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ًشنش الله عض ّجل ًّحوذٍ حوذا مثٍشا طٍجب هجبسمب فٍَ هلء السوبّاد 

ّهلء الأسض الزي أًبس لٌب دسة العلن ّالوعشفخ ّأعبًٌب على أداء ُزا 

الْاجت ّّفقٌب فً اًجبص ُزا العول هي أجل الوْاصلخ، ًّصلً ًّسلن 

 . ًّجبسك على الحجٍت الوصطفى محمد الٌجً الأهً الزي علن الأهن

سجحبًَ ّتعبلى أى  اللهأتْجَ ثبلشنش ّالتقذٌش هقشًّب ثخبلص الذعبء إلى 

 :ٌجضي خٍش الجضاء مل هي

 وب ثذلَ هي جِذ ّاُتوبم فً ل سٌغً ُشبمالوششف  ذمتْسال

ّتشجٍع مبى لَ ثبلغ الأثش فً  ، ّهب قذهَ هي تْجٍَالذساسخُزٍ هتبثعخ 

 .إتوبم ُزا العول على الٌحْ الزي ُْ علٍَ

قشخ على تفضلِن موب أتقذم ثبلشنش ّالاهتٌبى إلى أعضبء لجٌخ الوٌب

 .ذساسخٍ الزثقجْلِن هٌبقشخ ُ

 

التً أهذتًٌ ثبلٌصح   مٌٍذح صلٍخخ حّأتْجَ ثبلشنش الجضٌل إلى الأستبر

 . ّالإسشبد لإتوبم ُزٍ الذساسخ

ٍس ثأخش أتقذم ثبلشنش الجضٌل لنل أّلئل الزٌي تعبًّْا هعً أخٍشا ّل

 ّلْ ثنلوخ طٍجخ. ُزٍ الذساسخثشنل أّ ثأخش لإتوبم 

 

 



 

 بسى الله انسدًبٌ انسديى

قم نٕ كبٌ انبذس يدادا نكهًبث زبي نُفد انبذس قبم أٌ حُفد كهًبث زبي ٔنٕ ' '

  جئُب بًثهّ يدادا"

 يٍ سٕزة انكٓف. 901الأيت  

 يب حؼهًُب إلا قهيلا، ْرا انقهيم كبٌ دنيلا، دنيم جيد جؼهُبِ َجبدب ػظيًب'

 فبنذًد لله بكسة ٔأصيلا

 دجس الأسبض ٔببسى الله ٔضؼُب

 ٔ َشكس الله يٍ أػًبق الأَفبض

 دقٓى ٔنٕ دييُب اندْس كهّ يٍ ٔنٍ َٕفيٓىإنى  جٓد  ثًسة  أْد ذًد للهٔ ببن
 إنى انريٍ قبل فيًٓب زبي

 "ٔ اخفض نًٓب  جُبح انرل يٍ انسدًت ٔقم زة ازدًًٓب كًب زبيبَي صغيسا"

 .إنى أبي أطبل الله في ػًسِ، ٔشاد الله زشقّ إٌ شبء الله

 .ُت حذج أقدايٓب ، ٔدفظ الله صذخٓبايٓب الله ، ٔجؼم انجأّذإنى أيي 

إنى أػص انُبض إنى قهبي انر  قبسًُي نذظبث انذيبة ٔسُد  في 
 ٔقف إنى جبَبي ٔشزع في قهبي انصبس ٔانؼصيًتانخؼثساث إنى انر  
 ػصبو أطبل الله في ػًسِ. انغبني شٔجي

 َبفغ. محمد، شبزكَٕي دلأة انؼيش ٔيسازحّ إخٕحي زَدة، إنى انريٍ

 .نٕيصة خبنخي انخي يدث ني انؼٌٕ ى أخخي انثبَيتإن

 في انجبيؼت. فيقبث دزبيصديقبحي ٔز جًيغ إنى

 .ًركسةيداِ نخصفخ أٔزاق ْرِ ان ايخدثإنى كم يٍ 
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شيد العالم خلال القرن العشرين العديد من الأزمات المالية التي تشكل أكبر خطر تعاني منو  لقد    
ليا والحد من تفاقميا. حيث اقتصاديات العالم، التي شغمت فكر العديد من الاقتصاديين من أجل التصدي 

حدة أزمة الكساد في أسيا وأوروبا وبعض دول أمريكا ومن أبرزىا  ظيرت أزمات مالية عديدة
تمخضت عنيا نتائج كارثية ىزت أركان  .، وأزمة المكسيك، وأزمة جنوب شرق أسيا9191العظيم

سرعان ما تنتشر ثم  وتتميز أغمبيا بطابعيا الشمولي، فيمكن أن تظير في سوق بمد معين الرأسمالية
 المالية العالمية زمةالأوتعد  الوطنية ببعضيا البعض. ياتترابط الاقتصادوذلك بفعل  سريعاانتشارا 
الولايات المتحدة الأمريكية إذ  والأكثر حدة، والتي تعتبر امتدادا لأزمة الرىن العقاري في الأسوأ 9002

عالمية كانت الشرارة أقوى الأزمات المالية من حيث عمقيا ومدى انتشارىا العالمي وىي أزمة تعد من 
رىنية الثانوية ذات الجدارة الائتمانية المنخفضة وانييار أنشطة الأولى ليا ىي انفجار فقاعة القروض ال

سرعان ما انتشرت العدوى إلى الكثير من الشركات والمؤسسات و الأمريكية،  المتحدة التوريق في الولايات
المرتبطة بشكل مباشر أو غير مباشر بقطاع العقار وكذلك القطاعات الأخرى، حيث أثبتت حدة  المالية

الرأسمالي منذ  النظاممنذ اندلاعيا وحتى الأن عمى أنيا أخطر بكثير من الأزمات التي عرفيا  تداعياتيا
نشأتو بما في ذلك أزمة الكساد الكبير، لأن نتائجيا طالت الاقتصاد الحقيقي وسادت تقريبا معظم دول 

 . العالم الرأسمالي في وقت واحد

 اتخاذ حد السواء، إلى الأزمة، المتقدمة والنامية عمىولقد عممت الدول المتضررة من تداعيات    
 استخدامياىم الأدوات التي تم . وكانت السياسة النقدية أحد أ الإجراءات اللازمة لمعالجتيا والتخفيف منيا

 ليذا الغرض.
من خلال ما ىداف اقتصادية محددة ولة لتحقيق أ أىمية بالغة باعتبارىا وسيمة في يد الد لما ليا من  
الاقتصاد وتنشيطو بحيث أن التحكم في أدوات السياسة النقدية يعتبر من  تسييرمعبو من دور مركزي في ت

الأساليب الضرورية لنجاح السياسة الاقتصادية كما أنيا تعتبر إحدى أىم الوسائل الضرورية واللازمة التي 
ل والائتمان بغرض تحقيق تستعمميا الحكومات المعاصرة بيدف التأثير عمى الرصيد النقدي المتداو 

 ية المسطرة.قتصادالاىداف الأ
إشكالية البحثأولا:   

    الآتي: الرئيسي التساؤلتم استعراضو تتبمور إشكالية البحث التي يمكن صياغتيا في  بناء عمى ما
؟8002-8002زمة المالية العالمية دور السياسة النقدية في معالجة ال  هو ما  
الأسئمة الفرعية التالية: غرض الإلمام بموضوع الدراسة، تبرز لنامن السؤال الجوىري السابق ول انطلاقا و  
ما مفيوم السياسة النقدية وأدواتيا وأىدافيا؟ -9  
؟9002 ماىي أسباب نشوب الأزمة المالية العالمية -9  
؟ومعالجتيا العالميةالتخفيف من تداعيات الأزمة المالية سيمت السياسة النقدية في كيف أ -3  
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 البحث فرضياتثانيا: 

الفرضيات الأتية:بقصد الاجابة عمى ىذه الأسئمة نتقدم في ىذا الإطار    
الاقتصاد. تساىم في تحقيق الأىداف الكمية فيصادية التي السياسة النقدية إحدى أىم السياسات الاقت -9  
ية جديدة التعامل بالمشتقات المالية من أحد الأسباب المسببة للأزمة المالية العالمية باعتبارىا تقن يعد -9

 يتم تداوليا في الأسواق.
ساىمت السياسة النقدية في التخفيف من الأزمة من خلال انتياج سياسة نقدية توسعية تتمثل في ضخ -3

من إفلاس العديد من البنوك المتعثرة.السيولة اللازمة من قبل البنك المركزي لمتقميل   
أسباب اختيار البحثثالثا:   

ترجع أسباب اختيار الموضوع في مجمميا إلى ما يمي:   

  أسباب موضوعية:

  الاقتصاديفي التأثير عمى النشاط إبراز وتأكيد دور السياسة النقدية. 
  ما يدفع  لمعالجة تداعيات الأزمةلجوء العديد من الدول إلى إستخدام السياسة النقدية كأحد الحمول

 إلى بحث مدى فعاليتيا.
  إن الأزمة المالية العالمية أثبتت منذ بداية انتشارىا أنيا أزمة عارمة لم يعرف النظام الرأسمالي

ى كل تكوينات الاقتصاد ، تؤثر بصورة كبيرة ومباشرة عم9191أزمة الكساد الكبير سنة مثميا منذ 
ة جديرة بالاىتمام تداعياتيا حتى المجالات الاجتماعية والسياسية، لذلك فيذه الأزمشممت الحقيقي، 
 .والدراسة

 أسباب ذاتية:

 ة(.)تقنيات بنكية ومالي باعتبار الموضوع يتماشى مع التخصص 
أهداف البحثرابعا:   

البحث إلى ما يمي: ىذا ييدف   
  لمحاصرة  يتم إستخدامياإظيار نجاعة السياسة النقدية باعتبارىا أداة لمسياسة الاقتصادية التي

 مشكلات اقتصادية عديدة مثل: نقص السيولة...الخ.
 .التعرف عمى جذور الأزمة المالية العالمية 
 9002 معرفة دور السياسة النقدية في معالجة الأزمة المالية العالمية. 
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البحث أهميةخامسا:   

 البحث أساسا في تسميط الضوء عمى موضوع في غاية الأىمية، ألا وىو الأزمة المالية  تكمن أىمية
أثارا سمبية الأمر  ، فالتحديات الراىنة التي تفرضيا ىذه الأزمة أفرزت ولازالت تفرز9002العالمية 

 الذي يقودنا إلى تشخيص ىذه الأزمة.
 باعتبارىا جزء ىام ضمن 9002دور السياسة النقدية في معالجة الأزمة المالية العالمية إبراز ،

 السياسة الاقتصادية الكمية.
 منهج البحث سادسا:

في استعراض ووصف الملامح الأساسية لمسياسة النقدية وكذلك  التحميمي استخدمنا المنيج الوصفي 
التاريخي للأزمات المالية بداية بأزمة الكساد العظيم  المنيج التاريخي الذي استخدم في عرض التطور

 .9002إلى غاية التطرق للأزمة المالية العالمية  9191

 سابعا: الدراسات السابقة

ىناك العديد من الدراسات التي تناولت موضوع الأزمات المالية بصفة عامة والذي يعد من بين المواضيع 
، كما اىتمت دراسات أخرى بموضوع المالية العالمية بصفة خاصةالتي لازالت تطرح لمنقاشات والأزمة 

 السياسة النقدية وفيما يمي بعض الدراسات التي تم الإطلاع عمييا:

 حالة دراسة" الاقتصادي التوازن  تحقيق في النقدية السياسة فعاليةعيزي قويدر: ملـ الدراسة الولى:
( من كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير 9002-9002أطروحة دكتوراه ) "،(8002-0220الجزائر)

جامعة الجزائر والتي تناولت الإطار النظري لمسياسة النقدية والتوازن الاقتصادي من خلال الإشكالية 
التالية: إلى أي مدى ساىمت السياسة النقدية في الجزائر في تحقيق التوازن الاقتصادي خلال الفترة 

مت إلى مجموعة من النتائج أىميا ما يمي: يتطمب التوازن والاستقرار والتي توص؟ ( 9119-9002)
الاقتصادي دورا فعالا لمسياسة النقدية ودورا مساندا من السياسات الاقتصادية الأخرى، وخاصة السياسة 

كما يستيدف التوازن والاستقرار الاقتصادي، تعظيم النمو الاقتصادي المرتفع والدائم والحد من  المالية
لتقمبات الدورية في الإنتاج والأسعار والقضاء عمى البطالة وتعظيم مستوى التشغيل التام ورفع الناتج ا

 الداخمي الخام، وتحقيق التوازن بين العرض والطمب الكميين.
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 حالة دراسة" الخارجي التوازن  تحقيق في النقدية السياسة وفعالية دوري حسيبة: عزاز ــل :الدراسة الثانية
( من كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير 9099-9090، رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير )"الجزائر

جامعة الجزائر، والتي تناولت الإشكالية التالية: ما مدى فعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الخارجي 
ة ما يمي: تكمن فعالية السياسة النقدية في في الجزائر؟ ومن بين أىم النتائج التي توصمت إلييا ىذه الدراس

الاقتصادي بغية تحقيق الأىداف التي تسعى إلييا والمتمثمة في مدى قدرتيا لمتأثير عمى مجمل النشاط 
 تحقيق مستوى  قبول من الاستقرار النقدي والاقتصادي.

 الرهن لزمة دراسة" والعلاج قايةالو  المالية: والزمات الاقتصادية العولمة: نادية العقون لالدراسة الثالثة: 
( من كمية العموم الاقتصادية 9093-9099، أطروحة دكتوراه)"المريكية المتحدة الولايات في العقاري 

وعموم التسيير جامعة محمد خيضر باتنة، حيث تمحورت إشكالية الدراسة حول: ما مدى مساىمة العولمة 
المالية في تكريس الأزمات المالية وتوسع نطاقيا؟ وىل يمكن رصد مجموعة من المؤشرات التي تسمح 

الأزمات المالية؟ وما ىي أىم الإجراءات والبدائل التي يمكن تقديميا لموقاية من بالإنذار المبكر بحدوث 
ومن بين النتائج التي  ىذه الأزمات عمى ضوء أزمة الرىن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية؟

ات التي الكامنة وراء حالة عدم الاستقرار وتفاقم ظاىرة الأزم توصمت إلييا ىذه الدراسة: تعددت الأسباب
أصبحت تميز الأسواق المالية العالمية، وتتمثل تمك الأسباب في التحرير المالي المفرط، استفحال ظاىرة 
المضاربة، ضعف الرقابة والإشراف عمى المؤسسات المالية وغياب الشفافية والافصاح عن المعمومات. 

يجعل الجيات الفاعمة في كما أنو ليس ىناك أي بمد محصن من الأزمات من ناحية أخرى،  وىوما 
 تمكن من التغمب عمييا ومواجيتيا. النظام النقدي والمالي الدولي في بحث دائم عن حمول جديدة

 ثامنا: صعوبات البحث

:من أىم الصعوبات التي واجيتنا أثناء قيامنا بيذه الدراسة  
   السياسة النقدية في معالجة نقص المراجع بالمغة العربية في الموضوع خاصة فيما يتعمق بإجراءات

 الأزمة المالية العالمية.
 .ضيق الوقت الازم لإكمال البحث 
 .قمة الدراسات والبحوث الأكاديمية التي تناولت ىذا الموضوع 
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البحث هيكلتاسعا:   

مقدمة  سبقتيم تم تقسيم الدراسة إلى ثلاثة فصول للإجابة عمى الإشكالية، ولتحقيق أىداف ىذه الدراسة    
 عامة لتنتيي الدراسة بخاتمة عامة.

 وذلك من خلال أربعة مباحث، فالأول  النقدية تناول الفصل الأول منو الإطار النظري لمسياسة
خصص لماىية السياسة النقدية، وفي المبحث الثاني تعرضنا إلى أىداف السياسة النقدية، وفي 

السياسة النقدية في  أداء لالية البنك المركزي عمىالمبحث الثالث لأدوات السياسة النقدية، وأثر استق
 المبحث الرابع.

 ية، فقد تناول المبحث الأول مفاىيم أما الفصل الثاني منو فخصص لمحديث عن الأزمات المال
الأزمات المالية والنظريات  مبحث الثاني تم التطرق إلى أنواعالأزمات المالية، وفي ال أساسية حول

 الأزمات المالية.بعض المفسرة ليا وقنوات انتشارىا، وفي المبحث الثالث إلى نماذج عن 
  أما الفصل الثالث فخصصناه لدراسة دور السياسة النقدية في معالجة الأزمة المالية العالمية، تناولنا

بحث الثاني تداعيات الأزمة مية وفي الملأزمة المالية العالالإطار المفاىيمي ل في المبحث الأول
السياسة  إجراءات وفي المبحث الثالث دورالمالية العالمية والجيود المبذولة لمواجية ىذه الأزمة، 

 النقدية في معالجة الأزمة المالية العالمية.  
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 .952،ص9002)الجزئي والكلي(، دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان، محمد مروان السمحان وأخرون: مبادئ التحليل الاقتصادي  - 

2
 .922،ص 9022حسين محمد سمحان، اسماعيل يونس يامن: اقتصاديات النقود والبنوك، دار صفاء للنشر والتوزيع، عمان، - 

3
 .92-92،ص ص9020شر والتوزيع، عمان، عباس كاظم الدعمي: السياسات النقدية والمالية وأداء سوق الأوراق المالية، دار صفاء للن- 
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،ص 9022خالد واصف الوزني، أحمد حسين الرفاعي: مبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية والتطبيق، دار وائل للنشر والتوزيع، الأردن، - 

202. 
2
مركز الإسكندرية للكتاب، الإسكندرية، ، 9عرف محمود الفكراوي: السياسة المالية والنقدية في ظل اقتصاد إسلامي دراسة تحليلية مقارنة، ط- 

 .292، ص9002
3
مذكرة الشيخ أحمد ولد الشيباني: فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكلية في ظل برامج الإصلاح الاقتصادي، - 

 .22،ص9022-9029-سطيف-مقدمة لنيل شهادة الماجستير، جامعة فرحات عباس
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 .22، ص9005تاح: النقود والسياسة النقدية، دار الفجر للنشر والتوزيع، الجزائر، صالح مف-
2
عبد الله ولد محمد ولد المختار: دور السياسة النقدية في محاربة التضخم، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم - 

 .22-25، ص ص9022-9020، 2الاقتصادية، جامعة الجزائر 
3

قياسية(، دار غيداء للنشر والتوزيع، عمان،  -تحليلية -محمد ضيف الله القطابري: دور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية)نظرية-

 .90،ص 9022



الأول:                                                    الإطار النظري للسياسة النقدية  الفصل  
 

 
6 

                                                           
1
 .282-280،ص ص9020 الأردن،أنس البكري، وليد صافي: النقود والبنوك بين النظرية والتطبيق، دار المستقبل للنشر والتوزيع،- 
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لحلو موسى بوخاري: سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية دراسة تحليلية للأثار الاقتصادية لسياسة الصرف الأجنبي، مكتبة - 

 .22،ص 9020حسين العصرية للطباعة والنشر والتوزيع، لبنان)بيروت(،
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لات الاقتصادية الكلية، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في حسين كشيتي: إجراءات السياسة النقدية والمالية لتصحيح الاختلا- 

 .92،ص9029-9022العلوم اقتصادية، جامعة المسيلة،
2
بن الدين محمد أمين: دور السياسة في تحقيق الاستقرار الاقتصادي، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في علوم التسيير، - 

 .22، ص9020- 9002راهيم، جامعة دالي إب
3
 .28لحلو موسى بوخاري، مرجع سابق،ص- 



الأول:                                                    الإطار النظري للسياسة النقدية  الفصل  
 

 
9 

                                                           
1
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 .28،ص ص9022-9020الاقتصاد، جامعة الجزائر،
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 .22صجع سابق،  مر ،لونيس اكن-
2
 .285،ص9002رحيم حسين: النقد والسياسة النقدية في إطار الفكرين الإسلامي والغربي، دار المناهج للنشر والتوزيع، الأردن)عمان(،- 

3
الجزائر)بن ، ديوان المطبوعات الجامعية، الساحة المركزية 2بلعزوز بن علي: محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، ط- 

 .290-222،ص ص9008عكنون(،
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محمد فودوا: السياسة النقدية في ظل اقتصاديات العولمة وأهم  الاصلاحات من أجل المسايرة حالة الجزائر، مذكرة مقدمة ضمن نيل شهادة - 

 .22، ص9002-9005الماجستير في علوم التسيير، جامعة الجزائر،
2
ا على المتغيرات الاقتصادية الكلية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة بوعزوز عمار: السياسة النقدية وأثره- 

 .22-22،ص ص9008-9002الجزائر،
3
 .298صالح مفتاح: النقود والسياسة النقدية، مرجع سابق، ص- 
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 .20،ص9008،-تلمسان-جامعة أبو بكر بلقايد
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، دار 9نزار كاظم الخيكاني، حيدر يونس الموسوي: السياسات الاقتصادية الإطار العام وأثرها في السوق المالي ومتغيرات الاقتصاد الكلي،ط- 

 .22،ص9020ردن)عمان(، اليازوري للنشر والتوزيع، الأ
3
-2222فؤاد مطاطه : النظام المالي وإصلاح أدوات السياسة النقدية، جزء من متطلبات الحصول على شهادة الماجستير، جامعة الجزائر،- 

 .55،ص 2222
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 .225، ص 9020متولي عبد القادر: اقتصاديات النقود والبنوك، دار الفكر، عمان، - 
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وفعالية السياسة النقدية في التوازن الخارجي، رسالة مقدمة ضمن نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة لعزازي حسيبة: دور - 

 .92-90،ص ص9022-2،9020الجزائر
3

قتصادي، مرجع الشيخ أحمد ولد الشيباني: فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق  التوازنات الاقتصادية الكلية في ظل برامج الاصلاح الا-

 .99سابق، ص
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 .92لعزازي حسيبة، مرجع سابق، ص-
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2
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أحمد محمد صالح الجلال: دور السياسات النقدية والمالية في مكافحة التضخم في البلدان النامية، رسالة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة - 
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 .920،929، ص ص9022الأردن، مكتبة المجمع العربي للنشر والتوزيع،: نقود وبنوك، ةمنير إسماعيل أبو شاور، أمجد عبد المهدي مساعد- 
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 .25-22،ص ص9005-9002الاقتصادية، جامعة الجزائر،
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 .872، ص 8002، (بيروت )والمصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان مقدمة في الاقتصاد النقديسوزي عربي ناشر:  -
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العلوم  يفي النظامين الإسلامي والوضعي دراسة مقارنة، مذكرة لنيل شهادة الماجستير فجمال بن دعاس، محمد خزار: السياسة النقدية - 
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 .220، ص9008، دار وائل للنشر والتوزيع، الأردن)عمان(، 9أكرم حداد، مشهور مذلول: النقود والبنوك، ط- 
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د:ـــــتمهي  

ار الأزمات المالية ظاىرة مثيرة لمقمق والاىتمام لدى مختمف الاقتصاديين المنظرين مع اختلاف شكل تكر 
والسياسي لمدول المعنية أفكارىم، ذلك أن أثارىا السمبية كانت حادة وخطيرة وىددت الاستقرار الاقتصادي 

وبالأخص النظام المالي، والذي ينعكس عمى السموك الاقتصادي للأفراد والدول عمى المستوى الاقتصاد 
 الكمي أو الجزئي.

ولعل تتبع الأزمات المالية يفيد في معرفة أسبابيا ومسبباتيا، ودور الحكومات في علاج أثرىا، وسنحاول 
الأزمات المالية التي مرت بيا مختمف الاقتصاديات المتقدمة والناشئة، في ىذا الفصل التطرق إلى بعض 

مباحث عمى النحو التالي: ثلاث وقد تم تقسيم ىذا الفصل إلى  

 المبحث الأول: مفاهيم أساسية حول الأزمات المالية.

 المبحث الثاني: أنواع الأزمات المالية والنظريات المفسرة لها، مؤشراتها وقنواتها.

الثالث: نماذج عن بعض الأزمات المالية. المبحث  
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اهيم أساسية حول الأزمات الماليةالمبحث الأول: مف  
يعد موضوع الأزمات المالية من أكثر المواضيع الاقتصادية تداولا نظرا لطبيعتيا وارتباطيا بالاقتصاد 
المالي والحقيقي، وفي ىذا المبحث سنتطرق إلى المفاىيم الأساسية للأزمات المالية من ناحية المفيوم، 

 المراحل والأسباب.  

 المطمب الأول: مفهوم الأزمات المالية

 مطمب إلى فرعين عمى النحو التالي:ال وينقسم ىذا

 الفرع الأول: تعريف الأزمة المالية

 لقد تعددت تعاريف الأزمة المالية ومن بينيا نذكر منيا:

الأزمة ىي:" لحظة حرجة وحاسمة ينبغي أن يفيم أنيا تتعمق بمصير الكيان الإداري الذي تعريف أول: 
.1تخذ القرار تجعمو في حيرة بالغة"أصابتو، وتشكل بذلك صعوبة حادة أمام م  

نتائج سمبية، حيث  حدث مفاجئ غير متوقع لو "بأنيا: الأزمة تعريف أخرون  وضع وقدتعريف ثاني: 
.2ات الخاصة بالنظام موضوع الأزمة"يرتبط بو حدوث خسائر في الموارد البشرية والأموال والموارد والثرو   

الأزمة المالية ىي:" انييار ثقة مفاجئ لجزء أو كل النظام المصرفي أو اضطراب غير تعريف ثالث: 
متوقع في سوق العملات بسبب انييار أسعار الصرف مما يجعل البنوك المركزية تتدخل مستخدمة 
ك الاحتياطات النقدية دفاعا عن العممة الوطنية برفع أسعار الفائدة ىذا وقد تواجو الحكومات تعثر البنو 

في رد أموال المودعين وسداد التزاماتيا المحددة والقصيرة الأجل مما يجعل الحكومات تتدخل لمحيمولة 
  .3ذون انييار النظام البنكي برمتو"

لقد عرفت الأزمة المالية بأنيا:" ىي بيع وشراء كميات ضخمة من نوع أو أكثر من الأصول  تعريف رابع:
  .4بأسعارىا الطبيعية أو الحقيقية" سندات أو المنازلالمالية أو المادية كالأسيم أو ال

                                                             
1
 .?8،ص@900ماجد سلام المهدي: مبادئ إدارة الأزمات الاستراتٌجٌة والحلول، دار زهران للنشر والتوزٌع، الأردن)عمان(، - 

2
الالتصادٌة لأسواق الأوراق المالٌة من منظور الالتصاد الإسلامً، دار النفائس النشر والتوزٌع، الأردن،  زكرٌا سلامة عٌسى شنطاوي: الأثار- 

 .8=8،ص@900
3
 .?@8، ص;908محمد إبراهٌم عبد الرحٌم: التصادٌات النمود والبنون، دار التعلٌم الجامعً للنشر والتوزٌع، الإسكندرٌة، - 

 .0;9-@:9،ص ص9088ٌة والنمو الالتصادي، دار صفاء للنشر والتوزٌع، عمان، حسٌن كرٌم حمزة: العولمة المال- 4
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الأزمة المالية ىي:" تمك التذبذبات التي تؤثر كميا أو جزئيا عمى مجمل المتغيرات  تعريف خامس:
كذلك اعتمادات الاقتصادية والمالية وحجم الإصدار وأسعار الأسيم والسندات، ومعدل صرف العملات و 

.1الودائع المصرفية"  

لحظة حرجة  المالية إذ يمكن تعريفيا بأنيا: ل التعاريف السابقة نتوصل إلى تعريف شامل للأزمةومن خلا
أوىي عبارة عن حدث غير متوقع أو ىي تمك التذبذبات التي تؤثر كميا أو جزئيا في المتغيرات 

الاقتصادية والتي ينتج عنيا حدوث خسائر في الموارد البشرية والمالية الخاصة بموضوع الأزمة، والتي 
.السمبيةثيا أو التخمص من أثارىا تؤدي إلى استفسار كامل من أجل التخفيف من حد  

 الفر ع الثاني: خصائص الأزمات المالية

 :2ونجمل ىذه الخصائص فيما يمي

وتتسم الأزمات بانيا تحدث بشكل مفاجئ، إذ أنو لا يمكن التنبؤ بالأزمة وتعني المفاجأة أن  المفاجأة:-1
الأزمات تحدث بذون سابق إنذار، أو فرع للأجراس بل بشكل مفاجئ مما يعني حدوث أمر غير متوقع 

يد أقل ما لنا، وبما يؤدي إلى تدميرنا، أو إلى إلحاق الضرر بنا عمى أقل الأحوال، مما ينذر بوضع ج
 يوصف بأنو سيء.

وتعني عدم توفر معمومات من المتسبب ليذه الأزمة أو التصرف، ويعود السبب نقص المعمومات: -2
إلى النقص في المعمومات، خصوصا إذا كانت تحدث لك لأول مرة، حيث لا تعرف من المتسبب في 

 كيفية التصرف.حدوث الأزمة، ولا تعرف حجم الأزمة، ولا توجد ضوابط عممية لمعرفة 

: إن توالي الأحداث بسرعة يضيق الخناق عمى من يمر بالأزمة، وعمى صاحب الأحداث تصاعد -3
 القرار أيضا.

إن جميع أحداث الأزمة تقع خارج نطاق قدرة صاحب القرار وتوقعاتو عن الأمور  فقدان السيطرة:-4
 العادية.

يع الجيات المتعمقة بالأزمة كأن يعمد المدير حيث تصدر ردود أفعال شديدة من قبل جم الذعر: حالة-5
 أو المسؤول إلى إقامة كل من لو علاقة بوقوع الأزمة، أو يمجأ إلى التشاجر مع معاونيو ومرؤوسيو.

                                                             
1
 .:<8،ص9088درٌد كامل أل شبٌب: المالٌة الدولٌة، دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع، الأردن)عمان(،- 

 .98-90ص، ص ?900محمود جاد الله: إدارة الأزمات، دار أسامة للنشر والتوزٌع، الأردن)عمان(، - 2
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فالأزمات لا تنتظر الإدارة حتى تتوصل إلى حل جذري، فضلا عن  غياب الحل الجدري السريع:-6
ة المؤسسة أو الشركة أو غيرىا في غمضة عين، وىنا لا بد غياب ىذا الحل أصلا، بل تيدد بتدمير سمع

 من المفاضمة بين عدد محدود من الحمول المكمفة واختيار أقميا ضررا.

:1إلى خصائص أخرى نوجزىا فيما يمي بالإضافة  

حداث الصدمات العنيفة النفسية والفكرية والذىن -1 ية أن الأزمة تكون جو من الفزع واليمع والاندىاش وا 
 والمادية؛

  جأة الميولة في سرعة وقوع الأزمة؛أن تتسم بالسرعة والمباغتة في الوقوع والمفا –2
أن الأزمة تجيز وتختمف وتصنع في جو خفي وفي بيئة سرية وفي أجواء معتمة لا يستطيع الإنسان  -3

الأزمة؛ومسببات معرفتيا إلا بواسطة التفكير اليادف والإبداعي والابتكاري في معرفة أسباب   
سائر والتضحيات المالية والبشرية؛أن الأزمة تتسبب في حصول الكثير من الخ -4  
ركات والمنظمات والييئات والبنوك؛أن الأزمة تكون سببا في انييار وضعف وتحطم الكثير من الش -5  

القدرة م تتسب في العجز المالي وا علان الإفلاس المادي والدخول في المراحل الحرجة مثل: عدأن  –6
 عمى تصفية الديون؛

حداث أمور الشغب والسرقة والنيب.أن -7 تتسبب الأزمة في القيام بالفوضى وا   
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 المطمب الثاني: مراحل الأزمات المالية

الأزمات المالية بمراحل زمنية مختمفة حيث تنقسم ىذه الأخيرة إلى أربعة مراحل: مرحمة  رصد يمكن
 لاشييا.مرحمة انحسار الأزمة وتالميلاد، مرحمة النمو، النضج، 

 1- مرحمة ما قبل اندلاع الأزمة:
وتعد ىذه المرحمة ىي مرحمة ميلاد الأزمة حيث تتكون أحداث ومواقف غير محددة المعالم أو الاتجاه 
أو الحجم أو المدى، وتتمثل أىمية ىذه المرحمة في محاولة استشراف الأزمة والاستعداد لمحيمولة دون 

مرتكزات النمو ومن ثم لمواجيتيا عند حدوثيا، وبعد ذلك تنفيسا للأزمة لإفقادىا  الإعدادوقوعيا أو 
 تحجيميا والقضاء عمييا.

نما تسبقيا مقدمات ومؤشرات كثيرة تنبئ بقرب وقوعيا. ومن ىذه  والأزمات المالية لا تحدث فجأة وا 
المؤشرات ما يتعمق بارتفاع نسب العجز المالي، والاستيلاك الحكومي، وارتفاع حجم الائتمان المصرفي 

المستحقة عمى القطاعات المصرفية، والتقمبات في أسعار الأسيم وارتفاع والديون الخارجية قصيرة الأجل 
نسبة الديون المعدومة، والتحولات الكبيرة في الأسواق المالية، وضعف نظم الرقابة والإشراف، وغياب 

 .1أزمة ماليةالشفافية والإفصاح وغيرىا مما يعد مقدمات لمولد 
 مرحمة نمو الأزمة: -2 

الة حدوث سوء الفيم لدى متخذ القرار في المرحمة الأولى، وفي ىذه المرحمة يتزايد تنمو الأزمة في ح
 .2ظرا لمضغوط المباشرة التي تسببياالإحساس بيا ولا يستطيع متخذ القرار أن ينكر وجودىا ن

 :مرحمة النضج-3
متخذ القرار  حيث في ىذه المرحمة تتطور الأزمة من حيث الحدة والجسامة، نتيجة لسوء التخطيط، لأن 

 .3تصل إلى مراحل متقدمة من التطور عمى درجة كبيرة من الجيل والاستبداد برأيو، والأزمة
  4- مرحمة انحسار الأزمة وانتهائها:

المرحمة تبدأ بعد أن يقوم الجياز المالي والنقدي بمجابية الأزمة بعد انفجارىا، وذلك بتغيير  وىذه  
جراء الإصلاحات الضرورية في الإدارة والضوابط الرقابية والنظم الخاصة السياسات المالية والنقدية،  وا 

      .4مل لمخروج من ىذه الأزمة الماليةبالع
                                                

                                                             
1
 .::،ص 9088عمر ٌوسف عبد الله عبابنة: الأزمة المالٌة المعاصرة تمدٌر التصادي إسلامً، عالم الكتب الحدٌث، الأردن)إربد(،- 

2
باح ملٌكة، ناصر لاسمً: استراتٌجٌة إدارة الأزمات وفعالٌة التسٌٌر دراسة نظرٌة وتطبٌمٌة، دار الكتاب الحدٌث للنشر والتوزٌع، مر- 

 .:>، ص9089الماهرة،
3
 .:>المرجع السابك،ص - 

 .;:عمر ٌوسف عبد الله عبابنة: مرجع سابك، ص- 4
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 المطمب الثالث: أسباب الأزمات المالية
 بل ىناك جممة من الأسباب نوجزىا فيما يمي: معين لا يمكن إرجاع الأزمات المالية إلى سبب

 1-عدم استقرار الاقتصاد الكمي:
التقمبات في أسعار الفائدة العالمية أحد المصادر الخارجية المسببة للأزمات المالية في الدول النامية -أ(

 دفقات الاستثمار الأجنبي المباشر.فيي تؤثر عمى تكمفة الاقتراض وتؤثر عمى ت

عار الصرف الحقيقية حيث تعتبر من مصادر الاضطرابات عمى مستوى الاقتصاد الكمي تقمبات أس-ب(
 والتي كانت سببا مباشرا أو غير مباشرا لحدوث العديد من الأزمات المالية.

كذلك اعتبر الركود الاقتصادي الناتج عن ارتفاع مستويات الأسعار سببا مباشرا لحدوث التبادل التجاري  
 .1في العديد من دول العالم النامي ي شروط الأزمات الماليةوأيضا التقمبات ف

 اضطرابات القطاع المالي:-2
شغل التوسع في الائتمان وتدفقات كبيرة لرؤوس الأموال من الخارج وانييار أسواق الأوراق المالية  

شيد القطاع  القاسم المشترك الذي سبق حدوث الأزمات المالية في حالة دول جنوب شرق أسيا. فمقد
 لال حقبة الثمانينات توسعا كبيرا.المالي في تمك الدمل خ

وأدى التوسع في منح الائتمان إلى حدوث ظاىرة تركز الائتمان، سواء في نوع معين من القروض مثل: 
القروض الاستيلاكية أو العقارية كما في حالة الأزمة المالية في كوريا الجنوبية أو لقطاع كالقطاع 

أو الصناعي أو التجاري، كما حدث في الأزمة المالية في تايلاند. ومن الأمور التقميدية في  الحكومي
 .2حصول انتعاش كبير في منح القروض جميع الأزمات المالية التي شيدتيا الدول النامية والصناعية،

تجارة الديون  أخدا وعطاء ويعمل في إطار منظومة ؛يقوم  النظام المصرفي الربوي عمى نظام الفائدة-3
شراء وبيعا ووساطة، وكمما ارتفع معدل الفائدة عمى الودائع كمما ارتفع معدل الفائدة عمى القروض 

الممنوحة للأفراد والشركات والمستفيد ىو البنوك والوسطاء الماليين والعبء والظمم يقع عمى المقترضين 
 .3الإنتاج راض الاستيلاك أو لأغراضالذين يحصمون عمى القروض سواء لأغ

 

 
                                                             

1
الالتصادي العالمٌة وأثرها الحالٌة والمتولعة على الجهاز المصرفً الأردنً ضمن مؤتمر  جمعة محمود عباد، مداخلة بعنوان: الأزمة المالٌة- 

 .<، ص@900، -لبنان-الأزمة المالٌة العالمٌة وكٌفٌة علاجها من منظور النظام الالتصادي الغربً والإسلامً، جامعة الجنان
2
 .8>، ص@900شتاء،-خرٌف @;-?;لً، بحوث التصادٌة عربٌة، العددان شرٌط عابد: معدل الفائدة ودورٌة الأزمات فً الالتصاد الرأسما- 

 .?جمعة محمود عباد، مرجع سابك، ص- 3
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 4-سياسة سعر الصرف:

يلاحع أن الدول التي انتيجت سياسة سعر الصرف الثابت كانت أ كثر عرضة لمصدمات الخارجية، 
ففي ظل مثل ىذا النظام يصعب عمى السمطات النقدية أن تقوم بدور مصرف الحل الأخير للاقتراض 

ية لاحتياطاتيا من النقد الأجنبي، وحدوث بالعملات الأجنبية، حيث أن تمك تعني فقدان السمطات النقد
أزمة العممة مثل حالة المكسيك والأرجنتين، وقد تمخض عن أزمة العممة ظيور العجز في ميزان 
المدفوعات ومن ثم نقص في عرض النقود وارتفاع أسعار الفائدة المحمية، مما يزيد من الضغوط وتفاقم 

المقابل، وعند انتياج سياسة سعر الصرف المرن، فإن  حدة الأزمة المالية في القطاع المصرفي وفي
لى زيادة في الأسعار المحمية مما يؤدي   حدوث أزمة العممة سوف يؤدي فورا إلى تخفيض قيمة العممة، وا 

 .1اتساقا مع متطمبات الأمن المصرفيإلى تخفيض قيمة أصول وخصوم البنوك إلى مستوى أكثر 
 :2ىناك أسباب أخرى تتمثل فيما يمي وبالإضافة إلى تمك الأسباب

 الكوارث والحروب والأزمات الاقتصادية والحروب التجارية.-1
التعثر في معدل التضخم وتأثير ذلك عمى أسعار السندات، وأسعار الصرف في أسواق العملات الحرة -2

 وأسعار الأسيم وما يرافقو من التغير في أسعار الفائدة.
مثل: الاختراعات الجديدة، وتحول الطمب عمى المنتجات والخدمات وىياكل  التكنولوجية التطورات-3

 محفظة الاستثمار.
 الإشاعات وعدم شفافية المعمومات والمضاربات التي تصل إلى درجة المغامرة.-4

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
->900بوكسانً رشٌد:  معولات أسواق الأوراق المالٌة العربٌة وسبل تفعٌلها، رسالة لنٌل شهادة الدكتوراه فً العلوم الالتصادٌة، - 1

 .<<8،ص=900
 .><8-;<8درٌد كامل أل شٌب، مرجع سابك، ص ص - 2
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 المفسرة لها، مؤشراتها وقنواتها الثاني: أنواع الأزمات المالية والنظرياتالمبحث 
والمؤشرات الدالة يات المفسرة ليا، ىذا المبحث سوف نتطرق إلى: أنواع الأزمات المالية، النظر  وفي     

 وقنوات انتشارىا. عمى إمكانية التعرض للأزمات المالية
 مب الأول: أنواع الأزمات الماليةالمط

 ما يمي:الأزمات المالية  أىم أنواع ومن

 الأول: أزمة العممة وأسعار الصرفالفرع 

تحدث عندما تتغير أسعار الصرف بسرعة بالغة بشكل يؤثر عمى قدرة العممة عمى أداء ميمتيا كوسيط 
 Payments crisis)لمتبادل أو مخزن لمقيمة لذلك تسمى ىذه الأزمة أيضا بأزمة ميزان المدفوعات 

Balance of) نتيجة عمميات خفض سعر العممة بالسمطات النقدية قرار  وتحدث تمك الأزمة عند اتخاذ
المضاربة، وبالتالي تحدث أزمة قد تؤدي لانييار تمك العممة، وىو شبيو بما حدث في تايلاند والذي كان 

وعمى الرغم من أن قرار تعويم أو  1997السبب المباشر في اندلاع الأزمة المالية في شرق أسيا عام
كون قرارا إلا أنو في أغمب الحالات  نقدية،خفض سعر صرف العممة الوطنية قرارا تطوعيا من السمطة ال

 ضروريا تتخذه في حال وجود قصور في تدفقات رأس المال الأجنبي أو تزايد في التدفقات الخارجة.
بعض تمك الأزمات ليا أثر محدود عمى القطاع غير المالي، أما البعض الأخر فيمعب دورا أساسيا في 

 .1تصل إلى درجة الكسادنكماش بل قد تباطؤ النمو الاقتصادي وحدوث الا
 الفرع الثاني: أزمة أسواق المال" حالة الفقاعات"

والتي تظير  (Bubble)تحدث الأزمات في الأسواق المالية نتيجة ما يعرف اقتصاديا بظاىرة" الفقاعة"
عندما يرتفع سعر الأصل بشكل يتجاوز قيمتو العادلة نتيجة شدة المضاربة، ويكون اليدف من شرائو ىو 

عودة أسعار الربح الناتج عن ارتفاع سعره وليس بسبب قدرة ىذا الأصل عمى توليد الدخل، ولكن بمجرد 
اتيا، ويرافق ذلك حالات من الذعر قيمتيا الحقيقية يحدث الانييار وتصل إلى أدنى مستوي الأصول إلى

 .2ي نفس القطاع أو القطاعات الأخرى والخوف فيمتد أثرىا نحو أسعار الأصول الأخرى سواء ف
 
 
 

                                                             
 .0@8، ص@900عبد المطلب عبد الحمٌد: الدٌون المصرفٌة المتعثرة والأزمة المالٌة المصرفٌة العالمٌة، الدار الجامعٌة، الإسكندرٌة، - 1
2
الأزمة المالٌة العالمٌة  :فً إطار المؤتمر الدولً حول العربٌة الأزمة المالٌة العالمٌة وأثرها على الالتصادٌات فرٌد كورتل، مداخلة بعنوان:- 

 .:، ص@900مارس  ;8-:8،-لبنان-وكٌفٌة معالجتها من منظور النظام الالتصادي الغربً والاسلامً، جامعة الجنان
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 الفرع الثالث: الأزمة المصرفية

الحالة التي تصبح فييا البنوك في حالة إعسار مالي، بحيث يتطمب  بأنيا:" المصرفية الأزمات تعرف 
 .1أو إعادة ىيكمة النظام المصرفي" الأمر تدخلا من البنك المركزي لضخ أموال إضافية ليذه البنوك

وتحدث الأزمات المصرفية عندما يؤدي اندلاع فعمي أو محتمل عمى سحب الودائع من أحد البنوك، أو 
لى قياميا بإيقاف قابمية التزاماتيا الداخمية لمتحويل، أو إلى إرغام الحكومة عمى التدخل إخفاق البنوك، إ

.2ديم دعم مالي واسع النطاق لمبنوكلمنع ذلك بتق  
:3الأزمة المصرفية الأشكال التاليةوتأخذ   

 أولا: أزمة السيولة

ومفاجئة في طمب سحب  حيث تبدأ الأزمات المصرفية في الظيور عندما يواجو بنك ما زيادة كبيرة
الودائع، ولأن البنك يقوم بإقراض أو تشغيل معظم الودائع لديو ويحتفع بنسب بسيطة لمواجية طمبات 
السحب اليومي، فمن يستطيع بطبيعة الحال الاستجابة لطمبات كل المودعين إذا ما تخطت تمك النسبة، 

ذا حدثت من ىذا النوع وامتدت إلى بنوك  مشكمة  وبالتالي يحدث ما يسمى بأزمة سيولة لدى البنك، وا 
    .(Systematic Banking crisis) مصرفية أزمةأخرى عندئذ تأخذ الأزمة لقب 

 ثانيا: أزمة الائتمان  

لكن عندما تتوافر الودائع لدى البنوك ورفضت تمك البنوك منح القروض خوفا من عدم قدرة 
الائتمان  بأزمةالمقترضين عمى الوفاء بطمبات السحب تحدث أزمة في الاقتراض، وىو ما يسمى 

أزمة الائتمان إلى إحجام أصحاب رؤوس الأموال عن تمويل العمميات وتؤدي  credit crush وأ
 ية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة إلا بفوائد مرتفعة وبضمانات عالية.الاقتصاد

4وتحدث الأزمة المصرفية نتيجة الأسباب التالية:  

عدم الاتساق بين أصول وخصوم البنوك، بمعنى أن وجود التزامات قصيرة الأجل يقابميا أصول طويمة  -
 أصول بالعممة المحمية؛نبية مقابل الأجل، أو عند وجود التزامات بالعممة الأج

جرا -  ءات تحفز المقترضين عمى المخاطرة؛وجود ضمانات حكومية واسعة وا 
 تحميل مالي مبكر وغير متدرج؛ -

                                                             
1
لأزمة المالٌة ا :ولً حولضمن الملتمى العلمً الدعبد الغنً حرٌري، مداخلة بعنوان: دور التحرر المالً فً الأزمات والتعثر المصرفً - 

 .=، ص@900أكتوبر 98-90،أٌام -سطٌف–والالتصادٌة الدولٌة والحكومة العالمٌة، جامعة فرحات عباس 
 .9=8زكرٌا سلامة عٌسى شطناوي ،مرجع سابك، ص- 2
3
 .?8:، ص9080متولً عبد المادر: الأسواق المالٌة والنمدٌة فً عالم متغٌر، دار الفكر للنشر والتوزٌع، عمان، - 

 .?8:المرجع السابك،ص - 4
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والتي يمكن أن  زيادة المعاملات المالية التي تجري في إطار معمومات غير متكافئة)غير متماثمة( -
 ين؛خاطرة من قبل البنوك والمتعاممتسبب تزايد درجة الم

فائدة العالمي أو تدىور الصدمات الخارجية مثل: تغير في معدلات التبادل الدولي أو ارتفاع في سعر ال -
 الصادرات؛

 صرف المتبع دورا في إحداث الأزمة،يمعب نظام سعر ال -
 . Lending Boonالإقراضتوسع مفرط في -

 الفرع الرابع: أزمة المديونية

تعتبر أّزمة الديون الدولية من أصعب القضايا التي تواجو الاقتصاد الدولي في الوقت الحاضر فقد بمغ  
عبء خدمة الديون حدا يضع البلاد المدينة أمام خيارين مريرين ىما النمو والتنمية من ناحية وخدمة 

رات النمو والتنمية فإنيا تجد الديون الخارجية من ناحية أخرى ، فإذا أعطت الدول النامية أولوية لاعتبا
ن ىيا وضعت الوفاء بتمك الالتزامات في المرتبة الأولى فإنيا  نفسيا عاجزة عن الوفاء بالتزاماتيا الدولية وا 

 لابد أن تضحي إلى حد كبير بإمكانية النمو والتنمية.

قراض لحكومات دول فمع بداية الثمانينات من القرن العشرين، توسعت البنوك التجارية العالمية في الا
 العالم الثالث مما أضعف من مراكزىا المالية إلى حد كبير فقد بمغ إجمالي الديون المستحقة عمى الدول

 ا من العاممقارنة بنفس الفترة تقريب%7أي بزيادة قدرىا 1993مميار دولار مع نياية  1812النامية 
 القروض لتصل تقريبا% 7 بنسبة 1994 عام زاد وقد دولار مميار1696 إلى وصل يوالذ الأسبق

 مقابل دولار 2644.2إلى  2003 عام خلال والنامية الناىضة الاقتصاديات ذات لمدول الخارجية
 . 2000 عام دولار 2498.5 و2001 عام مميار 2470 و 2002 عام في مميار2526.6

 عدم عن المدنية الدول تمك وا علان الحكومات تمك بتعثر ىده الإقراض في التوسع حركة اقترنت وقد
 الدول من عدد وتبعيا 1982 عام في المكسيك فعمت كما وخدمتيا، الديون  بأعباء الوفاء عمى قدرتيا
 إجراءات عدة اتخاذ إلى الدائنة المصارف اضطرت فقد التسديد عمى الثالث العالم دول قدرة لتدني نظرا
 :منيا
 الديون أو توريقيا بخصومات عالية؛شطب  -
 ؛الدين أصل إلى إضافة الفوائد، خدمة عمى القدرة عدم بسبب معدومة ديونااعتبارىا  -
 دول في المشروعات من غيرىا أو المفترضة المشروعات في جزئية بمساىمات منيا جزء استبدال -

 .الثالث العالم
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 المؤسسات الدول لوصفة المدينة الدول وخضعت الماضي القرن  من عقدين مدار عمى الأزمة مرتاست
 .1الييكمي والتكيف الاقتصادي الإصلاح ببرامج عرف ما تحت الدولية

 المطمب الثاني: النظريات المفسرة للأزمات المالية

 ثلاث ملاحظة ويمكن المالية والأزمات الاقتصادية التقمبات حدوث تفسر نظريات عدة ظيرت
 :2كالآتي مجموعات

 الفرع الأول: النظريات النقدية

 أىم ىو النقود حجم أن اعتبار إلى الاقتصادية والتقمبات المالية الأزمات حدوث النقدية النظريات تقيد 
 (Hawtrey)ىورتي رأسيم وعمى النظريات ىذه أصحاب يرى  وبالتالي الاقتصادي النشاط في يؤثر عامل
 أن يمكن لا الأولى مراحميا من الدورة سموك أن وذلك بحتة، نقدية أسباب إلى تنسب الاقتصادية الدورة أن

 المصرفي النظام في النقود عرض أن اعتبار عمى النظريات ىذه وتعتمد النقود، بعرض تأثرىا لولا تحدث
 المتبعة، والمالية النقدية والسياسات والطمب العرض بحسب والانكماش التوسع عمى يقدر مرن  عرض ىو
 في سببا ىذا يكون  وقد الانكماش، حالة في والعكس ، المختمفة الأنشطة زيادة إلى يؤدي التوسع وىذا

 .الحديثة المصرفية الأنظمة تحدثو الذي النقود عرض في التغيرات نتيجة اقتصادية دورة إحداث
 فكرية متعددة أىميا ما يمي: اتجاىات النظريات ىذه أخدت وقد

 1-التغير في الائتمان المصرفي:

 وبالتالي الإقراض من تأتي البنوك أرباح معظم أن ىورتي رأسيم وعمى الاتجاه ىذا أصحاب بين وقد 
 تقوم حيث والانتعاش، الرواج حالة في وخاصة يضبطو ما لو ولابد الائتمان، في التوسع نحو تميل

 حجم تخفيض أن نجد الكساد أوقات وفي عميو، والسيطرة الائتمان من لمحد الفائدة سعر برفع المصارف
 إلى يؤدي مما وانحسارىا الأعمال تراجع إلى يؤدي الرواج مرحمة في التضخم آثار من خوفا الائتمان
 .الكساد من أخرى  مرحمة

 :الفائدة سعر في التغير-2

 حيث النقدي، الفائدة وسعر الطبيعي الفائدة سعر بين ويكسل ومنيم الاتجاه ىذا أصحاب فرق  وقد 
 السعر بينما وعرضيا، السيولة بطمب يتحدد والذي لمفائدة النقدي السعر عمى إقراضيا في البنوك تعتمد

                                                             
، مجلة العلوم الإنسانٌة، جامعة -دارسة تحلٌلٌة-عبد الله خبابة، فائزة لعراف: الأزمات المالٌة والمصرفٌة العالمٌة السمات والخصائص المشتركة- 1

 .@=-?=ص ص ،2013فٌفري ، العدد التاسع والعشرون، -بسكرة-محمد خٌضر
2

 . :;،?:نة، مرجع سابك، ص صعمر ٌوسف عبد الله عباب-
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 الاستثماري، نشاطيم من عميو الحصول المستثمرون  يأمل الذي الربح أو العائد ىو لمفائدة الطبيعي
 عمى ينعكس والذي يزيد، الاستثماري  الطمب فإن الطبيعي السعر عن النقدي السعر قل إذا وبالتالي
 الانكماش إلى يؤدي والعكس ، الأعمال وانتعاش الأنشطة رواج من ويزيد المصرفي الائتمان في التوسع
 .تساوييما مع حتى والتراجع

 3- سعر الفائدة والاحتفاظ بالمخزون  السمعي:

 الإنتاج، عجمة تنشيط وبالتالي  المخزون  بكمية تؤثر والتي التخزين تكاليف من الاتجاه ىذا وينطمق 
 تكاليف من يرفع الفائدة سعر فارتفاع الأصول، وحجم الفائدة سعر بين علاقة وجود ىورتي يرى  حيث

 حالة في والعكس تخفيضو أو المخزون  من التخمص إلى المتاجر بأصحاب يدفع ما وىذا التخزين
 .الفائدة سعر انخفاض

 الفرع الثاني: نظريات نقص الاستهلاك

 عن الناجم الاستيلاكي الطمب نقص خلال من الاقتصادية والتقمبات الدورة قوة النظريات ىذه وتفسر 
 :التالية النقاط في سنوضحو ما وىذا بالدخول النقص

 1-القوة الشرائية:

 يتناسب بحيث المستيمكين، قبل من الشرائية القوة تزايد استمرار ضرورة النظرية ىذه أصحاب ويرى  
 الدخل عمى يعتمد الفرد استيلاك أن فريدمان لاحع وقد الإنتاج، حجم مع المجتمع في لمنقود الكمي الحجم
 لدى الشرائية القوة زادت كمما وبذلك ،(المتوقع السنوي  لمدخل الثابت المستوى  ىو الدائم والدخل.) الدائم

 الازدىار و الإنتاج من يزيد وىذا الاستيلاكية السمع عمى الطمب زيادة إلى يؤدي ذلك فإن المستيمكين
 .صحيح والعكس

 2-المغالاة في الادخار:
 لانخفاض وذلك الاستيلاكية، السمع إنتاج انخفاض إلى يؤدي الادخار في الإفراط أن: ىوبسن ويرى  

 الكساد. إلى الرواج ويحول الإنتاج تراجع إلى يؤدي أن شأنو من وىذا المستيمكين، قبل من عمييا الطمب
 :الإنتاج هيكل-3
 أو بعدا تمثل درجات شكل عمى للإنتاج المخصصة الموارد تنظيم إمكانية ىو الإنتاج بييكل والمقصود 
 السمع إنتاج فييا يتم التي وىي المستيمكين عن البعيدة ىي العميا فالدرجات المستيمكين، عن قربا

 .الاستيلاكية السمع ىي القريبة والدرجات الخام، المواد مثل الإنتاجية
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 الاستيلاكية السمع يشترون  فإنيم والادخار، الاستيلاك بين دخوليم يوزعون  عندما الأفراد أن ىايك ويرى 
 مشترياتيم لتحويل بالائتمان المنظمين بإمداد يقوم التأمين وشركات بالبنوك وادخارىم دخل من ينفقونو بما
 .الاستثمار ىو وىذا الإنتاجية السمع إلى

 الفرع الثالث: نظريات فيض الاستثمار

 الاستثماري، الإنفاق في التقمب بسبب الاقتصادية والتقمبات المالية الأزمات حدوث النظريات ىذه تفسر
 الذي الفائدة سعر أىميا عوامل عدة إلى ذلك ويرجع والاستثمار، الادخار بين للاختلال انعكاس وىو

 .الائتمانية عممياتيا في البنوك تحدده

 وطول الدورة انتظام في الرئيسي السبب أن يرى  الذي لكينز العامة النظرية من جزء ىي النظرية ىذه
 حياة فترة طول حيث النقدي، الفائدة وسعر المال لرأس الحدية الكفاية في التقمبات إلى يرجع أنما فترتيا

 بالمخزون  الاحتفاظ وتكمفة معينة فترة في الاقتصادي لمنمو العادي لممعدل بالنسبة المعمرة الأصول
.رتيافت وطول الدورة انتظام عميو يتوقف ما ىما الفائدة وسعر السمعي  

 المطمب الثالث: المؤشرات الدالة عمى إمكانية التعرض للأزمات المالية وقنوات انتشارها

رات الدالة عمى إمكانية التعرض للأزمات وفي ىذا المطمب سوف نتطرق في الفرع الأول إلى المؤش
 الأزمات المالية.المالية أما في الفرع الثاني سنتناول فيو قنوات انتشار ىذه 

 المالية للأزمات التعرض إمكانية عمى الدالة المؤشرات: الأول الفرع

 سوق  في ىزات أو لأزمات الدولة تعرض إمكانية عن تعبر التي التقميدية الاقتصادية المؤشرات تصنف
  :1مجموعتين إلى العملات في لأزمة تعرضيا أو المالية الأوراق

 معدل ارتفاع: بينيا من والتي المستثمرين ثقة تيز التي :الكمية الاقتصادية السياسة في التطورات-1
 النمو انخفاض الخارجية، الديون  زيادة متزايد، مالي عجز الصادرات، نمو معدل في انخفاض التضخم،

 .الخ.......الاقتصادي

 يمي: ما منيا نذكر والتي فيو الثقة المستثمرين فقدان إلى تؤدي قد التي :لمسوق  الهيكمية الخصائص-2

 انخفاض عقارية، أو مالية بأصول مضمونة الائتمان أسواق الأجل قصير الخارجي الدين حجم ارتفاع
 تركيزا..... أكثر التصدير قطاع الأسيم، سوق  عمى المؤسسات بعض سيطرة الأسيم، سوق  في الاكتساب

                                                             
 .<?9، ص:908: دراسات فً المالٌة الدولٌة، دار الراٌة للنشر والتوزٌع، عمان، ٌوسف مسعداوي- 1
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حدوث الأزمات المالية وىو ما  لتوقع مبكر انذار نظام عمى الدولي النقد صندوق  يتوفر ذلك، غرار وعمى
 ، والذي يعتمد عمى المعايير التالية:   EWSيعرف بنظام  

 الواحد من أقل تكون  أن يجب والتي الأجنبي الصرف احتياجات إلى الأجل القصيرة القروض نسبة -
 ؛الصحيح

 ؛الصرف سعر تصيب قد التي التشوىات -
 العجز في الميزان التجاري. -

 المالية الأزمات انتشار قنوات: الثاني الفرع

 سرعان ثم المالي، النظام متغيرات أحد عمى مرتكزة تظير ما أول المالية الأزمة تكون  سبق ما خلال من
 شرتتن أن يمكن التي القنوات أىم حيث يوضح الشكل أدناه الأسواق مختمف بين قنوات عبر تنتشر ما

" البنوك" الودائع سوق  المالية، السوق  القروض، سوق : الأخرى  الأسواق مختمف بين المالية الأزمات عبرىا
 .الصرف وأسواق
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: قنوات انتشار الأزمات المالية(11)رقم الشكل  

 

: أزمة الديون السيادية الأوروبية وانعكاساتيا عمى موازين مدفوعات دول المغرب العربي، مذكرة خالد أحميمة المصدر:
.12، ص2013-2012، -بسكرة-شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، جامعة محمد خيضرمقدمة لاستكمال متطمبات   

:1يمي فيما القنوات ىذه وتتمثل  

 المصرفي، الجياز نحو والسندات القروض سوق  من المديونية أزمة انتقال إمكانية توضح: 11رقم القنـاة 
  .1982 سنة المديونية أزمة في حدث ما وىو إفلاسيا، احتمال

                                                             
1

 .:8-89أحمٌمة خالد، المرجع السابك، ص ص-
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 سيؤدي البنوك لدى الإفلاس حالات ظيور أن حيث ، الأولى لمقناة العكسية الحالة تبين: 12رقم القناة 
 في حدث ما ذلك عمى والشاىد كذلك، إفلاسيم احتمال وبالتالي المدينين إلى القروض تقديم انخفاض إلى

 .1929سنة  الأمريكية بالولايات البنكية الأزمة
 تخمي نتيجة السندات أسعار في اضطرابات إلى تؤدي أن شأنيا من الصرف سعر أزمة: 13رقمالقناة 

.أخرى  بعممة السندات إلى والتحول عنيا المستثمرون   
 فيقومون  ،(خاصة الأجانب)  المستثمرين لدى ىمعا يحدث أن شأنو من المدينين إفلاس:  14رقم القناة

 الكبيرة البيع كميات نتيجة عممتيا الصرف سعر في اضطراب ىناك فيحدث السندات تمك عن بالتخمي
.المعروضة  

 الودائع سحب من موجة ظيور إلى بذلك توقعات مجرد أو العممة قيمة تخفيض يؤدي قد: 15 رقم القناة
 لدى مصرفية أزمة سبب ما وىو الصرف، خسائر لتفادي أجنبية عملات إلى تحويميا قصد البنوك لدى

  البنوك.
 تسجيل إلى ذلك سيؤدي خاصة، الخارج مع التزامات ذات البنوك من العديد إفلاس تم إذا :16رقم القناة
  الخارج. مع بعمميات يقومون  الذين الأعوان طرف من الصرف خسائر

 وىي السندات أسواق في أزمة إلى الأسيم أسواق في الأزمة من الانتقال وتمثلان: 18و 17 رقم القناتين
  .الأسيم في الاستثمار عن بديل ىو السندات في الاستثمار أن إلى بالنظر الحدوث غالبة

 حيث ، والعكس المال أسواق إلى الصرف أسواق من الأزمة انتقال عن وتعبر:  11و 19 رقم القناتين
 أن كما مالية، أوراق تجار أو ماليين كوسطاء سواء المالية السوق  في كمتعاممين البنوك من كبير عدد أن

 .المال سوق  رسممة من كبيرة حصة تمتمك المتقدمة الدول في وخاصة البنوك
 أسواق في أزمة الى تتحول أن الصرف أسواق في لأزمة يمكن كيف وتصف: 12و 11رقم القناتين
 عن بالتخمي ويقبمون  الأجانب المستثمرين لدى ىمع يحدث العممة تخفيض عند فمثلا والعكس، المال

 العممة. بتمك المقيمة المالية أصوليم
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  ث: نماذج عن بعض الأزمات الماليةالمبحث الثال
لقد شيد العالم خلال القرن العشرين عدد من الأزمات المالية والتي كان ليا وقع وأثر كبيرا عمى 
اقتصاديات البمدان ومن أىميا: أزمة الكساد العظيم، أزمة الاثنين الأسود، وبعض الأزمات التي وقعت 

 .ة النمور الأسيوية، أزمة المكسيكيا: أزمخلال التسعينات ومن بين

 المطمب الأول: أزمة الكساد العظيم1929

 .1929كان الكساد العظيم ذو انتشار واسع وعريض في العالم فقد بدأ في العديد من الأماكن في عام 
الأربعينات وىو أوقات زمنية مختمفة في دول مختمفة و ذلك في خلال الثلاثينات وبداية وانتيى عند عدة 

يعتبر أىم اشكال الكساد الاقتصادي في العصر الحديث وقد نشأ ىذا الأخير في الولايات المتحدة مع 
م والمعروف بالثلاثاء الأسود، وقد امتدت ىذه الحالة في الولايات 1929بداية انييار سوق الأسيم في 

 م.1939قامت عام المتحدة الأمريكية حتى بداية الحرب العالمية الثانية والتي 
وكان لمكساد تأثير مختمف ومدمر عمى كل البمدان سواء كانت غنية أو فقيرة، فقد انخفضت التجارة 
الدولية من حوالي النصف إلى الثمثان تقريبا وكذلك حدثت انخفاضات ىائمة في دخول الأفراد وفي 

شطة اليامة مثل: الصناعات الإيرادات الضريبية والأسعار والأرباح، وحدث تقمص في كثير من الأن
الثقيمة والتشييد والبناء، كما عانت البمدان الزراعية والمناطق الريفية من انخفاض أسعار المحاصيل إلى 

تقريبا وصاحب ذلك نقص ىيكل الطمب مع انخفاض فرص العمل خاصة في المناطق التي  %60حوالي
  .1دينالرئيسية مثل: الزراعة والتع تعتمد عمى قطاع الصناعات

 الفرع الأول: خصائص أزمة1929

 :2زت أزمة الكساد بالخصائص التاليةلقد تمي
 نسبي في النظام الرأسمالي بكاممو؛زعزعت الاستقرار ال-1
 النظام الرأسمالي؛كانت ليا صفة الدوري انطلاقا من ارتباطيا الوثيق بالأزمات الدورية في  -2

                                                             
1
 .               ?88-<88، ص ص9080صلاح الدٌن فهمً محمود، زٌنب صلاح الأشوح: الأزمات الالتصادٌة العالمٌة، دار الكتاب المصرٌة، مصر، - 

 .8:- 0:،ص ص;908عبد المطلب عبد الحمٌد: إدارة أزمات العولمة الالتصادٌة، الدار الجامعٌة للنشر والتوزٌع، الاسكندرٌة، - 2
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 استمرارىا لفترة طويمة نسبيا؛ -3
كما انخفضت %33وحدة ىذه الأزمة ففي الولايات المتحدة انخفضت الودائع لدى البنوك ب عمق -4

إلى  1933إلى  1929عمميات الخصم والإقراض بمقدار مرتين، ووصل عدد البنوك المفمسة من عام 
 من إجمالي عدد البنوك الأمريكية؛ %40بنك أي حوالي  10000أكثر من

أسعار الفائدة حيث كان سعر الخصم في بنك إنجمترا خلال الفترة الانخفاض الكبير في مستويات  -5
ويرجع سبب ارتفاع أسعار الفائدة مع بداية  1929عام  في%5.5مقابل % 3.1بحدود  1930-1933

الأزمة إلى تزايد الطمب عمى النقود لسداد القروض السابقة. فالمستويات المتدنية لأسعار الفائدة تسببت 
في إطالة الأزمة، كما أن المقترضين كانوا يغالون في طمب الضمانات عمى القروض مما كان يؤدي إلى 

 ؛انخفاض الطمب عمييا
 مدة وحدة الأزمة من بمد لأخر بشكل كبير؛ اختلاف -6
التقمبات الحادة في أسعار صرف العملات، مما نتج عنيا انييار النظام الذىبي في معظم الدول،  -7

، مما نتج عنو تدىور 1931سبتمبر  21ففي إنجمترا ثم إيقاف قابمية إبدال النقود الورقية بالذىب بتاريخ 
-%50الإسترليني، كما تسببت الأزمة في تخفيض قيم العملات الرئيسية الدولية بنسبة)في قيمة الجنيو 

 (؛84%
 دولة عن سداد قروضيا الخارجية منيا: ألمانيا والنمسا...الخ. 25توقف  -8

 الفرع الثاني: أسباب أزمة الكساد1929

 :1ي أدت إلى انفجار أزمة الكساد فيوتتمثل الأسباب الرئيسية الت

انييار بورصة الأوراق المالية في نيويورك في أكتوبر، فعندما ارتفعت الأسعار إلى حدود لم تعرف من -1
قبل بدأ الخبراء يتساءلون مما نتج عنو سمسمة من التصرفات أدت إلى زيادة التشاؤم السعي نحو بيع 

 مما أدى إلى انييارىا بشكل أسرع؛ الأوراق،
 ، حيث أن النشاط الاقتصادي بمغ    1929اد فرص الاستثمار سنة كساد إلى نفيرجع البعض سبب ال-2

 كساد؛القمة ولم يجد مجال أخر للاستثمار فبدأت الأزمة وحل ال
نقص الاستيلاك، يقول البعض إن نفص الاستيلاك كان سببا ىاما في حدوث الكساد، إلا أن نقص -3

طبع عمى خفض استثماراتيا مما يؤثر بال الاستيلاك يؤدي إلى كساد الصناعات الاستيلاكية وبالتالي
 صناعات السمع الرأسمالية؛

                                                             
 .?80،ص @900التنمٌة المستدامة(، مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندرٌة، -ابح، خبابة عبد الله: الولائع الالتصادٌة)العولمة الالتصادٌةبولرة ر- 1



  .............................................الأزمات المالية......الفصل الثاني

 

 
54 

وكان من أسباب الكساد انكماش التجارة، وانخفاض حجم الاستثمار الخارجي، إذا قامت حكومات  -4
الدول المتخمفة بوضع عراقيل في وجو التجارة الخارجية، وأصبحت القيود تفرض بصفة خاصة الواردات 

ة والسمع الرأسمالية.من المواد الغذائي  

 الفرع الثالث: النتائج المترتبة عمى أزمة الكساد

 :1لكبير فيما يميوتمثمت النتائج المترتبة عمى أزمة الكساد ا
ادت امتدت أثار الأزمة إلى خارج الولايات المتحدة الأمريكية لتضرب العديد من دول أوروبا الغربية وك-1

 تيدد أركان النظام الرأسمالي؛
فقدان شرعية الفروض الأساسية لمنظام الاقتصادي الكلاسيكي الحر المعروف وفق مقولة" دعو يعمل -2

دعو يمر"، وسقوط النظرية الكلاسيكية التي كانت تقوم عمى وجود يد خفيفة توفق بين المصمحة الخاصة 
 ن تدخل الدولة؛لاقتصادي التمقائي دو والعامة التي تحدث التوازن ا

ديون في الغرب بالبحث عن حمول لمشكلات الاقتصاد الحر.قيام الاقتصا-3  

  المطمب الثاني: أزمة البو رصات )أزمة الاثنين الأسود( 1987

مالية عالمية ىزت أسواق رأس المال في أزمة  19/10/1987 حدثت في يوم الاثنين الموافق ل
بحدوث خمل في التوازن بين العرض الولايات المتحدة الأمريكية والعالم كمو ويمكننا تمخيص ىذه الأزمة 

والطمب ليس في الأسواق الحاضرة فقط بل في أسواق العقود المستقبمية أيضا ويرجع العديد من عمماء 
مرون في الأوراق المال والاقتصاد أن سبب الخمل بين العرض والطمب ىو لمحاولة المساىمون أو المستث

لأوروبية الأخرى التخمص من الأسيم. التي بحوزتيم، فزاد نيويورك وطوكيو والعواصم ا المالية في بورصة
العرض عمى الطمب بشكل كبير جدا مما أدى ذلك إلى انييار الأسعار بشكل لم يشيد مثيل بتاريخ 

مميار  500 الأسواق المالية، حيث قدرت خسائر المستثمرين في ىذا اليوم في بورصة نيويورك وحدىا
 .2طدولار خلال ساعة فق

 

 

 

                                                             
1
 .<?8-=?8عبد المطلب عبد الحمٌد: الدٌون المصرفٌة المتعثرة والأزمة المالٌة المصرفٌة العالمٌة، مرجع سابك، ص ص- 

 .0;9ص ،9080 : الأسواق المالٌة مفاهٌم وتطبٌمات، دار زهران للنشر والتوزٌع، عمان،حسنً علً خربوش وأخرون- 2
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 الفرع الأول: أسباب أزمة الاثنين الأسود

  :1لاثنين الأسود في النقاط التاليةوتتمخص أىم الأسباب المؤيدة إلى حدوث أزمة ا
 ؛1987بشكل مذل حيث بمغ ذروتو سنة لية نشاط السوق المالية الدو -1
 تباط الأسواق المالية فيما بينيا؛قوة ار  -2
  الأسواق المالية العالمية؛ولة في ضخامة النفقات والعمميات المتدا-3
 تنوع الأصول المتعامل بيا؛-4
سرعة استخدام الأساليب في الاتصال، وأكثر التقنيات تطورا في إدارة الأنشطة والعمميات ساعد عمى -5

 انتقال الأزمات من سوق لأخر؛
لعملات الرئيسية قوة العلاقات النقدية والمالية كان من أىم قنوات انتقال الأزمة ومثال ذلك تداول ا-6

 ؛1987المالية الدولية في أكتوبر  ةقيمتو في تفاقم الأزم كالدولار تسبب تدىور
 تتعمق بكفاءة السوق المالية. التفسيرات المتناقضة التي-7

 الفرع الثاني: الإجراءات المتخذة لحل الأزمة

النقدية والمالية الدولية تدخل الاضطرابات الخطيرة التي خمفتيا أزمة أكتوبر في المعاملات استوجبت 
رىا السمطات النقدية في كل الدول التي شممتيا الأزمة بيدف معالجتيا ووضع الأسس الكفيمة بعدم تكرا

 :2ومن أىم أشكال ىذا التدخل

 اف التعامل مؤقتا لبعض البورصات؛ايق-1
 قاف تدىور أسعار الأوراق المالية؛استخدام تخفيض أسعار الفائدة لإي-2
جوء بعض الدول لشراء عدة مميارات من الدولارات بعملاتيا الوطنية لمحد من انخفاض قيمة الدولار ل-3

 يشكل خاص؛مقابل عملات ىذين البمدين 
لحد نوعا ما من اشتداد قيام الحكومات بوضع قيود وضوابط جديدة لتنظيم عمميات البورصات وا-4

 المضاربات؛

                                                             
 .9:عبد المطلب عبد الحمٌد، إدارة أزمات العولمة الالتصادٌة، مرجع سابك، ص- 1
2
متطلبات شهادة الماجستٌر فً دبار حمزة: انعكاسات الأزمة المالٌة العالمٌة على الأمن الغذائً فً الوطن العربً، مذكرة ممدمة لاستكمال - 

 .;8،ص:908-9089،-بسكرة–العلوم الالتصادٌة، جامعة محمد خٌضر 
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لمولايات المتحدة الأمريكية باتخاذ اجراءات عاجمة وفعالة لمعالجة مطالبة الدول الأوروبية واليابان -5
 أوضاعيا المالية، خاصة إيقاف انخفاض قيمة الدولار وتخفيض العجز في الميزان التجاري لمموازنة

 العامة باستخدام مختمف السياسات؛
 ت؛عالية في مواجية مثل ىذه الأزمااستخدام إجراءات اقتصادية أكثر شمولية، وف-6
 ض المضاربات المشبوىة في البورصة؛لجوءا بعض الحكومات لفتح تحقيقات حول بع-7
العامة إضافة إلى تخفيض عام إعلان الحكومة الأمريكية عن إجراء تخفيض أخر في عجز الموازنة -8

  ؛1988
الولايات المتحدة الأمريكية بالضغط عمى ألمانيا الاتحادية لكي تجري تخفيضات في أسعار فائدتيا  قيام-9

 بيدف تدىور الدولار مقابل المارك؛
 تدخل الحكومات بشكل مباشر في عمميات البيع والشراء كمتعامل. -10

 المطمب الثالث: بعض أزمات التسعينات
ىذا المطمب سوف نتطرق إلى معظم الأزمات التي مست العالم خلال التسعينات ومن بينيا نذكر  وفي

 ما يمي: 
 الفرع الأول: أزمة النمور الأسيوية

 ، بدأت27/10/1997 شيدت الأسواق المالية لدول جنوب أسيا انييار كبيرا منذ الاثنين الموافق ل:
الأسيم انخفاضا حادا، الأزمة في تايلاند ثم انتشرت بسرعة إلى بقية دول المنطقة حيث سجمت أسعار 

لأول مرة منذ أكثر من ثلاثين عاما، اضافة إلى نقطة  1211بنحو ،  Hang sengفانخفض مؤشر
الدرجة دون أن يكون متوقعا لانييار ىذه الأسواق بيذه  انخفاض مؤشرات بقية بورصات دول المنطقة

كمتوسط وتنوع %8إلى%7منو اقتصاديات الدول من معدلات نمو مرتفعة والسرعة نظرا لما تتمتع ب
 .1الأسواق العالمية تيا في اتصديرية واندماج أسواقيا واقتصاديقاعدتيا ال

 -أسبابها:

 إلى عدة عوامل من 1997 يمكن تفسير أسباب الأزمة المالية التي داىمت دول جنوب شرق أسيا لسنة 
 :2بينيا

                                                             
1
ب والدروس المستخلصة من زغدار أحمد، ناصر المهدي، مداخلة بعنوان: الأزمة المالٌة الأسٌوٌة والأزمة العمارٌة الأمرٌكٌة....الأسبا- 

ماي، =->ة المالٌة الراهنة والبدائل المالٌة والمصرفٌة، المركز الجامعً بخمٌس ملٌانة، ٌومً ضمن الملتمى الدولً الثانً حول: الأزم الأزمتٌن

 .=->ص ص@900الجزائر، 
 .=->المرجع السابك، ص ص - 2
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أدت اجراءات التحرير المالي إلى زيادة حجم التدفقات الخاصة إلى  والاقتراض: الإقراض في الإفراط -
بميون دولار   80،4فإن قيمة تمك التدفقات زادت من دول الأزمة، وحسب بيانات معيد التحويل الدولي

 1997ثم انخفضت إلى الصفر سنة 1996بميون دولار أمريكي سنة 102إلى  1995سنة   أمريكي
  .1998( بميون دولار سنة -27.6الب)بصفة مفاجئة ثم إلى الس

ويشتمل بشكل أساسي عمى تحرير حساب رأس المال في ميزان المدفوعات كما يسمح  المالي: التحرير -
قتراض الأموال في لاقتراض بالعممة الأجنبية من الخارج مباشرة، واالتحرير المالي لمبنوك بتمقي الودائع وا

 الداخل والخارج.

:نذكر بينيا ومنالاختلالات الاقتصادية داخل الدول الأسيوية التي جعمتها عرضة للأزمات  -  

 المفرط عمى التصدير لتحقيق النمو؛الاعتماد  -1
قروض أو استثمارات أجنبية مباشرة، ىذا بالإضافة الاعتماد الكبير عمى التدفقات المالية في شكل  -2

 مغطى من قبل القطاع الخاص المحمي؛إلى الاقتراض غير ال
 ض الحاد في قيمة العملات المحمية؛الانخفا -3
 بالأنظمة السياسية القائمة أساسا؛ضعف الثقة بالأنظمة الاقتصادية والمالية نتيجة لضعف الثقة  -4
نقص الشفافية، وخاصة فيما يتعمق بالكشف عن الحجم الحقيقي للاحتياطات الدولية لمبمدان المعنية  -5

 لمثقة وىروب رؤوس الأموال لمخارج.من النقد الأجنبي مما تسبب في فقدان كبير 
 -نتائجها:

 :1ة في دول جنوب شرق أسيا فيما يميوتتمثل النتائج التي خمفتيا الأزم 
مميار دولار، أو ما يساوي ثمثي  600المال في دول جنوب شرق أسيا خسائر بحوالي تكبد أسواق  -1

النتائج المحمي الاجمالي ليذه الدول حيث نتج عن الأزمة انخفاض حاد في القيم فقد خسرت أسواق 
    ؛2/1998إلى  1/7/1997لال الفترة من قيمتيا في المتوسط خ %60الأسيم حوالي 

مستثمرين من تدىور اقتصاديات دول جنوب شرق اسيا، مما جعميم يسارعون تخوف الكثير من ال -2
سيم وزعزعة الثقة لدى الى بيع حجم كبير من الاسيم لتقميص خسائرىم، وىو ما زاد من تدىور قيمة الا

  المستثمرين؛
الانسحاب المفاجئ لرؤوس الأموال الأجنبية في الوقت الذي اسيمت فيو ىذه الأموال في رفع  -3

  خلال السنوات الأخيرة قبل الأزمة؛معدلات النمو ليذه الدول 

                                                             
1

 .>8، صدبار حمزة، مرجع سابك-
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 والتضخم؛ البطالة وانييار العديد من البنوك والشركات مما أدى الى ارتفاع نسبة إفلاس -4
سسات المالية والاقتصادية فشل النظام المصرفي في أداء ميامو الرئيسية وتردي أوضاع المؤ  -5

 الاخرى؛
تراجع الثقة الناجمة عن انخفاض البورصة قد أدى إلى الحد من الاستيلاك وتردد الشركات في  -6

 استثمارات جديدة؛توظيف 
انخفاض النتائج المحمي الاجمالي وتراجع النمو الاقتصادي وىروب رؤوس الأموال وخفض الانفاق  -7

 وتفاقم المديونية لمخارج بدول الأزمة.العام والخاص وزيادة عجز الحسابات الجارية وموازين المدفوعات 
 الفرع الثاني: أزمة المكسيك )1995-1994(

كانت المكسيك محط  1994الأزمة المكسيكية ىي واحدة من مشاكل عدم الاستقرار المالي ولغاية 
يرادات ضخمة لارتباط عممة  أنظار المستثمرين فقد استثمروا فييا مميارات الدولارات فحققوا فوائد وا 

المكسيك )البيزو( بالدولار الأمريكي والتطور المتحقق فييا ىو الطريق الصحيح لتنظم إلى دول جنوب 
شرق أسيا من حيث قدرتيا في التغمب عمى أزمة المديونية. سرعان ما تغيرت الظروف لتظير حاجة 

لمكسيك إلى مميار دولار لضمان قدرة الدولة الائتمانية، معمنة ألاف الشركات عن افلاسيا وتحول مئات ا
 الألوف إلى عاطمين عن العمل.

عند بدأ العمل في منطقة التجارة الحرة الشمال  1994اندلعت الأزمة في كانون الأول عام 
الدامي حيث أرادت أمريكا بانضمامو إلى  لأطمسي)النافتا( التي ضمت أمريكا، كندا والمكسيك البمد

المنطقة بتقديم نموذج بوضع يسمح لبمدان الجنوب من المحاق واختزال الزمن من خلال التجارة الحرة. وقد 
كان اقتصاد المكسيك عند تطبيق "النافتا" قريبا من إعلان العجز المالي، وقد كان لمديون الحكومية 

المالية كما ىو الحال في العديد من دول الجنوب بالرغم من أن ديون  لممكسيك تأثيرىا في حدوث الأزمة
الجنوب ىي أقل كثيرا من الديون الدولية لإيطاليا، بمجيكا واليونان بثلاث مرات نسبة إلى الناتج المحمي 

  .1من حيث أدائو )توازن الميزانية( الإجمالي وحتى وقوع الأزمة اتسم اقتصاد المكسيك بالاستقرار
 -أسبابها: 

 :2صرف المكسيكي إلى النقاط التاليةالأسباب الرئيسية لتفاقم أزمة سعر التعود 
خفاء -1  العجز في حساب العمميات الجارية؛ تقييم العممة الوطنية بقيمة أعمى من قيمتيا الحقيقية، وا 

                                                             
1
العربً، دار الحامد للنشر والتوزٌع،  هٌفاء عبد الرحمن ٌاسٌن التكرٌتً: ألٌات العولمة الالتصادٌة وأثارها المستمبلٌة فً الالتصاد- 

 .988-980،ص ص@900عمان،
2
: دور صنادٌك الثروة السٌادٌة فً ظل الأزمة المالٌة العالمٌة الراهنة، مذكرة ممدمة ضمن متطلبات نٌل شهادة  زواري فرحات سلٌمان- 

 .<<،ص9089-9088،:الماجستٌر فً العلوم الالتصادٌة، جامعة الجزائر
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ى مصارعيو إلغاء قيود تحويل العممة الوطنية وتطبيق نظام التعويم الكامل، وفتح أسواق المال عم -2
 للاستثمار الأجنبي؛

ن المغالاة في التوسع في استيراد السمع التي يعتقد أن أسعارىا سترتفع فيما بعد، وىذا الارتفاع ناتج ع -3
 تقييم عممة البيزو؛

دارة الدين الحكومي قصير الأجل، والتوسع في منح الائتمان من قبل البنوك  -4 ارتفاع أسعار الفائدة، وا 
باب المؤدية لحدوث أزمة المكسيك، والتي دفعت بالحكومة المكسيكية إلى انتياج سياسة ىي من أىم الأس

 نقدية انكماشية لممحافظة عمى استقرار العممة.
 -أثارها:

 :1في وتتمثل 

لفترة قصيرة بالأحداث اليومية وبشكل سريع فمو منحت المكسيك قروضا حكومية تأثر رأس المال  -1
طويمة الأجل لأمكن تفادي وقوع الأزمة وتبعاتيا مما ىي عميو لو تعرضت عشرات الألاف من الشركات 
للإفلاس وتعرض ملايين العاممين لمبطالة وقد أصابت الأزمة جميع الفئات الاجتماعية فمن أصل خمس 

 لم يبقى بعدىا إلا عشرة مميونيرا؛مميونيرا كانوا قبل وقوع الأزمة  وعشرون 

موجات المضاربة دفعت بالأزمة لمتفاقم ونقميا إلى أسواق أخرى فسببيا تخفيض العممة الإندونيسية  -2
والينغارية وخوف المضاربين ىناك فقط أظيرت الأزمة عدم مصداقية أسواق رأس المال وخطأ الارتيان 

قف نزوح الرساميل المستثمرة ا بدون رقابة شديدة توجب عمى الأرجنتين مضاعفة أسعار الفائدة لو لاشتغالي
 ىناك؛

منطق السوق، فالعصيان في شيل باس يعتبر تمردا مضادا لميبرالية الجديدة والرد الذي  مواجية -3
باستمرار فرضتو منطقة الأزمة وقد دفع ذلك رأس المال من اليروب فزادت الأحوال في المكسيك سوءا و 

 مما ىي عميو قبل الأزمة؛
مد كان يفعل كل شيء صحيحا. العقوبات الاقتصادية التي تعرضت ليا المكسيك كانت قاسية في ب -4

قبل ستة أشير فقط وبسبب انخفاض قيمة البيزو ارتفع معدل التضخم بمعدل سنوي وصل إلى 
  1995 -1982تقريبا ونتيجة ذلك انخفض مستوى المعيشة لممواطن المكسيكي طيمة الفترة من 60%

 من أجل تنفيد اصلاحات السوق الحر؛

                                                             
 .=98->98، ص صمن ٌاسٌن التكرٌتً، مرجع سابكالرح هٌفاء عبد- 1
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فقد أعادت تثبيت أركان الاقتصاد المكسيكي بشكل سريع مع -اجحةعالميا كانت الوصفة المكسيكية ن -5
فقد -غير أن الواقع الاقتصادي لمشعب المكسيكي كان مترديا ولم يتحسن 1995حمول أواخر صيف 

وقد أطبقت الأزمة عمى المكسيك  %40تضاعفت البطالة بشكل كبير وانخفضت مبيعات التجزئة بنسبة
 ؛1995الاقتصادي في خريف عام  النشاط ولم تموح في الأفق ملامح لنمو

اختلاف الأزمة المكسيكية عن الأزمات السابقة ليا إذ فقدت الدولة قدرتيا التفاوضية أمام القوة المالية  -6
 لأصحاب الرساميل، فقد استفاد المضاربون من قرض المميارات.
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 خلاصة الفصل:

يا ومداىا ة الصناعية، ولكنيا تباينت في حدتالرأسمالي منذ الثور لقد رافقت الأزمات المالية الاقتصاد 
بين أزمة وأخرى، بحسب الظروف المؤسسية والييكمية التي واجيت ىذه الدول، ومع ذلك فقد دفعت الكثير 
من عمماء الاقتصاد الرأسمالي إلى دراسة ىذه الأزمات ومعرفة أسبابيا والحمول الازمة لمخروج منيا 

إذ تعرضت مختمف اقتصاديات الدول المتقدمة والناشئة وحتى الدول النامية إلى أزمات مالية وتجاوزىا، 
عديدة اختمفت في الأسباب والحمول حسب الأنظمة النقدية والمالية المتبعة في تمك الدول كنظم الصرف 

 غير الملائمة للأوضاع الاقتصادية.

ديات ىذه الدول، أن أزمة سعر الصرف أو أزمة ولقد بينت مختمف الأزمات المالية التي مست اقتصا
العممة ىي الأكثر تكررا من الأزمات الأخرى، حيث تتضمن انخفاضا حادا في العممة الوطنية، وىبوطا 

الصرف غير الملائمة لأوضاعو الاقتصادية  نظم في الاحتياطات الدولية، واحتمال تخمي البمد عن
إلى حدوث تسرب كبير لمودائع عبر الجياز المصرفي، وينبع ذلك والمالية، أما الأزمة المصرفية فتشير 

أساسا من الانخفاض المتواصل في نوعية موجودات البنوك وارتفاع حجم الديون المتعثرة، والتقمب في 
 أسعار الأصول، وفشل المنشئات الصناعية والتجارية في تسديد ديونيا لمقطاع المصرفي .

ي ظل عولمة الأسواق المالية، وحدوث تدفق فالحالية أكثر من السابق ولقد تسارعت الأزمات المالية 
مفاجئ لرؤوس الأموال الأجنبية من بمدان الأزمة، إضافة إلى عوامل الاختلال عمى الصعيد الاقتصادي 

 الكمي والجزئي والتشوىات في القطاع المالي وضعفو وعدم ملائمة نظام الصرف الأجنبي.
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1

لى حسن عبد الكريم سلوم، بتول محمد نوري، دراسة بعنوان:  دور المعايير المحاسبية الدولية في الحد من الأزمة المالية العالمية مقدمة إ-

-01الأفاق"، جامعة الزرقاء، الأردن،-الفرص-المؤتمر العلمي السابع حول تداعيات الأزمة الاقتصادية عل منظمات الأعمال" التحديات

 . 92،ص9112رنوفمب00
2
خديجة جمعة الزويني، حسن عبد الكريم سلوم، مداخلة بعنوان:  الأزمة المالية العالمية وخصخصة الشركات بحث مقدم إلى المؤتمر العلمي - 

 00-01الأفاق"، جامعة الزرقاء، الأردن،  -الفرص-الدولي السابع حول تداعيات الأزمة الاقتصادية على منظمات الأعمال" التحديات

 . 92،ص 9112نوفمبر
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 . 01زواري فرحات سليمان، مرجع سابق، ص- 
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1
للنشر  محمد عبد الوهاب العزاوي، عبد السلام محمد خميس، الأزمات المالية فديمها وحديثها، أسبابها ونتائجها، والدروس المستفادة، دار إثراء- 

 . 60-64،ص ص9101والتوزيع، الأردن،
2
"الجذور والتداعيات"، في إطار الملتقى العلمي الدولي حول : الأزمة المالية 9112الأزمة المالية العالمية  ساعد مرابط، مداخلة بعنوان:- 

 . 0، ص9112أكتوبر 90- 91والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية، جامعة فرحات عباس، الجرائر، 
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 . 059-050عبد الرحمان روابح، المرجع السابق، ص ص- 
2

، مداخلة بعنوان:  الأزمة المالية العالمية، انعكاساتها وحلولها في إطار مؤتمر الأزمة المالية العالمية وكيفية علاجها من منظور الداودي الشيخ-

 . 2،00، ص ص9112مارس  06-02، -لبنان-النظام الاقتصادي الغربي والاسلامي، جامعة الجنان
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ة وتداعياتها على الاقتصاد الفلسطيني مقدم إلى المؤتمر العلمي الدولي السابع تحت عنوان:  طارق الحاج، بحث بعنوان:  الأزمة المالية العالمي- 

 . 2، ص9112نوفمبر 00-01 -الأردن-الأفاق، جامعة الزرقاء -الفرص -تداعيات الأزمة الاقتصادية العالمية على منظمات الأعمال التحديات
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 . 059عبد الرحمان روابح، مرجع سابق ص- 
2

، 9101، العدد الثامن، ديسمبر-الجزائر -شنوف شعيب، الأزمة المالية العالمية من منظور محاسبي، أبحاث اقتصادية وإدارية، جامعة بومرداس-

 . 004ص
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 . 2-0،ص ص9101، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 9112ضياء مجيد الموسوي، الأزمة المالية العالمية الراهنة منذ- 
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بارك خالد:  صيغ التمويل الإسلامي كبديل للتمويل التقليدي في ظل الأزمة المالية العالمية، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة موسى م- 

 .   49،ص9102-9109، -سكيكدة-0255أوت  91الماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة 
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ة ودور صناديق التحوط فبها في إطار الملتقى الوطني التاسع حول :  إدارة سعر ياسين بوناب، مداخلة بعنوان:  جذور الأزمة المالية الحالي-

 . 266-262ص ص 9100ماي  01-2الفائدة وأثرها على الأزمات الاقتصادية، جامعة سكيكدة
2
الماجستير، جامعة منتوري  ، مذكرة مكملة لنيل شهادة-دراسة  تحليلية-9112سرارمة مريم:  دور المشتقات المالية وتقنية التوريق في أزمة - 

 . 061، ص9109-9100قسنطينة، 
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 . 060المرجع السابق، ص- 
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 . 05-06ضياء مجيد الموسوي، مرجع سابق، ص ص- 

2
 . 019زواري فرحات سليمان، مرجع سابق، ص - 

3
 . 20-21صخديجة جمعة الزويني، حسن عبد الكريم:  الأزمة المالية العالمية وخصخصة الشركات، مرجع سابق، ص - 
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محمد بن بوزيان، سمية زيرار:  انتشار عدوى الأزمات المالية، أبحاث اقتصادية وإدارية، جامعة محمد خيضر، العدد الثامن، -

 . 24،ص9101ديسمبر
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 . 06،04، ص ص9112محمد صالح المنجد:  الأزمة المالية، مجموعة زاد للنشر، المملكة العربية السعودية، - 

2
 . 2-0، ص ص9101الأزمة المالية العالمية، أبحاث اقتصادية وإدارية، جامعة بسكرة، العدد الثامن، ديسمبرمفتاح صالح:  - 
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Morgan 

Stanley Morgan Stanley
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"، أطروحة نادية العقون:  العولمة الاقتصادية والأزمات المالية:  الوقاية والعلاج" دراسة لأزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية-

 . 024،022، ص ص9102-9109، -باتنة-مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة الحاج لخضر
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أثر الأزمة المالية العالمية على أداء الأسواق المالية العربية، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة الماجستير في علوم محمد الهاشمي حجاج:  -

 . 015،ص9109-9100، -ورقلة–التسيير، جامعة قاصدي مرباح 
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، ص 9109-9100ا، إجراءاتها، دار اليازوري، عمان، علي عبد الفتاح أبو شرار:  الأزمة المالية الاقتصادية الراهنة أحداثها، أسبابها، تداعيته- 

 . 092-090ص 
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 . 021-092الهاشمي حجاج، مرجع سابق، ص ص  محمد - 
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الأزمة المالية العالمية  : فصول الأزمة المالية العالمية أسبابها، جذورها وتبعاتها الاقتصادية ورقة بحث مقدمة إلى مؤتمر : محمد أحمد زيدان - 

 . 02-02، ص ص9112مارس 06-02وكيفية علاجها من منظور النظام الاقتصادي الغربي والاسلامي، جامعة الجنان، لبنان، يومي 
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متطلبات نيل  ، مذكرة مقدمة ضمن-دراسة تحليلية تقييمية-بن منصور نجيم:  الأزمات المالية العالمية والمهام الجديدة لصندوق النقد الدولي- 

 .  000-004، ص ص9101-9112، -تلمسان–شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة أبوبكر بلقايد 
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1
(، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة -حالة الجزائر–طالبي صلاح الدين:  تحليل الأزمات الاقتصادية العالمية)الأزمة الحالية وتداعياتها - 

 . 911،  ص9101 -9112،-تلمسان-وم الاقتصادية،  جامعة أبوبكر بلقايدالماجستير في العل
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 . 915نادية العقون، مرجع سابق، ص- 
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 . 0-4، ص ص 9112التقرير الاقتصادي العربي الموحد، -
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1
 العائد على السندات الحكومية طويل الأجل. 
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 .912، 910طالبي صلاح، مرجع سابق، ص ص  - 
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 . 022،061، ص ص9101العربي الموحد، التقرير الاقتصادي -
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 . 090-094، ص ص9100التقرير الاقتصادي العربي الموحد، - 
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 . 020-021،ص ص9109التقرير الاقتصادي العربي الموحد، -
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 . 021التقرير الاقتصادي العربي الموحد، نفس المرجع السابق،ص-
2

 . 021المرجع السابق، ص-
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 قائمة المراجع:

 المراجع بالمغة العربية:

.130الكريم، سورة أل عمران، الآية  مصحف القرآنال-1  

 الكتب:-1
 .2010 عمان، دار زىران لمنشر والتوزيع، ،والمصارف النقودأحمد زىير شامية:  -1
والتوزيع، ، دار المستقبل لمنشر والتطبيق النظرية بين والبنوك النقودوليد صافي:  أنس البكري، -2

  . 2010الأردن،
، ديوان المطبوعات الجامعية، 3، طالنقدية والسياسات النظريات في محاضراتبمعزوز بن عمي:  -3

 .2008المركزية الجزائر)بن عكنون(،الساحة 
مؤسسة  المستدامة(، التنمية -الاقتصادية الاقتصادية)العولمة الوقائعبوقرة رابح، خبابة عبد الله:  -4

 .2009 الجامعة، الاسكندرية،شباب 
 ، دار زىران لمنشر والتوزيع، عمان،وتطبيقات مفاهيم المالية الأسواقحسني عمي خربوش وأخرون:  -5

2010. 
 .2007والتوزيع، القاىرة، ، مؤسسة طيبة لمنشر والبنوك النقود اقتصادياتحسين أحمد عبد الرحيم:  -6
 .2011نشر والتوزيع، عمان، ، دار صفاء لمالاقتصادي والنمو المالية العولمةحسين كريم حمزة:  -7
لمنشر والتوزيع، ، دار صفاء والمصارف النقود اقتصادياتحسين محمد سمحان، اسماعيل يونس يامن:  -8

 .2011عمان، 
، دار وائل والتطبيق النظرية بين الكمي الاقتصاد مبادئخالد واصف الوزني، أحمد حسين الرفاعي:  -9

 .2014والتوزيع، الأردن، لمنشر 
(، مؤسسة النقدية السياسة-التجارية البنوك-الإلكترونية المصرفي)لبنوك الاقتصادخبابة عبد الله:  -10

 .  2008الاسكندرية،  شباب الجامعة،
 .2011، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، الأردن)عمان(،الدولية الماليةدريد كامل أل شبيب:  -11
ين لمنشر والتوزيع، ، دار بياء الدتقنيات، تحاليل، مفاهيم المصرفي الاقتصادرحيم حسين:  -12

  .2008قسنطينة،

نشر ، دار المناىج لموالغربي الإسلامي الفكرين إطار في النقدية والسياسة النقدرحيم حسين:  -13
 .2006والتوزيع، الأردن)عمان(،

 . 2010ن،لمنشر والتوزيع، عما، دار صفاء والبنوك النقودرشاد العصار، رياض الحمبي:  -14
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، دار اليازوري لمنشر والتوزيع، النقدية والسياسات المركزية البنوكزكريا الدوري، يسرا السامرائي:  -15
 .2013الأردن)عمان(،

 الاقتصاد منظور من المالية الأوراق لأسواق الاقتصادية الأثارزكريا سلامة عيسى شنطاوي:  -16
 .2009توزيع، الأردن، ، دار النفائس النشر والالإسلامي

 .2010 البداية لمنشر والتوزيع، الأردن)عمان(، ر، داوالبنوك النقودسامر بوطرس جمدة:  - 17
، دار اليازوري المركزية والمصارف والبنوك النقودالعجموني:  محمود محمدسعيد سامي الحلاق،  -18

 .2010الأردن)عمان(، شر والتوزيع، العممية لمن
، منشورات الحمبي الحقوقية، لبنان) والمصرفي النقدي الاقتصاد في مقدمةعربي ناشر:  سوزي  -19

 .2008، بيروت(
 .2005،فجر لمنشر والتوزيع، الجزائر، دار الالنقدية والسياسة النقودصالح مفتاح:  -20
ار الكتاب ، دالعالمية الاقتصادية الأزماتصلاح الدين فيمي محمود، زينب صلاح الأشوح:  -21

  .2010 المصرية، مصر،
بوعات الجامعية، ، ديوان المط2002منذ الراهنة العالمية المالية الأزمةضياء مجيد الموسوي،  -22

  .2010الجزائر، 
، دار والكمي الجزئي والتحميل الاقتصاد عمم إلى مدخلطاىر فاضل البيائي، خالد توفيق الشمري:  -23 

 .2009 لمنشر والتوزيع، عمان، وائل
ر ، دار صفاء لمنشالمالية الأوراق سوق  وأداء والمالية النقدية السياساتعباس كاظم الدعمي:  -24

  .2010والتوزيع، عمان، 

، الدار العالمية المصرفية المالية والأزمة المتعثرة المصرفية الديون المطمب عبد الحميد:  عبد -25
 .2009 الجامعية، الإسكندرية،

شر والتوزيع، ، الدار الجامعية لمنالاقتصادية العولمة أزمات إدارةعبد المطمب عبد الحميد:  -26
 .2014الاسكندرية، 

، مقارنة تحميمية دراسة إسلامي اقتصاد ظل في والنقدية المالية السياسةعرف محمود الفكراوي:  - 27
 .2006تاب، الإسكندرية، ، مركز الإسكندرية لمك2ط
، تهااتداعي، أسبابها، أحداثها الراهنة الاقتصادية المالية الأزمةعمي عبد الفتاح أبو شرار:  -28

 .2012-2011دار اليازوري، عمان،  ،إجراءاتها
، عالم الكتب إسلامي اقتصادي تقدير المعاصرة المالية الأزمةعمر يوسف عبد الله عبابنة:  -29

 .2011الحديث، الأردن)إربد(،
 .2006، عالم الكتب الحديث لمنشر والتوزيع، الأردن)عمان(،والبنوك النقودفميح حسن خمف:  -30
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، إسلامي اقتصاد في المركزية البنوك تستخدمها التي النقدية السياسة أدواتفيمي حسين كامل:  -31
 .2006 ،، جدةمنشرليد الوطنية فيرس مكتبة الممك ف

 للأثار تحميمية دراسة النقدية بالسياسة وعلاقتها الأجنبي الصرف سياسةلحمو موسى بوخاري:  -32
شر والتوزيع، مكتبة حسين العصرية لمطباعة والن ،الأجنبي الصرف لسياسة الاقتصادية

  .2010لبنان)بيروت(،

شر والتوزيع، ، دار زىران لمنوالحمول الاستراتيجية الأزمات إدارة مبادئماجد سلام الميدي:  -33
 ..2009الأردن)عمان(، 

، دار الفكر لمنشر والتوزيع، عمان، متغير عالمفي  والنقدية المالية الأسواقمتولي عبد القادر:  -34
2010.، 

 .2010 ، عمان،لمنشر والتوزيع ، دار الفكروالبنوك النقود اقتصادياتمتولي عبد القادر:  -35
دار الفكر الجامعي،  ،والنظريات لممؤسسات تحميمية النقدي الاقتصادمحب خمة توفيق:  -36

 .2011الاسكندرية،
منشر والتوزيع، ، دار التعميم الجامعي لوالبنوك النقود اقتصادياتمحمد إبراىيم عبد الرحيم:  -37

 .2014الإسكندرية، 
، دار الحامد لمنشر الإدارية المشكلات حل وطرق  الاقتصادية الأزمات إدارةمحمد سرور الحريري:  -38

 .2012،والتوزيع، الأردن
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  :الملخص

أزمة مالية حقيقية عصفت باقتصاديات الدول المتقدمة  7002عرف الاقتصاد العالمي ابتداء من سنة 
والدول النامية عمى حد سواء، حيث تعد الأزمة المالية العالمية من أسوء الأزمات المالية وأكثرها حدة منذ 

معظم دول العالم بدأ بالاقتصاد  ، خمفت العديد من التداعيات في9171أزمة الكساد الكبير لسنة 
جراءات مما دفع بالعديد منها لمتصدي لها  من خلال اتخاذ التدابير والا، الأمريكي لتنتقل إلى باقي الدول

 أثارها ومن بينها السياسة النقدية.من  اللازمة لمواجهتها والحد

خفيضات متتالية في قد عممت السياسة النقدية عمى التخفيف من تداعيات الأزمة حيث شممت تف
معدلات  الفائدة إلى أن وصمت إلى مستويات متدنية وذلك بهدف تشجيع ودعم قدرة المؤسسات المالية 
في منح الائتمان بالإضافة إلى ذلك عممت عمى ضخ السيولة اللازمة في البنوك المتضررة لتفادي أي 

 إفلاس وضمان الودائع لممقترضين. 

 

Abstract: 
     The global economy known as of the year 2007 a real financial crisis hit 

the economies of the developed and developing countries alike, where is the 

global financial crisis of the worst financial crises and most units since the 

Great Depression of 1929, left many consequences in most countries of the 

world began the US economy to move to other countries. 

Prompting many of them to address them by taking the necessary measures 

to confront and reduce their impact, including monetary policy and 

procedures. 

Monetary policy has worked to alleviate the repercussions of the crisis 

which included successive cuts in interest rates that reached the low levels in 

order to encourage and support the capacity of financial institutions in the 

granting of credit in addition to that worked to pump liquidity into the 

affected banks to avoid bankruptcy and guarantee deposits to borrowers. 

 


