي
  

ة                 ـ . وأخيراً، فيما يتعلق بقيود التحليل، يجرى النظر فحسب في جوانب التكلفة المتعلقة بالوساطة المالي
مات والصيرفة صناعة خد  .  فالمصارف تحسن كفاءتھا بتعظيم أرباحھا فضلا عن تقليل تكاليفھا إلى أدنى حد           

وع                   ـ من العسير فيھا السيطرة على جودة المنتج وحيث العملاء على استعداد عموماً للسداد مقابل خدمة من ن
ون                  .  أفضل ـ وقد يبدو مصرف ما عديم الكفاءة من حيث التكاليف، لكنه يستطيع أيضاً في الوقت نفسه أن يك

ع       كفؤا من حيث الإيراد أو الربح ولذلك، ينبغي للبحوث التي تجري في              ـ المستقبل عن منطقة الإسكوا أن تجم
  .بين كفاءة التكاليف وكفاءة الربح من أجل تدخل فعال في مجال السياسات
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  :  تأثير تنمية الائتمان الخاص على النمو الاقتصادي-رابعاً
  دليل عملي

  
كوا                  ـ ة الإس ـ د    .يتم في ھذا الفصل بحث العلاقة بين التنمية المالية والنمو الاقتصادي في منطق ـ   وبع

ر                  ـ صدور المؤلفات العملية الأخيرة عن العلاقة بين المال والنمو، جرى إنشاء نموذج تجميعي يبين الآثار غي
  .الملحوظة القطرية الطابع ويضع ضوابط للمحددات الأخرى المحتملة للنمو الاقتصادي في المنطقة

  
    البيانات والمنھجية-ألف

  
ة            من أجل تحليل الصلة بين التنمية الما         ـ ي منطق ـ صادي ف ـ لية، لا سيما الائتمان الخاص والنمو الاقت

ث                  ـ الإسكوا، تم إنشاء نموذج بيانات تجميعية مع ملاحظات سنوية بشأن عشر بلدان أعضاء في الإسكوا، بحي
ة      (وأضيفت أربعة بلدان إلى ھذا النموذج       .  2003-1980يغطى الفترة    ـ ة العربي ـ البحرين والكويت والمملك

مصر والأردن ولبنان وعمان والجمھورية     (فضلا عن البلدان الواردة أعلاه في ھذا الفصل         ) السعودية واليمن 
ة            ).  العربية السورية والإمارات العربية المتحدة     ـ م عين ـ وھذا من شأنه أن يجعل بالإمكان الحصول على حج

ر    وبسبب نقص البيانات، تبدو مجموعة الب     .  أكبر ويزيد من المصداقية الإحصائية للنتائج      ـ يانات المجمعة غي
ت    1989-1980وتحديداً، لم تكن البيانات الموثوق بھا عن لبنان متاحة خلال الفترة            .  متوازنة ـ ، وعن الكوي

  .1990-1980 وعن اليمن خلال الفترة 1995-1990خلال الفترة 
  

حث الدارسة  وتب.  وھذا النھج يجعل بالإمكان الاستفادة من البعد الإحصائي والسلسلة الزمنية للبيانات            
ة                      ـ ول ثابت ـ سب مي ـ ع ن ـ ة م ـ الآثار غير الملحوظة ذات الطابع القطري من خلال تقدير نموذج الآثار الثابت

واختيار نموذج الآثار الثابتة بدلا من نموذج الآثار العشوائية يقوم على أساس            .  وتقاطعات مختلفة حسب البلد   
تباطات الآثار العشوائية مع المتغيرات المنحدرة مھم       نتائج الاختبار الذي أجراه ھوسمان الذي يشير إلى أن ار         

  .إحصائيا
  

ى                     ـ الي إل ـ ي الإجم ـ اتج المحل ـ   وينسب نموذج الشكل المختزل نمو نسبة حصة الفرد الحقيقية من الن
صادي               ـ سبب  .  مؤشر التنمية المالية ومراقبة العوامل الأخرى التي من المحتمل أن تؤثر على النمو الاقت ـ وب

س                محدودية البيان  ـ دى خم ـ ى م ـ ات المتاحة، تستخدم الدراسة ملاحظات سنوية بدلا من متوسط البيانات عل
اتج       .  سنوات مما يحقق الميزة المستصوبة للاستخلاص من ظاھرة دورة الأعمال          ـ و الن ـ ن نم ـ والبيانات ع

 ولما كانت   . المحلي الإجمالي مستمدة من مؤشرات التنمية في العالم المتوافرة على قاعدة البيانات على الخط             
وس        -المصارف تھيمن على عملية الوساطة المالية في منطقة الإسكوا         ـ  فقد اتبعت الدراسة منھج ليفاين وزرف

ي       ) 2004(وبيك وليفاين   ) 1998( ـ اتج المحل ـ واستخدمت نسبة الائتمان المصرفي المقدم للقطاع الخاص والن
 في الفصل الثاني، يعتبر ھذا المؤشر متفوقا على         وكما جرى التأكيد عليه   .  الإجمالي كبديل عن التنمية المالية    

 حيث أنه يعزل الائتمان المقدم من المصارف التجارية إلى          M3 أو   M2المقاييس الأخرى مثل المجاميع النقدية      
دولي     .  القطاع الخاص  ـ أما البيانات بشأن الائتمان، فإنھا مأخوذة من العديد من إعداد حوليات صندوق النقد ال
ى         )2004(وكما أبرز بيك وليفاين     .  ات المالية الدولية  عن الإحصاء  ـ نويا عل ـ ، فإن قسمة الائتمان الخاص س

اص                    ـ ان الخ ـ الناتج المحلي الإجمالي من شأنه أن يسفر عن قياس غير دقيق بسبب التضخم، حيث أن الائتم
ان     واستخدمت المعادلة التالي  .  متغير أرصدة بينما الناتج المحلي الإجمالي متغير تدفقات        ـ ة لحساب نسبة الائتم

  :الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي
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عار           CPIe و CPIa ھو الائتمان الخاص و    Pcحيث     ـ ية لأس ـ ام القياس ـ  ھما على التوالي المتوسط والأرق
وبيانات الناتج المحلي الإجمالي والرقم القياسي لأسعار المستھلكين مأخوذان من          .  المستھلكين في نھاية السنة   

ن                  ال ـ ات ع ـ عديد من أعداد حوليات صندوق النقد الدولي عن الإحصاءات المالية الدولية؛ غير أن بعض البيان
لبنان والإمارات العربية المتحدة وعمان مأخوذة من دراسات الحسابات القومية الصادرة عن الإسكوا لأن تلك               

ي          وشمل.  البيانات لم تكن متاحة في حوليات الإحصاءات المالية الدولية         ـ اتج المحل ـ ن الن ـ ات ع ـ  ذلك بيان
  ).2002-1986(، وعمان )2002-1999(والإمارات العربية المتحدة ) 2002-1980(الإجمالي في لبنان 

  
ومن أجل اختبار تأثير التنمية المالية على النمو الحقيقي لنصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في                  

دارات  منطقة الإسكوا، من الضروري مراقبة المحددات    ـ ر  ( الأخرى المحتملة للنمو الاقتصادي في الانح ـ تعث
اري                ـ ). نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي وحجم رأس المال البشري في القطاع الخاص والانفتاح التج

رة                   ـ ي فت ـ ارق زمن ـ ولمعرفة أسباب التقارب، أضيف نصيب الفرد الحقيقي من الناتج المحلي الإجمالي مع ف
ولما كانت البيانات بشأن متوسط سنوات التعليم بالمدارس غير متاحة بالنسبة لمعظم            .  ريواحدة كمتغير تفسي  

ي                  ـ بلدان العينة تقريباً، فقد استخدم صافي معدلات القيد في المدارس الابتدائية المستمد من مؤشرات التنمية ف
شري             ـ  ـ.  العالم التي أصدرھا البنك الدولي من أجل معرفة تراكم رأس المال الب ات    وب ـ دد الملاحظ ـ سبب ع

، )2004(وكما أبرز ھاكورا    .  المحددة، فقد استخدمت القيم الحالية لھذا المؤشر بدلا من القيم المتأخرة زمنياً           
وتم استخدام نسبة نفقات الاستھلاك النھائي      .  فإن حجم القطاع العام يبدو محددا ھاما للنمو في منطقة الإسكوا          

ة       .  الي كبديل عن حجم القطاع العام     الحكومي إلى الناتج المحلي الإجم     ـ ات التجميعي ـ ا للدراس ـ وأخيراً، اتباع
صادرات     ) 2005 (Ndikumana و Allenو) 2004(الأخيرة كتلك التي قام بھا بيك وليفاين         ـ تم إدراج إجمالي ال

  أما   .والواردات مقسوما على الناتج المحلي الإجمالي في مجموعة الانحدارات ليتسنى قياس الانفتاح التجاري            
ات                  ـ ن بيان ـ ة م ـ نسبة النفقات الاستھلاكية الحكومية النھائية إلى الناتج المحلي الإجمالي والتجارة كنسبة مئوي

دولي                ـ ك ال ـ ى  .  الناتج المحلي الإجمالي، فإنھا مستمدة من مؤشرات التنمية في العالم الصادرة عن البن ـ وعل
صة       ، استبعدت ھذه المجموعة من    )2004(النقيض من بيك وليفاين      ـ  المتغيرات التفسيرية معدل التضخم وح

ك                      ـ ر لتل ـ أثير كبي ـ اك ت ـ السوق السوداء، حيث أن المؤلفات العملية الحديثة عن العالم العربي لم تجد أن ھن
ولا ريب في أن الصراعات السياسية والعسكرية قد أثرت سلبا على النمو            .  المتغيرات على النمو الاقتصادي   

ان          . دى العقود القليلة الماضية   الاقتصادي في المنطقة على م     ـ شأن لبن ـ ات ب ـ ومع ذلك، استبعدت العينة البيان
سبب             . والكويت واليمن خلال سنوات الصراع     ـ ومن ثم ليس من المتوقع أن تعاني نتائج التحليل تحيزاً حاداً ب

  .آثار الصراعات العسكرية
  

  :وإجمالاً، يأخذ نموذج الشكل المختزل الصيغة التالية  
  

titititiititi XPCRyyy ,,,1,1,, logloglogloglog εδγβα ++++=− −−, 
  

 ھي التقاطع القطري    a و   t عن الفترة    I ھي نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في البلد           yحيث    
الي و           PCRالمحدد، و  ـ سيرية      ×  نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجم ـ رات التف ـ ة المتغي ـ   مجموع

اتج         بخلاف نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في فترات متأخ          ـ ن الن ـ صة م ـ رة والائتمان الخاص كح
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رض أن       εو) الاستھلاك الحكومي، الانفتاح التجاري، القيد في المدارس      (المحلي الإجمالي    ـ أ المفت ـ  بند الخط
  .يكون عديم الأثر

  
    نتائج التقدير-باء

  
.  قوسين  للمعاملات بين  tوترد الإحصاءات   .   نتائج الانحدارات التجميعية ثابتة الأثر     17يقدم الجدول     

ة                 ـ ويشمل كل انحدار من الانحدارات الستة نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي والقيمة المتخلف
دة  (والانحدارات الثلاثة الأولى    .  لنصيب الفرد الحقيقي من الناتج المحلي الإجمالي كمتغيرات تفسيرية         ـ الأعم

ين ان          تحدد على التوالي الاستھلاك الحكومي      ) 3 إلى   1من   ـ ي ح ـ والانفتاح التجاري والقيد في المدارس، ف
  .، يشمل كل منھا اثنتين من المتغيرات التفسيرية الإضافية الثلاثة6 إلى 4الانحدارات من 

  
    تقدير الآثار الثابتة للعلاقة بين التنمية -17الجدول 

           المالية والنمو الاقتصادي
  

  )6(  )5(  )4(  )3(  )2(  )1(  متغيرات الانحدار
  0.01  الائتمان الخاص

)0.46(  
0.02  

)0.82(  
0.04  

)0.86(  
0.002  

)0.06(  
0.04  

)0.06(  
0.05  

)1.04(  
نصيب الفرد المتعثر من الناتج 

  المحلي الإجمالي
-0.42(* * *)  

)-6.26(  
-0.34(* * *)  

)-5.25(  
-0.64(* * *)  

)-5.85(  
-0.44(* * *)  

)-6.07(  
-0.68(* * *)  
)-5.71(  

-0.63(* * *)  
)-6.02(  

*)0.15-  الاستھلاك الحكومي * *)  
)-3.30(  

    -0.15(* * *)  
)-3.17(  

-0.04  
)0.66(  

  

  0.05-    الانفتاح التجاري
)-1.02(  

  -0.08  
)-1.57(  

  0.13(* *)  
)2.22(  

  (*)0.24      القيد في المدارس
)1.75(  

  0.22  
)1.49(  

0.29(* *)  
)2.03(  

  R2  0.23  0.21  0.49  0.24  0.49  0.50غير المرجح 
  99  99  183  102  183  184  حظاتعدد الملا

  
  .حسابات أمانة الإسكوا: المصدر
  . ترد بين قوسينt-قيم: ملاحظات

  
  (*) ،(* *) ، (* *   . في المائة1 و 5 و 10تبين الأھمية عند مستوى (*

  .جميع المتغيرات مدرجة في شكل لوغاريتمي

  
و       وعموماً، فشلت انحدارات الآثار الثابتة في إيجاد ارتباط ھام بين              ـ صرفي والنم ـ اع الم ـ تنمية القط

ان              .  الاقتصادي في منطقة الإسكوا    ـ سبة الائتم ـ ل ن ـ وبينما، في كل انحدار من الانحدارات الستة، كان معام
ـ        t –الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي إيجابيا، لم تكن الإحصاءات            10 كبيرة المغزى حتى عند مستوى ال

ة         .  عاملات صغيرة جداً  وعلاوة على ذلك، كانت الم    .  في المائة  ـ ات العملي ـ ع الدراس ـ وتتفق ھذه النتيجة م
دان                  ـ ي بل ـ الأخرى التي استخدمت بيانات تجميعية لبحث العلاقة بين تنمية القطاع المالي والنمو الاقتصادي ف

وفي ).  2003 (achyو) 2003(انظر على سبيل المثال، بن ناصر وغزواني        (الشرق الأوسط وشمال أفريقيا     
ك                حين أن غ   ـ ة، كتل ـ البية الدراسات التجميعية التي تغطي عينة واسعة من البلدان متقدمة النمو والبلدان النامي

، وجدت دليلا على الصلة القوية بين التنمية        )2004(وبيك وليفاين   ) 2000( وبيك   loayzaالتي أجراھا ليفاين و   
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مال       المالية والنمو الاقتصادي، لم يكن الحال كذلك في الدراسات التي شم           ـ لت بلدان منطقة الشرق الأوسط وش
ا                 .  أفريقيا وحدھا  ـ ن مرتبط ـ فالتحسن الذي طرأ على التنمية المالية في العقد الماضي في معظم البلدان لم يك

  .بارتفاع معدلات النمو الاقتصادي
  

ه             .  وقد تفسر عوامل عديدة ھذه النتيجة        ـ ام ب ـ ذي ق ـ  Riojaأولاً، العمل الأخير على سبيل المثال، ال
والبلدان التي تكون عند حد أدنى من       .  يشير إلى تأثير غير خطي للتنمية المالية على النمو        ) Vallev) 2004و

وى                  ـ التنمية المالية لا تجني كثيراً من التحسينات الصغيرة في الوساطة المالية، بينما الآثار الإيجابية تكون أق
ي            وتشمل العي .  بكثير في البلدان التي تتجاوز ھذا الحد       ـ زال ف ـ نة التي تضم بلدان منطقة الإسكوا بلداناً لا ت

لاه،   .  مراحل مبكرة جداً من التنمية المالية، لا سيما الجمھورية العربية السورية واليمن       ـ ين أع ـ ثانياً، كما يتب
سات                  ـ تخصيص الائتمان في كثير من البلدان الأعضاء في الإسكوا لا يزال متحيزاً بشدة نحو الحكومة ومؤس

ا              .   العام القطاع ـ وعلاوة على ذلك، الھياكل الاقتصادية في معظم بلدان مجلس التعاون الخليجي يسيطر عليھ
ي          .  قطاع النفط الذي يحتفظ فيه القطاع العام بحصة رئيسية         ـ ام ف ـ اع الع ـ ومع التسليم بالدور الرئيسي للقط

اص      الھيكل الاقتصادي والمالي للبلدان الأعضاء في الإسكوا، لا يمكن لتأثير ا           ـ لائتمان المقدم إلى القطاع الخ
ع             .  على النمو الاقتصادي عموماً إلا أن يكون محدوداً        ـ ن توس ـ راً م ـ زءاً كبي ـ ثالثاً، بي�ن الفصل الثاني أن ج

ن                   ـ دلا م ـ الائتمان الخاص في العقد الماضي كان في شكل قروض شخصية، مما ينشط الاستھلاك الجاري ب
ن             رابعا، مقياس الإ  .  الاستثمار الإنتاجي  ـ ات ع ـ ضمن معلوم ـ سكوا لتنمية القطاع المالي كمي صرف ولا يت

تقرار           .  السبيل الذي تستخدم فيه أية أموال إضافية       ـ دم الاس ـ ادة ع ـ وربما أدت أوجه الضعف المؤسسي وزي
صادي                   ـ و الاقت ـ ة النم ـ الي إعاق ـ .  السياسي في المنطقة إلى تخصيص الموارد على نحو غير كفؤ جداً وبالت

ى               وأخيراً، وربما لي   ـ س الأقل أھمية، أسفر الاعتماد القوي لمنطقة الإسكوا على التطورات في أسواق النفط إل
ان        .  نمط نمو غير متوازن ومتقلب على مدى العقود القليلة الماضية          ـ اً للائتم ـ وفي ضوء التطور الأكثر ثبات

ة      الخاص، فإن استخدام البيانات السنوية بدلا من المتوسطات في الفترات الزمنية ربما            ـ  يكون قد تحيز للعلاق
  .بين التنمية المالية والنمو

  
ع                     ـ ائج م ـ ق النت ـ زل، تتف ـ شكل المخت ـ وبشأن محددات النمو الأخرى المحتملة الواردة في نموذج ال
ستوى               .  التوقعات ـ د الم ـ   والمعامل بشأن نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي المتعثر سلبي ومعنوي عن

دان                 في المائة في كل انحدار م      1 ـ ين البل ـ ردي ب ـ دخل الف ـ ن الانحدارات الستة، مما يبين تقارباً في معدل ال
ي               .  الأعضاء في الإسكوا   ـ اتج المحل ـ ن الن ـ صة م ـ وحجم القطاع العام الذي يقاس بالاستھلاك الحكومي كح

ستوى        .  الإجمالي، يبدو أن له تأثير سلبي على النمو الاقتصادي         ـ ي   1والمعامل ذو الصلة معنوي عند الم ـ  ف
تنتاجات     ).   أعلاه 17 في الجدول    4 و 1العمود  (لمائة في اثنين من الانحدارات الثلاثة       ا ـ وھذه النتيجة تؤيد اس

Hakura) 2004 (              الذي حدد القطاعات العامة الكبيرة جداً كأحد الأسباب الرئيسية لضعف أداء النمو في بلدان
ية        ـ ار   .  الشرق الأوسط وشمال أفريقيا في العقود الماض ـ ى أن   ) 2004 (Hakuraو) Pitchett) 1999وأش ـ إل

للقطاعات العامة الكبيرة جداً تأثير سلبي على مستويات الإنتاجية على نطاق الاقتصاد حيث تميل إلى الإخلال                
ستويات         .  بأسواق العمل الوطنية وتثبيط أنشطة الأعمال الخاصة       ـ صاعد م ـ وعلاوة على ذلك، فإن ارتفاع وت

و              الاستھلاك العام في المنطقة،      ـ اض النم ـ م انخف ـ تقيدان الاستثمار العام، ويعوقان تراكم رأس المال ومن ث
عيفا                 ـ اً ض ـ رتبط ارتباط ـ يم ي ـ الاقتصادي، وحسب تقديرات ھذه الدراسة، ارتفاع نسب القيد في مدارس التعل

ي         .  بارتفاع النمو الاقتصادي في منطقة الإسكوا      ـ م وقد حاولت دراسات عديدة تفسير الصلة الضعيفة بين التعل
ار       .  والنمو في البلدان العربية    ـ ال، أش ـ ل         )Pitchett) 1999وعلى سبيل المث ـ واق العم ـ تلال أس ـ ى اخ ـ   ، إل

اھرة              ـ ذه الظ ـ وحي    .  وانخفاض جودة التعليم بوصفھما من الأسباب بالغة الأھمية ربما وراء ھ ـ راً، ت ـ   وأخي
كوا   النتائج بأن الانفتاح التجاري لم يكن محدداً رئيسياً للنمو الاقتصادي في           ـ املات ذات   .   منطقة الإس ـ فالمع
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ة      .  الصلة صغيرة والظاھرة تتوقف على المتغيرات الأخرى الواردة في الانحدار          ـ ذه النتيج ـ ومرة أخرى، ھ
  .تتفق مع الدراسات العملية الأخرى عن محددات النمو في المنطقة

  
 لھا بعد تأثير إيجابي كبير      وتؤكد النتائج في ھذا الفصل القول بأن التحسينات في الوساطة المالية ليس             

النمو              .  على النمو الاقتصادي في منطقة الإسكوا      ـ غير أن ھذه النتيجة لا تعني أن التنمية المالية لا صلة لھا ب
ار            .  الاقتصادي في ھذا الجزء من العالم      ـ بل بالأحرى، يجب اتخاذھا حافزاً للبلدان كل على حدة لتقوية الإط

اع           .  ع المالي التنظيمي والإشرافي في القطا    ـ وفي النھاية، ينبغي ان تسفر التحسينات في البيئة المؤسسية للقط
ن      .  الخاص عن مزيد من الكفاءة في تخصيص الائتمان، وبالتالي تنشيط النمو الاقتصادي            ـ د م ـ ولا لقاء مزي

يانات التجميعية  الضوء على العلاقة بين التنمية المالية والنمو الاقتصادي في المنطقة، يمكن تقدير مجموعة الب             
بتطبيق التقنيات المصممة الحديثة لطريقة العزوم التي تحسم بعض أوجه الضعف الإحصائي لأساليب التقدير              

  .التجميعية القياسية
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    الاستنتاجات والتوصيات في مجال السياسة العامة-خامساً
  

ليمي للنظام المصرفي   القصد من ھذه الدراسة ھو دراسة موضوع السلوك المصرفي وتقديم منظور إق             
في البلدان الستة الأعضاء في الإسكوا المشمولة بھذا البحث، وھي مصر والأردن ولبنان والجمھورية العربية               

ا             ـ صارف وأدائھ ـ راض  .  السورية وعمان والإمارات العربية المتحدة، من خلال تحليل سلوكيات الم ـ ولأغ
سورية،         الإيضاح، ينبغي الملاحظة بأن الإصلاحات لا تزال في        ـ ة ال ـ    مراحلھا الأولى في الجمھورية العربي

ي  .  في حين أنھا في بعض البلدان الأخرى كالأردن ومصر، ظلت في طريقھا منذ فترة أطول زمناً           ـ كما ينبغ
  .الملاحظة بأن النظام المالي في لبنان ظل حراً على الدوام

  
الي؛         توس) أ: (وعموماً، فإن تطور المتغيرات الرئيسية يبين ما يلي          ـ ام الم ـ شاط النظ ـ   ع في حجم ون

وامش  ) ج(تغيير طفيف في تكوين النظام المالي، حيث لا تزال المصارف تھيمن على النظم المالية؛             ) ب( ـ ھ
و؛             ـ ة النم ـ اص؛       ) د(أسعار الفائدة عالية بالنسبة لنظيراتھا في البلدان متقدم ـ ان الخ ـ سبي للائتم ـ ع ن ـ   توس

دمات؛          النصيب الأكبر من الائتمان الخاص يذھ     ) •( ـ صية والخ ـ القروض الشخ ـ   ب إلى الاستھلاك الجاري ك
زيادة تعاملات  ) ز(زيادة في اتجاه الحكومات للجوء إلى المصارف المحلية لتمويل أوجه العجز المتزايد؛             ) و(

واق؛              ـ ي الأس ـ دلات    ) ح(حوافظ المصارف التجارية في سندات الخزانة الحكومية المطروحة ف ـ ادة مع ـ زي
دم    ) ي(أداء المصارف بما يتجاوز حاجز الحد الأدنى للتكاليف فيھا؛ و         ) ط (القروض غير المؤداة؛   ـ م ع ـ رغ

  .أھميتھا إحصائياً، توجد علاقة إيجابية لنسبة الائتمان الخاص إلى النمو الاقتصادي
  

دودة                   ـ شركات مح ـ ة لل ـ لما كانت جھات الوساطة المالية من غير المصارف وأسواق الأوراق المالي
ظم البلدان الأعضاء في الإسكوا، لا تزال المصارف ھي المسيطرة ولا تزال ھي عصب              وناقصة النمو في مع   

راءات             .  النظام المالي في المنطقة    ـ ل إج ـ وبالإضافة إلى ذلك، فإن القطاع المصرفي ھو الوسيلة الرئيسية لنق
اء    .  السياسات النقدية إلى النشاط الاقتصادي العام والأسعار من خلال أسعار الفائدة والسيولة            ـ ولذلك، فإن بن

  .قطاع مصرفي كفؤ وسليم ھو أحد الجوانب بالغة الأھمية لتشغيل نظام مالي بكفاءة في المنطقة
  

اع                    ـ ستقرة وقط ـ ة م ـ وفي المقابل، تشمل العناصر الأساسية لنظام مالي كفؤ وسليم بيئة اقتصادية كلي
ات المالية وانضباط خارجي عن طريق      خاص دينامي وإطار قانوني داعم يكفل إدارة داخلية قوية في المؤسس          

ولذلك، ليتسنى إنشاء نظام مصرفي سليم والحفاظ عليه، ينبغي أن تتطور الأسعار والمتغيرات             .  قوى السوق 
ع             .  الإسمية الأخرى بطريقة ثابتة    ـ وعلاوة على ذلك، للحفاظ على استقرار نظام مالي صحي، يجب أن يتوس

ويقتضي ذلك تصميم سياسات    .  تيح للمصارف تمويل مشاريع مربحة    النشاط الاقتصادي بخطى معقولة مما ي     
ي                  ـ رأة ف ـ تعزز النمو، لا سيما سياسات موالية للفقراء وداعمة للتوظيف وتولي اھتماماً خاصاً لاحتياجات الم

ق         .  المنطقة حيث أن معدلات توظيفھا ومشاركتھا في العمل منخفضة         ـ أنھا أن تحق ـ ن ش ـ وھذه السياسات م
  .سياسي والاجتماعي الذي يعزز منظور النمو الاقتصاديالاستقرار ال

  
ة                     ـ صحة المالي ـ بيد أنه على ضوء مستوى عدم الكفاءة المصرفية في منطقة الإسكوا، قد لا تكون ال

زم        .  للقطاع المصرفي في حد ذاتھا كافية لتعزيز الوساطة المالية         ـ ولذلك، من أجل تعزيز الوساطة المالية، يل
سن              أن تطور البلدان في    ـ  المنطقة نظم المعلومات الموثوق بھا بشأن المقترضين، وأن تدعم تنفيذ العقود، وتح

  .سبل الوصول إلى الائتمان وإتاحة الخدمات المالية للفقراء في المناطق النائية والمناطق الريفية
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واق                   ـ ركات وأس ـ ل ش ـ وبالإضافة إلى ذلك، فإن استحداث مؤسسات مالية غير مصرفية وأسواق مث
اع                الأ ـ وراق المالية الحكومية، وكذلك أسواق الأسھم، يمكن أيضاً أن يستخدم لمعالجة أوجه الضعف في القط

اطة         .  المصرفي من خلال تطبيق نظام السوق على المصارف        ـ صبح الوس ـ وتؤدي المنافسة الناتجة إلى أن ت
واق              ـ دمات     المالية أكثر كفاءة وأن تعمل كضابط لسلوك المصارف من خلال زيادة عمق الأس ـ ساع الخ ـ  وات

  .المقدمة
  

ي    2003-2000وخلال الفترة      ـ الي ف ـ ، زادت ودائع المصارف التجارية بالنسبة للناتج المحلي الإجم
الي               ـ ر أن   .  جميع البلدان الستة المشار إليھا، مما يعكس انخفاضاً في التضخم ويعكس أيضاً التحرير الم ـ غي

صارف          قدراً كبيراً من ھذا النمو في الأموال التي يمكن         ـ  إقراضھا يتمثل في الحيازات المتزايدة من جانب الم
اتج          .  للدين الحكومي، باستثناء الإمارات العربية المتحدة      ـ سبة للن ـ اص بالن ـ وبناء عليه، انخفض الائتمان الخ

وشھدت .  المحلي الإجمالي في الأردن، بينما ظلت النسبة ثابتة في لبنان وعمان والجمھورية العربية السورية             
والإمارات العربية المتحدة وحدھما زيادة في نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي في تلك               مصر  
  .الفترة

  
داث                    ـ ارت الأح ـ و، أث ـ ومع وجود جھات وساطة مالية غير مصرفية في منطقة الإسكوا ناقصة النم

اص   قضايا بشأن نمو الودائع في المستقب2003-2000السالفة الذكر خلال الفترة   ـ ل مثل استحواذ القطاع الخ
  .على الائتمان وھيكل مخاطر الحوافظ المصرفية مع زيادة الاعتماد على الإعسار الحكومي

  
ومن جھة أخرى، فإن زيادة الدين الحكومي في حوافظ المصارف في جميع البلدان الستة الواردة في                  

ي        ، والحصة الكبيرة للد   2003-2000الدراسة، لا سيما خلال الفترة       ـ صارف ف ـ ين الحكومي في حوافظ الم
ن           (مصر ولبنان والجمھورية العربية السورية       ـ صة م ـ مقاسه بالائتمان العام كحصة من إجمالي الودائع وكح

أثيره         ) الناتج المحلي الإجمالي أو كحصة من إجمالي المطالبات        ـ ومي وت ـ إنما تعكس جميعاً أوجه العجز الحك
صارف،           وبالإ.  على المعروض من الدين الحكومي     ـ ومي للم ـ ضافة إلى ذلك، فإنھا تعكس جاذبية الدين الحك

ى                 ـ ومي عل ـ بسبب تحرير أسعار الصرف وربما انخفاض مرجحات المخاطر المعزو إلى صكوك الدين الحك
  .ضوء احتياجات المصارف إلى رأس المال

  
د أن                 ـ ن المؤك ـ ل   وتبين الدراسة أن الإفراط في إصدار سندات الخزانة والأذون الحكومية، م ـ  يعرق

ل                ـ تخصيص الائتمان المصرفي للقطاع الحقيقي، ونتيجة لذلك، فإن نقص الائتمان يضطر الشركات إلى تموي
شاريع                 ـ الاستثمار عن طريق الإيرادات المحتفظ بھا أو اللجوء إلى مدخرات الأصدقاء والأسرة مما يؤجل الم

صارف        وبناء عليه، ف  .  كبيرة الحجم أو الأطول أجلاً إن لم يكن إلغاؤھا         ـ وافظ الم ـ إن التعامل كبير الحجم لح
  .التجارية في الدين الحكومي يزيد من احتمال إعسار المصارف، لا سيما المصارف في لبنان

  
ال     .  وتنشأ عن ھذه الاتجاھات ثلاثة آثار في مجال السياسة العامة    ـ ن المج ـ د م ـ ساح مزي ـ أولاً، لإف

ى            للائتمان المقدم إلى القطاع الخاص، يلزم أن يزيد          ـ دم إل ـ ان المق ـ نخفض الائتم ـ نمو الودائع، ويلزم أن ي
وفي لبنان، وإلى حد ما في الأردن، ضعفت بالفعل إمكانية زيادة الودائع من خلال خفض التضخم                .  الحكومة

دماً               .  وزيادة التحرير المالي   ـ وقد لا يكون الحال كذلك في بقية البلدان المشمولة بھذه الدراسة، حيث تمضي ق
حذر في تحرير مالي متدرج جيداً مما قد يؤدي إلى زيادة في إجمالي الأموال المقدمة إلى القطاع                 بمزيد من ال  

والاحتمال الآخر ھو اجتذاب الائتمان الأجنبي، وھو احتمال يبدو ضعيفاً في الأجل القصير بالنسبة              .  الخاص
ع  .  دم الاستقرار السياسي  لمعظم البلدان في المنطقة بسبب تناقص عدد المستثمرين الأجانب من جراء ع            ـ وم
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د                     ـ د تول ـ ضاً، وق ـ صادي منخف ـ و الاقت ـ   عدم زيادة الائتمان المتاح للقطاع الخاص، من المتوقع أن يظل النم
د                    ـ دما لا تزي ـ يما عن ـ مزاحمة القطاع العام ضغطاً إضافياً على الائتمان المتعلق بتنمية القطاع الخاص، لا س

  .الائتمان العاممعدلات نمو الودائع أسرع من معدلات نمو 
  

ان                    ـ صر ولبن ـ ن م ـ ثانياً، أصبحت حوافظ المصارف أكثر اعتماد على الإعسار الحكومي في كل م
ومي       .  والجمھورية العربية السورية   ـ وبسب ھذه المشكلة أوصى البعض بزيادة في ترجيح مخاطر الدين الحك

ذي       لدى المصارف ومن المتوقع أن تؤدي ھذه الزيادة إلى التقليل من جاذبية            ـ  الدين الحكومي وزيادة السعر ال
صارف                ـ سون،   (يجب أن تدفعه الحكومات لكي تقترض؛ ويقتضي ذلك زيادة في رأس مال الم ـ ).  2003ھان

صارف،                   ـ وفي حين قد تقلل ھذه السياسة في الأجل القصير الطلب على صكوك الدين الحكومي من جانب الم
ى          فإنھا ستؤدي بالقطع إلى زيادة في سعر الفائدة الذ         ـ الي إل ـ ي تطلبه المصارف لحيازة الدين الحكومي، وبالت

ي            .  استحواذ للمستثمرين من القطاع الخاص     ـ ة ھ ـ وفي ھذه الحالة، ستكون التوصية في مجال السياسة العام
ومن المتوقع أن تسفر ھذه     .  احتواء العجز المالي وتحقيق مستويات مستدامة للدين لا سيما في لبنان والأردن           

ومع ذلك، في حالة استمرار     .  نخفاض في أسعار الفائدة مما يؤدي إلى زيادة الاستثمار الخاص         السياسة عن ا  
ھذا الاتجاه المتزايد في الائتمان العام، ستصبح، حينئذ، حوافظ القروض في المصارف أكثر مخاطرة حيث قد                

ر     يلجأ المقترضون الجيدون إلى الاقتراض من السوق الدولي بينما لا يتوافر لبقية              ـ ين الأكث ـ مجمع المقترض
  .وأحد الخيارات للتخفيف من ھذا الاتجاه ھو تحسين تقدير المخاطر.  مخاطرة الفرصة للوصول إلى ھناك

  
ان                  ـ ثالثاً، يلزم أن يتنافس المقترضون من الحجم الصغير والمتوسط والفقراء مع الحكومة على الائتم

ى          ولذلك، فإن الحد من الدين    .  المصرفي بصورة متزايدة   ـ ول إل ـ  الحكومي ھو أحد الخيارات لتحسين الوص
ذاب            .  الائتمان أمام تلك القطاعات الھامة للتنمية      ـ ادة اجت ـ وثمة اختيار آخر في مجال السياسة العامة ھو زي

ان              ـ صلة بالائتم ـ   أي .  صغار المقترضين بتحسين النظام القانوني فيما يتعلق بتنفيذ الضمان والمعلومات المت
ات الائتمانية لن يسمح للمصارف بتحسين تخصيص الائتمان فحسب بل سيحسن أيضاً من             أن تحسين المعلوم  

وھذا خيار ھام في    .  الحافز لدى المقترضين على السداد فوراً، من أجل تنمية رصيدھم في ترتيب حسن الثقة             
ساء   مجال السياسة العامة، لا سيما بالنسبة لأولئك الذين يفتقدون إلى الضمان الملائم وبخاصة               ـ راء والن ـ .  الفق

ة                 ـ وعموماً، تواجه المرأة قيوداً مؤسسية في حيازة الممتلكات من خلال الميراث فضلاً عن العادات الاجتماعي
  .التي تحد من وصولھا للائتمان

  
سبة  .  وبينت الدراسة أيضاً مشكلة كبيرة تتعلق بالقروض غير المؤداة في لبنان وعمان والأردن               ـ وكن

 في المائة في البلدان     52.29 إلى   36.6قروض، تراوحت نسبة القروض غير المؤداة من        مئوية من إجمالي ال   
ديھما                 .  الثلاثة ـ ين ل ـ سورية، اللت ـ ة ال ـ ة العربي ـ   والبيانات عن القروض غير المؤداة في مصر والجمھوري

ى  ويقتضي حل مشكلة القروض غير المؤداة والأثر السلبي         .  مؤسسات عامة مملوكة للدولة، غير متاحة      ـ عل
لاح   ) Unteroberdorster ،2004(وكما تبين حالة الصين .  الكفاءة المصرفية تقوية حقوق الدائنين  ـ دون إص ـ ب

صارف                  ـ ل الم ـ ث تتعام ـ سورية، حي ـ المؤسسات المملوكة للدولة، لا سيما في مصر والجمھورية العربية ال
د       المملوكة للدولة مع تلك المؤسسات، تصبح مشكلة القروض غير المؤداة للقطا           ـ راً يتزاي ـ صرفي خط ـ ع الم

  .بالتزامن مع تعميق النظام المالي
  

ام                     ـ ى النظ ـ سيطر عل ـ رة ي ـ   وبالإضافة إلى ذلك، بينت الدراسة أن عدداً صغيراً من المصارف الكبي
وفضلاً عن ذلك، أظھرت الدراسة أن ھوامش       .  المالي في مصر والأردن وعمان والإمارات العربية المتحدة       

  وتدفع نسب التركز   .  طقة الإسكوا لا تزال مرتفعة قياساً إلى تلك في البلدان متقدمة النمو           أسعار الفائدة في من   
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راض                  ـ عار الإق ـ العالية المصارف إلى الاستجابة لأية زيادة في القروض غير المؤداة بزيادة الھوامش بين أس
ويمكن لھذه  .  اريع مربحة والودائع مع عدم تقديم ائتمان إلى مقترضين جدد محتملين جديرين بالثقة وإلى مش            

سفر                  ـ التدابير أن تسبب تدفق قاعدة الودائع إلى الخارج وتضع ضغوطاً إضافية على كاھل المقترضين، مما ي
شاط            .  عن ضعف النظام المالي واحتمال اختلاله      ـ ض الن ـ ضعيف يخف ـ الي ال ـ وفي المقابل، فإن النظام الم

ام    الاقتصادي ويزيد من نسبة القروض غير المؤداة إلى إ         ـ تقرار النظ ـ رض اس ـ جمالي القروض، وبالتالي يع
  .المالي للخطر

  
ة       ـ دان المنطق ـ ع بل ـ ض   .  ويلزم التصدي لمشكلة ارتفاع تكلفة الوساطة المالية في جمي ـ شمل بع ـ وت

ة          .  الخيارات تخفيض الضريبة واحتياجات الاحتياطي     ـ دابير التالي ـ اذ الت ـ ي اتخ ـ   : وبالإضافة إلى ذلك، ينبغ
سين  ) د(إنشاء محاكم خاصة؛    ) ج(تحسين كفاءة النظام القانوني؛     ) ب(اطر الائتمان؛   إنشاء آليات لمخ  ) أ( ـ تح

دائنين؛ و             () حقوق الدائنين؛    ـ ة لل ـ ات متاح ـ ع المعلوم ـ وير  ) و(إنشاء نظم معلومات ائتمانية تجعل جمي ـ   تط
ة               ـ سات المالي ـ ين المؤس ـ ين ب ـ الات   الأطر القانونية والتنظيمية لتيسير اقتسام المعلومات عن المقترض ـ  ووك

  .المعلومات الائتمانية والبنك المركزي
  

صر                      ـ ي م ـ يما ف ـ وثمة كشف استنتاج آخر لھذه الدراسة ھو ان المصارف في منطقة الإسكوا، لا س
والأردن ولبنان تتصرف فيما يبدو، بطريقة غير تنافسية وبالتالي تعمل بما يتجاوز الحد الأدنى كحد التكاليف                

دل             . مما يعوق الوساطة المالية    ـ  وھذه النتيجة تنسجم مع ارتفاع معدلات تركز المصارف وزيادة ربحيتھا، وت
ا            .  على انخفاض مستويات التنافس المستمر     ـ ا لأنھ ـ صارف، إم ـ وھناك عوامل أخرى تمس أيضاً سلوك الم

شمل  .  تشكل حواجز غير مباشرة تعوق الدخول أو لأنھا تميل نحو الحد من التنافس فيما بين المصارف                ـ وت
دين               : العواملھذه   ـ ى ال ـ صارف عل ـ اد الم ـ مشكلة القروض غير المؤداة؛ وضعف القواعد واللوائح، واعتم

صاعدية                  ـ الحكومي كمصدر ثابت للدخل، مما يحد على ما يبدو من التنافس بين المصارف ويضع ضغوطاً ت
  .على أسعار الفائدة والتكاليف

  
ع         وثمة مغزى ھام ناشئ عن ھذه النتائج ھو أن إنجاز دمج فع              ـ ام م ـ تثمار الع ـ ال بقصد حماية الاس

ة                    ـ ي منطق ـ ة ف ـ نظم المالي ـ احتواء النفقات الحالية، قد يكون شرطاً أساسياً لزيادة كفاءة المصارف وتعميق ال
عار                 .  الإسكوا ـ يض أس ـ ى تخف ـ ومن المتوقع ان يؤدي احتواء العجز المالي وتحقيق مستويات دين مطردة إل

الي           .   المحلي الفائدة مما يسفر عن زيادة الاستثمار      ـ ف الم ـ وبالإضافة إلى ذلك، من المتوقع أن يخفض التكي
اض                 ـ د، وانخف ـ ادة العائ ـ المتواصل والناجح من اعتماد المصارف على صكوك الدين الحكومي كمصدر لزي

اءة               .  تعرض أصولھا للمخاطر   ـ ومن شأن ذلك أن يزيد التنافس بين المصارف مما قد يؤدي إلى ارتفاع الكف
وبالإضافة إلى التصدي للتعامل المفرط في الدين الحكومي، ينبغي أيضاً معالجة           .  مصارفعن طريق دمج ال   

دة                  ـ عار الفائ ـ وامش أس ـ . العوامل الأخرى التي تؤثر على الكفاءة المصرفية من خلال مساھمتھا في زيادة ھ
سين                ـ ة تح ـ اءة   وينبغي أن تحظى مشكلة القروض غير المؤداة بأولوية عليا لدى صانعي السياسات بغي ـ  الكف

  .وھذا يتطلب تنظيماً وإشرافا مصرفياً أقوى وكذلك تعزيز حقوق الدائنين.  والوساطة المصرفية
  

ي         .  وكفاءة القطاع المالي وسلامته ھامان للنمو الاقتصادي         ـ ضاء ف ـ ولما كان كثير من البلدان الأع
رات     الإسكوا عاكفين على إصلاح وخصخصة قطاعاته المصرفية، فإن من المھم استكما           ـ ل ھذه العملية بتغيي

صرفي                ـ اع الم ـ . تنظيمية ومؤسسية موازية بھدف تنسيق بيئة الحوافز الكلية لكي تؤدي إلى تعزيز كفاءة القط
يض                  ـ ومن المتوقع للسياسات الرامية إلى تعزيز أداء القطاع المصرفي ان تعزز الكفاءة والنمو من خلال تخف

صل          أما ن .  تكاليف المعلومات والرصد والمعاملات    ـ ي الف ـ تائج تحليل الارتباط والبيانات التجميعية الواردة ف
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صارف،                  ـ اص للم ـ الرابع التي أيدتھا البحوث الأخيرة، فإنھا تعني أن التغييرات التي تدعم وتيسر الرصد الخ
  .تتجه نحو تعزيز الأداء المصرفي وتخفيض القروض غير المؤداة ورفع كفاءة القطاع المصرفي واستقراره

  
ول              ومن أجل      ـ كوا دخ ـ تعزيز كفاءة القطاعات المصرفية، ينبغي ان تشجع البلدان الأعضاء في الإس

صل           .  المصارف الأجنبية والإقليمية   ـ ي الف ـ وبرغم المخاطر المرتبطة بالمصارف الأجنبية الوارد إبرازھا ف
اءة  الثاني، المؤلفات تؤكد على أن دخول المصارف الأجنبية يزيد المنافسة وكذلك فرص الإقراض و        ـ يرفع كف

ستبعد              .  المصارف المحلية  ـ وبناء عليه، توفر المصارف الأجنبية منافع كبيرة للبلدان المضيفة حيث أنھا لا ت
ال                  ـ شركات الأعم ـ رى، ك ـ ة الأخ ـ أولئك الذين لديھم فرص محدودة للوصول إلى الائتمان والخدمات المالي

ال         غير أ .  الصغيرة والفقراء الذين يفتقرون إلى الضمان المناسب       ـ ن ذلك يتطلب تصميم وتنفيذ تدابير في مج
السياسة العامة تشجع على دخول المصارف الأجنبية السوق وإقراض الشركات الصغيرة وإنشاء فروع جديدة              

  .في المناطق الريفية
  

اس    (وعلى الرغم من أن ھذه الدراسة تبين وجود علاقة إيجابية بين تنمية الوساطة المالية                  ـ ي تق ـ الت
ذه         ) مان المصرفي المقدم إلى القطاع الخاص     بنسبة الائت  ـ صائيا، وھ ـ والنمو الاقتصادي، فإنھا ليست ھامة إح

ي         .  النتيجة منسجمة مع نتائج البحث الحديث بشأن ھذا الموضوع         ـ ة، لا ينبغ ـ ة الإيجابي ـ وتسليماً بھذه العلاق
رئيسية لتحقيق النمو المستدام في     التقليل من أھمية تنمية القطاع المالي، ويتعين ان تكون أحد الاستراتيجيات ال           

ايير             .  الأجل الطويل  ـ ويقتضي بناء قطاعات مالية سليمة ومستقرة تحرير النظام المالي واعتماد مدونات ومع
سات                  ـ ذه المؤس ـ ى إدارة ھ ـ وظفين عل ـ مقبولة دوليا، وتعزيز التنظيم الحصيف والإشراف الجيد وتدريب الم

  .وتنظيمھا
  

ان              وبالإضافة إلى ذلك، في حين       ـ ي الائتم ـ  تبين ھذه الدراسة توسعاً في النظام المالي ونموا مطردا ف
ة                  ـ سات المالي ـ الخاص، فإن الحقيقة القائلة بأن الفقراء لا تتوافر لديھم فرص الوصول إلى المصارف والمؤس

.  المنطقة الرسمية الأخرى، تعني ان التوسع الائتماني الكلي ربما لا يكون قد عاد بالفائدة على الفقراء في ھذه                
اد                  ـ وعموماً، لا تتوافر للفقراء في البلدان النامية غالباً فرص الوصول إلى مصدر أموال مستمر يمكن الاعتم

دود  .  عليه، وبالتالي فإنھم يضطرون للاعتماد على القطاع غير الرسمي الأكثر مخاطرة     ـ وھذا الوصول المح
صيص      .  في النمو الاقتصادي  إلى الائتمان، يقيد قدرتھم على زيادة دخولھم والإسھام          ـ ي تخ ـ وھذه الفجوة ف

ات             ـ اين المعلوم ـ شكلة تب ـ الاحتياطي في القطاع الرسمي ترجع جزئياً إلى العجز المالي الحكومي المفرط وم
ضمان                 .  وعدم اكتمالھا  ـ افية لل ـ م إض ـ وفي حين يخفف من ھذه المشكلة في البلدان متقدمة النمو استخدام نظ

 يحرم كثير من المقترضين في البلدان النامية من الوصول إلى الائتمان نتيجة نقص              وتقدير الأھلية الائتمانية،  
  .الضمانات وعدم وجود وكالات ائتمانية

  
وعلى الرغم من أن القطاع غير الرسمي يستطيع التقليل من ھذه المشاكل من خلال استخدام الضمان                  

غيرة           الاجتماعي وآليات التنفيذ، فإن ھذه الحلول تميل للاعتماد        ـ ة ص ـ ات المحلي ـ ي المجتمع ـ    على الروابط ف
وفي حين تستطيع مؤسسات التمويل الجزئي تقديم الائتمان إلى الفقراء، وبوجه خاص            ) DFID  ،2004(الحجم  

تحسين وصول المرأة إلى الائتمان، فإنھا لا تستطيع عموماً تعبئة الأموال على نطاق كبير كما تفعل مصارف                 
ب              ولذلك،  .  القطاع الرسمي  ـ ن جان ـ ان م ـ ينبغي التصدي للحواجز التي تعوق توسيع فرص الوصول للائتم

ي            .  القطاع الرسمي، لا سيما المصارف     ـ واجز الت ـ ويقتضي ذلك التركيز على وسائل تشجع على إزالة الح
ي           .  تعوق زيادة الاحتياطي المصرفي    ـ ويعني أيضاً ضرورة إبلاء مزيد من الاھتمام للحوافز والحيز التنظيم

ة             وضرور ـ أي .  ة قيام المصارف بتوسيع فرص الوصول إلى الائتمان عند إعادة تصميم إصلاحاتھا التنظيمي
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وأحد الابتكارات بشأن   .  أنه يجب تحديد وسائل للتوسع في وصول الفقراء إلى الائتمان ليتسنى الحد من الفقر             
ي       زيادة فرص الفقراء من الرجال والنساء للوصول إلى الائتمان ھو إنشاء مؤسس            ـ ي ف ـ ل الجزئ ـ ات للتموي

راء       .  المنطقة رغم قدرتھا المحدودة على تعبئة الأموال على نطاق كبير          ـ سات الفق ـ ولا تستھدف ھذه المؤس
وبالإضافة إلى  .  فحسب، بل تعتمد أيضاً على اختيار النظير ورصد الشريك للتغلب على الحاجة إلى الضمان             

لمناطق الحضرية يمكن ان يساعد أيضاً الأسر المعيشية        ذلك، فإن الحصول على حقوق الملكية للأراضي في ا        
زز                  ـ ا يع ـ ة، مم ـ الفقيرة على اكتساب الوصول إلى الائتمان وزيادة المعروض من العمالة وتحسين الإنتاجي

  .(74)الإنصاف
  

فأسعار الإقراض المرتفعة تعمل    .  ويلزم أيضاً ان تعالج السياسة المالية الموالية للفقراء تكلفة الائتمان           
  .كرادع ملزم يعوق الاستثمار الإنتاجي، لا سيما بالنسبة للفقراء والمؤسسات صغيرة الحجم

  
ون ذات                  ـ ا تك ـ والتسھيلات الائتمانية منخفضة التكلفة قصيرة الأجل وطويلة الأجل شحيحة وغالباً م

راض   وتسھم التعقيدات البيروقراطية لإجراءات الإقراض في إبقاء التكاليف         .  قدرة محدودة جداً   ـ الثابتة للإق
  .عالية دون مبرر بالنسبة للفقراء

  
ي                     ـ داً ف ـ ة وتحدي ـ ويجري في بلدان كثيرة في منطقة الإسكوا تقليص دور الدولة في الوساطة المالي

ة            .  السياسة العامة وتطوير الإقراض    ـ ة التابع ـ صارف القطاعي ـ تبعاد الم ـ   ويجري تدريجيا على مراحل اس
صارف الزراعية ومصارف الإسكان، على الرغم من عدم وجود بديل لھا           للدولة، كالمصارف الصناعية والم   

ل         ـ ا،          .  قابل للاستمرار في مجال الإقراض الاستثماري طويل الأج ـ صاد جميع ـ اء الاقت ـ ق علم ـ ا يتف ـ   وكم
ن    .  لا يتطابق الطلب والحاجة مع كل منھما الآخر إلا عندما تساند الموارد المطلوبة الأخيرة              ـ وھناك كثير م

ة،              القطاعات ـ  وشركات الأعمال والمواقع الجغرافية وأصحاب المشاريع في أمس الحاجة إلى الخدمات المالي
ام                    ـ صادياً للقي ـ ولكن دون أن يكون لھا السيطرة على الموارد الكافية التي تجعل منھا مؤسسات قابلة للبقاء اقت

ا   ولمصارف الدولة دور يجب القيام به على الأقل     .  بالتعھدات المالية الخاصة   ـ ل منھ ـ  في المجالات التي تجف
ذه           .  المؤسسات المالية الخاصة بسبب اعتبارات الربحية      ـ ي ھ ـ ة ف ـ صارف الدول ـ أما العوامل الخارجية لم

ح   .  الحالات، من حيث الدخول المتولدة بسبب خدماتھا، فإنھا تفوق كثيراً أية خسائر قد تتكبدھا              ـ ومن الواض
ة           بسبب ذلك، أنه ما زال يستشھد بسياسة مصارف        ـ  الدولة كعامل نجاح في أطر السياسة العامة للنمو الموالي

  .(75)للفقراء في عدد من البلدان
  

دم  .  وأخيراً، ثمة شرط ھام للتنمية المالية الكفؤة والحد من الفقر ھو الاستقرار الاقتصادي الكلي                ـ وع
. ات ائتمانية دقيقة للمقترضين   الاستقرار الاقتصادي الكلي يقلل الطلب على المال ويعقد القدرة على عمل تقييم           

كما أن معدلات التضخم المفرطة والمتقلبة تسھم في ارتفاع معدلات الفقر، حيث أن قدرة الفقراء محدودة على                 
  ).2001ھولدن وبروكوبنكو، (حماية أنفسھم وتحمل نصيب كبير غير متناسب من الآثار السلبية للتضخم 

  

                                                      
ر  )  74(   ـ  P.  Holden and V. Prokopenko , Financial Development andلمعرفة المزيد عن أھمية حقوق الملكية والعقود، انظ

Poverty Alleviation: Issues and Policy Implications for Developing and Transition Countries 2001; and T. Besley and  
R. Burgess, Halving Poverty, 2003.                                                                                                                                                              

ر     )  75(   ـ وع، انظ ـ ذا الموض ـ ن ھ ـ  P. Holden and V. Prokopenko, Financial Development and Povertyلمعرفة المزيد ع
Alleviation; and T. McKinley, The Macroeconomics of Poverty Reduction, Initial Findings of the UNDP Asia-Pacific Regional 

Programme, 2003, p. 24.                                                                                                                                                                               
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سياسات الاقتصادية الكلية الرامية إلى الحد من عدم الاستقرار،         وفي حين لا ينبغي التقليل من قيمة ال         
و       .  فإنھا ليست الشرط الوحيد اللازم للتنمية المالية الفعالة، وللتخفيف من الفقر           ـ ين النم ـ وحيث ان العلاقة ب

ر                ـ  ـ  .  والحد من الفقر ليست تلقائية، فإن النمو ضروري لكن ليس شرطاً كافياً للحد من الفق افة إل ـ ى وبالإض
ات،              ـ الاستقرار الاقتصادي الكلي، وتقوية الأنظمة والأشراف وتشجيع إنشاء آليات التقييم الائتماني والمعلوم
راء،                  ـ ة للفق ـ ھناك أداة أخرى في مجال السياسة العامة قد تستخدم للتوسع في الخدمات المالية، لا سيما المقدم

  .وھي مشاركة الحكومة في المؤسسات المالية
  

ويجب على اقتصادات الأعضاء في الإسكوا تقوية       .  الدراسة لمنطقة الإسكوا واضحة   ومضامين ھذه     
ود          .  المؤسسات لتھيئة ظروف مؤاتية لتنمية الأسواق المالية       ـ ع وج ـ ولن ينمو نظام مصرفي نشط ودينامي م

دلاً ومن الضروري تعزيز تطوير المصارف التي توفر إقراض القطاع الخاص ب          .  عدم تيقن في تنفيذ العقود    
وال             .  من تمويل الدولة   ـ دفق الأم ـ وينبغي تخفيض الحواجز على دخول المصارف الأجنبية ليتسنى تشجيع ت

ن       .  الأجنبية وأحدث ما وصلت إليه المعرفة في مجال الممارسات المصرفية          ـ وإذا ما سادت ھذه الشروط، م
  .المتوقع ان تصبح نتائج النمو الاقتصادي إيجابية
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  :تحسب باستخدام المعادلة التالية) GDP(إلى الناتج المحلي الإجمالي ) TD(ونسبة الودائع بأجل ) GDP(الي  إلى الناتج المحلي الإجمM2نسبة 

  المرفق الأول

  جداول قطرية

  )نسبة مئوية(الناتج المحلي الإجمالي /  إجمالي الودائع-2الجدول ألف     )نسبة مئوية (M2/GDP  -1الجدول ألف 
  الجمھورية العربية السورية  دةالإمارات العربية المتح  ع�مان  (*)لبنان  الأردن  مصر      الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  (*)لبنان  الأردن  مصر  

1981  70.8  75.3        42.0    1981  55.3  52.8        28.4  
1982  72.5  72.9        46.6    1982  58.7  52.1        36.4  
1983  78.2  81.5        54.1    1983  63.2  59.3        42.0  
1984  78.0  85.2        66.4    1984  63.6  63.9        48.0  
1985  76.7  89.5        72.5    1985  63.0  69.2        50.2  
1986  80.4  90.1        71.2    1986  68.4  71.5        48.7  
1987  82.1  100.5    27.4  62.4  69.2    1987  74.6  79.5  342.0  24.6  64.0  47.6  
1988  83.3  113.8  154.8  30.1  61.3  55.1    1988  77.6  84.4  148.8  27.1  63.5  35.7  
1989  77.9  132.1  210.3  28.8  61.8  54.1    1989  73.0  92.5  197.4  26.3  64.3  30.6  
1990  76.9  128.5  200.5  25.4  49.4  53.3    1990  72.7  86.9  185.0  23.5  53.0  28.8  
1991  82.7  133.1  144.9  28.2  51.2  54.3    1991  81.1  97.6  133.2  26.4  56.2  29.7  
1992  77.6  115.0  116.0  25.4  54.0  55.3    1992  79.2  91.2  108.0  23.8  58.7  31.5  
1993  81.5  111.2  122.4  25.9  54.1  63.3    1993  82.5  89.9  114.4  24.2  60.0  38.5  
1994  80.4  102.1  121.8  26.4  54.1  61.6    1994  80.1  87.8  115.4  24.7  60.1  39.0  
1995  78.8  97.1  125.3  27.3  53.9  56.6    1995  79.7  86.3  120.8  25.5  59.2  36.1  
1996  75.7  98.2  131.9  26.9  52.0  51.3    1996  78.3  89.9  126.9  25.9  55.8  33.1  
1997  74.5  95.6  143.6  30.2  50.6  51.3    1997  78.0  90.2  138.6  30.4  51.4  34.0  
1998  73.7  93.8  152.6  38.5  57.3  52.4    1998  77.2  89.9  148.4  39.4  57.9  34.7  
1999  74.2  101.0  171.8  36.6  52.1(*)  55.2    1999  79.4  96.1  168.1  37.4  53.1(*)  36.3  
2000  73.0  109.0  188.7  30.5  46.1(*)  56.5    2000  80.2  103.7  185.2  31.0  48.0(*)  38.7  
2001  77.8  112.2  203.0  32.8  56.0(*)  67.0    2001  86.7  107.3  198.9  33.0  61.0(*)  48.2  
2002  83.3  114.1  209.6  34.3  63.4(*)  76.8    2002  94.0  107.4  205.2  34.4  71.4(*)  57.3  
2003  88.6  121.7    33.4        2003  100.8      33.5      

  .البيانات مستمدة من دراسات الحسابات القومية، الإسكوا.  صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، أعداد عديدة: المصدر

  . والودائع بأجل وودائع المدخرات وودائع العملات الأجنبيةM1 تشمل M2: ملاحظات
  .لودائع بأجل وودائع المدخرات وودائع مكاتب البريد وودائع الحكومة المركزية والودائع المقيدةإجمالي الودائع يشمل الودائع المقيمة والودائع تحت الطلب وا  
  .ان فحسب ودائع مصارف إيداعات الأموالوبالنظر إلى نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلد.  إجمالي الودائع في مصر والأردن يشمل ودائع مصارف إيداع الأموال وودائع المؤسسات المالية الأخرى  

  . ھو متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في السنة ذات الصلةCPIe ھو الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في نھاية السنة ذات الصلة وCPIaحيث   
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الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في نھاية السنة       .  مستمد من دراسات الحسابات القومية للإسكوا     ) 2002-1986(وعمان  ) 2002-1986(الإمارات العربية المتحدة    ، و )2002-1986(في لبنان للفترة    ) CPI(متوسط بيانات الرقم القياسي لأسعار المستھلكين         
  .في الحساب) CPI(ليس متاحا بالنسبة لكل من لبنان والإمارات العربية المتحدة، ويستخدم فقط متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين 

  )نسبة مئوية(  معدلات التضخم -4الجدول ألف     )نسبة مئوية (M1/M2  -3الجدول ألف 
  الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  لبنان  الأردن  مصر      الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  لبنان  الأردن  مصر  

1980  56.94  59.24  26.74  47.60  31.26  92.11    1980              
1981  48.77  59.29  22.28  47.19  30.83  90.34    1981  10.00  7.71        18.29  
1982  46.04  55.97  22.84  43.58  28.95  89.15    1982  14.88  7.39        14.43  
1983  42.72  53.74  20.91  42.45  25.11  88.64    1983  16.55  5.16        6.31  
1984  40.61  49.85  18.09  36.68  18.97  87.28    1984  16.67  3.68        9.32  
1985  39.91  45.14  16.96  35.07  19.05  87.27    1985  12.17  3.16        17.05  
1986  35.38  43.15  9.35  35.81  17.67  86.89    1986  24.06  0.00        35.76  
1987  32.00  40.75  4.68  36.45  18.38  86.29    1987  19.39  -0.19  466.67  2.69  3.00  59.51  
1988  29.51  42.00  8.41  32.37  18.49  83.24    1988  17.83  6.51  37.47  5.22  -11.82  34.86  
1989  26.34  40.22  11.65  32.41  17.50  82.80    1989  21.35  25.72  47.74  3.37  3.96  11.34  
1990  21.76  40.66  11.77  33.34  18.55  81.84    1990  16.70  16.17  62.88  4.34  1.24  19.35  
1991  17.50  40.56  12.54  32.83  19.58  80.35    1991  19.66  8.13  48.26  4.69  5.26  9.04  
1992  17.50  40.91  10.19  33.98  21.55  79.08    1992  13.72  4.10  80.83  -2.29  6.79  10.95  
1993  17.76  39.22  7.29  34.32  26.56  74.03    1993  12.11  3.39  39.78  -0.30  4.66  13.29  
1994  19.16  38.44  7.31  33.68  25.99  71.36    1994  8.18  3.52  7.59  0.41  5.04  15.26  
1995  18.78  36.30  6.82  31.17  25.59  71.03    1995  15.69  2.34  10.25  2.43  4.38  7.99  
1996  18.99  32.30  6.06  30.81  25.61  70.03    1996  7.15  6.53  8.93  0.89  2.70  8.31  
1997  19.70  31.83  5.58  27.02  26.76  69.05    1997  4.72  3.01  7.66  -0.49  2.04  1.87  
1998  21.84  29.69  5.11  23.73  28.13  67.52    1998  3.85  3.03  0.20  -0.89  2.00  -0.83  
1999  20.49  28.15  5.04  22.54  27.48  66.15    1999  3.07  0.61  0.70  0.50  2.15  -3.70  
2000  17.13  29.88  4.85  22.85  26.83  65.43    2000  2.67  0.70  -0.89  -1.19  1.37  -3.85  
2001  12.10  28.70  4.47  26.72  25.23  60.32    2001  2.30  1.80  1.30  -1.10  2.17  3.00  
2002  12.93  28.68  4.48  28.24  27.10  59.97    2002  2.74  1.77  1.19  -0.61  1.41  0.97  
2003  10.07  30.99  4.40  28.53  29.04  70.64    2003  4.19  2.41    -0.41      

، مستمدة من دراسات    )2002-1986(وعمان  ) 2002-1986(، والإمارات العربية المتحدة     )2002-1986( متوسط بيانات الرقم القياسي لأسعار المستھلكين لكل من لبنان           2004 و 2002صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، حوليتي        : صدرالم
  .الحسابات القومية، الإسكوا

  . والودائع بأجل وودائع الادخار والودائع بالعملات الأجنبيةM1 تشمل M2.  مل ودائع الطلب بالعملة المحلية والعملة المتداولة تشM1: ملاحظات
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  )نسبة مئوية(الناتج المحلي الإجمالي /  الائتمان الخاص-6الجدول ألف     )نسبة مئوية(  ھوامش سعر الفائدة -5الجدول ألف 
  الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  (*)لبنان  الأردن  مصر      الجمھورية العربية السورية  ع�مان  نلبنا  الأردن  مصر  

1980  5.00  3.00      5.00    1980              
1981  5.00  3.00      5.00    1981  21.3  47.3        5.3  
1982  4.00  3.00  3.89    5.00    1982  25.4  47.8        6.1  
1983  4.00  0.75  4.52    5.00    1983  28.1  55.3        7.5  
1984  4.00  0.25  4.05  1.32  5.00    1984  29.1  59.8        8.9  
1985  4.00  -0.50  4.05  1.20  5.00    1985  29.4  63.8        8.5  
1986  4.00  0.50  5.79  1.32  5.00    1986  32.2  63.0        7,7  
1987  5.30  0.50  15.36  1.62  5.00    1987  33.3  66.7  133.96  20.8  43.8  7,7  
1988  6.00    22.50  1.83  5.00    1988  32.6  70.8  54.1  23.1  44.2  6,6  
1989  6.60    22.32  1.35  5.00    1989  29.8  76.2  72.9  22.4  45.1  7.2  
1990  7.00  2.16  23.08  1.36  5.00    1990  28.1  70.6  76.2  19.9  37.9  7.4  
1991  7.65  2.24  21.25  2.44  5.00    1991  27.5  70.2  55.4  21.8  40.2  8.2  
1992  8.30  2.96  23.12  2.95  5.00    1992  24.0  60.3  77.7  19.9  41.4  9.4  
1993  6.30  3.35  12.97  4.32  5.00    1993  28.9  63.1  48.0  21.2  43.7  11.1  
1994  4.70  3.36  9.08  4.23  5.00    1994  28.3  64.7  47.2  22.5  46.2  10.8  
1995  5.60  2.98  8.39  2.85  5.00    1995  33.2  68.2  53.2  24.2  47.1  10.8  
1996  5.10  2.75  9.67  2.38  5.00    1996  37.6  73.8  58.6  25.0  46.6  10.0  
1997  4.00  3.15  6.92  2.00  5.00    1997  42.0  73.1  63.6  30.8  47.0  9,9  
1998  3.60  4.40  6.28  1.63  5.00    1998  47.3  71.3  69.7  43.8  59.8  9.6  
1999  3.80  4.03  6.98  2.20  5.00    1999  54.1  73.9  80.2  44.5  55.5(*)  9.2  
2000  3.70  4.83  6.94  2.43  5.00    2000  56.1  75.2  86.7  36.6  44.7(*)  8.3  
2001  3.80  5.11  6.34  4.73  5.00    2001  59.0  76.9  88.3  37.9  49.5(*)  8.3  
2002  4.50  5.76  5.55  5.66  5.00    2002  60.7  76.8  85.9  38.5  53.0(*)  8.2  
2003  5.30    4.74  5.86  5.00    2003  59.1  72.8    36.5      
                  5.00  2.68  10.63  2.74  5.05  المعدل

  .البيانات مستمدة من دراسات الحسابات القومية، الإسكوا.  صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، إعداد عديدة: المصدر

  .مستمدة من البنك المركزي الأردني) 1987-1980(البيانات عن فارق سعر الفائدة في الأردن   

  .ونظراً لنقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط الائتمان الخاص لمصارف إيداع الأموال.  الائتمان الخاص في مصر والأردن يشمل مطالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المالية الأخرى: ملاحظات

  : باستخدام المعادلة التالية) GDP(الي إلى الناتج المحلي الإجم) PC(تحسب نسبة الائتمان الخاص   
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  . ھو متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين للسنة ذات الصلةCPIa ھو الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في نھاية السنة ذات الصلة وCPIeحيث 

  .مستمدة من دراسات الحسابات القومية، الإسكوا) 2002-1986(، وعمان )2002-1986( العربية المتحدة والإمارات) 2002-1986(في لبنان ) CPI(متوسط بيانات الرقم القياسي لأسعار المستھلكين   

  .CPIوبناء عليه، يستخدم فقط في الحساب متوسط .  في نھاية السنة بالنسبة للبنان والإمارات العربية المتحدة ليس متاحاً) CPI(الرقم القياسي لأسعار المستھلكين   

  )نسبة مئوية(إجمالي الودائع /  الائتمان الخاص-8الجدول ألف     )نسبة مئوية(إجمالي المطالبات /  الائتمان الخاص-7الجدول ألف 
  يةالجمھورية العربية السور  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  لبنان  الأردن  مصر      الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  لبنان  الأردن  مصر  

1980  30.91  84.17  89.01  98.88  88.89  16.32    1980  32.48  89.08  63.53  90.08  100.45  20.73  
1981  47.00  82.72  83.53  99.82  89.70  13.14    1981  43.08  90.16  58.20  75.00  99.47  16.65  
1982  50.40  80.63  70.03  97.77  87.44  16.58    1982  43.48  93.12  58.68  68.79  92.06  16.94  
1983  52.56  78.54  69.57  96.48  87.06  19.44    1983  25.58  93.27  60.65  71.91  90.97  18.78  
1984  50.01  67.76  74.02  97.12  87.00  22.70    1984  46.01  93.95  62.48  72.67  69.48  18.21  
1985  49.83  74.87  67.25  91.11  76.86  25.62    1985  47.28  90.51  52.69  80.06  66.45  15.64  
1986  51.27  76.10  77.41  92.68  84.78  25.04    1986  47.03  85.99  40.99  85.10  68.15  16.06  
1987  50.47  72.53  91.10  88.09  82.63  24.91    1987  42.57  82.09  36.94  83.81  68.88  16.12  
1988  49.11  74.01  70.96  95.28  84.30  18.62    1988  41.39  85.74  35.79  86.67  70.28  21.63  
1989  49.06  74.11  61.13  95.76  85.15  21.57    1989  40.25  78.66  38.48  83.97  69.97  25.52  
1990  48.39  75.08  69.22  93.40  83.25  23.25    1990  37.32  84.06  44.06  85.13  72.96  25.92  
1991  38.83  76.04  60.09  87.42  81.67  24.50    1991  30.43  62.97  39.02  80.07  69.93  28.73  
1992  35.40  76.61  60.79  83.80  81.46  25.91    1992  30.11  69.39  43.38  86.84  71.23  31.03  
1993  37.36  79.90  59.51  86.42  79.23  19.62    1993  32.64  70.97  40.51  88.03  74.37  27.05  
1994  43.04  82.45  53.03  92.40  77.60  26.27    1994  38.05  76.29  41.18  93.87  79.46  28.64  
1995  49.47  85.32  56.49  93.46  79.39  27.09    1995  45.27  81.58  46.77  95.83  79.63  31.16  
1996  52.18  85.01  51.27  89.65  83.62  26.72    1996  50.51  82.53  45.65  96,96  87.56  29.60  
1997  55.62  86.78  53.86  93.22  86.02  26.24    1997  56.87  79.47  46.09  104.28  95.27  28.57  
1998  63.21  83.95  51.01  92.83  86.23  25.78    1998  65.45  79.20  47.70  117.61  110.74  26.92  
1999  68.03  82.65  49.01  89.15  83.81  24.05    1999  70.68  74.90  47.71  120.52  98.90  23.76  
2000  69.48  81.33  48.87  89.23  86.71  22.98    2000  69.27  70.38  46.05  115.47  88.50  19.49  
2001  69.16  80.99  49.03  86.83  88.90  21.26    2001  67.03  72.86  42.88  113.90  75.34  15.35  
2002  65.17  79.34  46.13  88.20  86.47  22.68    2002  62.29  70.19  40.89  109.56  73.28  13.43  
2003  64.67    51.72  86.28  82.76  24.86    2003  55.42   35.84  108.19  72.77  15.73  

  .2004 و2002لإحصاءات المالية الدولية، حوليتي صندوق النقد الدولي، ا: المصدر

  .إجمالي المطالبات يشمل مطالبات على الحكومة المركزية والمؤسسات العامة غير المالية والقطاع الخاص والكيانات الرسمية والمؤسسات المالية الأخرى: ملاحظات

  .ع بأجل وودائع الادخار وودائع مكاتب البريد وودائع الحكومة المركزية والودائع المقيدةإجمالي الودائع يشمل إجمالي الودائع المقيمة وودائع الطلب والودائ  

  .لخاص لمصارف إيداع الأموالوبسبب نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط الائتمان ا.  يشمل الائتمان الخاص في مصر والأردن مطالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرى  

  .وبسبب نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط إجمالي مطالبات مصارف إيداع الأموال.  إجمالي المطالبات في مصر والأردن يشمل مطالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرى  

  .وبسبب نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط إجمالي ودائع مصارف إيداع الأموال.  ن يشمل ودائع مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرىإجمالي الودائع في مصر والأرد  
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  )نسبة مئوية(إجمالي المطالبات /ان العام  الائتم-10الجدول ألف     )نسبة مئوية(الناتج المحلي الإجمالي /  الائتمان العام-9الجدول ألف 
  الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  لبنان  الأردن  مصر      الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  (*)لبنان  الأردن  مصر  

1980                1980  69.09  15.83  10.99  1.12  11,11  83.68  
1981  32.62  9.41        30.8    1981  53.00  17.28  16.47  0.18  10.30  86,86  
1982  26.69  10.79        35.2    1982  49.60  19.37  29.97  2.23  12.56  83.42  
1983  26.50  14.27        34.1    1983  47.44  21.46  30.43  3.52  12.94  80.56  
1984  27.70  17.26        33.5    1984  49.99  23.24  25.98  2.88  13.00  77.30  
1985  29.49  20.37        27.0    1985  50.17  25.13  32.75  8.89  23.14  74.38  
1986  31.56  20.43        22.6    1986  48.73  23.90  22.59  7.32  15.22  74.96  
1987  32.18  23.21  28.07  2,2  8.6  23.0    1987  49.53  27.47  8.90  11.91  17.37  75.09  
1988  32.83  25.85  13.8  2.1  8.7  24.5    1988  50.89  25.99  29.04  4.72  15.70  81.38  
1989  30.94  26.70  37.2  1.0  8.1  28.6    1989  50.94  25.89  38.87  4.24  14.85  78.43  
1990  29.61  24.05  40.9  1.2  7.1  25.7    1990  51.61  24.92  30.78  6.60  16.75  76.75  
1991  35.61  22.73  30.2  2.3  8.6  25.9    1991  61.17  23.96  39.91  12.58  18.33  75.50  
1992  40.88  18.69  29.2  3.5  9.4  27.9    1992  64.60  23.39  39.21  16.20  18.54  74.09  
1993  45.23  17.49  31.8  3.8  10.7  38.9    1993  62.64  20.10  40.49  13.58  20.77  80.38  
1994  42.11  14.95  37.4  2.7  12.7  37.5    1994  56.96  17.55  46.97  7.60  22.40  73,73  
1995  38.50  13.05  43.8  1.9  12.9  29.6    1995  50.53  14.68  43.51  6.54  20.61  72.91  
1996  36.25  12.86  50.7  2.4  10.6  27.3    1996  47.82  14.99  48.73  10.35  16.38  73.28  
1997  35.75  12.01  57.3  2.8  8.4  27.5    1997  44.38  13.22  46.14  6.78  13.98  73.76  
1998  32.13  12.30  63.7  3,3  9.6  27.3    1998  36.79  16.05  48.99  7.17  13.77  74.22  
1999  28.23  14.84  80.4  4.5  9.8*  27.7    1999  31.97  17.35  50.99  10.85  16.19  75.95  
2000  25.46  16.54  90.5  4,4  7,7(*)  26.9    2000  30.52  18.67  51.13  10.77  13.29  77.02  
2001  26.14  17.85  92.1  5.2  6.9(*)  29.2    2001  30.84  19.01  50.97  13.17  11.10  78.74  
2002  29.77  19.01  94.8  5,5  7.5(*)  29.2    2002  34.83  20.66  53.87  11.80  13.53  77.32  
2003  31.92  17.99    5.3        2003  35.33    48.28  13.72  17.24  75.14  
  .دة من دراسات الحسابات القومية، الإسكواالبيانات مستم.  صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، أعداد عديدة: المصدر

  . الائتمان العام يشمل مطالبات على الحكومة المركزية وعلى المؤسسات العامة غير المالية: ملاحظات

  .إجمالي المطالبات يشمل مطالبات على الحكومة المركزية وعلى المؤسسات العامة غير المالية  
  .وبسبب نقص البيانات عن المؤسسات المالية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط إجمالي مطالبات مصارف إيداع الأموال.  طالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرىالائتمان العام في مصر والأردن يشمل م  

  .سبب نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى تشمل بقية البلدان فقط مطالبات مصارف إيداع الأموالإجمالي المطالبات في مصر والأردن يشمل مطالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرى، وب  

     :باستخدام المعادلة التالية) GDP(إلى الناتج المحلي الإجمالي ) PuC(تحسب نسبة الائتمان العام   

  
  

  . ھو متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين للسنة المعنيةCPIaت الصلة و ھو الرقم القياسي لأسعار المستھلكين في نھاية السنة ذاCPIeوحيث   
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  .مستمدة من دراسات الحسابات القومية، الإسكوا) 2002-1986(، وعمان )2002-1986(والإمارات العربية المتحدة ) 2002-1986(لكل من لبنان ) CPI(متوسط بيانات الرقم القياسي لأسعار المستھلكين   

  .وبناء عليه، يستخدم في الحساب متوسط الرقم القياسي لأسعار المستھلكين فقط.   ليست متاحاً لكل من لبنان والإمارات العربية المتحدة(CPI)لقياسي لأسعار المستھلكين في نھاية السنة الرقم ا  
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  )نسبة مئوية(إجمالي الودائع /  الائتمان العام-11الجدول ألف 
  

  الجمھورية العربية السورية  الإمارات العربية المتحدة  ع�مان  لبنان  الأردن  مصر  
1980  72.61  16.75  7.84  1.02  12.55  106.30  
1981  48.57  18.83  11.48  0.13  11.42  110.00  
1982  42.79  22.37  25.11  1.57  13.23  85.23  
1983  41.14  25.49  26.53  2.62  13.52  77.80  
1984  45.98  28.45  21.93  2.15  10.38  61.99  
1985  47.60  30.38  25.66  7.81  20.01  45.39  
1986  44.70  27.00  11.96  6.72  12.23  48.06  
1987  41.77  31.10  3.61  11.33  14.48  48.57  
1988  42.89  30.10  14.65  4.30  13.09  94.49  
1989  41.79  27.48  24.47  3.72  12.20  92.79  
1990  39.80  27.90  19.59  6.01  14.68  85.57  
1991  47.95  19.85  25.92  11.53  15.70  88.53  
1992  54.95  21.18  27.98  16.79  16.21  88.71  
1993  54.73  17.86  27.56  13.83  19.50  110.81  
1994  50.37  16.24  36.47  7.72  22.94  80.40  
1995  46.25  14.04  36.02  6.71  20.67  83.89  
1996  46.29  14.55  43.40  11.19  17.15  81.18  
1997  45.38  12.11  39.48  7.59  15.49  80.31  
1998  39.09  15.14  45.80  9.09  17.69  77.48  
1999  33.21  15.73  49.63  14.67  19.11  75.05  
2000  30.43  16,16  48.18  13.94  13.56  65.32  
2001  29.88  17.10  44.57  17.27  9.40  57.87  
2002  33.29  18.28  47.75  14.66  11.46  45.77  
2003  30.27    33.45  17.21  15.16  47.56  

  .2004 و2002صندوق النقد الدولي، الإحصاءات المالية الدولية، حوليتي : المصدر

  .الائتمان العام يشمل مطالبات على الحكومة المركزية وعلى المؤسسات العامة غير المالية: ملاحظات

  .ئع مكاتب البريد وودائع الحكومة المركزية والودائع المقيدةإجمالي الودائع يشمل إجمالي الودائع المقيمة وودائع الادخار وودائع الطلب والودائع بأجل وودا  

  .الائتمان العام في مصر والأردن يشمل مطالبات مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرى  

  .نظراً لنقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط مطالبات مصارف إيداع الأموال  

  .ي الودائع في مصر والأردن يشمل ودائع مصارف إيداع الأموال والمؤسسات المصرفية الأخرىإجمال  

  .بسبب نقص البيانات عن المؤسسات المصرفية الأخرى، تشمل بقية البلدان فقط ودائع مصارف إيداع الأموال  
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  المرفق الثاني
  

  نموذج الحد العشوائي للتكاليف
  

  :يتخذ نموذج الحد العشوائي للتكاليف الشكل القياسي التالي  
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  :وعند أخذ عدم الكفاءة في الاعتبار، تصبح دالة التكاليف  

  

  

  lnln

lnlnlnln
2

1
 lnlnln

1

 

1

 

1

 

1

 

1

 

1

 

1

 

1

 0

iit

n

i

jt

m

j

itij

n

i

jt

n

j

itij

m

i

jt

m

j

itij

n

i

iti

m

i

itit

uvYW

WWYYWYC

+++

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
++++=

∑∑

∑∑∑∑∑∑

= =

= == ===

ρ

γδβαα

  

  
jiij: قيود التماثل المعياري المطبقة ھي   ρρ =.  

  
  ھو المعامل الذي يحدد العلاقة المتقاطعة بين النواتج وأسعار المدخلاتρحيث 

  
  : في أسعار المدخلات يقتضي فرض قيود إضافية1+ تجانس الدرجة   

  

  1
1

=∑
=

n

i
iβ, j, 0 j, 0

11

∀=∀= ∑∑
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n

i
ij

n

i
ij ργ  

  
انس   ) سعر وحدة العمل   (W3لات بواسطة سعر المدخل الأخير      يتم استعدال جميع التكاليف وأسعار المدخ        ـ لفرض تج

  .خطي
  

الي     -× بافتراض أن مكون    ) Coelli) 1992 و Batteseتقدر مواصفات دالة الإنتاج تبعاً لكل من           ـ  عدم الكفاءة لإجم
N(µ,σuمقتطع عند صفر من ) موزع بطريقة مستقلة ومماثلة ( i.i.d ھو uiمصطلح الخطأ 

2).  
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