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ٱڈدفࢫɸذاࢫالمقالࢫإڲʄࢫدراسةࢫوتقييمࢫاɲعɢاساتࢫسياسةࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫتطورࢫأداءࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫوالمصرࢭʏࢫ: مستخلص

اونࢫاݍݵليڋʏࢫوالذيࢫيتضمنࢫɠلࢫمنࢫالمملكةࢫالعرȋيةࢫالسعودية،ࢫسلطنةࢫعمان،ࢫלماراتࢫالعرȋيةࢫالمتحدة،ࢫلدولࢫمجلسࢫالتع

ࢫ1991الɢوʈت،ࢫقطرࢫومملكةࢫالبحرʈن،ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫتقييمࢫعددࢫمنࢫمؤشراتࢫالتطورࢫالماڲʏࢫللف؅فةࢫالزمنيةࢫالممتدةࢫمنࢫ

ʏࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫوالذيࢫتبɴتھࢫمنذࢫبدايةࢫȖسعيɴياتࢫالقرنࢫحيثࢫتناولتࢫالدراسةࢫࢭʏࢫالبدايةࢫمسارࢫɸذهࢫالدولࢫࢭ ،2015إڲʄࢫ

الماعۜܣ،ࢫ٭ڈدفࢫإقامةࢫنظامࢫماڲʏࢫمتطورࢫيتجاوبࢫمعࢫالمعاي؈فࢫالدوليةࢫȊشɢلࢫيؤɸلࢫالقطاعاتࢫالماليةࢫوالمصرفيةࢫاݍݵليجيةࢫلأنࢫ

ʏࢫاݍݵليڋʏࢫعرفࢫتɢونࢫࢭʏࢫمصافࢫأفضلࢫدولࢫالعالمࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمجال،ࢫوتوصلناࢫمنࢫخلالࢫɸذاࢫالبحث،ࢫإڲʄࢫأنࢫالقطاعࢫالماڲ

تطوراتࢫɸائلةࢫمنذࢫبدايةࢫלصلاحات،ࢫوɸذاࢫماࢫيظɺرࢫمنࢫخلالࢫالتحسنࢫالمستمرࢫࢭʏࢫمؤشراتࢫالتطورࢫالماڲʏࢫالمعتمدة،ࢫإلاࢫأنࢫ

  .ɸذاࢫالتطورࢫɠانࢫبدرجاتࢫمتفاوتةࢫمنࢫدولةࢫإڲʄࢫأخرى 

  ..واقࢫالمالية،ࢫכسڲʏ،ࢫالعمقࢫالماڲʏ،ࢫالقطاعࢫالماڲʏالتحرʈرࢫالماڲʏ،ࢫالتطورࢫالما: الɢلماتࡧالمفتاحية

 G21،ࢫJEL :G14تصɴيفࡧ
  

Abstract: This article aims to study and evaluate the implications of the financial 
liberalization policy on the development of the financial and banking sector performance of 
the gulf cooperation council countries (GCC), which includes Saudi Arabia, Oman, United 
Arab Emirates, Kuwait, Qatar and the Kingdom of Bahrain, by evaluating a number of 
financial indicators For the time period from 1991 to 2015, where the study initially 
addressed the path of these countries in the financial liberalization adopted since the 
beginning of the nineties of the last century, with the aim of establishing a sophisticated 
financial system that responds to international standards in order to qualify the Gulf 
financial and banking sectors to be in the category, The Gulf region has witnessed 
tremendous developments since the beginning of the reforms. This is evidenced by the 
continuous improvement in the indicators of financial development adopted, but this 
development has been to varying degrees from one country to another. 
Keywords: financial liberalization, financial development, financial depth, financial and 
banking sector, financial markets. 
Jel Classification Codes : G14, G21. 
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  :مقدمة

ࢫجاءتࢫ ࢫفقد ࢫɲسȎيا، ࢫاݍݰديثة ࢫɲسȎيا ࢫاݍݰديثة ࢫالظواɸر ࢫمن ʏࢫالماڲ ࢫالتحرʈر ࢫظاɸرة Ȗعد

ࢫاستجابةࢫ ࢫجاءت ࢫأٰڈا ࢫكما ࢫالرئʋسية، ࢫمɢوناتھ ࢫأحد ࢫأو ࢫالتحرʈرࢫטقتصادي ࢫلسياق استكمالا

ࢫومتغ؈ ࢫوالۘܣࢫلظروف ࢫالماعۜܣ، ࢫالقرن ࢫمن ࢫوالسبعيɴيات ࢫالستʋنيات ࢫسنوات ʏࢫࢭ ࢫحدثت ࢫكث؈فة فات

مستࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫالمتطورةࢫوغ؈فɸا،ࢫفسياسةࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫȖعتمدࢫأساساࢫعڴʄࢫمبدأࢫتحرʈرࢫ

،ࢫمنࢫخلالࢫ)البنوكࢫوغ؈فɸا(القيودࢫوالعراقيلࢫوالزʈادةࢫمنࢫحدةࢫالمنافسةࢫب؈نࢫالمؤسساتࢫالمالية

ࢫ ࢫاݍݵدمات ࢫالوسائلࢫتحرʈر ࢫȖعرفھ ࢫالذي ࢫالكب؈ف ࢫالتطور ʄࢫعڴ ࢫاعتمادا ࢫوالمصرفية، المالية

التكنولوجيةࢫللاتصالࢫوالمعلومات،ࢫوكذاࢫاعتمادࢫآلياتࢫالسوقࢫࢭʏࢫتحديدࢫمعدلاتࢫالفائدةࢫالمدينةࢫ

  .والدائنة

ࢫتطوʈرࢫࢫ ࢫȊغية ࢫخطوات ࢫȊعدة ࢫقامت ࢫالدول، ࢫمن ࢫكغ؈فɸا ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون ࢫمجلس ودول

لمصرࢭʏ،ࢫفɢانتࢫأوڲʄࢫɸذهࢫاݍݵطواتࢫوقفࢫالعملࢫȊسياساتࢫالكبحࢫالماڲʏࢫوإصلاحࢫقطاعɺاࢫالماڲʏࢫوا

بماࢫࢭʏࢫذلكࢫإزالةࢫɠافةࢫالضوابطࢫלدارʈةࢫعڴʄࢫأسعارࢫالفائدةࢫوɸيɢلࢫכصول،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫالبدءࢫ

ࢫوآلياتࢫالسوق،ࢫثمࢫأصبحࢫإعادةࢫ ࢫنحوࢫأدواتࢫالتحكمࢫالنقديࢫالۘܣࢫȖسȘندࢫعڴʄࢫعوامل بالتحول

ࢫכ  ࢫالɺدف ࢫالمصارف ࢫɸذاࢫتأɸيل ࢫبھ ࢫيقوم ࢫالمسيطرࢫالذي ࢫالدور ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫלصلاحات ࢫلɺذه سا؟ۜܣ

כخ؈فࢫࢭʏࢫحشدࢫالمواردࢫوإعادةࢫتوزʉعɺا،ࢫوقدࢫتضمنتࢫɸذهࢫלصلاحاتࢫالمصرفيةࢫإدخالࢫȖعديلاتࢫ

ࢫرسملتھ،ࢫ ࢫوإعادة ࢫالقطاع ࢫɸذا ࢫوفتح ࢫالمصارف، ࢫأعمال ࢫتحكم ࢫالۘܣ ࢫالرقابية ࢫכطرࢫالقانونية ʄعڴ

ʏشاطࢫالمصرࢭɴرࢫالʈوتحر.  

ࢫم ࢫالتعاونࢫٰڈدف ࢫمجلس ࢫدول ʏࢫࢭ ʏࢫالماڲ ࢫالتطور ࢫمستوى ࢫتقييم ʄࢫإڲ ࢫالبحث ࢫɸذا ࢫخلال ن

ࢫابتداءاࢫمنࢫمطلعࢫالȘسعيɴياتࢫمنࢫالقرنࢫ اݍݵليڋʏ،ࢫعڴʄࢫضوءࢫלصلاحاتࢫالماليةࢫالۘܣࢫقامتࢫ٭ڈا

الماعۜܣ،ࢫوالوقوفࢫعڴʄࢫالتغ؈فاتࢫالۘܣࢫطرأتࢫعڴʄࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫȊعدࢫɸذهࢫלصلاحات؟ࢫمنࢫɸناࢫت؄فزࢫ

  :الۘܣࢫيمكنࢫصياغْڈاࢫعڴʄࢫالشɢلࢫالتاڲʏإشɢاليةࢫالبحث،ࢫو 

ࡧالتعاونࡧ ࡧمجلس ࡧلدول ʏࡧالماڲ ࡧالقطاع ʏࡧࡩ ࡧتطورا ʏرࡧالماڲʈࡧالتحر ࡧسياسات ࡧحققت ࡧمدى ࡧأي ʄإڲ

  ؟ࡧ2015-1991اݍݵليڋʏࡧللف؅فةࡧ

  :وللإجابةࢫعڴʄࢫלشɢاليةࢫالمطروحة؛ࢫقمناࢫبصياغةࢫالفرضياتࢫالتالية

 لدولࢫعينةࢫالدراسة؛ࢫتؤديࢫسياساتࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫإڲʄࢫتطوʈرࢫالعمقࢫالنقدي -
 اɲعكستࢫسياساتࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫايجابياࢫعڴʄࢫتطورࢫالعمقࢫالماڲʏࢫللدولࢫاݍݵليجية؛ -
ࢫالماليةࢫ - ࢫכسواق ࢫɲشاط ࢫومستوى ʏرࢫالماڲʈࢫالتحر ࢫسياسات ࢫب؈ن ࢫايجابية ࢫعلاقة توجد

 .اݍݵليجية
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لࢫوعليةࢫسنحاولࢫاختبارࢫفرضياتࢫالدراسة،ࢫوלجابةࢫعڴʄࢫלشɢاليةࢫالمطروحة،ࢫمنࢫخلا

حسابࢫȊعضࢫمؤشراتࢫالتطورࢫالماڲʏࢫعقبࢫاعتمادࢫدولࢫعينةࢫالدراسةࢫلسياساتࢫالتحرʈرࢫالماڲʏ،ࢫ

  .2015إڲʄࢫغايةࢫسنةࢫࢫ1991وذلكࢫابتداءاࢫمنࢫ

  ماɸيةࡧالتحرʈرࡧالماڲʏ: أولا

ࢫالناميةࢫ ࢫالدول ʏࢫࢭ ʏࢫالماڲ ࢫالقطاع ʏࢫࢭ ࢫالشديد ࢫاݍݰɢومي ࢫأوࢫالتدخل ʏࢫالماڲ ࢫالكبح ࢫظل لقد

ݳࢫلإخفاقࢫالسوق،ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫالتدخلࢫالمستمرࢫسواءࢫࢭʏࢫɸيɢلةࢫولعقودࢫطوʈلةࢫالعلاجࢫالناݦ

مؤسساتھࢫأوࢫآلياتࢫعملھ،ࢫكماࢫأنࢫاݍݰɢومةࢫɠانتࢫȖعت؄فࢫالمحفزࢫالوحيدࢫللنموࢫטقتصادي،ࢫوȋدأتࢫ

ࢫ ࢫالسياسة ࢫالماڲɸ)ʏذه ࢫآنذاكࢫ) الكبح ࢫالنامية ࢫالدول ࢫȊعض ʏࢫࢭ ࢫטقتصادي ࢫالنمو ࢫتحقيق ʏࢭ

أنࢫכداءࢫטقتصاديࢫلɺذهࢫالدولࢫࢭʏࢫالسبعيɴياتࢫɠانࢫمزʈجاࢫ،ࢫإلاࢫ)الستʋنياتࢫمنࢫالقرنࢫالماعۜܣ(

  .منࢫالنموࢫوال؅فاجع

منࢫכوائلࢫالذينࢫتناولواࢫسياسةࢫࢫSHAW  1973وࢫࢫ MC KINNONوʉعت؄فࢫɠلࢫمنࢫ

ࢫانتقادࢫوלلغاءࢫالكڴʏࢫللكبحࢫالماڲʏ،ࢫالذيࢫʇعت؄فࢫ التحرʈرࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫدراساٮڈم،ࢫوت؅فكزࢫنظرʈْڈمࢫحول

لانخفاضࢫمعدلاتࢫالنمو،ࢫفالنظامࢫالماڲʏࢫالمقموعࢫɸوࢫنظامࢫماڲʏࢫتتحكمࢫحسّڈمࢫالسȎبࢫالرئʋؠۜܣࢫ

ومنھࢫفانࢫ .الدولةࢫࢭʏࢫآلياتھࢫمنࢫخلالࢫالتحكمࢫࢭʏࢫטئتمانࢫوسعرࢫالفائدةࢫوحركةࢫرؤوسࢫכموال

ࢫالنامية ࢫטقتصاديات ࢫلɺذه ࢫכمثل ࢫʇعت؄فࢫاݍݰل ʏرࢫالماڲʈالتحر )FATTOUM, 2005, p22(ࢫ،

  .ودࢫعڴʄࢫالنظامࢫالماڲʏࢫوإعطاءࢫالسلطةࢫالɢاملةࢫللسوق وذلكࢫبالتخلصࢫأوࢫإزالةࢫالقي

يظɺرࢫنموذجࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫلماكنونࢫوشوࢫضرورةࢫإزالةࢫالقيودࢫعڴʄࢫأسعارࢫالفائدةࢫالرسميةࢫ

ࢫأسعارࢫالفائدةࢫ ࢫرفع ࢫأجل ࢫمن ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫمن ࢫأوࢫالتخفيض ࢫمستواɸا، ࢫمن ࢫأوࢫالرفع وزʈادة

ࢫتحف؈قࢫטدخار ʄࢫإڲ ࢫتؤدي ࢫالزʈادة ࢫɸذه ࢫالوداǿعࢫ اݍݰقيقية، ࢫلزʈادة ࢫبدوره ࢫيؤدي ࢫوالذي כسري،

 טدخارʈةࢫأيࢫالمواردࢫالماليةࢫالمتاحةࢫللاسȘثمار،ࢫوالذيࢫيرفعࢫبدورهࢫمنࢫمعدلࢫالنموࢫטقتصادي
)BEJI, 2009, p22.(  

ࢫ ࢫمن ࢫمثلاࢫɠل ࢫفنجد ࢫاقتصادي؈ن، ࢫعدة ࢫالطرح ࢫɸذا ʏࢫوشوࢫࢭ ࢫماكنون  (1976) وʉشارك
kapur, (1977) Gabis (1980)وࢫ MathiesonࢫࢫʄࢫعڴʏرࢫالماڲʈيࢫللتحرȌدونࢫفكرةࢫכثرࢫטيجاʈيؤ

ࢫالشرɠاتࢫ ࢫأܵݰاب ࢫحۘܢ ࢫتجذب ࢫالمرتفعة ࢫأسعارࢫالفائدة ࢫأن ࢫʇعت؄فون ࢫأٰڈم ࢫبحيث ،ʏࢫالماڲ السوق

،ࢫوالذيࢫʇسمحࢫللقطاعاتࢫ)المدخرات(لإيداعࢫأموالɺمࢫࢭʏࢫالبنوك،ࢫوȋالتاڲʏࢫارتفاعࢫمستوىࢫטدخارࢫ

 ,SOUHEIL( القروض،ࢫوȋالتاڲʏࢫزʈادةࢫوتنوعࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫآنࢫواحداݍݨديدةࢫمنࢫטستفادةࢫمنࢫ
2000, p28  .(  
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وȋصفةࢫعامةࢫفالتحرʈرࢫالماڲʏࢫʇعت؄فࢫنقطةࢫٰڈايةࢫللكبحࢫالماڲʏ،ࢫوȋدايةࢫنحوࢫالتنميةࢫالܶݰيةࢫ

ࢫعدةࢫȖعارʈفࢫللتحرʈرࢫالماڲʏࢫنذكرࢫ ࢫأعطيت ࢫالماڲʏࢫكɢل،ࢫومنھࢫفقد والمستدامةࢫللاقتصادࢫوالنظام

  :مٔڈا

ɠلࢫمنࢫعرفھࢫ)AMABLE, CHATELAIN, DE BANDT, 1997, p 397, 398 (

للاسȘثمار،ࢫوتحقيقࢫࢫ عڴʄࢫأنھࢫالسياسةࢫالۘܣࢫترفعࢫمنࢫטدخارࢫوטستخدامࢫכمثلࢫللمواردࢫالمالية

عڴʄࢫأنھࢫعبارةࢫعنࢫعمليةࢫتتمثلࢫ) Murat Ucer(كماࢫʇعرفࢫأيضاࢫمنࢫطرفࢫ النموࢫטقتصادي،

ࢫ ࢫتطبق ࢫالۘܣ ࢫלجراءات ࢫمن ࢫمجموعة ʏࢫࢭ،ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ʄࢫعڴ ࢫالمفروضة ࢫالقيود ࢫإلغاء ࢫأجل من

فضلاࢫعنࢫتحس؈نࢫלطارࢫالمؤسؠۜܣࢫللسياسةࢫالنقدية،ࢫوإلغاءࢫالقيودࢫعڴʄࢫحركةࢫرؤوسࢫכموال،ࢫ

  ).73،ࢫص2014بنࢫعلال،ࢫ(وذلكࢫ٭ڈدفࢫإصلاحࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫالداخڴʏࢫواݍݵارڊʏࢫللدولةࢫ

تتخذɸاࢫالدولةࢫلإلغاءࢫأوࢫتخفيفࢫࢫكماࢫʇعرفࢫعڴʄࢫأنھࢫمجموعةࢫלجراءاتࢫوכساليبࢫالۘܣ

درجةࢫالقيودࢫالمفروضةࢫعڴʄࢫعملࢫالنظامࢫالماڲʏࢫ٭ڈدفࢫȖعزʈزࢫمستوىࢫكفاءتھࢫوإصلاحھࢫɠليا،ࢫوذلكࢫ

بفتحࢫכسواقࢫالماليةࢫوالرأسماليةࢫأمامࢫالشرɠاتࢫכجنȎيةࢫࢭʏࢫميادينࢫالمصارفࢫوالتأم؈نࢫوכوراقࢫ

؈فࢫمنࢫاݍݵدمات،ࢫكماࢫيتحددࢫمفɺومࢫالتحرʈرࢫالماليةࢫوشرɠاتࢫטسȘثمارࢫوإدارةࢫالصناديقࢫوعددࢫكب

ࢫȖساعدࢫ ࢫوالۘܣ ࢫعلٕڈا ࢫالمفروضة ࢫالقيود ࢫمن ࢫالمالية ࢫالسوق ࢫتحرʈرࢫعمليات ʏࢫࢭ ࢫالضيق ࢫبالمعۚܢ ʏالماڲ

  ). 02،ࢫصࢫ2009حرʈري،ࢫ(عڴʄࢫعمليةࢫتداولࢫכوراقࢫالماليةࢫضمنࢫالمستوʈ؈نࢫالمحڴʏࢫوالدوڲʏࢫ

1. ʏرࡧالماڲʈيلࢫمؤسساتࢫتتضمنࢫمجموعةࢫمنࢫל ࢫ:إجراءاتࡧالتحرɸجراءاتࢫتتعلقࢫبإعادةࢫتأ

ʏࢫوۂʏࢫوالدوڲʏࢫالمحڴʏالنظامࢫالماڲ: 
 رࢫأسعارࢫالفائدةࢫمنࢫالقيودࢫالمفروضةࢫعلٕڈا؛ʈتحر 
 ةࢫبالأوراقࢫالمالية؛ʈعاملاتࢫالبنوكࢫالتجارȖࢫʄتقليلࢫالقيودࢫعڴ 
 ࢫכسواقࢫالماليةࢫالوطنية؛ʏيةࢫࢭȎلࢫاݍݰواجزࢫحولࢫالمشاركةࢫכجنɠرفعࢫ 
 ا؛السماحࢫباستɸيةࢫوغ؈فȎعملاتࢫأجنȊالسنداتࢫالصادرةࢫɠخدامࢫأدواتࢫماليةࢫجديدة،ࢫ 
 ࢫإدارةࢫالسياسةࢫالنقديةࢫبدلࢫاستخدامࢫأدواتࢫʏضࢫاستخدامࢫالتدخلࢫغ؈فࢫالمباشرࢫࢭʈعوȖ

 التدخلࢫالمباشر؛
 شۘܢࢫالوسائل؛ȌلࢫالطرقࢫوɢܨݨيعࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫبȖ 
 ࢫحرك ʄࢫعڴ ࢫوȋالتحديد ࢫכجنۗܣ، ࢫالصرف ࢫسوق ʄࢫعڴ ࢫالقيود ࢫرفع ࢫכموال ࢫرؤوس قاس׿ܣ،ࢫ(ة

 ).40-41،ࢫصࢫ2015
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2. ʏرࡧالماڲʈࢫمجموعةࢫمنࢫالعواملࢫ: شروطࡧنجاحࡧسياسةࡧالتحرʏرࢫالماڲʈيتطلبࢫاعتمادࢫالتحر

الواجبࢫتوفرɸاࢫقبلࢫالشروعࢫࢭʏࢫإجراءاتࢫإزالةࢫالقيودࢫعنࢫالنظامࢫالماڲʏ،ࢫولعلࢫمنࢫأɸمɺاࢫ

ʏمايڴ: 
 افةࢫالقيودࢫوالمعوق: ضمانࢫالمنافسةɠةࢫالمنافسة،ࢫومنعࢫالتوسطࢫوذلكࢫبإلغاءࢫʈاتࢫأمامࢫحر

 ).توجيھࢫטئتمان(والتمي؈قࢫࢭʏࢫعمليةࢫمنحࢫالقروض
 ࢫالعام ࢫטقتصادي ࢫטستقرار ࢫاقتصاديࢫ: توافر ࢫمناخ ʄࢫإڲ ʏࢫالماڲ ࢫالتحرʈر ࢫتطبيق يتطلب

ࢫتأث؈فࢫ ࢫلɺا ࢫيɢون ࢫقد ʏࢫالكڴ ࢫعناصرࢫטقتصاد ࢫإحدى ʏࢫࢭ ࢫاختلال ࢫأي ࢫأن ࢫبحيث مستقر،

 .ظامࢫالماڲʏࢫالدوڲʏسلۗܣࢫعڴʄࢫטندماجࢫࢭʏࢫالن
 ࢫʄࢫعڴ ʏࢫالماڲ ࢫتحرʈرࢫقطاعɺا ࢫمن ࢫبدءا ʏرࢫالماڲʈࢫالتحر ࢫمراحل ʏࢫࢭ ࢫوالتدرج ࢫالȘسلسل إتباع

ʏࢫالمستوىࢫالدوڲʄعدࢫذلكࢫعڴȊࢫثمࢫ،ʏالمستوىࢫالمحڴ. 
 ࢫانضباطࢫ ʄࢫعڴ ࢫوالمحافظة ࢫטنحرافات ࢫمنع ࢫأجل ࢫمن ࢫالمالية ࢫכسواق ʄࢫاݍݰذرࢫعڴ לشراف

 .اتࢫالماليةࢫوالمصرفيةࢫوالتɴبؤࢫ٭ڈاالسوقࢫالماڲʏ،ࢫوتفاديࢫوقوعࢫכزم
 ࢫوالمتعلقةࢫبالقوان؈نࢫواللوائحࢫالمنظمةࢫ،ʏࢫالماڲ ضرورةࢫتوافرࢫالمعلوماتࢫالɢافيةࢫعنࢫالسوق

  .  )42-41،ࢫص2006برʉش،ࢫ(للɴشاطࢫالماڲʏ،ࢫوإتاحْڈاࢫأمامࢫɠلࢫالمتدخل؈نࢫفيھࢫ

  ماɸيةࡧالتطورࡧالماڲʏ: ثانياࡧ

ࢫم ࢫالعديد ࢫاɸتمام ࢫمحور ʏࢫالماڲ ࢫالتطور ࢫالذيࢫʇعد ࢫللدور ࢫوɸذا ࢫوالباحث؈ن، ࢫטقتصادي؈ن ن

ࢫللقطاعاتࢫ ࢫوتوجٕڈɺا ࢫاللازمة ࢫالموارد ࢫتخصيص ࢫخلال ࢫمن ࢫالنموࢫטقتصادي ࢫتحقيق ʏࢫࢭ يلعبھ

  .اللازمة

1. ʏومࡧالتطورࡧالماڲɺمف 
ࢫالك׿ܣࢫوالنوڤʏ،ࢫ ࢫاݍݵدماتࢫالماليةࢫࢭʏࢫشقٕڈا ʇعرفࢫالتطورࢫالماڲʏࢫبالعمليةࢫالۘܣࢫتظɺرࢫعلٕڈا

ࢫالت ࢫɸذا ʄࢫينظرࢫإڲ ࢫمنࢫحيث ࢫسواء ࢫمتنوعة ࢫمنتجات ࢫمن ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫيقدمھ ࢫما ࢫخلال ࢫمن طور

،ࢫوʈتجڴʄࢫالتطورࢫالماڲʏࢫ)91،ࢫصࢫ2016مبارɠي،ࢫ(طرفࢫمؤسساتࢫالوساطةࢫأوࢫכسواقࢫالماليةࢫ

أيضاࢫࢭʏࢫمجموعةࢫمنࢫالتحسʋناتࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫبدءاࢫمنࢫإɲشاءࢫنظامࢫمصرࢭʏࢫتنافؠۜܣࢫإڲʄࢫ

  ). EGGOH, 2009, p67(أسواقࢫماليةࢫحيوʈةࢫ

ومنھࢫفإنࢫالتطورࢫالماڲʏࢫكغ؈فهࢫمنࢫالمفاɸيمࢫטقتصادية،ࢫلʋسࢫلھࢫحۘܢࢫךنࢫȖعرʈفࢫدقيقࢫ

ࢫل ࢫوفقا ࢫيرجع ࢫوɸذا ࢫالماڲʏࢫ) R.Goldsmith )1969ومحدد، ࢫتم؈قࢫالɺيɢل ࢫالۘܣ ࢫالتعقيدات ʄإڲ

Ȋشɢلࢫعامࢫوالذيࢫʇعودࢫإڲʄࢫتباينࢫمستوʈاتࢫالتطورࢫالماڲʏࢫمنࢫدولةࢫلأخرى،ࢫولذلكࢫفالتطورࢫالماڲʏࢫ

ࢫالمعلوماتࢫ ࢫجمع ࢫخلال ࢫمن ࢫيɢون ࢫما ࢫلدولة ʏࢫالماڲ ࢫالتطور ࢫفدراسة ࢫɸيɢلھ، ࢫبتطور ࢫأساسا يرتبط
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ࢫوتɢونࢫ ࢫأوࢫالطوʈلة، ࢫالقص؈فة ࢫالف؅فات ʏࢫࢭ ࢫسواء ʏࢫالماڲ ࢫالɺيɢل ࢫتمس ࢫالۘܣ ࢫالتغ؈فات ࢫمختلف حول

ࢫزمنيةࢫ ࢫف؅فة ࢫخلال ࢫالمالية ࢫالتعاملات ࢫمختلف ࢫحول ࢫالمعلومات ࢫجمع ࢫطرʈق ࢫعن ࢫإما الدراسة

 .  ؄فࢫمقارنةࢫالɺيɢلࢫالماڲʏࢫخلالࢫف؅فاتࢫزمنيةࢫمختلفةمستمرة،ࢫأوࢫع
ࢫلࢫࢫ ʏرࢫالماڲʈࢫالتحر ࢫنظرʈة ࢫظɺور ࢫرفعࢫMcKinnon-Shaw 1973ومع ʄࢫإڲ ࢫٮڈدف ࢫوالۘܣ ،

ࢫالدولية،ࢫ ࢫالمالية ࢫالمؤسسات ࢫطرف ࢫمن ࢫواعتماده ،ʏࢫالماڲ ࢫالقطاع ʄࢫعڴ ࢫوالعراقيل ࢫالقيود جميع

ʏعت؄فࢫكمرادفࢫللتطورࢫالماڲʇذاࢫכخ؈فࢫɸأصبحࢫ )BEJI, 2006, p20 .( 
2. ʏࡧالماڲ ࡧالتطور ࢫتوفرࢫ: محددات ࢫحال ʏࢫالنموࢫࢭ ࢫومكتمل ࢫمتطورا ʏࢫالماڲ ࢫاعتبارࢫالقطاع يمكن

 :المعاي؈فࢫالتالية
 تزايدࢫݯݨمࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫȖعملࢫࢭʏࢫالقطاعࢫالماڲʏ؛ -
تنوعࢫاݍݵدماتࢫالماليةࢫالمتاحةࢫوݯݨمࢫالنموࢫࢭʏࢫكميةࢫכموالࢫالۘܣࢫيتمࢫالوساطةࢫمٔڈاࢫࢭʏࢫ -

 القطاعࢫالماڲʏ؛ࢫجميعࢫأنحاء
ࢫالماليةࢫاݍݵاصةࢫلمشارʉعࢫ - ࢫالمؤسسات النموࢫالمستمرࢫࢭʏࢫݯݨمࢫرؤوسࢫכموالࢫالۘܣࢫتقدمɺا

 القطاعࢫاݍݵاص،ࢫعوضاࢫعنࢫלقراضࢫاݍݰɢوميࢫالمباشرࢫوالمقدمࢫمنࢫقبلࢫالمصارفࢫالعمومية؛
تحسنࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫمنࢫحيثࢫלشرافࢫوالتنظيمࢫوטستقرار،ࢫوكذاࢫمنࢫحيثࢫالكفاءةࢫ -

 درةࢫالتنافسية؛والق
 تزايدࢫɲسبةࢫכفرادࢫالذينࢫيحصلونࢫعڴʄࢫفرصࢫالوصولࢫإڲʄࢫטئتمانࢫواݍݵدماتࢫالمالية -

 ؛)129،ࢫص2015 بوغزالة،(
توفرࢫالبʋئةࢫالمؤسسيةࢫالقوʈةࢫللنظامࢫالماڲʏࢫالۘܣࢫتقللࢫمنࢫتɢاليفࢫالمعاملاتࢫوالتعاملات،ࢫ -

ࢫالم ࢫبتطوʈرࢫالوساطة ࢫȖسمح ࢫالۘܣ ࢫواللوائح ࢫالقوان؈ن ࢫخلال ࢫأك؆فࢫكفاءةࢫمن ࢫالسوق ࢫوجعل الية

وعمقا،ࢫكماࢫأنࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫȖعت؄فࢫذاتࢫأɸميةࢫكب؈فةࢫࢭʏࢫتحس؈نࢫالنظمࢫالماليةࢫع؄فࢫالعالمࢫمنࢫ

 خلالࢫقياسࢫمدىࢫشفافيْڈا؛
ࢫبلدࢫما،ࢫوالۘܣࢫȖعت؄فࢫمنࢫ - ʏاتࢫوالمؤسساتࢫالماليةࢫࢭɠࢫحوكمةࢫالشرʏورࢫࢭɺادةࢫثقةࢫاݍݨمʈز

 الدوافعࢫالمɺمةࢫللتطورࢫالماڲʏ؛
حࢫحسابࢫرأسࢫالمالࢫوالتحرʈرࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫالمحڴʏࢫيلعبࢫدورࢫمɺماࢫࢭʏࢫتكرʉسࢫالعمقࢫفت -

ࢫصناديقࢫ ࢫأو ࢫכصول، ࢫالنقدية، ࢫأشɢالھ ࢫبمختلف ࢫالتموʈل ʄࢫإڲ ࢫالنفاذ ࢫإمɢانية ࢫأي ،ʏالماڲ

 טسȘثماراتࢫأوࢫالسنداتࢫوغ؈فɸا؛
 ࢫوالذ ،ʏࢫالماڲ ࢫالتطور ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫبدوره ࢫʇسɺم ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫʇساعدࢫاستقرارࢫوسلامة ي

 ). 95-92،ࢫصࢫ2016مبارɠي،ࢫ(بدورهࢫࢭʏࢫالمفاضلةࢫب؈نࢫالمخاطرࢫوالعائدࢫ
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  مسارࡧدولࡧمجلسࡧالتعاونࡧاݍݵليڋʏࡧࡩʏࡧالتحرʈرࡧالماڲʏ: ثالثا

ࢫمستوىࢫ ʄࢫعڴ ࢫوانفتاحا ࢫتحررا ࢫالعالم ࢫأك؆فࢫدول ࢫمن ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون ࢫمجلس Ȗعت؄فࢫدول

ࢫلɺذه ࢫטقتصادية ࢫفالسياسات ࢫوالمالية، ࢫטقتصادية ࢫقوىࢫࢫכɲشطة ࢫحرʈة ʄࢫعڴ ࢫتقوم الدول

ࢫכموالࢫ ࢫرؤوس ࢫحركة ࢫحرʈة ࢫتأكيد ʄࢫعڴ ࢫتحرص ࢫوالنقدية ࢫالمالية ࢫالسياسات ࢫأن ࢫكما السوق،

ࢫعڴʄࢫ ࢫبالانفتاح ࢫعام ࢫبوجھ ࢫتتصف ࢫטقتصادية ࢫالسياسات ࢫفإن ࢫومنھ واستقرارࢫأسعارࢫالصرف،

  .المعاملاتࢫالدوليةࢫسواءࢫɠانتࢫتجارʈةࢫأوࢫماليةࢫأوࢫمصرفية

يدࢫوضعࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫوالمصرࢭʏࢫࢭʏࢫدولࢫالمنطقة؛ࢫفانࢫالسلطاتࢫمنࢫجانبࢫآخرࢫوعڴʄࢫصع

ࢫوالمصرفيةࢫ ࢫالمالية ࢫالقطاعات ࢫيؤɸل ࢫȊشɢل ࢫالمعاي؈فࢫالدولية ࢫمع ࢫالتجاوب ʄࢫعڴ ࢫتحرص المعنية

ࢫ ࢫالمجال ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫالعالم ࢫدول ࢫأفضل ࢫمصاف ʏࢫࢭ ࢫتɢون ࢫلأن ࢫ(اݍݵليجية ،ʏࢫص1998المناڤ ،ࢫ)05،

ࢫכ  ʏࢫࢭ ࢫوالتعديلات ࢫלصلاحات ࢫخلال ࢫمن ࢫالماڲʏࢫوذلك ࢫالنظام ࢫتحكم ࢫالۘܣ ࢫوالرقابة طرࢫالقانونية

ʏسيةࢫوۂʋࢫمجموعةࢫمنࢫالعناصرࢫالرئʄذهࢫלصلاحاتࢫعڴɸࢫحدࢫسواء،ࢫوقدࢫارتكزتࢫʄࢫعڴʏوالمصرࢭ : 
 تحرʈرࡧأسعارࡧالفائدة .1

ࢫنحوࢫتحرʈرࢫأسعارࢫ ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون ࢫمجلس ࢫدول ࢫفٕڈا ࢫبما ࢫالعرȋية ࢫالدول ࢫمعظم توجɺت

ࢫوذلك ࢫتدرʈجية، ࢫبصفة ࢫȖعبئةࢫࢫالفائدة ʄࢫعڴ ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫقدرة ࢫتحس؈ن ʄࢫأثرࢫعڴ ࢫمن ࢫلɺا لما

ࢫɸذهࢫ ࢫوتزامنت ࢫ، ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫسلامة ࢫوتقوʈة ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫالمحلية ࢫالمدخرات ࢫدور وتفعيل

ࢫأسعارࢫالفائدةࢫ ࢫمستوى ࢫرفع ࢫخلال ࢫمن ࢫموجبة ࢫحقيقية ࢫأسعارࢫفائدة ࢫتحقيق ࢫمع לصلاحات

ɸذاࢫטرتفاعࢫإڲʄࢫعدةࢫأسبابࢫنذكرࢫمٔڈاࢫاࢫارتفاعࢫטسميةࢫالمحددةࢫرسمياࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدول،ࢫوʉعزىࢫ

ࢫالۘܣࢫتȘبۚܢࢫنظماࢫثابتةࢫلأسعارࢫصرفࢫعملاٮڈاࢫمقابلࢫالدولار،ࢫ مستوʈاتࢫأسعارࢫالفائدةࢫࢭʏࢫالدول

بماࢫيɴܦݨمࢫمعࢫטتجاهࢫالعامࢫلمستوʈاتࢫأسعارࢫالفائدةࢫכمرʈكيةࢫالۘܣࢫܥݨلتࢫبدورɸاࢫمستوʈاتࢫ

ࢫ ࢫالقرن ࢫمن ࢫالȘسعيɴيات ࢫخلال ࢫɲسȎيا ࢫنحوࢫتحرʈرࢫأسعارࢫمرتفعة ࢫالتوجھ ࢫأن ࢫوʈلاحظ الماعۜܣ،

  .الفائدةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدولࢫقدࢫتمࢫࢭʏࢫوقتࢫمبكرࢫجداࢫࢭʏࢫسياقࢫانْڈاجɺاࢫلسياساتࢫاقتصاديةࢫمتحررة

 إزالةࡧالقيودࡧعڴʄࡧטئتمان .2
ࢫالضوابطࢫ ࢫإزالة ،ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون ࢫمجلس ࢫدول ʏࢫࢭ ࢫتحرʈرࢫأسعارࢫالفائدة ࢫمع ࢫبال؅قامن تم

ࢫإزالةࢫالمفروضةࢫعڴʄࢫتخصيصࢫטئ ࢫتمࢫتدرʈجيا ࢫكما ࢫالبنوكࢫعڴʄࢫمراحلࢫأيضا، تمانࢫالمقدمࢫمن

المعاي؈فࢫوالمبادئࢫالمȘشعبةࢫالۘܣࢫɠانتࢫتحددࢫɸيɢلࢫأصولࢫالمصارفࢫمثلࢫɲسبةࢫالقروضࢫإڲʄࢫالوداǿعࢫ

ࢫالدينࢫ ࢫلأدوات ࢫלلزامي ࢫوالشراء ࢫטئتمان، ࢫلتخصيص ࢫمسبق ࢫتفوʈض ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ومتطلبات

ضࢫالقطاعاتࢫذاتࢫכولوʈة،ࢫوقدࢫأدىࢫتحقيقࢫɸذهࢫכمورࢫالعامࢫوكذلكࢫטئتمانࢫالمخصصࢫلبع

  .إڲʄࢫȖعزʈزࢫوتقوʈةࢫأوضاعࢫالماليةࢫالعامةࢫوטنتقالࢫنحوࢫآليةࢫالسوقࢫࢭʏࢫتموʈلࢫاݍݵزʈنة
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 تطوʈرࡧإدارةࡧواستقلاليةࡧالسياسةࡧالنقدية .3
ࢫمجالࢫزʈادةࢫكفاءةࢫ ʏࢫࢭʏࢫاݍݵليڋ ࢫمجلسࢫالتعاون منࢫابرزࢫלصلاحاتࢫالۘܣࢫقامتࢫ٭ڈاࢫدول

ࢫإعطاءࢫالسياس ࢫوكذا ࢫالنقدية، ࢫللسياسة ࢫمباشرة ࢫالغ؈ف ࢫכدوات ࢫنحو ࢫالتوجھ ʏࢫۂ ࢫالنقدية، ة

ࢫالعمليةࢫللبنوكࢫالمركزʈةࢫتمكٔڈاࢫمنࢫمقاومةࢫأيࢫضغوطࢫخارجيةࢫوتدعمࢫمصداقيةࢫ טستقلالية

السياسةࢫالنقدية،ࢫفɢانتࢫכدواتࢫالغ؈فࢫمباشرةࢫللسياسةࢫالنقديةࢫتحلࢫتدرʈجياࢫمحلࢫأسلوبࢫ

ࢫال ࢫࢭʏࢫتمك؈نࢫالسياسةࢫالنقديةࢫمنࢫالتدخلࢫالمباشر، ࢫأقلࢫكفاءة ࢫالعمڴʏࢫعڴʄࢫأنھ ذيࢫدلࢫالواقع

بلوغࢫأɸدافɺاࢫالمتمثلةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫטستقرارࢫࢭʏࢫسعرࢫالصرفࢫوȋناءࢫمستوىࢫملائمࢫمنࢫטحتياطات،ࢫ

ومɢافحةࢫالضغوطࢫالتܸݵمية،ࢫوتنظيمࢫمستوىࢫالسيولةࢫالمحليةࢫȊشɢلࢫيكفلࢫتحقيقࢫمعدلاتࢫ

اݍݰقيقيࢫالقابلࢫللاستمرار،ࢫفنجدࢫمثلاࢫأنࢫغالبيةࢫɸذهࢫالدولࢫقدࢫملائمةࢫمنࢫالنموࢫטقتصاديࢫ

ࢫ ࢫأواخرࢫسنة ʏࢫࢭ ࢫלلزامي ࢫטحتياطي ࢫɲسبة ࢫبرفع ࢫمنࢫ2007قامت ࢫلݏݰد ࢫجɺودɸا ࢫضمن ࢫوذلك ،

ࢫالقوان؈نࢫ. التܸݵم ࢫȊسن ࢫالدول ࢫɸذه ࢫقامت ࢫفقد ࢫالمركزʈة، ࢫالبنوك ࢫاستقلالية ࢫيخص ࢫفيما أما

دوراࢫɸاماࢫࢭʏࢫࢫ2006لࢫلعبࢫالقانونࢫاݍݨديدࢫلسنةࢫاللازمةࢫلذلك،ࢫففيࢫالبحرʈنࢫعڴʄࢫسȎيلࢫالمثا

ࢫمصرفࢫ ʄࢫإڲ ࢫالنقد ࢫمؤسسة ࢫبموجبھ ࢫتحولت ࢫوالۘܣ ࢫالنقدية، ࢫوالسياسة ࢫاݍݨɺازࢫالرقاȌي توحيد

 .مركزيࢫيتمتعࢫبɢاملࢫالصلاحياتࢫالرقابية
4. ʏازࡧالمصرࡩɺرࡧالنظمࡧالرقابيةࡧوלطارࡧالتنظيميࡧلݏݨʈتطو 

ࢫع ࢫלشراف ࢫمسؤولية ࢫالمركزʈة ࢫالبنوك ʄمࢫتتوڲɸࢫأ ࢫʇعت؄فࢫاحد ࢫالذي ࢫالرقاȌي، ࢫالنظام ʄڴ

ࢫمنࢫ ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫأداء ࢫومنتظم ࢫدقيق ࢫȊشɢل ࢫيتاȊع ࢫلɢونھ ʏࢫטستقرارࢫالماڲ ࢫلتحقيق العوامل

خلالࢫالمؤشراتࢫالرئʋسيةࢫوȋواسطةࢫלمɢانياتࢫالمتاحةࢫلردعࢫالمصارفࢫالمخالفةࢫلقواعدࢫالرقابةࢫ

لتعاونࢫاݍݵليڋʏࢫتɴتݤݮࢫࢭʏࢫذلكࢫمعاي؈فࢫݍݨنةࢫالمصرفية،ࢫوʉشارࢫࢭʏࢫɸذاࢫالسياقࢫإڲʄࢫأنࢫدولࢫمجلسࢫا

ࢫ ࢫماࢫيتܸݳࢫمنࢫخلالࢫانخفاضࢫɲسبةࢫالقروضࢫالمتع؆فةࢫوارتفاعࢫالمعدلاتࢫالمناسبةࢫ2بازل ،ࢫوɸذا

لكفايةࢫرأسࢫالمال،وكذاࢫتطورࢫنظمࢫالدفعࢫوالȘسوʈةࢫالمختلفة،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫذلكࢫتنظيمࢫالɴشاطࢫ

نجدࢫمثلاࢫأنࢫجميعࢫالمصارفࢫࢭʏࢫالسعوديةࢫالمصرࢭʏࢫالذيࢫيدعمࢫالتحولࢫنحوࢫالص؈ففةࢫالشاملة،ࢫف

Ȗعملࢫوفقࢫنموذجࢫالص؈ففةࢫالشاملة،ࢫوࢭʏࢫقطرࢫوالɢوʈتࢫلاࢫيفرضࢫأيࢫقيدࢫعڴʄࢫمنافسةࢫالمصارفࢫ

ࢫȊعضࢫ ࢫبتقديم ࢫللمصارف ࢫʇسمح ࢫوالسعودية ࢫوלمارات ࢫالبحرʈن ʏࢫࢭ ࢫأن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالتأم؈ن، لقطاع

ࢫכجنȎي ࢫللبنوك ࢫللسماح ࢫبالإضافة ࢫمعينة، ࢫبقيود ࢫالتأم؈ن ࢫالمحليةࢫخدمات ࢫللسوق ࢫبالدخول ࢫ ة

 ).189-184،ࢫص2008صندوقࢫالنقدࢫالعرȌي،ࢫ(
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 تطوʈرࡧأسواقࡧالمال .5
ࢫالقرنࢫ ࢫسبعيɴيات ࢫمن ࢫالثاɲي ࢫالنصف ࢫȊعد ࢫاݍݵليج ࢫدول ࢫلمعظم ࢫالمالية ࢫכسواق ظɺرت

الماعۜܣ،ࢫإلاࢫأنࢫظɺورɸاࢫاخذࢫطاȊعاࢫغ؈فࢫمنظما،ࢫحيثࢫلمࢫتكنࢫɸناكࢫقواعدࢫوضوابطࢫȖشرʉعيةࢫ

ࢫكب؈فاࢫعڴʄࢫالمستوʈ؈نࢫالتنظي׿ܣࢫوالȘشرʉڥʏࢫبدايةࢫتحكمࢫالمعاملاتࢫالم الية،ࢫبيدࢫأٰڈاࢫعرفتࢫتطورا

ࢫوȖعزʈزࢫالدورࢫ ࢫأدا٬ڈا ࢫكفاءة ࢫوزʈادة ࢫتحرʈرɸا ࢫ٭ڈدف ࢫوذلك ࢫالماعۜܣ، ࢫالقرن ࢫمن ࢫالȘسعيɴيات من

،ࢫحيثࢫاتخذتࢫالكث؈فࢫمنࢫלجراءاتࢫتمثلتࢫࢭʏࢫ)2013رجراج،ࢫ(الرقاȌيࢫوتɴشيطࢫالتعاملࢫفٕڈاࢫ

ࢫכموال ࢫلرؤوس ࢫمجالࢫࢫالسماح ʏࢫࢭ ࢫأوࢫالعمل ࢫالتداول ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫسواء ࢫإلٕڈا، ࢫبالدخول כجنȎية

،ࢫفنجدࢫعڴʄࢫسȎيلࢫالمثالࢫأنࢫالبحرʈنࢫقامتࢫ)170،ࢫص2012بورزامة،ࢫ(الوساطةࢫواݍݵدماتࢫ

ࢫ ࢫسنة ʏࢫࢫ1999ࢭʏࢫࢭ ࢫبالاسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫالمتعلقة ࢫالشرɠات ࢫقانون ࢫأحɢام ʄࢫعڴ ࢫȖعديلات بإدخال

سɺمࢫࢭʏࢫشرɠاتࢫالبحرʈنࢫمنࢫقبلࢫمواطۚܣࢫدولࢫمجلسࢫالبورصةࢫوذلكࢫبالرفعࢫمنࢫɲسبةࢫتملكࢫכ 

% 49ࢭʏࢫالسابق،ࢫورفعࢫɲسبةࢫالتملكࢫللأجانبࢫإڲʄࢫ% 49مقارنةࢫمعࢫ% 100التعاونࢫاݍݵليڋʏࢫإڲʄࢫ

ࢫ ࢫمقابل ࢫالمدرجة ࢫالشرɠات ࢫجميع ʏࢫقامتࢫ% 24ࢭ ࢫكما ࢫالشرɠات، ࢫمن ࢫمحدود ࢫعدد ʄࢫوعڴ سابقا

ࢫכوراقࢫالمالية،ࢫوࢭʏࢫإطارࢫالتطوراتࢫالتنظيميةࢫوالȘشࢫ2000לماراتࢫسنةࢫ رʉعيةࢫبȘنظيمࢫسوق

ࢫלماراتࢫللأوراقࢫالماليةࢫوالسلعࢫكجɺةࢫإشرافية،ࢫوسوࢮʏࢫدȌيࢫالماڲʏࢫ حيثࢫتمࢫإɲشاءࢫɸيئةࢫȊسوق

وأبوࢫظۗܣࢫللأوراقࢫالماليةࢫكأسواقࢫلتداولࢫכوراقࢫالمالية،ࢫأماࢫالسعوديةࢫوࢭʏࢫنفسࢫالسنةࢫو٭ڈدفࢫ

ࢫع ࢫآنذاك ࢫالقائم ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫتداول ࢫɲشاط ࢫقامتࢫتنظيم ࢫفقد ࢫالتجارʈة؛ ࢫالمصارف ؄فࢫشبكة

ࢫ ࢫوۂʏࢫ03باستحداث ࢫتنظيمࢫ: مؤسسات ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة ࢫومركزࢫالȘسوʈة، ࢫالبورصة ࢫالرقابة، ɸيئة

ࢫخلالࢫ ࢫمن ࢫتتم ࢫالۘܣ ࢫטلك؅فونية ࢫالوساطة ࢫمشروع ࢫأقرت ࢫفقد ࢫالɢوʈت ࢫأما ࢫالوساطة، ɲشاط

ɠعضࢫالمشاȊاتࢫالوساطة،ࢫأماࢫعمانࢫو٭ڈدفࢫمعاݍݨةࢫɠيࢫوحداتࢫمتخصصةࢫلدىࢫشرɲعاȖلࢫالۘܣࢫ

ࢫالدمجࢫب؈نࢫشرɠاتࢫ مٔڈاࢫȊعضࢫشرɠاتࢫالوساطةࢫالصغ؈فة؛ࢫفقدࢫأقدمتࢫالسلطاتࢫعڴʄࢫȖܨݨيع

ࢫأنࢫقطرࢫɠانتࢫبنفسࢫوت؈فةࢫ الوساطةࢫع؄فࢫمنحࢫحوافزࢫضرȎʈيةࢫلقيامࢫشرɠاتࢫوساطةࢫكب؈فة،ࢫكما

ࢫبتعزʈزࢫȊعضࢫالمعاي؈فࢫالمتعلقةࢫȊشرɠاتࢫالوساطةࢫالمالية،ࢫ2003التطور،ࢫفقدࢫقامتࢫمثلاࢫࢭʏࢫسنةࢫ

ࢫشرɠاتࢫ ࢫل؅قوʈد ࢫوטتصال ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫشرɠات ࢫمع ࢫاتفاقية ʄࢫعڴ ࢫالتوقيع ࢫتم حيث

ࢫࢭʏࢫالسوقࢫ ࢫبنظامࢫالتداول الوساطةࢫبنظامࢫمحاسۗܣࢫخاصࢫيȘيحࢫرȋطࢫأعمالࢫتلكࢫالشرɠاتࢫآليا

تمكٔڈمࢫمنࢫمتاȊعةࢫومراقبةࢫعملياٮڈاࢫبصورةࢫأك؆فࢫدقة،ࢫثمࢫتوالتࢫȊعدࢫذلكࢫالتطوراتࢫمنࢫسنةࢫ

ࢫأ ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫالمتطورةࢫلأخرى ࢫכسواق ࢫب؈ن ࢫمن ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون ࢫلمجلس ࢫالمالية ࢫכسواق صبحت

 ).2006بوكساɲي،ࢫ(
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 :تقديرࡧالتطورࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧبلدانࡧمجلسࡧالتعاونࡧاݍݵليڋʏ: راȊعا
يتطلبࢫتقديرࢫالتطورࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫبلدانࢫمجلسࢫالتعاونࢫاݍݵليڋʏࢫࢭʏࢫظلࢫانْڈاجࢫɸذهࢫالدولࢫ

ضࢫالعواملࢫذاتࢫالصلةࢫالمباشرةࢫبالنظامࢫالماڲʏ،ࢫوذلكࢫخلالࢫلسياسةࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫإڲʄࢫدراسةࢫȊع

،ࢫولقياسࢫآثارࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫ)2015-1991(ف؅فةࢫزمنيةࢫمعينة،ࢫابتدءاࢫمنࢫف؅فةࢫלصلاحاتࢫࢫ

  :مستوىࢫالتطورࢫالماڲʏ،ࢫسوفࢫɲستخدمࢫالمؤشراتࢫالتالية

  :مؤشرࡧالعمقࡧالنقدي .1

ࢫالمؤشرࢫ كفاءةࢫالمحتملةࢫللسياسةࢫالنقدية،ࢫلقياسࢫالࢫʇMonetary Depthستخدمࢫɸذا

عڴʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫ) M2(أوࢫالواسعࢫ) M3(وʈقاسࢫبقسمةࢫعرضࢫالنقدࢫبالمعۚܢࢫכوسعࢫ

(GDP)ࢫالسياسةࢫ ࢫوكفاءة ࢫالنقدي ࢫالعمق ࢫب؈ن ࢫطردي ࢫارتباط ࢫوجود ࢫالمدخل ࢫɸذا ࢫوʈف؅فض ،

فاعࢫطوالࢫعمليةࢫ،ࢫوʈجدرࢫ٭ڈذهࢫالɴسبةࢫࢫأنࢫتتجھࢫنحوࢫטرت)219،ࢫص2011السعدي،ࢫ(النقديةࢫ

ʏالتنميةࢫوتطورࢫالقطاعࢫالماڲ.  

- 1991مؤشرࡧالعمقࡧالنقديࡧࡩʏࡧدولࡧمجلسࡧالتعاونࡧاݍݵليڋʏࡧللف؅فةࡧ: 01اݍݨدولࡧرقمࡧ

2015  
M2/PIB 

 الف؅فات     الدول 
2015-2011 2010-2006 2005-2001 2000-1996 1995-1991 

 السعودية 48,68% 49,54% 50,15% 52,78% 57,55%
 לمارات 52,61% 54,84% 44,86% 64,45% 72,24%
 الكوʈت 102,86% 81,10% 69,52% 64,19% 69,74%
 قطر 61,38% 53,95% 44,59% 53,23% 63,55%
 البحرʈن 65,67% 72,65% 73,74% 72,95% 76,34%
 عمان 27,83% 33,89% 32,81% 36,60% 42,17%

 www.amf.org.aeدࢫالعرȌيࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫبياناتࢫصندوقࢫالنق ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ
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للف؅فةࡧ) GDP(اڲʄࡧاجماڲʏࡧالناتجࡧالمحڴʏࡧࡧɲM2سبةࡧعرضࡧالنقدࡧ(مؤشرࡧالعمقࡧالنقديࡧ: 01الشɢلࡧرقمࡧ

1991-2015   

  
  01بالاسȘنادࢫإڲʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحث

  

ࢫالتعاونࢫ ࢫمجلس ࢫدول ʏࢫࢭ ࢫالنقدي ࢫمؤشرࢫالعمق ࢫتطور ݳ ࢫيوܷ ࢫالذي ࢫأعلاه ࢫالشɢل من

،ࢫنلاحظࢫأنࢫɸذاࢫالمؤشرࢫɠانࢫࢭʏࢫࢫ01،ࢫوȋالإضافةࢫلݏݨدولࢫرقمࢫ2015-1991اݍݵليڋʏࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫ

منࢫالسعوديةࢫوלماراتࢫوالبحرʈنࢫوعمان،ࢫإلاࢫأنࢫمعدلاتࢫالمؤشرࢫࢫمنڍʄࢫتصاعديࢫبالɴسبةࢫلɢل

ࢫرغمࢫ ࢫوعمان ࢫالسعودية ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫɲسȎيا ࢫمنخفضا ࢫɠان ࢫانھ ࢫفنجد ࢫأخرى؛ ʄࢫإڲ ࢫدولة ࢫمن تختلف

،ࢫوȋمعدلࢫنموࢫمنࢫࢫ2015-2011ࢭʏࢫالف؅فةࢫ% 42وࢫ% 57טرتفاعࢫالمستمر،ࢫبحيثࢫلمࢫيتجاوزࢫ

ࢭʏࢫالدولت؈نࢫعڴʄࢫال؅فتʋب،ࢫوȖعكسࢫɸذهࢫ% 51وࢫ%18 الف؅فةࢫכوڲʄࢫإڲʄࢫالف؅فةࢫاݍݵامسةࢫيقدرࢫب

ࢫכخ؈فࢫ ࢫɸذا ࢫتأثر ࢫرغم ࢫالدول، ࢫɸذه ʏࢫࢭ ʏࢫالمصرࢭ ࢫللنظام ࢫالوصول ࢫضعف ࢫالمنخفضة الɴسب

ࢭʏࢫح؈نࢫأنࢫمؤشرࢫالعمقࢫالنقديࢫɠانࢫمرتفعاࢫ. بإجراءاتࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫالمعتمدةࢫولوࢫبɴسبةࢫضȁيلة

ࢫا ʏࢫالمؤشرࢫࢭ ࢫوصل ࢫحيث ࢫوالبحرʈن، ࢫלمارات ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫࢫ2015-2011لف؅فة ʄࢫ%76و%72إڲ،

ࢫ ࢫالف؅فة ࢫنموࢫب؈ن ࢫࢫ1995-1991وȋمعدل ࢫقدرࢫب ࢫالف؅فة ࢫعڴʄࢫ% 16و% 37وɸذه ࢫالدولت؈ن ʏࢭ

  .ال؅فتʋب،ࢫوɸذاࢫماࢫʇعكسࢫכثرࢫالبارزࢫللتحرʈرࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫɸذاࢫالمؤشر

ࢫإڲʄࢫ ࢫف؅فة ࢫمن ࢫمتذبذبا ࢫوقطرࢫɠان ࢫالɢوʈت ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫالنقدي ࢫمؤشرࢫالعمق ࢫأن ࢫح؈ن ʏࢭ

ࢭʏࢫدولةࢫالɢوʈتࢫوقطرࢫعڴʄࢫ%) 61(،ࢫ%)102(أنھࢫɠانࢫمرتفعاࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫכوڲʄࢫࢫأخرى،ࢫحيثࢫنجد

-2011(ال؅فتʋب،ࢫثمࢫبدأࢫبالانخفاضࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫالثانيةࢫوالثالثةࢫليعودࢫللارتفاعࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫכخ؈فةࢫ

،ࢫوɸذاࢫماࢫيفسرࢫبتوفرࢫكتلةࢫنقديةࢫكب؈فةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالɢوʈۘܣࢫوالقطريࢫبالمقارنةࢫبالناتجࢫ)2015

ࢫכوڲʄالمح ࢫالف؅فة ʏࢫࢭ ࢫخاصة ʏࢫלجماڲ ʏࢫכزمةࢫ)1995- 1991(ڴ ʄࢫإڲ ࢫبالأساس ࢫراجع ࢫوɸذا ،
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اݍݵليجيةࢫالثانيةࢫوماࢫنجمࢫعنࢫالزʈادةࢫࢭʏࢫלنفاقࢫوالتوسعࢫالنقديࢫࢭʏࢫارتفاعࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫ

ࢫࢭʏࢫ ࢫاثرࢫايجاȌي ࢫالɢوȘʈية ࢫالنقدية ࢫللسياسة ࢫفɢانت ࢫاللاحقة، ࢫالف؅فات ࢫأما ࢫ، ࢫالدول ࢫɸذه ࢫȊعض ʏࢭ

ࢫالك ࢫלجماڲʏࢫامتصاص ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ʏࢫالنموࢫࢭ ࢫمعدلات ࢫمن ࢫوالرفع ࢫجɺة ࢫمن ࢫالزائدة ࢫالنقدية تلة

  .وɸذاࢫماࢫʇعكسࢫכثرࢫالبارزࢫللتحرʈرࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫɸذاࢫالمؤشر. منࢫجɺةࢫأخرىࢫتدرʈجيا

 : M1/M2مؤشرࡧالسيولةࡧالنقديةࡧ .2
امࢫالماڲʏࢫترتبطࢫɸذهࢫالɴسبةࢫعكسياࢫمعࢫمستوىࢫالعمقࢫالماڲʏࢫللدولة،ࢫفعندماࢫيتطورࢫالنظ

ࢫ ࢫالنقدية ࢫالمعاملات ࢫأرصدة ࢫمن ࢫأك؄ف ࢫȊسرعة ࢫטدخارʈة ࢫالوداǿع ࢫ(تزداد ،ࢫ2015بوغزالة،

المنتجاتࢫ ،ࢫوʉع؄فࢫɸذاࢫالمؤشرࢫعڴʄࢫقدرةࢫالنظامࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫجذبࢫالمدخراتࢫوعڴʄࢫتوف؈ف)133ص

 & BOUAICHI(טدخارʈة،ࢫبحيثࢫيجدرࢫ٭ڈذهࢫالɴسبةࢫأنࢫتنخفضࢫɠلماࢫتطورࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫ
YAICI, 2014, p97(ࢫدرجةࢫتنوعࢫالمؤسساتࢫالمالية،ࢫوكذلكࢫʏذاࢫטنخفاضࢫارتفاعاࢫࢭɸعۚܣࢫʉࢫو،

ࢫالنقودࢫ ࢫبدل ࢫالمعاملات ࢫلȘسوʈة ࢫكأدوات ࢫاستخدامɺا ࢫزʈادة ࢫأو ࢫالمصرفية ࢫالوداǿع ࢫتوافر زʈادة

  ).133،ࢫص2015بوغزالة،ࢫ(

؅فةࡧࡩʏࡧدولࡧمجلسࡧالتعاونࡧاݍݵليڋʏࡧللفࡧM1/M2مؤشرࡧالسيولةࡧالنقديةࡧ: 02اݍݨدولࡧرقمࡧ

1991-2015  

M1/M2 الف؅فاتࢫ

 1991-1995 1996-2000 2001-2005 2006-2010 2011-2015 والدول 
 السعودية 54,43% 51,40% 52,94% 50,55% 64,40%
 לمارات 23,97% 25,43% 30,09% 30,52% 36,32%
 الكوʈت 17,60% 16,88% 24,49% 20,52% 26,23%
 قطر 23,57% 17,48% 28,41% 26,58% 24,39%
 البحرʈن 26,48% 21,13% 27,95% 29,33% 31,68%
 عمان 33,00% 24,71% 29,20% 29,86% 33,62%

  www.amf.org.aeبالاعتمادࢫعڴʄࢫبياناتࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ
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 2015-1991للف؅فةࡧ M1/M2السيولةࡧالنقديةࡧمؤشرࡧ: 02الشɢلࡧرقمࡧ

  
  02بالاسȘنادࢫإڲʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

  

،ࢫيتܸݳࢫأنࢫɸذهࢫالɴسبةࢫمنخفضةࢫࢭʏࢫɠلࢫمنࢫ02منࢫخلالࢫالشɢلࢫأعلاهࢫواݍݨدولࢫرقمࢫ

ࢭʏࢫجميعࢫ% 36ثࢫلمࢫتتعدىࢫלمارات،ࢫالɢوʈت،ࢫقطر،البحرʈنࢫوعمان،ࢫرغمࢫتذبذبࢫالنتائجࢫبحي

ࢫلɺذهࢫ ʏࢫالمصرࢭ ࢫالنظام ʏࢫࢭ ࢫالمدخرʈن ࢫوثقة ࢫالمصرفية ࢫالعادات ࢫقوة ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫما ࢫوɸذا الف؅فات،

الدولࢫمنࢫخلالࢫטعتمادࢫعڴʄࢫالوداǿعࢫטدخارʈةࢫࢭʏࢫȖسوʈةࢫمعاملاٮڈاࢫبجانبࢫاستعمالࢫכرصدةࢫ

  . 2006-2010خاصةࢫبدايةࢫالف؅فةࢫ) أشباهࢫالنقود(النقديةࢫ

أنࢫɲسبةࢫالسيولةࢫالنقديةࢫࢭʏࢫالسعوديةࢫɠانتࢫمرتفعةࢫحيثࢫبلغࢫمتوسطࢫࢭʏࢫح؈نࢫنجدࢫ

ࢫ ࢫماب؈ن ࢫالدراسة ࢫف؅فات ࢫمختلف ʏࢫࢭ ࢫࢫ54الɴسبة ʄࢫالعاداتࢫ%64إڲ ࢫضعف ࢫʇعكس ࢫما ࢫوɸذا ،

   .المصرفيةࢫلɺذهࢫالدولة،ࢫوטعتمادࢫالشبھࢫكڴʏࢫعڴʄࢫالعملةࢫࢭʏࢫȖسوʈةࢫالمعاملات

3. ʏࡧלجماڲʏࡧالناتجࡧالمحڴʄعࡧإڲǿࡧالوداʏإجماڲ: 
ࢫالمصرࢭʏ،ࢫࢭ ࢫاݍݨɺاز ࢫخارج ࢫالمتداولة ࢫالعملة ࢫمن ࢫكب؈فة ࢫɲسبة ࢫɸناك ࢫالنامية، ࢫالبلدان ʏ

وأساسࢫارتفاعࢫɲسبةࢫالنقودࢫبمعناهࢫالواسعࢫإڲʄࢫإجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫʇعۚܣࢫزʈادةࢫاستخدامࢫالعملةࢫ

بدلاࢫمنࢫزʈادةࢫݯݨمࢫالوداǿعࢫالمصرفية،ࢫلɺذاࢫالسȎبࢫيجبࢫاسȘبعادࢫالعملةࢫࢭʏࢫالتداولࢫمنࢫأجلࢫ

عڴʄࢫمقياسࢫأك؆فࢫتمثيلاࢫللعمقࢫالماڲʏ،ࢫوɢʈونࢫأك؆فࢫتوضيحاࢫلݏݵدماتࢫوכɲشطةࢫالمالية،ࢫࢫاݍݰصول 

ࢫ ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ʄࢫإڲ ࢫالوداǿع ʏوࢫإجماڲɸࢫ ࢫالمقايʋس ࢫɸذه ࢫرشيد،ࢫ(وأحد ࢫمحمد ࢫخلف، حمد

،ࢫالذيࢫʇعدࢫمنࢫالمؤشراتࢫالɺامةࢫالمع؄فةࢫعنࢫݯݨمࢫالتعاملࢫالمصرࢭʏ،ࢫبحيثࢫ) 341،ࢫص2017

اݍݨارʈةࢫوטدخارʈةࢫأحدࢫأɸمࢫمصادرࢫالتموʈلࢫالرئʋسيةࢫللمصارفࢫوالۘܣࢫيمكٔڈاࢫمنࢫȖعدࢫالوداǿعࢫ

توف؈فࢫטئتمانࢫالمصرࢭʏ،ࢫوأيةࢫارتفاعاتࢫࢭʏࢫɸذهࢫالɴسبةࢫيمكنࢫتفس؈فɸاࢫعڴʄࢫأٰڈاࢫȖعۚܣࢫتحسناࢫࢭʏࢫ

ࢫالمحتملࢫ ࢫمن ࢫالۘܣ ،ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫخارج ࢫالمالية ࢫכصول ࢫمن ࢫوغ؈فɸا ࢫالمصرفية الوداǿع

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%

05الفترة  04الفترة  03الفترة  02الفترة  01الفترة 

M1/M2مؤشر السیولة النقدیة 
السعودیة

الامارات

الكویت

قطر

البحرین 

عمان 



  حداد.م. د& رحوࡧ.ب      /      ورࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧدولࡧمجلسࡧالتعاونࡧاݍݵليڋʏاɲعɢاساتࡧالتحرʈرࡧالماڲʏࡧعڴʄࡧȊعضࡧمؤشراتࡧالتط

130 

ࢫتر  ʏࢫࢭ ࢫاستخدامɺا ʏࢫالماڲ ࢫالتطور ࢫزʈادة ʏالتاڲȋࢫو ࢫכصول، ࢫ(اكم ࢫالسعيدي، ،ࢫ2013الشدود،

  ).77ص

ࡧرقم ࡧالتعاونࡧ:  03اݍݨدول ࡧمجلس ࡧلدول ʏࡧלجماڲ ʏࡧالمحڴ ࡧالناتج ʄࡧإڲ ࡧالوداǿع ʏمؤشرࡧإجماڲ

 2015-1991اݍݵليڋʏࡧللف؅فةࡧ

الف؅فاتࡧࡧ الناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏ/إجماڲʏࡧالوداǿع

 1991-1995 1996-2000 2001-2005 2006-2010 2011-2015 والدول 
 السعودية 39,39% 41,09% 43,00% 47,98% 52,25%
 לمارات 57,97% 59,50% 51,62% 77,11% 81,39%
 الكوʈت 105,30% 80,45% 71,12% 71,12% 78,27%
 قطر 67,59% 63,71% 57,45% 56,36% 69,98%
 البحرʈنࡧ 78,35% 84,35% 82,14% 82,55% 89,94%
 عمانࡧ 25,81% 34,05% 33,07% 41,06% 53,89%

  www.amf.org.aeبالاعتمادࢫعڴʄࢫبياناتࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

  

  2015-1991للف؅فةࡧࡧإجماڲʏࡧالوداǿعࡧإڲʄࡧالناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏمؤشرࡧ: 03الشɢلࡧرقمࡧ

 
  03بالاسȘنادࢫإڲʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

  

ࢫ ࢫرقم ࢫاݍݨدول ࢫخلال ࢫمن ࢫبالɴسبةࢫࢫ03نلاحظ ࢫالوداǿع ʏࢫمؤشرࢫإجماڲ ࢫأن ࢫأعلاه والشɢل

خ؈فة،ࢫحيثࢫانتقلࢫمنࢫللناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫɠانࢫࢭʏࢫمنڍʄࢫتصاعديࢫب؈نࢫالف؅فةࢫכوڲʄࢫوالف؅فةࢫכ 

ࢫ% 39 ʄࢫ% 52إڲ ࢫوࢫمن ࢫالسعودية، ʏࢫ% 58ࢭ ʄࢫ% 81إڲ ࢫومن ࢫלمارات، ʏࢫ% 78ࢭ ʄࢫ% 90إڲʏࢭ
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تحسنࢫࢭʏࢫالوداǿعࢫالمصرفيةࢫوغ؈فɸاࢫ ࢭʏࢫعمان،ࢫوɸذاࢫماࢫيدلࢫعڴʄ% 54إڲʄࢫ% 26البحرʈن،ࢫومنࢫ

لتاڲʏࢫزʈادةࢫمنࢫכصولࢫالماليةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدول،ࢫوالۘܣࢫمنࢫالمحتملࢫاستخدامɺاࢫࢭʏࢫتراكمࢫכصول،ࢫوȋا

ࢫمنࢫ ࢫالمؤشرࢫتختلف ࢫɸذا ࢫɲسب ࢫأن ࢫأيضا ࢫنلاحظ ࢫكما ࢫالنموࢫטقتصادي، ࢫومعدلات ʏࢫالماڲ التطور

ࢫࢭʏࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫومتوسطة ࢫوالبحرʈن، ࢫלمارات ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫجدا ࢫمرتفعة ࢫأٰڈا ࢫفنجد ࢫأخرى، ʄࢫإڲ دولة

  .السعوديةࢫوعمان

ࢫإ ࢫوقطر، ࢫالɢوʈت ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫكذلك ࢫالمؤشرࢫمرتفعة ࢫɸذا ࢫɲسب ࢫأن ࢫنجد ࢫح؈ن ʏࢫأٰڈاࢫࢭ لا

ࢫ ࢫالف؅فة ࢫمن ࢫنحوࢫטنخفاض ࢫوتتجھ ࢫ) 1995-1991(متذبذبة ࢫالف؅فة ʄࢫثمࢫ)2010-2006(إڲ ،

ࢫ ࢫכخ؈فة ࢫالف؅فة ʏࢫࢭ ࢫالمحڴʏࢫ)2011-2015(טرتفاع ࢫالناتج ʏࢫالكب؈فࢫࢭ ࢫטنخفاض ʄࢫإڲ ࢫذلك ࢫوʉعود ،

ࢫ ࢫالف؅فة ʏࢫࢭ ࢫخاصة ࢫأصلا، ࢫالموجودة ࢫטدخارʈة ࢫبالوداǿع ࢫبالمقارنة ʏࢫالۘܣࢫ1995- 1991לجماڲ ،

ࢫالمؤشرࢫإڲʄࢫت ࢫɸذا ࢫيتجھ ࢫثم ࢫعلٕڈا، ࢫالعراقية ࢫاݍݰرب ࢫبفعل ࢫعديدة ࢫلمشاɠل ࢫالɢوʈت ࢫبتعرض م؈قت

ࢫ ࢫالف؅فت؈ن ࢫب؈ن ࢫالف؅فةࢫ)2010-2006(وࢫ) 2001-2005(טستقرارࢫɲسȎيا ʏࢫࢭ ࢫمجددا ࢫل؈فتفع ،

ࢫ ࢫب؈نࢫ)2011-2015(כخ؈فة ࢫالطردي ࢫوטرتفاع ࢫالف؅فة ࢫم؈قࢫɸذه ࢫטستقرارࢫالذي ࢫيب؈ن ࢫما ࢫوɸذا ،

  .ڴʏࢫלجماڲʏࢫوإجماڲʏࢫالوداǿعالناتجࢫالمح

ࢫالمستمرࢫع؄فࢫ ࢫوتطورɸا ࢫالدول ࢫلɺذه ࢫالمالية ࢫכنظمة ࢫنܸݮ ࢫالمؤشرࢫيب؈ن ࢫɸذا ࢫفارتفاع ومنھ

الزمنࢫوɴȋسبࢫمتفاوتة،ࢫكماࢫʇعكسࢫكذلكࢫכثرࢫטيجاȌيࢫلسياساتࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫالزʈادةࢫࢭʏࢫ

ماتࢫالماليةࢫللقطاعࢫالعائڴʏࢫࢭʏࢫالتعاملࢫالمصرࢭʏࢫونجاحࢫالمصارفࢫࢭʏࢫاجتذابࢫالوداǿعࢫوتقديمࢫاݍݵد

  .شɢلࢫمدخراتࢫوخدماتࢫمدفوعات

4. ʏࡧלجماڲʏࡧالناتجࡧالمحڴʄטئتمانࡧاݍݵاصࡧإڲ 
ࢫأيࢫ ʏࢫࢭ ʏازࢫالمصرࢭɺࢫاݍݨ ࢫوتطور ࢫكفاءة ࢫعن ࢫوالمع؄فة ࢫالمɺمة ࢫالمؤشرات ࢫالمؤشرࢫمن ࢫɸذا ʇعد

ࢫטقتصا ࢫالɴشاط ʏࢫࢭ ࢫاݍݵاص ࢫالقطاع ࢫمساɸمة ࢫوأɸمية ࢫݯݨم ʄࢫعڴ ࢫفيھ ࢫالɴسبة ࢫوȖعتمد ديࢫبلد،

ࢫبالاسȘثمارࢫوالنموࢫ ࢫمباشرة ࢫمرتبط ࢫفإنھ ࢫثم ࢫومن ࢫالعام، ࢫبالقطاع ࢫالسعيدي،ࢫ(قياسا الشدود،

،ࢫوʉعت؄فࢫטرتفاعࢫࢭʏࢫɸذهࢫالɴسبةࢫكعلامةࢫعڴʄࢫمزʈدࢫمنࢫاݍݵدماتࢫالماليةࢫالمقدمةࢫ)78،ࢫص2013

ࢫטئتمانࢫ ࢫʇعزل ࢫالمؤشرࢫانھ ࢫلɺذا ࢫالرئʋسية ࢫوالم؈قة ࢫالمالية، ࢫالوساطة ࢫتحسن ࢫثم ࢫومن للاقتصاد،

ࢫالبنكࢫ ࢫمن ࢫالمقدم ࢫטئتمان ࢫلاࢫʇشمل ࢫحيث ࢫاݍݵاص، ࢫالقطاع ʄࢫإڲ ࢫالمالي؈ن ࢫالوسطاء ࢫمن المقدم

،ࢫ2017حمدࢫخلف،ࢫمحمدࢫرشيد،ࢫ(المركزيࢫأوࢫטئتمانࢫالمقدمࢫمنࢫالمصارفࢫإڲʄࢫالقطاعࢫالعامࢫ

ࢫمستوىࢫ)343ص ࢫقياس ʏࢫالمؤشرࢫࢭ ࢫɸذا ࢫسلامة ࢫالتجرȎʈية ࢫوالبحوث ࢫالدراسات ࢫأثبȘت ࢫوقد ،

ࢫ ࢫالمالية، ࢫالوساطة ࢫجرʈجورʈوࢫوجوʈدوȖي ࢫدي ࢫمن ࢫɠل ࢫاستخدمھ ࢫوديمي؅فياسࢫ)1995(حيث ،

  ).221،ࢫص2015/2016بوغزالة،ࢫ) (2004(وليفاينࢫ
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مؤشرࡧטئتمانࡧاݍݵاصࡧإڲʄࡧالناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏࡧلدولࡧمجلسࡧالتعاونࡧ:  04اݍݨدولࡧرقم

  2015-1991اݍݵليڋʏࡧللف؅فةࡧ

الف؅فاتࡧࡧ الناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏ/טئتمانࡧاݍݵاص

 1991-1995 1996-2000 2001-2005 2006-2010 2011-2015 دول وال
 السعودية 21,36% 26,01% 31,40% 38,79% 42,12%
 לمارات 43,55% 49,74% 37,52% 61,92% 59,85%
 الكوʈت 30,66% 52,77% 61,39% 70,83% 102,96%
 قطر 37,17% 32,60% 30,65% 52,52% 70,86%
 البحرʈنࡧ 40,63% 46,96% 49,99% 61,18% 68,17%
 عمانࡧ 23,17% 37,50% 34,64% 39,06% 49,35%

  www.amf.org.aeبالاعتمادࢫعڴʄࢫبياناتࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

  

  2015-1991للف؅فةࡧࡧטئتمانࡧاݍݵاصࡧإڲʄࡧالناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏمؤشرࡧ: 04الشɢلࡧرقمࡧ

  
  04بالاسȘنادࢫإڲʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

ࢫ ࢫرقم ࢫاݍݨدول ࢫخلال ࢫللناتجࢫࢫ04من ࢫاݍݵاص ࢫטئتمان ࢫɲسبة ࢫأن ࢫيلاحظ ࢫأعلاه، والشɢل

اعۜܣࢫبالمقارنةࢫبالف؅فاتࢫاللاحقة،ࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫɠانتࢫضعيفةࢫࢭʏࢫبدايةࢫالȘسعيɴياتࢫمنࢫالقرنࢫالم

%  42إڲʄࢫ% 21حيثࢫأٰڈاࢫتطورتࢫوارتفعتࢫȊعدࢫذلك،ࢫفنجدࢫأنࢫالسعوديةࢫانتقلتࢫالɴسبةࢫمنࢫ

،ࢫלماراتࢫ%100،ࢫبمعدلࢫنموࢫيقدرࢫبࢫ)2015-2011(إڲʄࢫالف؅فةࢫ) 1995-1991(منࢫالف؅فةࢫ

بɴسبةࢫنموࢫ% 102إڲʄࢫ% 30،ࢫالɢوʈتࢫمنࢫ%37بمعدلࢫنموࢫمقدرࢫب% 59إڲʄࢫ% 43انتقلتࢫمنࢫ

بنموࢫ% 68إڲʄࢫ% 40،ࢫالبحرʈنࢫمنࢫ%89بنموࢫيقدرࢫب% 70إڲʄࢫ% 37،ࢫقطرࢫمنࢫ%300تفوقࢫ

ࢫ%70يقدرࢫب ࢫمن ࢫعمان ࢫ% 23، ʄࢫ% 49إڲ ࢫɲسبࢫ% 113بنموࢫيقدرࢫب ࢫأن ࢫأيضا ࢫيتܸݳ ࢫكما ،
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ࢫسياسةࢫ ʄࢫإڲ ࢫالكبح ࢫسياسات ࢫمن ࢫالبطيء ࢫטنتقال ʄࢫإڲ ࢫذلك ࢫوʈرجع ࢫمتفاوتة، ࢫالف؅فات ʏالنموࢫࢭ

لبعضࢫالدولࢫوالف؅فةࢫ) 2005-2001(ܣࢫبدأتࢫتظɺرࢫنتائجɺاࢫبدايةࢫمنࢫالف؅فةࢫالتحرʈرࢫالماڲʏ،ࢫالۘ

ࢫ) 2006-2010( ࢫالف؅فة ࢫالواܷݳࢫ) 2015-2011(و ࢫכثر ࢫʇعكس ࢫما ࢫوɸذا ࢫأخرى، لدول

  . لسياساتࢫالتحرʈرࢫالماڲʏࢫعڴʄࢫارتفاعࢫטئتمانࢫالموجھࢫللقطاعࢫاݍݵاص

 مؤشرࡧدرجةࡧعمقࡧכسواقࡧالماليةࡧاݍݵليجية .5
ࢫכ  ࢫ٭ڈا ࢫخلالࢫوʈقصد ࢫمن ࢫوتحسب ࢫالوطۚܣ، ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫللسوق ࢫالɴسȎية ɸمية

قسمةࢫإجماڲʏࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللأسɺمࢫالمتداولةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫللاقتصادࢫلنفسࢫالمدةࢫ

ࢫأنࢫ ࢫأساس ʄࢫعڴ ࢫكث؈فا، ࢫالباحثون ࢫعلٕڈا ࢫʇعول ࢫالۘܣ ࢫالɺامة ࢫالمؤشرات ࢫالمؤشرࢫمن ࢫوɸذا الزمنية،

ࢫ ࢫمن ࢫمعدلاٮڈا ࢫوالطوʈلࢫارتفاع ࢫالمتوسط ࢫالمدي؈ن ʄࢫعڴ ʄࢫنموࢫأعڴ ࢫمعدلات ࢫحدوث ʄࢫعڴ الدلائل

כجل،ࢫكماࢫأنھࢫيؤشرࢫلناࢫعنࢫمدىࢫفعاليةࢫالسوقࢫالماليةࢫࢭʏࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫوماࢫتؤديھࢫتلكࢫ

   ).262،263،ࡧص2011حمزة،ࡧ(כسواقࢫمنࢫأɲشطةࢫتموʈليةࢫداخلࢫטقتصادࢫ

  2015- 1994اݍݵليجيةࡧللف؅فةࡧمؤشرࡧدرجةࡧعمقࡧכسواقࡧالماليةࡧ:  05اݍݨدولࡧرقم

 مؤشرࡧدرجةࡧعمقࡧכسواقࡧالماليةࡧاݍݵليجية
 الف؅فاتࢫوالدول ࢫ

2015-2011 2010-2006 2005-2001 2000-1994 
 السعودية 34% 121% 78% 59%
 לمارات 33% 73% 62% 43%
 الكوʈت 68% 128% 90% 58%
 قطر 40% 138% 93% 79%
 البحرʈنࡧ 107% 112% 91% 58%
 عمانࡧ 28% 35% 42% 45%

  2000- 1998-1997-1994تتɢونࢫمنࢫبياناتࢫسنةࢫࢫ2000-1994بياناتࢫالف؅فةࢫ: ملاحظة

  2005-2004-2003-2002تتɢونࢫمنࢫبياناتࢫسنةࢫࢫ2005- 2001بياناتࢫالف؅فةࢫ

  www.amf.org.aeبالاعتمادࢫعڴʄࢫبياناتࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

 
 
 
 
 
 
 



  حداد.م. د& رحوࡧ.ب      /      ورࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧدولࡧمجلسࡧالتعاونࡧاݍݵليڋʏاɲعɢاساتࡧالتحرʈرࡧالماڲʏࡧعڴʄࡧȊعضࡧمؤشراتࡧالتط

134 

  2015-1994درجةࡧعمقࡧכسواقࡧالماليةࡧاݍݵليجيةࡧللف؅فةࡧࡧمؤشر : 05الشɢلࡧرقمࡧ

  
 05بالاسȘنادࢫإڲʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ ؈نالباحثمنࢫإعدادࢫ

  

ࢫارتفاعࢫ ࢫعرفت ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫعمق ࢫدرجة ࢫأن ࢫأعلاه ࢫوالشɢل ࢫاݍݨدول ࢫخلال ࢫمن نلاحظ

ࢫلمࢫ ࢫالذي ࢫمسقط ࢫإلاࢫمؤشرࢫسوق ࢫכسواق، ࢫݍݨميع ࢫبالɴسبة ࢫالدراسة ࢫف؅فات ࢫخلال وانخفاض

ࢫارتفاع ʏࢫࢭ ࢫɠان ࢫبل ࢫالمؤشرࢫوصلࢫࢫينخفض، ࢫɸذا ࢫأن ࢫنجد ࢫحيث ࢫمنخفضة؛ ࢫبوت؈فة مستمرࢫولكن

ࢫ ࢫالف؅فة ʏࢫࢭ ࢫכسواق ʏࢫلباࢮ ࢫمستوʈاتھ ʄࢫلقيمةࢫ2005-2001لأعڴ ࢫالدرجة ࢫɸذه ࢫتجاوز ࢫفنلاحظ ،

% 138ࢭʏࢫسوقࢫالɢوʈت،ࢫ% 128ࢭʏࢫسوقࢫالسعودية،ࢫ% 121الناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏ،ࢫإذࢫبلغتࢫ

ࢫوࢫ ࢫالدوحة ࢫسوق ʏࢫ% 112ࢭ ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالبحرʈن، ࢫسوق ʏࢫࢭʏࢫࢭ ࢫمستوʈاتھ ʄࢫأعڴ ࢫمسقط ࢫسوق عرف

  %.45الف؅فةࢫכخ؈فةࢫبɴسبةࢫتقدرࢫبࢫ

السعودية،ࢫלمارات،ࢫالɢوʈت،ࢫقطر،ࢫ(كماࢫنلاحظࢫانخفاضࢫدرجةࢫعمقࢫכسواقࢫالماليةࢫل

ࢫ) البحرʈن ࢫالف؅فة ʏࢫࢫ2010-2006ࢭ ࢫالف؅فةࢫࢫ2015-2011والف؅فة ʏࢫࢭ ࢫالمܦݨلة ࢫمستوʈاٮڈا عن

ࢫإڲ ࢫטنخفاض ࢫɲسبة ࢫوصلت ࢫوقد ࢫلɺا، ࢫالسابقة ʄ35 %ࢫ ࢫالف؅فة ʏࢫࢭ ࢫالسعودية ʏࢫ2010-2006ࢭ،

،ࢫوɸوࢫاݍݰالࢫنفسھࢫࢭʏࢫسوقࢫלمارات،ࢫالɢوʈت،ࢫقطرࢫوالبحرʈن،ࢫ2015- 2011ࢭʏࢫالف؅فةࢫ% 24و

ࢫخلالࢫ ࢫارتفاعا ࢫعرفت ࢫالۘܣ ࢫכسواق، ࢫɸذه ࢫرسملة ʏࢫࢭ ࢫטنخفاض ࢫȊسȎب ࢫلʋس ࢫטنخفاض وɸذا

ࢫالم ࢫالناتج ʏࢫالكب؈فࢫࢭ ࢫטرتفاع ࢫسȎبھ ࢫوإنما ࢫالدراسة، ࢫف؅فات ࢫالف؅فت؈نࢫجميع ࢫɸات؈ن ʏࢫࢭ ʏࢫלجماڲ ʏحڴ

  .بفعلࢫارتفاعࢫأسعارࢫالنفطࢫالذيࢫʇعت؄فࢫالموردࢫالرئʋؠۜܣࢫلمداخيلࢫɸذهࢫالدول )2006-2015(

بالɴسبةࢫݍݨميعࢫالدول،ࢫ% 50وȋصفةࢫعامةࢫنجدࢫأنࢫɲسبةࢫɸذاࢫالمؤشرࢫتقاربࢫأوࢫالتفوقࢫ

ظاࢫمنذࢫإɲشا٬ڈا،ࢫورسملةࢫالسوقࢫأوࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫلأسواقࢫالمالࢫاݍݵليجيةࢫعرفتࢫارتفاعاࢫمݏݰو 

ࢫاݍݵليجيةࢫࢭʏࢫمجالࢫتحس؈نࢫالبʋئةࢫالمؤسسيةࢫ ࢫالدول ࢫʇعدࢫاɲعɢاسࢫللإجراءاتࢫالۘܣࢫاتخذٮڈا وɸذا
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ࢫوȖعزʈزࢫ ࢫالمسȘثمرʈن ࢫأمام ࢫالمجال ࢫفتح ʄࢫإڲ ࢫٮڈدف ࢫوالۘܣ ࢫالمالية، ࢫللأسواق ࢫوالȘشرʉعية والتنظيمية

  .ثقْڈمࢫ٭ڈا

  :اݍݵلاصة

ࢫ ʏࢫالماڲ ࢫالقطاع ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫالسابقة؛ ࢫالمؤشرات ࢫخلال ࢫتطوراتࢫمن ࢫوʉعرف ࢫعرف ʏاݍݵليڋ

ɸائلة،ࢫسواءࢫمنࢫحيثࢫالعمقࢫالماڲʏࢫأوࢫטئتمانࢫأوࢫالرسملةࢫالسوقيةࢫلأسواقɺاࢫالمالية،ࢫوɸذاࢫراجعࢫ

إڲʄࢫاعتمادࢫɸذهࢫالدولࢫلسياساتࢫטنفتاحࢫعڴʄࢫاݍݵارج،ࢫوالتدرجࢫࢭʏࢫتحرʈرࢫقطاعɺاࢫالماڲʏࢫوالمصرࢭʏࢫ

  :ع؄فࢫعدةࢫمراحلࢫوحسبࢫالظروفࢫالمواتية،ࢫحيث

ࢫࢭʏࢫȖش؈فࢫمؤشࢫ ࢫالنقدي ࢫالتوسع ࢫوت؈فة ࢫتواصل ʄࢫإڲ ࢫالنقدية ࢫوالسيولة ࢫالنقدي ࢫالعمق رات

ࢫارتفاعࢫ ࢫأيضا ࢫيتܸݳ ࢫكما ࢫمتفاوتة، ࢫوɴȋسب ࢫالدراسة ࢫف؅فات ࢫخلال ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون ࢫمجلس دول

כɸميةࢫالɴسȎيةࢫلكتلةࢫأشباهࢫالنقودࢫإڲʄࢫإجماڲʏࢫالسيولةࢫالمحليةࢫࢭʏࢫمعظمࢫدولࢫالمجلس،ࢫوɸذاࢫ

  .ʈاتࢫثقةࢫالمتعامل؈نࢫوإقبالɺمࢫعڴʄࢫأشباهࢫالنقودماࢫʇعكسࢫالتحسنࢫࢭʏࢫمستو 

ࢫɸذاࢫ ࢫأن ࢫفنجد ࢫاݍݵليجية، ࢫللدول ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ʄࢫإڲ ࢫالوداǿع ʏࢫإجماڲ ࢫصعيد ʄوعڴ

المؤشرࢫعرفࢫنمواࢫخلالࢫجميعࢫف؅فاتࢫالدراسة،ࢫوࢭʏࢫجميعࢫالدولࢫباستȞناءࢫالɢوʈت،ࢫحيثࢫوصلࢫ

الɢوʈتࢫفالانخفاضࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمؤشرࢫلاࢫيرجعࢫࢫإڲʄࢫأعڴʄࢫمستوʈاتھࢫࢭʏࢫɠلࢫمنࢫלماراتࢫوالبحرʈن،ࢫأما

بالضرورةࢫإڲʄࢫانخفاضࢫإجماڲʏࢫالوداǿع،ࢫوإنماࢫإڲʄࢫالنموࢫالكب؈فࢫࢭʏࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫبالمقارنةࢫ

ࢫࢭʏࢫ ࢫتدرʈجيا ࢫوتحسنھ ʏࢫاݍݵليڋ ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫتطور ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫما ࢫوɸذا ࢫالوداǿع، ʏࢫالنموࢫࢭ مع

ࢫالتحسنࢫأوࢫالنموࢫجذبࢫالمدخراتࢫوتوف؈فࢫمصادرࢫالتموʈلࢫاللا  زمةࢫللاقتصاد،ࢫكماࢫيلاحظࢫأيضا

الواܷݳࢫࢭʏࢫنصʋبࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫטئتمانࢫمنࢫف؅فةࢫإڲʄࢫأخرىࢫوȋدرجاتࢫمتفاوتةࢫمنࢫدولةࢫ

ࢫوɸذاࢫ ࢫوقطرࢫوالبحرʈن، ࢫالɢوʈت ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫمستوʈاتھ ʄࢫالمؤشرࢫأعڴ ࢫɸذا ࢫحقق ࢫحيث ࢫأخرى، ʄإڲ

السنوات،ࢫواضطلاعھࢫبدورࢫالوساطةࢫࢫدليلࢫعڴʄࢫتحسنࢫكفاءةࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫاݍݵليڋʏࢫع؄فࢫمرور 

  . الماليةࢫࢭʏࢫتقديمࢫالمزʈدࢫمنࢫاݍݵدماتࢫوالȘسɺيلاتࢫטئتمانيةࢫإڲʄࢫالقطاعࢫاݍݵاص

ࢫالɴشاطࢫ ࢫرفع ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫכɸمية ࢫمن ࢫبالمزʈد ࢫاݍݵليجية ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫتضطلع كما

ࢫاقتصادياٮڈا ʏࢫࢭ ࢫعالية ࢫɲسȎية ࢫأɸمية ࢫلاحتلالɺا ࢫوذلك ࢫالنمو، ࢫعملية ࢫودفع ࢫوالۘܣࢫטقتصادي ،

ࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫࢭʏࢫȊعضࢫالدول،ࢫوالملاحظࢫمنࢫخلالࢫ ࢫمستوى تجاوزتࢫࢭʏࢫȊعضࢫכحيان

ࢫللأسواقࢫ ࢫالɴسȎية ࢫכɸمية ࢫلتصاعد ࢫالمرافقة ࢫالنموࢫטقتصادي ࢫمعدلات ࢫɸوࢫتصاعد الدراسة

ࢫʇعودࢫ ࢫالنموࢫטقتصادي؛ ࢫمعدلات ࢫارتفاع ࢫأن ʄࢫعڴ ࢫدليل ࢫوɸذا ࢫاقتصادياٮڈا، ʏࢫࢭ ࢫاݍݵليجية المالية

 .جزءࢫمنھࢫإڲʄࢫالنموࢫࢭʏࢫɲشاطࢫכسواقࢫالماليةࢫلɺذهࢫالدول 
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  مستوىࢫالتطورࢫالماڲʏࢫلدولࢫالشرقࢫכوسطࢫوشمالࢫإفرʈقيا: 06اݍݨدولࢫرقمࢫ

 المستوى  مرتفع متوسط منخفض
 البحرʈن اݍݨزائر إيران

 الدول 

 כردن مصر ليȎيا
 الكوʈت المغرب السودان

 لبنان توɲس سورʈا
 مانع باكستان اليمن

 قطر مورʈتانيا 

 السعودية  

 לمارات  
دارࢫصفاءࢫࢫ،"العولمةࡧالماليةࡧوالنموࡧטقتصادي"،ࢫ)2011(حسنࢫكرʈمࢫحمزة،ࢫ: المصدر

  .223للɴشرࢫوالتوزʉع،ࢫالطبعةࢫכوڲʄ،ࢫعمان،ࢫصࢫ
  

ࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫ ࢫمدىࢫتطورࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫاݍݵليڋʏ،ࢫفنجدࢫأنࢫخ؄فاءࢫصندوق ʄوكتأكيدࢫعڴ

اسةࢫتتضمنࢫمجموعةࢫمنࢫכبحاثࢫعنࢫالتطورࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫبلدانࢫالشرقࢫכوسطࢫوشمالࢫقامواࢫبدر 

إفرʈقياࢫكجزءࢫمنࢫالدولࢫالنامية،ࢫمنࢫخلالࢫدراسةࢫستࢫجوانبࢫللتطورࢫالماڲʏࢫتتمثلࢫࢭʏࢫالسياسةࢫ

النقدية،ࢫتطورࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏ،ࢫالتنظيمࢫوالرقابة،ࢫالقطاعࢫالغ؈فࢫمصرࢭʏ،ࢫטنفتاحࢫالماڲʏࢫوالمناخࢫ

ܣ،ࢫوخلصتࢫالدراسةࢫإڲʄࢫأنࢫدولࢫمجلسࢫالتعاونࢫاݍݵليڋʏࢫمنࢫأك؆فࢫدولࢫالشرقࢫכوسطࢫالمؤسؠۜ

ࢫحسبࢫ ࢫالمنطقة ࢫبلدان ࢫتصɴيف ࢫتم ࢫوقد ،ʏࢫاݍݵارڊ ࢫالعالم ʄࢫعڴ ࢫوانفتاحا ࢫتطورا ࢫإفرʈقيا وشمال

  .السابقاݍݨدولࢫ

  

  قائمةࡧالمراجع

ࢫ .1 ࢫرجراج، ࢫ)2012/2013(احمد ࡧ"، ࡧاݍݵليجية ࡧالمالية ࡧכوراق ࡧכد: أسواق اءࡧتقييم

ࡧالراɸنة ࡧالمرحلة ࡧ"وتحديات ࢫنقودࢫ، ࢫتخصص ࢫالȘسي؈ف، ࢫعلوم ʏࢫࢭ ࢫغ؈فࢫمɴشورة ࢫدكتوراه أطروحة

  .3ومالية،ࢫɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوالعلومࢫالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫجامعةࢫاݍݨزائر

أثرࡧالعولمةࡧالماليةࡧعڴʄࡧتطوʈرࡧاݍݵدماتࡧالمصرفيةࡧ"،ࢫ)2014/2015(آسياࢫقاس׿ܣ،ࢫ .2

ࡧالتنا ࡧالقدرة ࡧالتجارʈةوتحس؈ن ࡧللبنوك ࡧ"فسية ࢫالعلومࢫ، ʏࢫࢭ ࢫمɴشورة ࢫغ؈ف ࢫدكتوراه أطروحة

טقتصادية،ࢫɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوالعلومࢫالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫجامعةࢫأمحمدࢫبوقرة،ࢫ

     .بومرداس
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ࢫ .3 ࢫبوغزالة، ࢫالكرʈم ࢫعبد ࢫ)2015/2016(أمحمد ࡧعڴʄࡧ"، ʏرࡧالماڲʈࡧوالتحر اثرࡧטنفتاح

ࡧاݍݨزائري، ʏࡧالماڲ ࡧࡧالقطاع ࡧإصلاحات ࡧȊعد ࡧلما ࡧ"1990دراسة ࢫعلومࢫ، ʏࢫࢭ ࢫدكتوراه أطروحة

ࢫتخصص ࢫالȘسي؈ف،ࢫ: الȘسي؈ف، ࢫوعلوم ࢫالتجارʈة ࢫوالعلوم ࢫטقتصادية ࢫالعلوم ࢫɠلية ࢫومالية، نقود

  .3جامعةࢫاݍݨزائرࢫ

التحرʈرࡧالمصرࡩʏࡧومتطلباتࡧتطوʈرࡧاݍݵدماتࡧ"،ࢫ)2005/2006(برʉشࢫعبدࢫالقادر،ࢫ .4

ࡧالتنافس ࡧالقدرة ࡧوزʈادة ࡧالتجارʈةالمصرفية ࡧللبنوك ࡧ"ية ࢫࢭʏࢫ، ࢫغ؈فࢫمɴشورة ࢫدكتوراه أطروحة

العلومࢫטقتصادية،ࢫɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوالعلومࢫالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫجامعةࢫيوسفࢫ

  .بنࢫخدةࢫاݍݨزائر

ࢫ)2013/2014(بنࢫعلالࢫبلقاسم،ࢫ .5 سياسةࡧالتحرʈرࡧالماڲʏࡧوالنموࡧטقتصاديࡧࡩʏࡧ"،ࢫ

ࡧالنامية ࡧالقائمة: الدول ࡧࡧالعلاقة ،ࢫأطروحةࢫدكتوراهࢫغ؈فࢫمɴشورةࢫࢭʏࢫ"بئڈماࡧوشروطࡧنجاحɺا

  .ماليةࢫ،جامعةࢫأبوࢫبكرࢫبلقاࢫيد،ࢫتلمسان: علومࢫטقتصادࢫالماڲʏࢫوالنقدي،ࢫتخصص

عولمةࡧأسواقࡧرأسࡧالمالࡧالعرȋيةࡧࡩʏࡧظلࡧכزماتࡧ"،ࢫࢫ)2011/2012(بورزامةࢫجيلاڲʏ،ࢫ .6

ʄࡧعڴ ࡧالعقاري ࡧالرɸن ࡧأزمة ࡧحالة ࡧدراسة ࡧالعالمية، ࡧࡧالمالية ࡧالمغارȋية اݍݨزائر،ࡧ(البورصات

أطروحةࢫدكتوراهࢫࢭʏࢫالعلومࢫטقتصادية،ࢫتخصصࢫالتحليلࢫטقتصادي،ࢫɠليةࢫ،ࡧ)"المغرب،ࡧتوɲس

  .3العلومࢫטقتصاديةࢫوالعلومࢫالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫجامعةࢫاݍݨزائر

ࢫ .7 ࢫرشيد، ࢫ)2005/2006(بوكساɲي ࡧوسيلࡧ"، ࡧالعرȋية ࡧالمالية ࡧכوراق ࡧأسواق معوقات

ࡧ"ɺاتفعيل ࢫטقتصاديةࢫ، ࢫالعلوم ࢫɠلية ࢫטقتصادية، ࢫالعلوم ʏࢫࢭ ࢫمɴشورة ࢫغ؈ف ࢫدكتوراه أطروحة

  .والعلومࢫالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫجامعةࢫاݍݨزائر

ࢫ .8 ،ʏࢫالمناڤ ࢫ)1998(جاسم ࢫ ࡧاݍݵدماتࡧ"، ࡧمجال ʏࡧࡩ ࡧالعالمية ࡧالتجارة ࡧمنظمة قوان؈ن

ʏࡧاݍݵليڋʏࡧالقطاعࡧالمصرࡩʄعࢫلدولࢫمجلسࢫالمࢫ،"الماليةࡧوتأث؈فاٮڈاࡧالمحتملةࡧعڴȊࢫالراʏؤتمرࢫالمصرࢭ

ࢫالعالميةࢫ ࢫالمالية ࢫوכسواق ࢫالمنافسة ࢫظل ʏࢫࢭ ʏࢫاݍݵليڋ ʏࢫالمصرࢭ ࢫالعمل ࢫحول ʏࢫاݍݵليڋ التعاون

  . أكتوȋرࢫ25-24قطر،ࢫ-المتغ؈فة،ࢫالدوحة

دارࢫصفاءࢫللɴشرࢫࢫ،"العولمةࡧالماليةࡧوالنموࡧטقتصادي"،ࢫ)2011(حسنࢫكرʈمࢫحمزة،ࢫ .9

  .والتوزʉع،ࢫالطبعةࢫכوڲʄ،ࢫعمان

ࢫ .10 ࢫمبارɠي، ࢫ)2016(سامي ࢫ ࡧכوسطࡧ"، ࡧالشرق ࡧمنطقة ʏࡧࡩ ࡧومحدداتھ ʏࡧالماڲ التطور
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