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 ملخص
التعريف    إلى  البحثية  الورقة  هذه  إلى تهدف  بالإضافة  أنواعها،  أهم  وإبراز  الاقتصادية  بالأزمات 

التطرق إلى مفهوم إدارة الأزمات الاقتصادية ومتطلباتها، إلى جانب تحديد مدى فعالية المؤشرات التي يمكن  
 . للتنبؤ بالأزمات الاقتصاديةأن تتضمنها نظم إنذار المبكر 

 .إدارة الأزمات، نظم الإنذار المبكر، المؤشرات ،الأزمات الاقتصاديةكلمات مفتاحية: 
 JEL: E25 ،H12  ،G28 اتتصنيف

Abstract: 

The purpose of this paper is to identify economic crises and highlight 

their most important types, in addition to addressing the concept of 

economic crisis management and its requirements, as well as determining 

the effectiveness of indicators that may be included in early warning 

systems to predict economic crises. 
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Indicators. 
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   :مقدمة  .1
يعتبر موضوع الأزمات الاقتصادية ظاهرة اقتصادية شائكة تثير القلقـ ويرجع ذلك إلى اللإستقرار   

جها أمر في  تعتبر إدارة الأزمات الاقتصادية وعلابالإضافة إلى سرعة انتقالها من دولة إلى أخرى، ولذلك  
تساعد على الوقاية منها وتجنب حدوثها    وإجراءات غاية الأهمية، والأهم هو التوفيق في انتهاج سياسات  

ويتم ذلك من خلال تصميم أداة دائمة ومستمرة لتوجيه والتحذير من قبل واضعي السياسات وتتمثل هذه 
 ظم الإنذار المبكر بالأزمات الاقتصادية. نالأداة في و 
:الإشكالية  
الجوهري     السؤال  في  بحثنا  مشكلة  معالم  الأزمات    ا م  : التاليتتمحور  إدارة  فعالية  مدى 

 المبكر؟ الاقتصادية من خلال نظم الإنذار 
   ماهية الأزمات الاقتصادية.2

 : مفهوم الأزمات الاقتصادية 1.2
 الإنتاج تعرف الأزمة الاقتصادية على أنها انقطاع مسار النمو الاقتصادي السابق، حيث ينخفض  

 ليكون فيها النمو الفعلي أدنى من الاحتمالي.
الخارجي العالم  إلى  الخارجية  المدفوعات  زيادة  على  الاقتصادية  الأزمات  بسبب  وتشمل  وذلك   ،

،  الاقتصادية  الأزماتنتيجة انخفاض عائدات العملات الأجنبية، وهناك حالتين من    ارتفاع الواردات، أو
  أزمات اقتصادية دائمة، حيث تختلف العوامل المؤدية لكل منهما   أونجد أزمات اقتصادية مؤقتة    أنناحيث  

 .(81، صفحة 2017)قداري، 
 الأزمات الاقتصادية  أنواع 2.2

التي تعترض الاقتصاد  الأزمة الدورية:    1.2.2 وهي التي تشغل مركز الصدارة بيت الأزمات الاقتصادية 
والاستهلاك    الإنتاج  عدم التناسب بين)الواسع  ة بمعناها  وهي نتيجة مباشرة للاختلالات الاقتصادية العام

فرعي   وبين  والاستثمار،  وبين    الإنتاجوالادخار  الاستهلاكية،  والسلع  التجهيزية  السلع  أي  والثاني  الأول 
 . (09، صفحة 2011)شريط و سدي،   .مختلف فروع الاقتصاد الوطني(
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  ولكنها مع ذلك تمس جوانب ومجالات كثيرة في الاقتصاد فأقل اتساعا وشمولا،    الأزمة الوسيطة:   2.2.2
جزئية وتناقضات  لاختلالات  نتيجة  الأزمات  هذه  وتحدث  تكرار  الوطني.  عملية  الرأسمالي،    في  الإنتاج 

لفيض  العالمية  الدورية  الأزمات  الذي يميز  النحو  أن تحمل طابعا عالميا على  الوسيطة لا يمكن  فالأزمات 
 .الإنتاج

العالمي، منها،    فتشمل في العادة مجالات معينة أو قطاعات كبيرة من الاقتصاد   : مة الهيكليةالأز   3.2.2
على سبيل المثال، أزمة الطاقة وأزمة المواد الخام، وأزمة الغذاء، وغيرها. وإذا كانت الأزمة الهيكلية تقتصر  

الاقتصاد.  قطاعات  من  واحد  قطاع  وأساس  على  مهما  قطاعا  يكون  أن  لابد  الحديد   يا فإنه  صناعة  أو 
فالأزمات في الفروع الصغيرة، ولو استمرت مدة    كمصادر الطاقة،  والصلب، أو أزمة الغذاء وما إلى ذلك

)طالبي،    . الأخرى وقطاعاتها  طويلة، لا يمكن أن تصبح أزمات دورية، لأنها لا تمس جميع جوانب الاقتصاد
 (05، صفحة 2010

 إدارة الأزمات الاقتصادية  .3
 مفهوم إدارة الأزمات   1.3

ن إدارة الأزمة هي علم وفن السيطرة على الموقف وتوجيهه بما يخدم أهداف مشروعة من خلال إ 
 (56صفحة ، 2011)عبد الهادي،  .أدارة الأزمة ذاتها من أجل التحكم في ضغطها ومسارها واتجاهاتها 

والتهديدات   المخاطر  إدراك  على  المنظمة  قدرة  في  تتمثل  بأنها  الأزمات  إدارة  تعريف  يمكن  كما 
الحالية والمحتملة والعمل على تجنبها أو تقليل آثارها السلبية لإعادة التوازن للنظام في أقل وقت ممكن وبدء 

تكرار الأزمة أو تحسين طرق التعامل معها مستقبلا  نشاطه مرة أخرى واستخلاص الدروس المستفادة لمنع  
 ( 31، صفحة 2007)الرفاعي و جبريل،  .والاستفادة من الفرص التي تتيحها

 :متطلبات إدارة الأزمات الاقتصادية 2.3
القوسي، ادارة الأزمات الاقتصادية    تتمثل متطلبات إدارة الأزمات الاقتصادية فيما يلي  )محمد و 

 : (2017والمالية المعاصرة، 
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التخطيط متطلب أساسي مهم في عملية إدارة الأزمات حيث أن أفعالنا ما  زمات:  التخطيط للأ •
ـخطط له فمعظم  

ُ
الأزمات تتأزم لأنها  هي إلا رد فعل وشتّان ما بين رد الفعل العشوائي ورد الفعل الم

أخطاء بشرية وإدارية وقعت بسبب غياب القاعدة التنظيمية للتخطيط فإن لم يكن لدينا خطط لمواجهة 
 .الأزمات فإن الأزمات سوف تنهي نفسها بالطريقة التي تريدها هي لا بالطريقة التي نريدها نحن

اتصالات داخلي وخارجي:   • اتصالات داخلنظام  أهمية وجود نظام  فعّال يساعد أن  ي وخارجي 
مبكر وقت  في  والإنذارات  المعلومات  توافر  المعلومات  على  نظم  تكنولوجيا  انتشرت  قد  أنه  حيث 

 الجغرافية انتشاراً واسعًا وسريعًا على المستوى العالمي، خاصة في الدول المتقدمة خلال السنوات القليلة
 .اذ القرار في المجالات المختلفةالسابقة، كإحدى الوسائل الهامة المستخدمة في دعم اتخ 
يجب تبني التنبؤ الوقائي كمتطلب أساسي في عملية إدارة الأزمات من خلال إدارة التنبؤ الوقائي:   •

سباقة وهي الإدارة المعتمدة على الفكر التنبئي الإنذاري لتفادي حدوث أزمة مبكرا عن طريق صياغة  
 بتكار وتدريب العاملين عليها.  منظومة وقائية مقبولة تعتمد على المبادأة والا

 :  فعالية نظم الإنذار المبكر في إدارة الأزمات الاقتصادية .4
تعرف على أنها مجموعة عمليات، إجراءات، نماذج، مؤشرات...، تقوم   مفهوم نظم الإنذار المبكر:  1.4

المعرضة   المالية  المؤسسات  تحديد  أجل،  من  والمعطيات  المعلومات  هذه بتجميع  على  التعرف  للخطر، 
أزمة   بحدوث  بالتنبؤ  يسمح  ما  وهو  المالي ككل،  والنظام  المؤسسات  باقي  على  آثارها  وعلى  المخاطر، 

 مستقبلا. 
كما يرى فؤاد علوان "بأن نظم الإنذار المبكر هي عبارة عن آلية تعمل على ترقب تغيرات مؤشرات 

ارات عند قيم معينة لتلك الإشارات وأن نتائج الإنذار الإنذار المبكر إش  نظمبحدوث أزمة مالية، إذ ترسل  
 (33، صفحة 2007)بلقلة و حريري،  وهي كما يلي تأربعة احتمالاتكون رفق  أنالمبكر يمكن 

 حيث يتم رصد إشارات الإنذار بوقوع الأزمة وتقع الأزمة. التوفيق:  •
 إشارات الإنذار بوقوع الأزمة وتقع الأزمة. : حيث لا يتم رصد الفشل •
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إذ يتم رصد إشارات الإنذار بوقوع الأزمة، فيعتقد أن هناك أزمة وشيكة الوقوع  الإنذار الكاذب:   •
 بينما لا تقع الأزمة أصلا. 

 : حيث لا يتم اكتشاف إشارات بوقوع الأزمة ولا تقع الأزمة بالفعل. الرفض الصحيح •
 مؤشرات الإنذار المبكر بالأزمات الاقتصادية   2.4

، صفحة 2009)عبد الرضا و حمودي،  تشمل مؤشرات الإنذار المبكر على جانبين رئيسيين هما 
 مؤشرات الحيطة الجزئية المجمعة لتقييم سلامة مؤسسات القطاع المالي بشكل منفرد. (04
 ككل.مؤشرات متغيرات الاقتصاد الكلي المرتبطة بسلامة النظام المالي   •

الجزئية:    1.2.4 الحيطة  وضع مؤشرات  لتحليل  أساسية  تجميعية  مؤشرات  ستة  على  تعتمد  وهي 
الربحية والإيرادات  -الأصول  جودة-المال: كفاية رأس  (CAMELS)المؤسسات المالية وهي تعرف بإطار  

خاصة    الحساسية-الإدارة  سلامة-والسيولة  التمويل-()الموجودات مؤشرات  إليها  يضاف  السوق  لمخاطر 
فيما يليCAMELSبالسوق وهي لا تدخل ضمن   ، صفحة  2005)طفاح،    .وتتمثل هذه المؤشرات 

8 ،54): 
تحـــدد مؤشــــرات كفايـــة رأس المـــال صــــلابة المؤسســـات الماليـــة في مواجهــــة مؤشـــرات كفايـــة رأ: المـــال:  •

الصدمات التي تصيب بنود الميزانيات العمومية لهذه المؤسسات. وتكمن أهمية مؤشرات كفايــة رأس المــال في 
مخــاطر أســعار الصــرف ومخــاطر  المخاطر المالية التي تواجه المؤسسات الماليــة مثــل أهمأنها تأخذ بعين الاعتبار  

الائتمــان ومخــاطر أســعار الفائــدة. وتتعــدى مؤشــرات كفايــة رأس المــال احتســاب المخــاطر ضــمن بنــود الميزانيــة 
 إلى بنود خارج الميزانية مثل المتاجرة في المشتقات. من المؤشرات المستخدمة في هذا المجال:

لمؤشــر يقــاس بنســبة رأس المــال إلى مجموعــة وهــذا ا نســر رأ: المــال التيميعيــة المعدلــة بالمخــا ر: -
يعني زيادة تعرض بنود الميزانية إلى المخاطر واحتماليــة  هذه النسبةإن انخفاض  ،الأصول المعدلة بالمخاطر

وجود نقص في كفاية رأس المال لمواجهة هذه المخاطر. بالإضافة إلى هذا المؤشر، يمكن النظر إلى جودة 
ت رأس مــال البنــك اختلــف باخــتلاف البلــدات، كمــا أن مكــوات رأس رأس المــال، خصوصــا أن مكــوا
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المــال تختلــف في قــدرتها علــى اســتيعاب الصــدمات الخارجيــة ضــمن تصــنيفات رأس المــال الموســعة المعروفــة 
 لرأس المال والشريحة الثانية لرأس المال والشريحة الثالثة لرأس المال.  الأولىبالشريحة 

لتلاقي المشاكل الناجمة عن عمليــة  هذه المقاييسوتستخدم  رأ: المال:    التوزيع التكراري لمعدلات -
تحتســب  أنومثــال ذلــك  ،التجميع، وهي تفيد في النظر إلى معدلات رأس المال للمؤسسة المالية الواحــد

احتســاب معــدلات كفايــة رأس  أوالمال لمجموعة من المؤسسات، كأكبر ثلاثة بنــوك   رأسمعدلات كفاية  
حــا النظــر إلى معــدلات كفايــة رأس المــال لــبعض البنــوك الــتي لا  أو ،المــال للبنــوك المملوكــة للقطــاع العــام

  تحقق المقاييس الدولية أو المقاييس المحلية.
ثوقيــة قية معــدلات رأس المــال علــى درجــة مو بشــكل عــام تعتمــد درجــة مصــدامؤشرات جــودة الأصــول:   •

في الغالــب مــن نوعيــة  تأتيمخــاطر الإعســار في المؤسســات الماليــة  أنكمــا   ،مؤشــرات جــودة ونوعيــة الأصــول
مؤشــرات  ،ؤشــرات الــتي تــدل علــى جــودة الأصــولأهميــة مراقبــة الم هنــا تأتيالأصــول وصــعوبة تســيلها. ومــن 

ــول يجـــب أن  ــودة الأصـ ــذ بعـــينجـ ــة مثـــل الاعتبـــا تأخـ ــات خـــارج الميزانيـ ــمنة في عمليـ ــاطر الائتمـــان المتضـ ر مخـ
وعليــه يــتم تقيــيم جــودة الأصــول عــادة مــا ينظــر إليــه مــن جهتــين  ،الاتجــار بالمشــتقاتالوكــالات والرهــوات و 

 مختلفتين:
 : المؤشرات المتعلقة بالمؤسسات المقرضة •

الائتمانيــة في قطــاع اقتصــادي معــين قــد يعــني : التركــز لمجمــل التســهيلات التركيــز الائتمــاق القطــا ي -
انكشــاف القطــاع المصــرفي للتطــورات في هــذا القطــاع، فكثــير مــن الأزمــات المصــرفية حــدثت وتضــخمت 
بفعــل انتقــال الأزمــة مــن بعــض القطاعــات الاقتصــادية إلى القطــاع المصــرفي بفعــل تركــز القــروض في هــذه 

طــــير ويــــؤدي إلى انكشــــاف القطــــاع المصــــرفي إلى القطاعــــات، والصــــحيح أن تركــــز القــــروض في مجملــــه خ
 الأزمات في القطاعات الاقتصادية، والحال ينطبق على تركيز الائتمان على القطاع التصديري.

كثير من الأزمات المصرفية حدثت في الفترات الــتي تتوســع فيهــا البنــوك الاقتراض بالعملة الأجنبية:  -
فتقــر لمصــادر ثابتــة مــن الإيــرادات بالعملــة الأجنبيــة ممــا يجعــل بالإقــراض بالعملــة الأجنبيــة لشــركات محليــة ت
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ــذه المخـــاطر علـــى شـــكل مخـــاطر ائتمـــان إلى  ــة لمخـــاطر أســـعار الصـــرف وانتقـــال هـ ــذه الشـــركات عرضـ هـ
 المؤسسات المصرفية المقرضة.

: إن زيادة نســبة القــروض غــير العاملــة إلى إجمــالي القــروض يشــير إلى ضــعف القــروض  ــع العاملــة -
لإقــراض للمؤسســة الماليــة وبالتــالي هــذا يــؤثر علــى وضــع التــدفقات النقديــة وصــافي الــدخل وحــا محفظــة ا

على درجة الإعسار في المؤسسة وفي العادة تحتسب نسبة القروض غير العاملة جنبا إلى جنب مع نســبة 
 الاحتياطات المخصصة لهذه القروض. 

من القطاع المصرفي للمؤسسات العامــة   : إن القروض الممنوحةالقروض للمؤسسات العامة الخاسرة -
الخاسرة يعني احتمال وجود مخــاطر ائتمانيــة بالنســبة للمؤسســات المصــرفية خصوصــا أن بعــض البلــدان لا 
تصنف القروض الممنوحة للقطاع العام ضمن القروض غير العاملة حا وإن لم تدفع بالكامــل أو حــدث 

 تأخير في دفعها.

ــا ر الأصـــول: - ــبة الأ مخـ ــل نسـ ــولصـــول الموتمثـ ــاطر إلى إجمـــالي الأصـ ــة بالمخـ ــذه  ،رجحـ إن انخفـــاض هـ
النسبة لا يدل بالضرورة على جودة الاستثمار، حيث أن ارتفاع درجة الاستثمار في السندات الحكومية 
علــى ســبيل المثــال يــدل علــى سياســة اســتثمارية متحفظــة، أو قــد يــدل علــى أن هنــاك مشــاكل في كفايــة 

حيــث تقــوم المؤسســات الماليــة بمحاولــة تحســين صــورة معــدل كفايــة رأس المــال رأس المــال )مقــررات بازل( 
 لديها بالاستثمار في سندات الحكومة ذات وزن مخاطر يعادل الصفر وفقا لتصنيفات بازل.

: وهو يعني الإقراض إلى مجموعة متصلة من العمــلاء )المقترضــين( أو حــا الإقــراض الإقراض المرتبط -
إن ارتفــاع نســبة القــروض المرتبطــة إلى إجمــالي لقــروض  ،لمؤسســة الماليــة نفســهارى متصــلة بالمؤسســات أخ ــ

يعكــس نــوع مــن مخــاطر الائتمــان بارتبــاو القــروض بمجموعــة صــغيرة مــن المقترضــين وعــدم تنويــع محفظــة 
الائتمــان علــى قطــاع واســع مــن المقرضــين ســوف تنتقــل آثارهــا إلى المؤسســة الماليــة، كمــا أن الإقــراض إلى 

ة المقرضــة يعتــبر شــائع جــدا في كثــير مــن الــدول، وتكمــن خطــورة هــذا مؤسســات مرتبطــة بالمؤسســة المالي ــ
النــوع مــن الإقــراض في أن الإقــراض لمؤسســة )ماليــة أو غــير ماليــة( مرتبطــة بالمؤسســة الماليــة المقرضــة يــتم 
 الموافقة عليه دون أي تدقيق في ملاءة المؤسسة المقترضة باعتبارها تتبع لنفس المجموعة التي تعمل ضمنها 
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 المؤسسة المقرضة. 
: وتمثــل نســبة الأصــول إلى إجمــالي رأس المــال للمؤسســة المصــرفية باعتبــار أن معظــم مؤشرات الرفع المــاي •

ــولها تكـــون علـــى شـــكل قـــروض )وهـــي مقلـــوب معـــدل كفايـــة رأس المـــال بمفهومـــه البســـيط( إن ارتفـــاع  ،أصـ
 ال.مؤشرات الرفع المالي يعكس نمو الأصول بدرجة أكبر من نمو رأس الم

إن جــودة القــروض في محفظــة الإقــراض بالنســبة للمؤسســة المقرضــة يعتمــد  مؤشــرات المؤسســة المقرضــة: -
على سلامة المؤشرات المالية للمؤسسة المقترضة، وخصوصا المؤسسات غير المصرفية. وبالتالي فإن أي تحليــل 

د القــروض وذلــك يعتمــد لمؤشرات جودة الأصول يجب أن يأخذ بالاعتبــار احتمــال قــدرة المقــترض علــى ســدا
 على ربحية المؤسسة المقترضة والتدفقات المالية لديها.

كثير مــن حــالات الإعســار المــالي بالنســبة للمؤسســات المصــرفية كانــت نسبة الدين إلى حقوق الملكية:  -
قــد ســبقت مجــالات اقــتراض مفــرو مــن قبــل مؤسســات غــير ماليــة، وبالتــالي يصــبح مــن الضــرورة متابعــة نســبة 

المالي بالنسبة للمؤسسات غير المالية، فنمو مديونية الشركات بشكل كبــير يمكــن أن ينظــر إليــه كمؤشــر الرفع  
على عــدم فاعليــة نظــام التــدقيق الائتمــاني مــن قبــل المؤسســات المصــرفية المقرضــة، وكــذلك مــن المهــم النظــر في 

شـــاءات أو قطـــاع التصـــدير توزيـــع مديونيـــة الشـــركات، ومـــدى تركزهـــا في القطاعـــات الاقتصـــادية كقطـــاع الإن
وغــيره وذلــك لمعرفــة مــدى انكشــاف هــذه الشــركات وبالتــالي المؤسســات المصــرفية للهــزات الــتي تصــيب تلــك 

 القطاعات الاقتصادية.
إن الانخفــاض الكبــير في مؤشــرات الربحيــة بالنســبة للشــركات يمكــن أن يســتخدم  ربحيــة قطــاع الشــركات:  -

 سبة للمؤسسات المصرفية.كمؤشر ريادي يسبق الإعسار المالي بالن
وهــذه تتضــمن مؤشــرات التــدفقات النقديــة كمؤشــر المؤشــرات الأخــرى لظــروك الشــركات  ــع الماليــة:  •

تغطية الفوائد والتي تمثل نسبة الدخل من العمليــات إلى مــدفوعات الفوائــد، ويمكــن اســتخدام مؤشــرات مركبــة 
يعتمـــد علـــى عـــدة مؤشـــرات ماليـــة تتضـــمن جـــودة الأصـــول وأداء العوائـــد  والـــذي  ALTMANمثـــل مؤشـــر 

والسيولة، وهذا مؤشر يطبق في العادة على مستوى الشركة للتميز بين الشركات الجيــدة والشــركات الضــعيفة. 
 وهناك مؤشرات عديدة في هذا المجال التي من الممكن أن تعطي صورة واضحة عن وضع الشركات وتأثيرها 
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 اع المصرفي مثل مؤشرات التأخر في الدفع ومتطلبات الشركات لحماية الدائنين وغيرها.على القط
هــذه المعلومــات تفيــد بالنســبة للمديونيــة الموجهــة للقطــاع العــائلي وخصوصــا في مديونية القطاع العــائلي:   •

 العربي. البلدان التي تشكل فيها نسبة القروض الشخصية نسبة عالية من مجمل القروض مثل دول الخليج
ســـــلامة الإدارة مهمـــــة جـــــدا في أداء المؤسســـــات الماليـــــة إلا أن معظـــــم هـــــذه مؤشـــــرات ســـــلامة الإدارة:  -

 علــى مســتوى الشــركة ولــيس مــن الســهل أخــذ مؤشــرات تجميعيــة في هــذا الســياق، وهــي المؤشــرات تســتخدم
هناك بعــض المؤشــرات كذلك مؤشرات نوعية وليست كمية ومعظمها يطبق ضمن مخاطر العمليات، إلا أن 

 الكمية التي يمكن الاعتماد عليها.
: إن ارتفاع نسبة النفقات إلى الإيرادات يمكن أن يعكــس أن المؤسســة الماليــة لا تعمــل معدلات الإنفاق -

 بكفاءة ويمكن أن يعود ذلك إلى عدم فاعلية الإدارة.
عــدد المــوظفين يعكــس عــدم بــنفس المفهــوم فــإن انخفــاض الإيــرادات إلى   نسبة الإيــرادات لكــل مو ــ : -

فاعليــة المؤسســة الماليــة والــذي مــن الممكــن أن يعــود إلى عــدم فاعليــة الإدارة بســبب الــزيادة المفرطــة في عــدد 
 الموظفين.

إن التوســع قــد يعكــس بشــكل عــام بيئــة تنافســية ســليمة، إلا أن  التوســع في أ ــداد المؤسســات الماليــة: -
ؤسســات الماليــة قــد تعكــس عــدم الصــرامة في إجــراءات التأســيس بعــض حــالات الازدياد الســريع في أعــداد الم

 وهذا يعكس نوعا من عدم جودة الإدارة وضعف في أساليب الرقابة على المؤسسات المالية.
انخفاض هذه النسب يمكــن أن يعطــي إشــارة إلى وجــود مشــكلات في  إنمؤشرات الإيرادات والربحية:  •

ربحية الشركات والمؤسسات المالية، في حين أن الارتفاع العالي في هذه النسب قد يعكس سياســة اســتثمارية 
في محافظ ماليــة محفوفــة بالمخــاطر. هنــاك عــدد مــن النســب الــتي يمكــن النظــر إليهــا في تقيــيم ربحيــة المؤسســات 

 همها:  المالية أ
: وتقــاس هــذه النســبة بصــافي الأرباح إلى إجمــالي الأصــول، ويمكــن أن تحتســب العائــد  لــص الأصــول -

 هذه النسبة بتعريفات مختلفة لــبارباح قبــل وبعــد الفوائــد والضــرائب، الأرباح باســتثناء الأرباح الاســتثنائية
 وغيرها.
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لأرباح إلى معــدل رأس المــال يعكــس إن هذه النسبة المقاسة إلى صــافي االعائد  لص حقوق الملكية:  -
ــات المصـــرفية، وفي كـــل  ــون رأس مـــال المؤسسـ ــه المســـتثمرون الـــذين يحملـ ــدل العائـــد الـــذي يحصـــل عليـ معـ
الأحوال فإن ارتفاع هذه النسبة قد تفسر من خلال ارتفاع الأسعار أو انخفاض رأس المال، أما انخفاض 

ارتفـــــاع رأس المـــــال، بشـــــكل عـــــام لا يمكـــــن النســــبة فـــــيمكن أن تفســـــر مـــــن خـــــلال انخفــــاض الأرباح أو 
ــال  ــة، رأس مـ ــه المختلفـ ــال بتعريفاتـ ــذ رأس المـ ــن مـــدلولها، بأخـ ــتم التأكـــد مـ ــا يـ ــبة حـ ــذه النسـ احتســـاب هـ
الشــريحة الأولى والثانيـــة، كمــا يمكـــن احتســـاب نســبة رأس المـــال بتعريفاتـــه المختلفــة إلى إجمـــالي رأس المـــال 

 لبارباح. وبنفس الطريقة يمكن أخذ تعريفات مختلفة
: إن مثل هذه النسب ممكن أن تعطي صــورة واضــحة عــن تركيبــة الأرباح معدلات الدخل والإنفاق -

والنفقـــات ومـــدى اســـتمرارية تحقيـــق الأرباح بالنســـبة للمؤسســـات الماليـــة، ومـــدى مقـــدار المخـــاطرة الـــذي 
ات التي تــدر تأخذه هذه المؤسسات. إن هذه النسب مفيدة جدا في أنها تعطي فكرة عن مصدر العملي

الأرباح، كــأن يكــون الــدخل مــن محــافظ الإقــراض أو المحــافظ الماليــة وغيرهــا، وحــا يمكــن تحديــد أي مــن 
الصــرف ...(، في حــين  الســندات، أســعارعمليــات الاســتثمار الــتي تــدر أرباح )الاســتثمار في الأســهم، 

النفقات التي تمتص هذه أن نسب النفقات يمكن أن تعطي فكرة عن مواطن الضعف في توليد الأرباح و 
الأرباح، فنسب النفقات يمكن أن تحتسب وفقا لنوع المصــروفات كالنفقــات الإداريــة أو نفقــات الأجــور 

 النفقات. وغيرها منأو مدفوعات الفوائد 
: هناك مقاييس أخرى غير مقاييس الربحيــة يمكــن الاعتمــاد عليهــا، وهــي تعطــي نظــرة المؤشرات الهيكلية •

مســتقبلية لوضــع المؤسســات الماليــة، منهــا درجــة اتســاع قاعــدة عمــلاء المؤسســة المصــرفية، فــإذا كانــت أعــداد 
ا علــى وتركيبة عملاء المؤسسة المصرفية فهذا قــد يــدل علــى ضــيق في القــدرة التنافســية للمؤسســة وعــدم قــدرته

توســيع قاعــدة عملائهــا وتوســيع نطــاق عملهــا ليشــمل قطاعــا أوســع مــن الشــركات والقطــاع العــائلي وحــا 
يتها، ومن الأمثلة الأخرى على بحالقطاعات الاقتصادية، وهذا له تأثير على جملة تكاليف المؤسسة المالية ور 
الفائــدة علــى الودائــع، وهــذا يــدل  هــذه المؤشــرات الهيكليــة اتســاع الهــامئ ســعر الفائــدة علــى الإقــراض وســعر
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 علــــي البيئــــة الــــتي تعمــــل فيهــــا المؤسســــة الماليــــة وعلــــى الهيكــــل الســــوقي للقطــــاع المصــــرفي والقــــوة الاحتكاريــــة
 فيه، كأن يكون سوق منافسة احتكارية أو احتكار قلة. 
للســيولة في كثير من الحالات يحدث الإعسار المالي للمؤسسات بسبب سوء الإدارة مؤشرات السيولة:   •

ومن هنا تأتي أهمية متابعة مؤشرات السيولة. مؤشرات السيولة وتشمل بشكل عام جانب الأصول والخصوم 
ففي جانب الخصوم يجب النظر إلى مصادر السيولة كالإقراض فيما بين البنوك والتمويل من البنــك المركــزي،  

ق بــين الأصــول والخصــوم في مجمــل كمــا يجــب لمؤشــرات الســيولة أن تأخــذ عــدم التطــابق في مجــال الاســتحقا
القطاع المالي أو على مستوى المؤسسات الماليــة ذات الحجــم الكبــير، ولتغطيــة هــذه الجوانــب يمكــن النظــر إلى 

 المؤشرات التالية: 
: إن ارتفــاع نســبة التســهيلات المقدمــة مــن التسهيلات المقدمة من البنك المركزي للبنــوا التياريــة -

 ســــــــــــات الماليــــــــــــة كنســــــــــــبة مــــــــــــن إجمــــــــــــالي رأس المــــــــــــال أو الخصــــــــــــوم لهــــــــــــذه البنــــــــــــك المركــــــــــــزي إلى المؤس
المؤسســـات، يعكـــس مشـــكلات حـــادة في الســـيولة أو بمعـــا آخـــر قـــد تكـــون هـــذه المؤسســـات في حالـــة 

 إعسار مالي.
: إن التفاوت الكبير في نسبة الفائدة للإقراض بين البنــوك التيزئة في معدلات الإقراض بين البنوا -

ســـات ماليـــة تعتـــبر خطـــرة، كـــذلك فـــإن هنـــاك بعـــض الإجـــراءات الكميـــة الـــتي تـــدل علـــى أن هنـــاك مؤس
تتخــذها البنــوك فيمــا بينهــا، ووجــود مثــل هــذه الإجــراءات يــدل علــى وجــود مؤسســات ذات مخــاطر كبــيرة 
مثل التفاوت في كمية الإقراض المسموح بها بين مؤسسة وأخرى أحياا، أو عدم رغبة بعض المؤسســات 

يــدل علــى وجــود مؤسســات ذات مخــاطر عاليــة، بشــكل عــام فالقطــاع البنكــي بإقــراض مؤسســات أخــرى 
 هو أول من يكتشف وجود مشاكل في بعض البنوك في القطاع.

 M2: إن انخفاض نسبة الودائــع إلى عــرض النقــد بمفهومــه الموســع نسبة الودائع إلى المجاميع النقدية -

قد يعكس ضعفا في الثقــة في البنــوك أو قــد يعكــس مشــاكل في الســيولة لــدى البنــوك، كمــا أنــه في بعــض 
الأحيان يظهر أن المؤسسات المالية غير المصرفية هي مؤسسات فاعلية وتقدم خدمات مالية مختلفــة، أو 

 تقدمها البنوك.أن تكون هذه المؤسسات المالية المصرفية تتصرف تماما كالبنوك وتقدم الخدمات التي 
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: تحتسب هــذه النســب باســتثناء الاقــتراض فيمــا بــين البنــوك، وهــي تعطــي نسبة القروض إلى الودائع -
القــروض )تلبيــة  صورة واضحة عن قدرة النظام المصرفي على تحويــل الودائــع لديــه لتتــوائم مــع الطلــب علــى

هــاز المصــرفي، كمــا أنـــه إن ارتفــاع هــذه النســـب يظهــر أن هنــاك ضــغوطا علـــى الج ،حاجــات المقترضــين(
 يظهر أن الجهاز المصرفي يعاني من نقص في السيولة لمواجهة الهزات الطارئة.

: هناك عدد مــن المؤشــرات الــتي تقــيس مــدى التطــابق في آجــال هيكل استحقاق الأصول والخصوم -
ول الاســتحقاق بــين الأصــول والخصــوم وذلــك بالنظــر إلى تركيبــة محفظــة الأصــول، مثــل مؤشــر نســبة الأص ــ

ــن مـــدى  ــبة تكشـــف عـ ــول، فهـــده النسـ ــالي الأصـ ــائلة إلى إجمـ ــبة الأصـــول السـ ــيس نسـ ــذي يقـ ــائلة والـ السـ
التطـــابق في آجـــال الاســـتحقاق، كمـــا أنهـــا تبـــين الحاجـــة إلى زيادة التحـــوو في إدارة الســـيولة. إن التبـــاين 

كمــا أنهــا تعكــس الكبــير في آجــال الاســتحقاق يبــين أن المؤسســات الماليــة تعــاني مــن مخــاطر في الســيولة،  
 والمقرضين الآخرين من استمرارية المؤسسة المالية في المدى الطويل.  تيقن المودعينعدم 

: إن مؤشرات السيولة بالنسبة للمؤشــرات الماليــة يجــب أن ينظــر إليهــا بالتــزامن سيولة السوق الثانوية -
مثل هامئ الطلب والعــرض  مع مقاييس العمق والاتساع للسوق المالي الثانوي بالنسبة لباصول السائلة

 ومؤشرات التداول.

ــرات المخـــا ر الســـوقية: و - ــية لمؤشـ ــتثمارية درجـــة الحساسـ ــذا يتعلـــق بالدرجـــة الأولى بالمحـــافظ الاسـ هـ
بالنسبة للمؤسسات المصرفية، حيث أن هذه المحافظ تحتوي على عدد كبــير مــن الأدوات الماليــة مــن الأســهم 

المؤسسات والمشتقات المالية مثل الخيارات والمســتقبليات الــتي يتنــوع   والسندات الحكومية والأجنبية وسندات
فيها الأصل المالي ليشمل كافة الأصــول الماليــة بمــا فيهــا أســعار الســلع، وهــذه الأدوات تخضــع لمخــاطر مختلفــة 

ه مثل مخاطر أسعار الأسهم، مخاطر أسعار الصرف، ومخاطر أسعار الفائدة ومخاطر أسعار السلع وكل منها ل
والــذي  VAR مقاييس مختلفة، إلا أن هناك مقياس إحصائي موحد يقيس جميع هذه المخاطر وهو مقيــاس

يقـــيس أقصـــي خســـارة متوقعـــة في المحفظـــة الاســـتثمارية خـــلال فـــترة زمنيـــة معينـــة، وعـــادة مـــا يتصـــاحب هـــذا 
المحــافظ الاســتثمارية في المقياس مع مقياس آخر لقياس الضغط الذي يقيس أقصى خسارة يمكن أن تما بهــا 



 2، صالحي أسماء1موساوي أمال
 

42 

البنـــوك تحـــت ظـــروف اســـتثنائية في الســـوق كمـــا في الانهيـــارات، وبشـــكل عـــام فـــإن لكـــل مـــن هـــذه المخـــاطر 
 مقاييسها المعروفة والمستخدمة

: وتتعلــق مباشــرة بأذوات وســندات الخزينــة للحكومــة المحليــة وبعــض المشــتقات مخا ر أسعار الفائــدة -
فائــدة وســـندات الشـــركات، وتحتســـب هــذه المخـــاطر وفقـــا لمفهـــوم "الأمـــد" الماليــة المكتتبـــة علـــى أســـعار ال

الــذي يقــيس العلاقــة بــين تذبــذب أســعار الســندات وأســعار الفائــدة، كمــا يمكــن توســيع مفهــوم "الأمــد" 
ــعار  ــة بـــين أسـ ــة غـــير الخطيـ ــار العلاقـ ــار مفهـــوم "التحـــدب" الـــذي يأخـــذ بعـــين الاعتبـ ليأخـــذ بعـــين الاعتبـ

 دة.السندات وأسعار الفائ
: وتتعلـــق مباشــــرة بأذوات وســـندات الخزينــــة للحكومـــة الأجنبيــــة وبعــــض مخـــا ر الصـــرك الأجنــــي -

المشتقات الماليــة المكتتبــة عليهــا، ولحســاب هــذه المخــاطر يمكــن اســتخدام بعــض الأرقــام القياســية لمخــاطر 
 أسعار الصرف.     

: مصادر المخاطر فيها هي ذبذبة أســعارها ويمكــن حســابها مــن خــلال "نمــوذج مخا ر أسعار الأسهم -
التســعير الرأسمــالي لباصــول" أو "نظريــة المضــربة في تســعير الأصــول" والــتي تــربط بــين ســعر الســهم وعنصــر 

 المخاطرة. 
بالــــرغم مــن أن هــذه المؤشــرات لا تــدخل ضــمن إطــار مؤشــرات الحيطــة المؤشــرات الخاصــة بالســوق: -

 ولكنها تبقى مؤشرات مهمة تدل على قوة المؤسسات المالية. CAMELS زئية الستة الداخلة ضمــنالج
: إن انخفــاض الأســعار الســوقية الأسعار السوقية للأدوات الماليــة الــد تصــدرها المؤسســات الماليــة •

الســوق يعطــي بالنسبة لبادوات المالية الصــادرة عــن المؤسســات الماليــة مقارنــة بمتوســط أســعار الأســهم في 
انطباعــا ســلبيا علــى وضــع المؤسســات الماليــة. كــذلك يمكــن النظــر إلى مؤشــرات هــوامئ العوائــد بالنســبة 
لـــبادوات الماليـــة المصـــدرة مـــن قبـــل المؤسســـات الماليـــة ومقارنتـــه بالفوائـــد علـــى الأدوات المصـــدرة مـــن قبـــل 

الأدوات الماليــة وبالتــالي وضــع الشــركات والمؤسســات الكبــيرة )تحديــدا علــى الســندات( لمعرفــة جــودة هــذه 
 المؤسسات المالية.

 : إذا كان العائد الذي توفره مؤسسة ما أو مجموعة مؤسسات فوق العائد الذي العوائد المفر ة •
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 توفره المؤسسات المشابهة بشكل ملفت فإن ذلك يعكس وضع يحتاج إلى التحليل لمعرفة سبب هذه 
تي تحتــاج إلى تمويــل بشــكل عاجــل تــوفر عوائــد مرتفعــة في الفروقــات في العائــد، حيــث أن المؤسســات ال ــ

 العادة.
: بشــكل عــام التصــنيف الائتمــاني المــنخفض للمؤسســات الماليــة المحليــة مــن قبــل التصــني  الائتمــاق •

 يعكــــــس وضــــــع مــــــالي مهــــــزوز علــــــى المســــــتوى  Moody’sو S&Pوكــــــالات التصــــــنيف العالميــــــة مثــــــل 
الــــدولي، كمــــا أن التصــــنيف الائتمــــاني للشــــركات يفيــــد في إعطــــاء صــــورة عــــن درجــــة الائتمــــان بالنســــبة  

للمقترضــين مــن الجهــاز المصــرفي، وفي كــل الأحــوال فــإن مثــل هــذا التصــنيف يعطــي فكــرة عامــة، إلا أن 
 مة في دعمه.صندوق النقد الدولي ينظر إلى قدرة المؤسسات المالية بعينها دون النظر في إمكانية الحكو 

هذا العائد يمثل الفرق بين العائــد علــى الســندات الــتي تصــدرها المؤسســات  هامش العائد السيادي: •
المالية والعائد على سندات الخزينة الأمريكية، وهــذا الهــامئ يغطــي نــوعين مــن المخــاطر، مخــاطر الائتمــان 

طي إشارة إلى زيادة هذين النــوعين مــن ومخاطر أسعار الفائدة، بمعا أنه كلما زاد هذا العائد فإن هذا يع
 المخاطر.     

الاقتصاد    2.2.4 الاقتصادي وهو كذلك   الكلي:مؤشرات  النشاو  المصرفي على مجمل  الجهاز  يعتمد 
بعض   أن  الحديثة  الدراسات  بعض  أشارت  وقد  الاقتصاد ككل،  تصيب  التي  الاقتصادية  بالتغيرات  يتأثر 
التطورات الاقتصادية الكلية تسبق الأزمات المصرفية، مما يتطلب مراقبة بعض المتغيرات على الاقتصاد ككل  

،  2009)زيتوني،    يلتي تتعلق بهروب رأس المال وأزمات سعر الصرف وهذه تشمل ما يلوخصوصا تلك ا
 : (27، 23صفحة 

 تدهور بعض القطاعات، معدلات النمو الاقتصادي الإجماليتتمثل في  :مؤشرات النمو الاقتصادي-
شــروو ، الاحتياطــات والــدين الخــارجي، عجــز الحســاب الجــاري تتمثــل في مؤشــرات ميــزاد المــدفو ات: -

 .تركيبة وآجال التدفقات المالية، التبادل التجاري 
 مؤشرات التضخم: -

 إن عملية التذبذب هذه تقلل من دقة التقييم لمخاطر الائتمان درجة التذبذب في التضخم:  •
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والمخاطر السوقية وذلك لأن التضخم يرتبط مباشرة مع تذبذب مستوى الأســعار الــذي يزيــد مــن مخــاطر 
ــان ــاطر الائتمــ ــا لمخــ ــة في تقييمهــ ــات الماليــ ــا المؤسســ ــد عليهــ ــتي تعتمــ ــات الــ ــوه المعلومــ ــة ويشــ  المحــــافظ الماليــ

لمقابــل فــأن الانخفــاض الســريع والكبــير في معــدلات التضــخم قــد يــودي إلى المســتويات والاســتثمار، وفي ا
للــــدخل والتــــدفقات الماليــــة ممـــــا يــــؤثر ســــلبا علــــى مســـــتوى الســــيولة ودرجــــة الإعســــار المـــــالي في  الاسميــــة

المؤسســات الماليــة، كمــا أن التغــير في مســتوى التضــخم يــؤثر علــى قيمــة الضــماات، حيــث أنــه يخفـــض 
ابــل القــروض الممنوحــة، خصوصــا في حــالات الإقــراض غــير الحصــيف "أي عنــدما تكــون نســبة قيمتها مق

 القروض إلى الضماات مرتفعة".
، التذبــذب في معــدلات الفائــدة وأســعار الصــرفتتمثل في مؤشرات معدلات الفائدة وأسعار الصرك:   -

 ضماات أسعار الصرف، أسعار الصرفاستمرارية ثبات ، المستويات الحقيقية لأسعار الفائدة المحلية
  الأسهم وازدهار أسعار ازدهار الإقراضفي وتشمل ازدهار الإقراض وأسعار الأسهم:  -
ــال بالعـــدوى - الـــترابط بـــين الـــنظم الماليـــة في البلـــدان المختلفـــة مـــن خـــلال تنتقـــل مـــن خـــلال  :آثار الانتقـ

، الماليــة عــبر الحــدود يصــبح متوقعــا الخارجية فإن انتقال الأزمــاتالتدفقات المالية وأسواق رأس المال والتجارة  
 .الارتباو بين الأسواق الماليةو ، الانتقال من خلال التجارة

 العوامل الأخرى: -
ــ :  • ــتثمار الموجـــ ــاطات الاقـــــتراض والاســـ ــرية إلى نشـــ ــتثمار والاقـــــتراض بصـــــورة قصـــ ــه الاســـ إن توجيـــ

ائــد( تــؤدي دائمــا إلى تخصــيص غــير كــفء للمــوارد وقطاعــات علــى أســس غــير ســوقية )غــير فروقــات الع
 وهو ما يؤثر سلبا على درجة الإعسار في المؤسسات المالية.

حيـــث أن زيادة الائتمـــان الموجـــه مـــن ، علاقـــات الحكومـــة بالقطـــاع المصـــرفي والاخـــتلالات في الموازنـــة •
 القطاع المصرفي.البنك المركزي إلى الحكومة يزيد من الضغوو التضخمية مما يؤثر على 

إن تراكم المتأخرات في الاقتصاد يعكــس صــعوبات في خدمــة الــدين  حيم المتأخرات في الاقتصاد: •
من قبل الحكومة والقطاع الخاص، وهذا يؤثر مباشرة علــى درجــة الســيولة والإعســار المــالي في المؤسســات 

 المالية. 
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 مدى فعالية نظم الإنذار المبكر في إدارة الأزمات الاقتصادية  3.2.4
 أننماذج رصدت في معظمها قبل الأزمة الأسيوية    أربعة على  لقد بينت الاختبارات التي أجريت  

النماذج وصل إلى التنبؤ بنصف الأزمات " داخل العينة" وثلثها "خارج العينة "، غير أن أكثر من   أفضل
على   يعبر  ما  وهذا  تحدث،  لم  أنها  غير  الأزمة  بوقوع  النماذج  جميع  فيها  يتوقع  التي  المرات    أن نصف 

الإنذارات كانت كاذبة حيث اعترف العديد من الخبراء الاقتصاديين بأن مجموعة كبيرة من الأزمات لم يتنبأ 
 الأزمات. بها، رغم وجود عدد كبير من النماذج المختلفة التي تساير مع هذه 

في ظل صعوبة تحديد بعض المتغيرات مثل التذبذب في   الأزماتإنه لمن الصعب أن تنبأ بتوقيت  
وضاع السياسية السمات الهيكلية لاقتصاد بلد ما وكذا تنبؤات المتعاملين المحليين والأجانب في مختلف الأ

الأسواق، والشيء المهم من ذلك إن عملية تكوين السياسة وردة فعل السياسات نفسها تلعب دورا مهما 
يمكن تفسير هذه الظواهر بمجرد   لكن الواقع يقول أنه لا   ، تحول الضائقة المالية إلى أزمة أم لا  إمكانية في  

 بناء نماذج الإنذار، ومن هنا ليس من الغريب أن تفشل تلك النماذج.
  تم تفسيرها إلا من خلال وقوعها وهذا لا يمكن اعتباره أمرا إيجابيا   الأزماتوالملاحظ من ذلك، أن معظم  

 .  (102، صفحة 2017)قداري، 
 : خاتمة.5

هذه  الأزمات كون  إدارة  في  المبكر  الإنذار  مؤشرات  فعالية  إبراز  إلى  الدراسة  هذه  هدفت  لقد 
المؤشرات تدل على سلامة واستقرار النظام المالي، كما أنها أداة للإنذار المبكر في حالة تعرض النظام المالي  

 للخطر. 
ت التي تنفجر بسبب تراجع وضعف في إن التنبؤ بالأزمات أمر يصعب التوصل إليه فعليا، فالأزما

التنبؤ بها، ولكن يقل احتمال أن تكون نماذج الإنذار المبكر  المؤشرات الاقتصادية قد يكون من الممكن 
  والأسواق وانعدام الشفافية في البنوك    والإشرافقادرة على توقع الأزمات التي تترتب بسبب نقص الرقابة  

ع عن  تنتج  التي  تلك  وكذلك  الأزمات  المالية،  أن  الدراسات  معظم  أثبتت  فقد  تكميمها،  يصعب  وامل 
الاقتصادية تحدث بشكل مفاجئ  يجعل من الصعب التنبؤ بها، كما حدث مع بعض وكالات التصنيف 
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إدارة   يتوقف نجاح  السابقة، وعليه  الأزمات  توقع  السيناريوهات    الأزمات التي فشلت في  على وضع كافة 
كل سيناريو منها وخبرة متخذ القرار وقدرته على التنبؤ والإنذار وتراكم الخبرات   المحتملة وكيفية التعامل مع

 عن الأزمات السابقة.  
 توصيات واقتراحات:  . 6

 خلصت الدراسة إلى تقديم جملة من التوصيات والاقتراحات التالية:
 للاقتصاديات الوطنية. العمل على تقوية الأنظمة البنكية باعتبارها الممول الرئيسي والأساسي  -
هذا   إصلاحاتتفعيل   - تشكل  التي  المؤسسات  في  النظر  وإعادة  العالمي  المالي  النظام  في  عميقة 

 النظام.
أو    إخضاعضرورة   - الرقابي  بالوضع  الأمر  تعلق  سواء  هامة  لمراجعات  المالي  القطاع  ممارسات 

 الشكل الرقابي.  أوالسياسات الرقابية 
 العمل على تصميم دورات تدريبية منظمة للعاملين في مجال إدارة الأزمات.  -
المعلومات بالسرعة المطلوبة في تح - التي تؤمن توافر  الفعالة  أبعاد بناء وتنمية شبكة الاتصالات  ديد 

 المشكلة أو المشكلات المماثلة ووضع مؤشرات لما سيترتب عليها من نتائج.
 . قائمة المراجع: 7

 . 54، 8. مجلة المعهد العربي للتخطيط ، صفحة  -(. مؤشرات الحيطة الجزئية2005أحمد طفاح. )أفريل, 
.  -ظيفي لدور الدولة دراسة تقييمية للتطور الو -تصادية (. سياسة ادارة الأزمات الاق2017أحمد قداري. )

،  جامعة سيدي بلعباس-. الجزائر: قسم العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية، التجارية وعلوم التسيير102
 . اطروحة دكتوراه

العلوم   مجلة(. ادارة الأزمات: تأطير مفاهيمي على وفق المنظور الإسلامي،. 2011ايثار عبد الهادي. ) 
 . 56(، صفحة  64)  الاقتصادية والادارية

مجلة  (. فعالية نظم الإنذار المبكر في الوقاية من الأزمات المالية.  2007براهيم بلقلة، و عبد الغاني حريري. ) 
 . 33، صفحة    البحوث في العلوم المالية والمحاسبة

(.  -حالة الجزائر–لأزمة الحالية وتداعياتها (. تحليل الأزمات الاقتصادية العالمية )ا2010صلاح الدين طالبي. )
   ، مذكرة ماجيستير.  تلمسان   -العلوم الاقتصادية تخصص تحليل اقتصادي، جامعة أبو بكر بلقايد. الجزائر: 05
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(. معدل الفائدة ودورية الأزمات في الاقتصاد الرأسمالي "محاولة للفهم واقتراح  2011عابد شريط، و علي سدي. ) 
، )صفحة  اد والتمويل الاسلامي: النمو المستدام والتنمية الاقتصادية الشاملة من المنظور الاسلامي الاقتصحلول". 

 قطر. -(. الدوحة  09
 . جامعة الجزائر. 27، 23(. دراسة المؤشرات الدولية الحديثة لتقييم أداء البنوك.  2009عبد القادر زيتوني. ) 

الحيطة الكلية وإمكانية التنبؤ المبكر بالأزمات )دراسة   (. مؤشرات2009علي عبد الرضا، و العميد حمودي. ) 
 . 04، صفحة    المديرية العامة للاحصاء والأبحاث/ البنك المركزي العراقيحالة العراق(. -تطبيقية

  06. تاريخ الاسترداد  ادارة الأزمات الاقتصادية والمالية المعاصرة (. 2017ماجد محمد، و عبد الله القوسي. ) 
 . https://ae.linkedin.com/pulse/majid  ، من2020,  08

 مصر: جامعة عين شمس.  إدارة الأزمات. (. 2007ممدوح الرفاعي، و ماجدة جبريل. )
 

 
 


