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تحليل اثر التغيرات الاقتصادية والسياسية على اداء الاسواق المالية 
 والمصرفية

 

 
 
 

  

 
 

  
 :مستخلصال

لتغيرات الاقتصاايةيو لالاااييعاايو الى لأةاا ااعاالاة الليليو لاللصاارليوم ي د ال ه  يهدف هذا البحث إلى تحليل تأثير ا

ل لللاااتنلريل لاللتدالليل لاللتعااااايت الليليو لاللصاارليو  نيث يل ل لأغ يتثر التغير  ال ليق لهذا التأثير ضاارلايي

 ل ال لا ل الاقتصاايةيو  الاقتصاايةو لالاااييعااا الى اعااتاراا للأةاا هذ  ااعاالاة  ساا ل حبيرم عاايت  تحليل   للاو

عو حي يو تأثيرهي الى ااعلاة الليليو لاللصرليوم لاغ الاش يليو اللطرلنو ها حي يو تحليل لله   عيو لةاا ايي لال

تأثير التغيرات الاقتصايةيو لالااييعايو الى لأةاا ااعالاة الليليو لاللصارليوع لياا ى البحث لتحايق ةااعاو ال  قو 

ل  يلبحل    يل التغيرات الاقتصااايةيو لالااااييعااايو للأةاا ااعااالاة الليليو لاللصااارليوو لترتبا ااعااالاة الليليو لأي اااي

س ل خيص  عيو الحيةة نلل النتيئج التلزي يوم ليت لى هذا   ايي ل للصراايت ال ايي س ل  صداال ائي عيو انهي ت ايي ال

علاا حينت لأز يت  صرليو   لأل لأز يت اللو  لأل لأز ي عيية ااز يت الليليو   عييةيو  لأل  زيج  نهيمم لا  ت ةيلغ 

التطلاات لالآلية الليليو ال ليو ال يلليو لا تزال نيلو ادم اليايل اللحيطو  يلآلية الليليو لالاقتصااااااايةيو ال يلليو 

  رت  و لعا تراجع اانسطو الاقتصيةيو لالاعتنلياات ال يلليوم 

 جلةة ااس الليل  الاقتصيةيو  لأعلاة الليلال لا ل : الكلمات المفتاحية
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Analyzing the impact of economic and political changes on the 

performance of financial and banking markets 

 

 

 

 

 

 

Abstract: 

This research aims to analyze the impact of economic and political changes on the 

performance of financial and banking markets. A deep understanding of this impact is 

essential for investors, traders, and financial and banking institutions, as economic and 

political changes can significantly affect the stability and performance of these markets. 

A range of economic and political factors will be analyzed, and their impact on financial 

and banking markets will be examined. The central question is: how can the impact of 

economic and political changes on the performance of financial and banking markets be 

analyzed and understood? The research seeks to investigate the relationship between 

economic and political changes and the performance of financial and banking markets. 

Financial markets are also linked to political research because they constitute a major 

source of intense political conflicts over distributional outcomes. This is particularly 

evident in the context of financial crises, whether banking crises, currency crises, 

sovereign debt crises, or a combination thereof. Global macroeconomic developments 

and prospects: Uncertainty surrounding the global financial and economic outlook 

remains high amidst declining economic activity and global investment. 

Keywords: Economic factors, financial markets, capital quality 
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 المقدمــــــــــة

ل لا  ت د ااعااااالاة الليليو لاللصااااارليو لأند لأه  لأاحيغ النديم الاقتصااااايةو  نيث تل ف ةلاال نيليي

لتح يز النلل الاقتصااايةوم ل ع تزايد الت ي ل الاقتصااايةو تلليل اااليل لتللير لرص الاعاااتنليا 

لالتحللات الااااييعااايو لا ال يل   لغغ التغيرات الاقتصااايةيو لالااااييعااايو تأخذ لأهليو لأحبر لا تحديد 

تتااا  ااعاالاة الليليو لاللصاارليو  يلحااايعاايو ال يليو ت ي  التغيرات  .اعااتاراا للأةاا هذ  ااعاالاة

عيو  نيث ايي ع يا ااصلل الليليو   الاقتصيةيو لال يل ل لأغ تتثر هذ  التغيرات  س ل حبير الى لأ

هذ   تأثير  يل  لغغ له  لتحل او اللاااااااتنلريلم للذل    ايت اؤلس اا لال  لث تدل ئدة     دلات ال ي

ال  يلغ ااهليو لللاتنلريل لاللتدالليل لاللتعايت الليليو لاللصرليو يهدف هذا  .التغيرات ي د لأ رل

يل لأثر التغيرات الاقتصاايةيو لالاااييعاايو الى لأةاا ااعاالاة الليليو لاللصاارليوم عاايت  البحث إلى تحل

تحليل   للاو  ل ال لا ل الاقتصاايةيو لالاااييعاايو لةااعااو حي يو تأثيرهي الى اعااتاراا للأةاا هذ  

ااعاالاةم عاايت  الترحيز الى الا ل اقتصاايةيو  نل النلل الاقتصاايةو  الت اا    عااييعاايت البنل  

يو  لالت ياة الدلليو   يلإضااايلو إلى ال لا ل الااااييعااايو  نل التغيرات الااااييعااايو الرئياااايو  اللرحز

 ل خ ل هذا البحث  نااا ى إلى .الصااراايت ال يلعااييعاايو  لالتغيرات لا الاااييعااو الناديو لالليليو

الليليو  تللير اؤى قيلو لللاااااتنلريل لاللتدالليل ل ه  حي يو تايي  الل يار لاختييا الاعااااتراتي ييت

اييعيوم  يلإضيلو إلى ذل   يل ل لهذا البحث  لاللصرليو الل ئلو لا ظل التغيرات الاقتصيةيو لال

لأغ ياياد لا ت زيز له  ال لا ل التا تتثر لا اعتاراا ااعلاة الليليو لاللصرليو ل نيا ند   يليو 

 .قليو ل اتدا و

 :الأهمية

غيرات الاقتصاااايةيو لالاااااييعاااايو الى ااعاااالاة الليليو تأتا لأهليو هذا البحث  ل خ ل له  لأثر الت

يو تايي   تدالليل نلل حي  لو لللاااااااتنلريل لالل يل لأغ يللر اؤى قي هذا التحل يوم يل ل ل لاللصاااااارل

الل يار لاختييا الاعااتراتي ييت الليليو لاللصاارليو اللنيعاابو لا ظل تل  التغيراتم  يلإضاايلو إلى 

 لا ل التا تتثر لا اعاااتاراا ااعااالاة الليليو لاللصااارليو ذل   يل ل لأغ يااااياد لا ت زيز له  ال

 .ل نيا ند   يليو قليو ل اتدا و

 :المشكلة

ت تبر اللس لو الرئيايو اللطرلنو لا هذا البحث  ها حي يو تحليل لله  تأثير التغيرات الاقتصيةيو 

 لالاييعيو الى لأةاا ااعلاة الليليو لاللصرليوع 
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 :الفرضية

الى ال رضااايو التيليو: جتلجد ا قو تأثير  يل التغيرات الاقتصااايةيو لالااااييعااايو  يااااتند هذا البحث

للأةاا ااعااااالاة الليليو لاللصااااارليو  نيث يل ل لهذ  التغيرات لأغ تتثر الى اعاااااتاراا للأةاا هذ  

 ."ااعلاة  س ل  لحلظ

 :الأهداف

 :ياتهدف هذا البحث تحايق ااهداف التيليو

 .قتصيةيو الى لأةاا ااعلاة الليليو لاللصرليوتحليل تأثير التغيرات الا -1

 .تحليل تأثير التغيرات الاييعيو الى لأةاا ااعلاة الليليو لاللصرليو -2

 .ةااعو ال  قو  يل التغيرات الاقتصيةيو لالاييعيو للأةاا ااعلاة الليليو لاللصرليو -3

اعااااتنليايو  دالعااااو لا ظل تللير اؤى لتلصااااييت لللاااااتنلريل لاللتدالليل لات يذ قرااات  -4

 .التغيرات الاقتصيةيو لالاييعيو

 

 المبحث الاول: الاطار النظري

 مفهوم الأسواق المالية والمصرفية المطلب الاول:

عيو للأنسطو الليليو لالاقتصيةيو لا ال يل م  س ل البنيو ااعي ااعلاة الليليو لاللصرليو ت

يت  ليه تدالل ااصلل الليليو  نل ااعه  لالاندات لالالع تُ رف ااعلاة الليليو  أنهي الل يغ الذو 

لال ل ت   ينلي تسلل ااعلاة اللصرليو اللتعايت الليليو التا تادم خد يت  صرليو  نل اللةائع 

اياد لا  .لالارلض لالتلليل ت د ااعلاة الليليو لاللصرليو نيليو للنديم الليلا ال يللا  نيث ت

ا  تادي  الااايللو لتللير الائتليغ لتاااهيل التدالل لتح يز النلل الاقتصاايةوم تل ف هذ  ااعاالاة ةلال

ي لا تحليل اا لال  يل اللدخريل لاللااااتنلريل  لتللير للييت للحلييو  ل الل يار الليليو   نيعااالل

( ت تبر Madura, J., & Fox, R,2019لت زيز الا ت يا لالاعااتنليا لا الاقتصاايةم ل للايُ ل ااااااا  

ل   ل خ ل ااعاااااالاة  يو  لذ ليل يو لاالااة ال ليل تدالل ااةلات ال يه  لذو يت  ل يو الل يغ ا ليل ال

البلاصاايت لالااالة النينليو للأعاالاة ال الة الآجلو للأعاالاة ال ل ت ااجنبيوم لتااايه  ااعاالاة 

اللصاااارليو لا تللير ال د يت اللصاااارليو لالتلليل لإةااة النرلات  لتساااالل البنل  لاللصااااياف 

 التأ يل لصنيةيق الاعتنلياملشرحيت 
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ااعااالاة الليليو لاللصااارليو تسااا ل الية النديم الليلا لا ال يل   نيث تلنل البنيو التحتيو 

لاللتعااااااايت لااةلات التا تل ول تدالل ااصااالل الليليو لتللير ال د يت اللصااارليوم تت ي ل هذ  

ات  لتللير الاااايللو  لتح يز النلل ااعااالاة  تحليل اا لال  لتللير الائتليغ  لتحايق الاعاااتنليا

 .الاقتصيةو

ااعااالاة الليليو تت ااالل البلاصااايت لااعااالاة النينليو للألااة الليليو للأعااالاة الاااالع 

لال الة الآجلو للأعااالاة ال ل ت ااجنبيوم تتيلأ للألراة لالسااارحيت شاااراا ل يع ااعاااه  لالااااندات 

 ل نينيو  .الاعاات يةة  ل ال يئد الى الاعااتنليالالااالع لال ل ت   لي ياااللأ له    لع الأس الليل ل

لأخرى  تت االل ااعاالاة اللصاارليو اللتعااااايت الليليو  نل البنل  لاللصااياف لشاارحيت التأ يل 

لصاانيةيق الاعااتنليا لالهيايت الليليو ااخرىم تللر هذ  ااعاالاة ال د يت اللصاارليو  نل اللةائع 

للألراة لالساااااارحيت اللصاااااالل إلى ال د يت الليليو لالارلض لالتلليل لإةااة النرلات   لي يتيلأ 

 .(Mishkin, F. S & Eakins, S. G,2020لتلبيو انتييجيته  الليليو  

ل ل    لأغ ااعلاة الليليو تسير إلى الهييحل لالآلييت التا  (Fabozzi,etc.all, 2018ل للاي

لال ل تم ت د ااعلاة الليليو   ينلي تل ل شراا ل يع ااصلل الليليو  نل ااعه  لالاندات لالالع 

لتلبيو انتييجيت الساارحيت لاالراة لرلع الأس الليل لتحايق ال يئد الى الاعااتنليام ت لغ ااعاالاة 

لااعاالاة .الليليو  تعااااايت  رحزيو لتدالل االااة الليليو لتللير الااايللو لتاااهيل الاعااتنلياات

تللر ال د يت اللصرليو للألراة لالسرحيتم تت لل اللصرليو تسير إلى اللتعايت لالآلييت التا 

ااعااااالاة اللصااااارليو البنل  لاللصاااااياف لشااااارحيت التأ يل لصااااانيةيق الاعاااااتنليا ل يرهي  ل 

اللتعااااااااااايت الليليوم تللر ااعااااالاة اللصااااارليو خد يت  نل اللةائع لالارلض لالتلليل لإةااة 

ا نيليلي لا تلليل النسيا الاقتصية  و لتح يز النلل الاقتصيةومالنرلات  لتل ف ةلال

( لأنه ي رف ااعلاة الليليو  أنهي اللني ع التا يت  ليهي Saunders, A,etc.all,2018ا ي  

تدالل االااة الليليو  نل ااعااه  لالاااندات لالااالع لال ل تم ت د ااعاالاة الليليو  ياو نيث يت  

ااعلاة الليليو ااعلاة االليو لالنينليو   تحايق التلليل لالاعتنليا لإةااة الل يار الليليوم تسلل

نيث يت  إصاااااداا االااة الليليو الل  رة لا ااعااااالاة االليو ل ل ث  يت  تداللهي لا ااعااااالاة 

ا ي ااعلاة اللصرليو تسير إلى اللتعايت لالآلييت التا تادم ال د يت اللصرليو للألراة  .النينليو

و البنل  الت يايو لالبنل  الت يايو لالبنل  الاعاااتنليايو لالسااارحيتم تت ااالل ااعااالاة اللصااارلي

https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.
https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.


Al-Ghary Journal of Economic and Administrative Sciences    Vol. 21 (No.2) 2025 PP. 1089-1106 

 
 

  

 
 

DOI:  https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660   
1089 

لشاارحيت التأ يل لصاانيةيق الاعااتنليا ل يرهي  ل اللتعااااايت الليليوم تللر ااعاالاة اللصاارليو 

 خد يت التدالل لاللةائع لالارلض لإةااة النرلات لال د يت الاعتنليايو ااخرىم

 

 التي تؤثر على الأسواق المالية والمصرفية العوامل الاقتصادية والسياسية المطلب الثاني:

عاالة االااة الليليو يتبع الإقتصااية لذل  لهل يتأثر  يلحيلو الإقتصاايةيو عاالاا الإقتصااية اللحلا لأل 

الإقتصاااية الدللا ل الااااييعاااو تتثر لأي اااي الى عااالة االااة الليليو  لي لهي  ل قرااات لأل قلانيل 

 (,Mustafa 2012ل هبلاهيم ت لل الى ص لة علة االااة الليليو لأ

 العوامل المؤثرة على سوق الأوراق المالية

 سعر الصرف    -1

ان  يض قيلو ال للو لأل ان  يض ع ر الصرف يدلع اللاتنلر لا االااة الليليو التا يحصل  نهي 

 يل للو اللن  ض عااا ر صااارلهي إلى  يع االااة الليليو ل شاااراا لألااة  يليو   للو  الى حل لنيت

 ذات ع ر صرف  رت ع ير لأ  نهم

 التضخم    -2

لأو اات يع لا ااعااااا يا ياي له ان  يض لا الساااااراا هل الت ااااا   و لأو لأنه اند ي يرت ع الاااااا ر ل 

 ين  ض السراا ي لغ هني نيلو ت   م

 سعر الفائدة    -3

ي يزةاة عاا ر ال يئدة تن  ض ااعاا يا لا البلاصااو لأو لأنه حللي زاة عاا ر ال يئدة حللي ان  ض اند 

يئدة ي لل الى زييةة ن ايت السااارحيت ل تن  ض لأعااا يا  الاااا ر لى البلاصاااوو الزييةة لا عااا ر ال

 لأعه  السرحيت ل  يلتيلا تن  ض لأا يح السرحيتم

 حجم الناتج القومي    -4

يةو يدلع اللاتنلر إلى الت يؤل  سأغ اللاتابل  لي يتثر الى ااعه   يات ياهي زييةة النسيا الإقتص 

ل ل ل إذا ننت زييةة  ير  تلق و لا ااعاا يا ل ا هذ  الحيلو ي لغ النيتج الال ا للدللو لا  رنلو 

 الت     لي يتثر الى علة االااة الليليوم

 السياسة المالية    -5

ت ذهي الدللو لتلليل الإن ية الح ل ا لهيم ل ال رائف لأه  لعيلو لذا ل ها اللعيئل ل الطرة التا ت

الح ل و لغغ زييةة ال اارائف الى الساارحيت يتةى إلى ت  يض لأا يح الساارحيت ل  يلتيلا إن  يض 
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عه  تل  السرحيت لا البلاصوم حذل  تل أ الح ل و  ل لأجل زييةة الإعتنليا إلى ت  يض  ع يا لأ لأ

  نلأ إا ياات ضريبيو التا عتتةى إلى زييةة ن   ااا يحمال رائف ل قد تصل إلى 

 السياسة النقدية -6

ل ها اللعااايئل التا تلياعاااهي الدللو حا تتح   لا الل رلض  ل النالةو زييةة ارض النالة يتةى 

 .إلى ان  يض لأع يا ال يئدة لا الالة ل  يلتيلا تس يع الإعتنليا

 

 

 الاقتصادية والسياسية وأداء الأسواق المالية والمصرفية العلاقة بين التغيرات المطلب الثالث:

الاييعو لالتلليل إلى لأو  دى يهت  اللاتنلرلغ الليليلغ  يلاييعو  ل ي ها ت  ي ته ع يس ل هذا 

لم   د  التحلي ت لا هذا  ل ل ل اا حي  اللت لاو  يلااااييعاااو لااعااالاة الليليو تاريبي الااااتال لأعااايعاااي

( حغايا  رج ام ت ترض هذ  Markowitz  1959تييا اللح دو ل اااااااااااا الل يل تأخذ ندريو اخ

الندريو لأغ قيلو  ح دو ااصاالل ها ةالو ل ل  ل ايئدهي اللتلقع لانحرالهي الل يياوم ليساايا إلى 

لتزةاة قيلو  .(Elliott and Kopp 2005) هذا ااخير الى لأنه الل يار اللرتبطو  لح دو   ينو

 . يئدات لتن  ض حللي زاةت  اتلييت الل يارم ل يلتيلا الليليواللح دو حللي زاة  تلعا ال

 ل الل ترض لأغ يالم اللاتنلرلغ  ت دي  ال يئد اللتلقع للح دو ااصلل  ااتليةلا الى قدا   يل   

 ل الل يارم ل يلتيلا  لغغ الااااييعاااو ذات صااالو  يللتدالليل  نيث لأغ نتيئج ال للييت الااااييعااايو قد 

لى ال لائد اللااااتابليو لتالف ااصااالل التا يحت ا  هي اللااااتنلرلغ الليليلغم تتثر  سااا ل  بيشااار ا

ي  ي يت  ت  يل اال يا اللاااااااتلدة  ل ندريو اختييا اللح دو لا التلييز  يل تأثيرات الدلاهر   يلبل

تنيلل الاييعيو لتأثيراتهي الى التالبيتم لاللاقع لأغ ااة ييت اللت لاو  يلاييعو لااعلاة الليليو لا ت

ايةة  ي إذا حينت ظيهرة عييعيو   ينو تدلع لأع يا ااصلل إلى الاات يع لأل الان  يض لا اللتلعا 

ل  ي إذا حينت تايه  لا زييةة لأل خ ض  اداا ادم اليايل اللحيا  تحايق ال يئدات  لحاف   ل للأي ي

غيير الااااييعااايت اللتلق وم لهذا  ه   سااا ل خيص لدلا الااااييعاااوم يل ل لأغ تتثر الل لل يت نلل ت

الذو تحدثه ال هيت ال يالو الااااييعااايو  سااا ل  بيشااار الى ال يئد الى ااصااالل الليليو  الى عااابيل 

يل ا حيو الساااااارحوم لل ل لا حنير  ل اانييغ  تنير  يد إلى تال نيلم اند ي يتةو التندي  ال د الل

ابليو  الى عاابيل اللنيل  ال للييت الاااييعاايو  باااياو نيلو  ل ادم اليايل  سااأغ ات ي  الاااييعااو اللااات

 اند ي ي لغ  ل الص ف التنبت  نتيئج الانت ي يت لأل اند ي ي لغ تس يل ن ل و جديدة  هلو ص بوم

https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.
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ليزيد ادم اليايل الاييعا النيتج ال هذ  ال للييت  ل التالبيت الليليوم تتنيلل هذ  ااة ييت  

لأعاااالاة االااة الليليوو لأعاااالاة  ساااا ل لأعاااايعااااا الحرحيت لا ث ثو لأنلاع  ل ااعاااالاة الليليو: 

الاااااندات  للأعاااالاة الصاااارف ااجنبام يادم حل نلع  ل اانلاع الن ثو الل تل و للأعاااالاة   ض 

الاااليت اللليزة ليلي يت لق    قته  يلاااييعااوم لأعاالاة االااة الليليو  الى عاابيل اللنيل  نااايعااو 

ر  ساا ل  بيشاار الى ا حيو الساارحيتم  ساا ل خيص للاااييعاايت التنديليو اغ الالااد التنديليو تتث

ل نيا الى ذل   لا إندى الدااعااااايت االلى التا تايي تأثير الااااااييعاااااو الح ل يو الى ااعااااالاة 

( تأثير تغيير الااااييعاااو التنديليو الى قيلو السااارحيت ال يضااا و (Schwert,1981الليليو  يداس 

الناديو لالليليو  نيث يت  إةااج للتندي م لتتأثر لأعااالاة الااااندات  سااا ل  بيشااار لأحنر  يلااااييعااايت 

 ;Mosley 2000الت    لال  ز الليلا ايةة ضلل لأه   حدةات ال يئدة الى الاندات الح ل يو  

Mosley 2003   م تااات يف لأعاالاة الصاارف ااجنبا لن ي الاااييعاايت انهي تتأثر   رلة الت اا)

ي  يات ا  هلل ي ةلال بياهي اللنطاو اللرحزيو لتنااااااايق  يل البلداغم ل ل الاااااااييعااااااو الدلليو تل ف لأي اااااال

الاااااييعاااايت الاقتصاااايةيو لا اللنتدييت الدلليو   نل   للاو الااااابع  لها إةااة ت لينيت لأعاااا يا 

 (مFratzscher, 2009الصرف الرئيايو  

 

 بحث الثاني : الاطار النظريالم

المالية  المطلب الاول: الآثار المترتبة على ثلاث مناظرات سياسية رئيسية تؤثر في الاسواق

 والمصرفية

تحلل النتيئج اللت لاو  يلاااييعااو لااعاالاة الليليو لأهليو لاعاا و لا اللنيقساايت ال برى لا  

عا    يل ال للم الااييعايو للأ حي  الاقتصاية الااييعاام تاترح ال ديد  ل الح ج لا الاقتصاية الاايي

 يل الاييعو لااعلاة  للييت ندريو  بنيو  ا ا  س ل صريلأ لأل ضلنا  ا ا الى اةاياات نلل ال  قو

الليليوم للا ينطبق هذا لاا الى اا حي  التا تداس  ساااااا ل  بيشاااااار ااندلو الليليو  لأل لأعاااااا يا 

الصاااارف  لأل نرحو الأس الليل  لأل الاعااااتنليا ااجنبا  لأل اللتعااااااااايت الناديو الدلليو لاللحليوم 

يو  ت لف لثياا خطيرة الى لنتى   يلات الااااييعاااو ااحنر تليزا   نل الت ياة لالااااييعاااو االال 

ا حيو السرحيت ل يلتيلا الاعتنلياات الليليوم ل يلتيلا لغغ هذ  الح ج تا ر ال لثيا قي لو ل ختبيا 

نلل اعاات ي و اللاااتنلريل الليلييل للأندا  لال للييت الاااييعاايوم لا هذا الاااا   ننيق    ااي يل 

ت ائيااايو لا الاقتصااية الاااييعااا لا ال الة البحث الذو تلت  راج ته لأا    يلنااابو لن    نيقسااي
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الليضاااايوم لتتلنل ناطو البدايو الطبي يو لا الح ج نلل التأثيرات التلزي يو للارااات الاااااييعاااايو  

لالتا تاع لا قلف لأو  حث لا الاقتصية الاييعام ث  نالم   د ذل   ت ييق نطية الترحيز لةااعو 

اعااتا ليو الاااييعاايت لا عاايية ال لللو الليليوم للأخيرا  اللنيقسااو نلل قداة الدلل الى الح يظ الى 

 نات سف الآثيا اللترتبو الى اللايي و  يل اللصداقيو الاقتصيةيو لاللايالو الاييعيوم

 

 الآثار التوزيعية للسياسة اولاً:

الاقتصية يدلا نلل ال يئزيل لال يعريلم ل ح   الت ريف  لغغ لأو نلع  ل التبيةل الاقتصيةو له   

لثيا تلزي يوم ل لي لأغ الااااييعاااو تند  التبيةلات الاقتصااايةيو  يل لح ا الاطيع ال يص لالح ل يت 

يت التا تسااااايا  لا التبيةلات الاقتصااااايةيو  ل خ ل ت صااااايا ال ااااارائف لالإن ية  لغغ ال للي

الااييعايو تللد الاقف تلزي يو  هلوم لاندة  ل لأاد  اال يا اللااتلدة  ل ةااعاو ااعالاة الليليو 

ها إ  ينيو تحديد ال يئزيل لال يعااريل اللرتبطيل  هذ  ال للييت  طرياتيل ائيااايتيلم لأللال  ت  ي 

الى ال هيت  تحرحيت الااااالة تلق يت اللاااااتنلريل  سااااأغ التأثير التلزي ا الذو ت ل ه الاااااييعااااو

الاقتصيةيو ال يالوم ليل ل تادير هذا التأثير الى  اتلى الالة  ل خ ل ةااعو اللتشرات ال ي و 

سرحو  ل  صنياو لأل نتى الى  اتلى ال الة االااة الليليو  لحذل  اللتشرات الى  اتلى ال ل

ل  تساا ل تحر خ ل ةااعااو لأعااه  االراة لأل الساارحيتم حيت ااعاالاة   للاو  ل الساارحيتم لثينيي

الليليو اللصااااادا الحاياا للصاااااراايت اللحليو لالدلليو الى التلزيع  لخيصاااااو لا عااااايية الت يف 

الاقتصااااااايةو الساااااااي ل لا لأااية ااز و الليليوم تدلا ااة ييت نلل الآثيا الليليو للحز يو نلل 

 للم شريطو التراض حبير يحلل ن هو  ياحايو   ينو: لجلة صراع اباا ةائ   يل الأس الليل لال

لأغ تن ذ لأنزاة اليليل الاييعيت الرا يو إلى اعتاراا ااع يا لان  يض الليو إايةة التلزيع  للل 

اللتلقع لأغ يصاابلأ لأصااحية الأس الليل لا لضااع لأل اال لا لجلة ن ل يت يلينيوم لالى ال  ي 

ة التلزيع  ل  ل ذل   لغغ اللزغ ااحبر الذو ي لاه الاااايعاااو الياااايايلغ الى تساااغيل ال ليلو لإاية

شأنه لأغ ي  ل لأصحية الأس الليل لا نيل لأعللأم تاياد ةااعو تحرحيت ااعلاة الليليو لا تايي  

 ي إذا حيغ هذا الصراع  يل لأصحية الا ل الإنتيج الل تل و يحد  لإلى لأو  دىم لتسير للرة  ل 

ا ال الة اللاايضاااااايااو ااةلااو إلى لأغ هااذ  التلق اايت التلزي يااو ل باات ةلاال لا قرااات اللتاادالليل ل

 Herron 2000; Leblang and Mukherjee 2005; Snowberg et al. 2007; Sattler 

 (م2013
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ل ع ذل   لغغ هذ  ااة ييت تتر  ال ديد  ل ااعالو   تلنوم الى عبيل اللنيل  هل اللندلا الطباا 

يوع لا حنير  ل قيةا الى له  ت ايد الصاااااراايت التلزي يو لا ال ديد  ل الاقتصااااايةات الااااااييعااااا

اانييغ  ت لغ اللصااايللأ الاطيايو لليي ال ي ليو ها ال ا الرئيااااا لتندي  اللصااايللأ الاقتصااايةيو  

 ,Frieden, 1991نيث ياف الرلأعااااااليليلغ لال ليل لا ن ي الصاااااانيايت  ع    ااااااه  الب ض  

يدلغ الى (م لاللاقع لأغ ااة ييت الليليو تتحد لأغ ليي حل لأصاااحية الأس الليل لال ليل ياااات 2015

قدم اللاااااايلاة  ل الح ل يت اليلينيو لأل الياااااايايوم قد ت لغ ثرلات الرلأعاااااليلييل لال ليل لا ن ي 

الاطيع  تساااي  و لت تلد الى حي يو تأثير الااااييعااايت التنديليو لالت يايو لالصااانيايو الى الر حيو 

ي تحليل تأثير الاييعو الى ااعلاة الل يليو لا ضلا تأثيراتهي ابر الصنيايتم ل يلتيلا  يل ل لأي ل

 ;Roberts 1990b; McGillivray 2003ال يصاااااااو  اطيايت  حدةة  الى عاااااابيل اللنيل  

Knight 2006; Mattozzi 2008; Bechtel and Füss 2010; Bechtel and Schneider 

2017; Wilf 2016 شياة لألضلأ نلل ال ي يو التا  ل اللتلقع لأغ (م م ليتليز هذا النهج  أنه يادم إ

ت لل  هي ال للييت الااااييعااايو الى إثراا   للايت  حدةة  ل ال هيت الاقتصااايةيو ال يالوم لي لل 

ال يف الرئيااااا لا خصااالصااايو الاااايية ااحبر للنتيئج: لاد يتأثر ن ي النلع  ل الصااانيايت  سااا ل 

عب عيو  ليثلو لا  يايت   تل وم ل ع ذل   تلجد   ض اانليا ال ي و  الى  عيي يل   تلف   للييت 

 Robertsاللنيل  ليلي يت لق  يل  قو  يل اانزاة اليلينيو لالائد ااعااااااه  لا صاااااانياو الدليع  

1990b; Bechtel and Füss 2010م) 

ي تحديد اللااات يديل   يلإضاايلو إلى التأثيرات التلزي يو للاااييعااو الديلاراايو  تتيلأ لني ااة ييت لأي اال

اةيو لأل شبه الاعتبداةيو  طرياو ةقياوم تتلتع السرحيت التا الاقتصيةييل  ل ااندلو الاييعيو الاعتبد

يرتبا لأصاااااحي هي ااتبيالي لثيالي  يلنديم  اللزايي الاقتصااااايةيو  لالتا تن  ي لا لأعااااا يا لأعاااااه  هذ  

 Ferguson and Voth 2008; Li et al. 2008; Goktepe and Satyanathالساااارحيت  

ا للأز يت الليليو اند ي تتةو إلى (م ليل ل لأغ ت لغ هذ  الرلا ا السااا صاااي2013 ي  صااادال و لأي ااال

 (مFisman, 2001علا ت صيا الأس الليل للسرحيت ااقل قداة الى اللنيلاو  

اييعيو  ل للصراايت ال ايي عيو انهي تس ل  صداال ائي ايي ل  يلبحل  ال لترتبا ااعلاة الليليو لأي ي

عااااايية ااز يت الليليو  عااااالاا حينت  الحيةة نلل النتيئج التلزي يوم ليت لى هذا  سااااا ل خيص لا

 Reinhart andلأز يت  صاااااارليو  لأل لأز يت اللو  لأل لأز يت ةيلغ عااااااييةيو  لأل  زيج  نهي  

Rogoff, 2009 م للا حل نيلو  ل هذ  الحيلات  لغغ الذار  يل لح ا الالة    لالذو ي بر انه)
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يئدات الاندات الاييةيو  اااا اااا يتطلف  يل ايئر لا تاييليت ااعه   لان  يض قيلو ال للو  لاات يع ا

 ل الح ل يت لالبنل  اللرحزيو تن يذ عاااييعااايت تهدف إلى اعااات يةة ثاو اللااااتنلريلم لهذ  الليو 

شااديدة الصااراع  انهي تتطلف تحديد حي يو تلزيع ت يليف نل ااز وم لتحد  هذ  الصااراايت الى 

 (مSimmons, 1994  ( لالى اللاتلى الدللاGourevitch, 1986اللاتلى اللحلا  

تللر ااز و الليليو ال يلليو للأز و  نطاو اليلال لأ نلو لاضااااااحو لإظهيا لأهليو هذ  الا اااااايو لا 

اللنيقسيت الل يصرة  يل الليا الاييعوم ليبدل لأغ الليو نل ااز و تتا   يلصراع التلزي ا  يل 

للاييت اللتحدة للألال ي إلى الاطيع ال يص لةال ا ال ااارائفم لتساااير تاييليت  را ج الإنايذ لا ال

ند حبير الى ت لي   قيةايل إلى  حينلا  يو  ليل لأغ البنل  ل يرهي  ل اللساااااااياحيل لا ااعاااااالاة ال

(م لتتلالق هذ  الح و  ع Blyth, 2013خااايئره  الى الل تلع  لتحليلهي إلى ةال ا ال اارائف  

اعااات ي يت عااالة االااة الليليو للأندا  الااااييعااايو الرئياااايو لا ذل  اللقتم لحيغ ت ييل تيللثا 

جييتنر لزيرال للليليو اا ري يو خ ل ااز و  تشاارال الى الل ي لو الت  اايليو للساارحيت الليليو   لي 

ل الى لأعاا يا لأعااه  هذ  الساارحيت   (م ل ل شااأغ تحلي ت Acemoglu et al. 2016ان  ي إي ي ي

 ليثلو الى هذا اللنلال لأغ تااااللأ لني  دااعاااو الصاااراايت التلزي يو اللحليو لالدلليو ااخرى التا 

تنسااااأ لأثنيا ااز يت  الى عاااابيل اللنيلم تل  اللت لاو  يعااااتراتي ييت الت يف الاقتصاااايةو ال لا لا 

 (مWalter, 2013, 2016 نطاو اليلال لخياجهي  

 ياً: العولمة واستقلال الدولةثان

ي  تايي  الح ج    لا تاللأ ااعلاة الليليو للبيننيل  تحديد التأثيرات التلزي يو لحاف   ل تاللأ لأي ل

نلل ال ي يو التا يل ل  هي للح ل يت الت  يف  ل هذ  التأثيرات  الى عاااااابيل اللنيلم لا  لاجهو 

ا لأعاايعاايلي لا  نيقسااو ج اااينو ال لللو الاقتصاايةيوم ت د ال  قو  يل الاااييعااو  لااعاالاة الليليو لأ رل

(م لي ساااى الناية  ل لأغ لأندلو الاااالة Mosley, 2005; Sattler et al., 2008اللنيلاةج هذ   

(  ابف قداة الأس الليل الدللا الى Lindblom, 1977جتا ل لأل تسلج الليو صنع الاييعيت  

ندلة الدللوم  ا الااااييعااايت  ل خ ل التحر  ابر  يقبو الح ل يت الى التغييرات  ير الللاتيو ل

ل ع ذل   لغغ لجهو الندر الايئدة ها لأغ نرحو الأس الليل ل  تالل  ل علطو الدللو لةلا الاييعو 

اد و   لداغ اللت (  الى الر    ل لأغ Garrett 1995; Bearce 2007لا جليع الل يلات لا الب

(م Basinger and Hallerberg 2004; Hays 2003الت يصاايل ت تلد الى ااار اللتعااااايو  
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للا اللاي ل  ت تبر قلى الاااااالة ال يلليو لأحنر تاييدلا لا الاقتصااااايةات النيشااااااو لالني يو  لل ل هذ  

ا للت اف  يلاييعو    (مRudra 2002; Wibbels and Arce 2005ال لليو لا تلغا   يلال حبيرل

ليو  رحزيو لا هذ  اللنيقسااوم الى عاابيل اللنيل  لتساا ل ال  قو  يل الاااييعااو لااعاالاة الليليو لأه

( حي يو تايي  اللاااتنلريل الليلييل لا عاالة الاااندات للح ل يتم ل ل  يل Mosley,2000يداس  

اللسااااياحيل لا ةااعااااو اللاي لو التا لأجرتهي  ذحرت اا لبيو اللاضااااحو  ل اللاااااتنلريل   دلات 

نر لأهليو لتاييله  للح ل يتم لت تبر ال لا ل الت اااااا   لال  ز الح ل ا  ياتبياهي اللتشاااااار ااح

%  لل يذحرلغ الحز يو 6م84% ل4م94الاااااييعاااايو اللسااااترحو  ل  يل اللتشاااارات ااقل لأهليو: 

(م لتتةو هذ  النتيئج Mosley, 2000, table 1لالانت ي يت يالللغ إغ هذا اللتشاااااار  ير  ه   

الليليلغ جقليو لل نهي ضااياوج: ليلبلداغ التا  إلى اعااتنتيج   ية  لأغ الايلة التا ي رضااهي اللاااتنلرلغ

ت ينا  ل   دلات ت اا   لا ز  يلا لأالى تلاجه ت يليف اقتراض لأالى  لل ل لا يلجد ةليل قلو 

الى لجلة تأثير  ايد اعلاة الأس الليل الى الاييعيت الح ل يو  لي يت يلز هذ  الايلةم تد يريلم 

ز يو الح ل يو لالانت ي يت ت ااااااع هذ  اال يا لا  ندلاهي النتيئج ال ليو نلل الآثيا الليليو للح

الصاااحيلأم لالى النايض  ل اةاياات اللااااتنلريل الليلييل  تتحد تحلي ت لأعااالاة االااة الليليو 

للأعاالاة الصاارف ااجنبا لأغ ت يا ااعااه  لال ل ت يااات يبلغ  ساا ل حبير للتطلاات الاااييعاايو  

لتاد وم له  يراقبلغ   نييو الليو تس يل الح ل و ليات يبلغ لحذل  لا الديلارااييت الصنيايو ال

( لالت ليل الحز ا للح ل يت لا   للاو لاعااا و  ل Bernhard and Leblang, 2006bلهي  

 ,Leblang and Mukherjee, 2005; Bechtel, 2009; Sattlerالبلااداغ   ااد الانت ااي ايت  

يو لا 2013 هذا إلى لأغ الح ل يت اللان يد لا (م ليسااااااير  بدل نرة لا اا د الب  ادم ت ال يل  اللت

  ناو اعااااتراتي ييت الاااااييعااااو ال زئيو التا ت  اااالهيم لل ل الت يليف الليليو لا اا ديل الاصااااير 

 لاللتلعا النيجلو ال الانحراف ال  اياات عييعيو  لندة لأالى  لي حينت اليه لا الاي قم

يعيت اللتلق و قد ي لغ لأاد  لا ااعلاة النيشاو إغ اعت دام اللتشرات الاييعيو حيختصياات للاي

ذات التيايخ الطليل  ل ااز يت الليليو اللت راة  حلي هل الحيل لا لأ ري ي ال تينيوم للا اللقت 

ن اه  ت لغ الحلالز للتاياة الى  نصيت عييعيو صدياو للالة حبيرة  س ل خيص اند ي ت لغ 

لأغ نايعيو ااعلاة الليليو تال اند ي يتحلل  (Campello,2015)ال غلا الليليو  رت  وم يرى 

 2002 رشاالأ ياااياو إلى لأجندة صاادياو لللاااتنلريل  حلي لا نيلو الرئيي البرازيلا لللا لا ايم 

 Jensen and Schmith 2005م ل ساااااااا ااال لأحااناار ااالاال ااياااو  ياااااادم)(More generally, 
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Campello,2014) ج  لجااه نحل الااااااالة  ل قباال ةلي ل الى انتلاايليااو لأحبر للتحلل إلى  رنااي 

الرؤعااااااايا اليااااااااياييل لا لأ ري ي ال تينيو لا لترات نداة الدللاا  اند ي ت لغ هني  نيجو لأحبر 

لأغ الاااييعااييل لا لأ ري ي ال تينيو Kaplan and Thomsson,2017) لتدلايت الأس الليلم لي د 

ا لأحبر  ل الان اابيا الليلا اند ي ت لغ ن ل يته  لأحنر ااتليةلا الى لأعاالاة الاااندات  يدهرلغ قدال

 الدلليو  لي لغ التأثير قليلي  س ل خيص خ ل لترات الانت ي يتم

إغ الليو تاياة البرا ج الاااييعاايو نلل اةلة لأل يل الااالة تساا ل لا ند ذاتهي ا  و الى تالا 

الحيز اللتيح لللنيلاةم لي ف لأغ يت  لصاااال هذ  الديني ي ييت  ساااا ل لأحبر لا اا حي  اللاااااتابليو  

التا يلاجههي علاا لا البلداغ النيشاو لأل الصنيايوم لت زى هذ  الاخت ليت  يل البلداغ إلى الحلالز 

اللاااااااتنلرلغ الليليلغ: ل ند ي ي لغ خطر الت لف ال الااااااااداة ل ير   ل التحرحيت اللزازاو 

ل عااااااتاراا الاقتصاااااااايةو لأالى  لااغغ اللزيااد  ل لأ  ااية الااااااالل  الح ل ا ت لغ تحاات اللراقبااو 

 Mosley, 2000ايم  يل البلداغ اللتاد و لالني يو لأحنر ضبي يو   د ااز و  (م ل ل ث   لأصبلأ الانا

الليليو ال يلليو   ع ا تدت ال ااااغلا التا يلياعااااهي اللاااااتنلرلغ الليليلغ الى لأ  ية الاااااييعاااايت 

ال زئيو لأي ي لا الديلارااييت الصنيايو اللتاد وم  نل ت ر و البلداغ النيشاو  اتالت لأز و اليلال 

 Beirne and Fratzscher تحلل نااااايعااااييت الااااالة النيجلو ال تدهلا لأعاااايعااااييت البلداغ  

البيو ذاتيو التحاق  2013 الة ال (  لالتالبيت الهيئلوم De Grauwe and Ji 2013(  ل سيار ال

 Frieden را ج الإنايذ  اترنو  ساارلا قليو لأجبرت  لداغ ااز و الى تن يذ تدا ير تاساا يو قيعاايو  

and Walter 2017 ل نحل الايعج ل جعبيقي لا   ر  نه  يل (م لا   لأغ هذ  الااتبياات لا ت نا ضلني

البلداغ  إلا لأغ هذ  الااتبياات تاااا ر ال صااالا لأحنر ةقو نلل جضااايقج ال اااغلا التا ت رضاااهي 

 ااعلاة الليليو الى ن ل يت البلداغ اللتاد وم

 

  ثالثاً: المصداقية الاقتصادية مقابل المساءلة الديمقراطية

و لاللاااايالو الديلاراايو لا هني   نيقساااو ذات صااالو تداس الل يضااالو  يل اللصاااداقيو الاقتصااايةي

ل لا  الديلارااييت الحدينوم إغ التلتر  يل هذيل الهدليل يساااااا ل إندى الل  اااااا ت ااحنر إلحيني

الاقتصااية الاااييعااام  يختصاايا  تالم لأة ييت اللصااداقيو الاقتصاايةيو  تايي  الإايا اللتعاااااا الذو 

لت ليض إلى  ن   رحزو  اااااتال يحاق لأل اااال النتيئج الاقتصاااايةيو  الى عاااابيل اللنيلم  ل خ ل ا

 Keefer and Stasavage 2003; Bodea 2010 م لهذا  دلا  ينير   يلف  ساااااااأغ حي يو)
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عيلي  عيي اتالو  علطيت   عو اللهلو إلى  ايي  ايالو النيخبيل للح ل يت اند ي يت  ت ليض   يلات ال

 Powell and Whitten, 1993; Sattler et al., 2010م) 

ل  قو  يل الاااييعااو لااعاالاة الليليو جلهر هذ  اللنيقسااوم ليسااير ال نير  ل ل رة لأخرى  تساا ل ا

هذ  ااة ييت إلى الآثيا الل يدة للترتيبيت اللتعايو التا تحد  ل نريو التصرف لا الاييعو الليليو 

لالناديو الى ناااية اللااايالو الاااييعاايوم ليبيل لأغ الاااليت اللتعااااايو التا ت زز الساا يليو لالاداة 

ى التنبت  يلاااييعاايت لدى الح ل يت لالبنل  اللرحزيو ها انيصاار  هلو تدلع لأعاا يا ااصاالل ال

 ;Hallerberg and Wolff 2008; Alexiadou et al. 2017; Sattler 2013لالتالبيت  

Bodea and Hicks 2014; Breen and McMenamin 2013  م الى عاااااابيااال اللنااايل)

زييةة  رحزيو الليو الللازنو لت ليض الاااااالطو  ( لأغ,2008Hallerberg and Wolffيلضااااالأ 

(لأنه لا Bodea and Hicks,2014للزير الليليو يرتبطيغ  ين  يض ا لات الل يارم ليرى  

البلداغ  ير ااا اايا لا  ندلو الت يلغ الاقتصاايةو لالتنليو التا تتلتع  اااييةة الاينلغ لقيلة قليو 

لأةاة ل يلو لتاليل ال يئدة الى الديلغ الح ل يوم  لنريو الصااااااحيلو  ي د اعااااااتا ل البن  اللرحزو

 Alexiadou et a,2017 لل يو ت نلقراا ل ير نز ييل يا ادم ةلي ل الى لأغ ت ييل لزااا  يل ( ي

 ساااااا ل حبير  ل ايئدات الديلغ الاااااااييةيو لأثنيا ااز يتم تلنل هذ  النتيئج إجليالي  تزايدلا الى لأغ 

يلات   زللو عااااييعاااايلي يلنل اعااااتراتي يو جيدة لتحايق نتيئج ت ليض الاااااييعااااو الاقتصاااايةيو إلى لح

 (مAlesina and Tabellini 2004; Alesina and Stella 2010اقتصيةيو  ت لقو  

للا النهييو لغغ الاعاااتنتيجيت اللاااات لصاااو  ل هذ  اللنيقساااو ت تلد الى  دى لزغ ال لائد اللترتبو 

اللااااايالوم تااااايه  لأة ييت الااااالة الليليو لا هذ   الى ت دي  اللصااااداقيو  ايانو  ت يليف الحد  ل

عو  ايي عيت ال اللأ لني ةاا سو  ل خ ل تادي  تاديرات لتحليل الت ل و/ال يئدةم ل  بياة لأخرى  ت اللنيق

عوج   ايي ا ير ال (  ل خ ل  ايانو Bernhard and Leblang, 2006لااعلاة الليليو   ااااااا جت

ى لأعاا يا ااصاالل لتالبيت الااالة لا البيايت اللتعااااايو تأثير ال للييت الاااييعاايو الديلاراايو ال

الل تل وم لل ل هذا لا ي نا لأغ اللاااااايالو الديلاراايو  ير  ر لة ليهي  ل النينيو الليليوم لتدُهر 

ي لأغ  يية اللااااايالو الديلاراايو يل ل لأغ ي لغ لأحنر ت ل و  ل النينيو الليليو اند ي  ااة ييت لأي اااال

يلاراايو ل ير الس يلو إلى علا ت صيا الأس الليل لزييةة ادم اليايل تتةو اللتعايت  ير الد

(م ل ل Fisman 2001; Hays et al. 2003الاييعا  ع الاقف اقتصيةيو  زازاو ل عتاراا  

الص ف تحايق التلازغ  يل  صداقيو الالة لالسرايو الاييعيو لا لألقيت ااز يتم لقد لأصبلأ هذا 
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ل  ساا ل خيص لا لألال ي   لا لأااية تن يذ ت  ي اايت الليزانيو التا تهدف إلى اعاات يةة ثاو لاضااحي

ا  اللاااتنلريل لعااا لأز و  نطاو اليلالم ل  ي ا لأنصاايا  را ج التاسااف الليلا لا لألال ي لزنلي حبيرل

-Blyth 2013; Dellepianeلل دلى الاااااااييعاااااايو اللحليو لاعااااااتراتي ييت الاااااااييعااااااو هذ   

Avellaneda 2015ل   هني  الاليل  ل ااةلو الى لأغ هذ  التدا ير التاسااااا يو (م  يلإضااااايلو إلى ذ

 عيهلت  س ل حبير لا خ ض لرلة لأع يا الاندات الاييةيو  ل يلتيلا الأنو اللاتنلريل الليلييلم

 

 المبحث الثالث: الاطار العملي

 المطلب الاول: البيئة الاقتصادية الدولية والشروط المالية

تأثير اللتغيرات الاقتصااايةيو الى اةاا الاعااالاة الليليو لاللصااارليو يت    ل اجل الاييم   لليو تحليل

 اةااج البيينيت ال يصو اه  اللتغيرات حلي  لضلأ لا ال دالل اةني :

 (1جدول)
 على اداء الاسواق المالية والمصرفيةمتغيرات الاقتصادية لا رثا

2023(b) 2022(a) 2021 2020 2019 2018 1.Capital Adequacy  

17.6 18.5 14.6 16.8 16.2 17.1 1.1 Capital Adequacy Ratio (c) 

14.3 14.8 12.0 13.7 12.9 15.0 1.2 Tier-1 Capital Ratio (d) 

  27.6 36.8 33.0 28.7 1.3 Net Non-performing Loans (e) to 

Equity Capital & Reserves 

 Net Stage 3 Loans to Equity Capital 4م1     50.3 52.9

& Reserves 

143.3 106.4 93.6 101.6 162.6 214.7 1.5 Debt to Equity Capital & Reserves 

 Equity Capital & Reserves to Total 6م1 6.3 5.6 5.6 6.4 5.6 5.8

Assets 

      2. Asset Quality 

  6.5 6.9 5.5 4.8 2.1 Non-performing Loans (f) to Total 

Loans and Advances 

10.6 9.0     2.2 Stage 3 Loans (g) to Total Loans and 

Advances (g) 

  4.1 4.9 3.9 3.6 2.3 Net Non performing Loans (e) to 

Total Loans and Advances - 

10.1 8.4     2.4 Stage 3 Loans (h) to Total Loans and 

Advances (h) 

  2.8 2.5 2.1 1.6 2.5 Total Provisions (i) to Total Loans & 

Advances 

  43.8 36.7 38.6 32.1 2.6 Total Provision Coverage Ratio (j)  

5.3 4.3     2.7 Total Impairment Coverage Ratio 

(k) 

  37.5 30.9 31.3 24.3 2.8 Specific Provision Coverage Ratio 

(l) 

https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.
https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.


Al-Ghary Journal of Economic and Administrative Sciences    Vol. 21 (No.2) 2025 PP. 1099-1106 

 
 

  

 
 

DOI:  https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660   
1099 

32.2 31.4     2.9 Stage 3 Impairment Coverage Ratio 

(m) 

  1.2 1.1 1.0 0.8 2.10 Total Provisions (i) to Total Assets 

2.2 1.9     2.11 Total Impairment (n) to Total 

Assets 

42.6 45.4 44.0 43.6 48.1 50.1 2.12 Total Loans & Advances to Total 

Assets 

50.2 46.8 46.5 46.0 40.0 38.2 2.13 Investments to Total Assets  

11.0 11.5 9.0 9.9 11.3 11.8 2.14 Total Income to Total Assets 

1.7 2.8 3.9 3.1 3.3 3.2 2.15 Net Interest Income to Total 

Assets  

2.0 2.9 4.1 3.5 3.6 3.6 2.16 Operating Income (o) to Total 

Assets 

3.Earnings & Profitability 

7.2 3.4 21.5 16.7 6.8 7.7 3.1 Return on Equity (ROE) – After 

Tax (p)  

0.2 0.3 1.7 1.3 0.8 0.8 3.2 Return on Assets (ROA) – Before 

Tax (q)  

0.4 0.2 1.3 0.9 0.4 0.5 3.3 Return on Assets (ROA) – After 

Tax (r)  

97.4 98.6 97.4 96.3 97.1 96.1 3.4 Interest Income to Total Income 

15.8 24.1 43.7 31.7 29.0 27.1 3.5 Net Interest Income to Total Income  

2.6 1.4 2.6 3.7 2.9 3.9 3.6 Non-Interest Income to Total 

Income  

13.3 16.7 20.5 17.3 17.5 18.9 3.7 Non-Interest Expenses (Operating 

Expenses) to Total Income  

67.5 67.2 55.7 55.0 55.4 54.2 3.8 Staff Expenses to Non-Interest 

Expenses  

9.0 11.2 11.4 9.5 9.7 10.2 3.9 Staff Expenses to Total Income  

  3.0 2.2 2.9 1.6 3.10 Provision Charge to Total Income 

2.4 3.4     3.11 Impairment Charge to Total 

Income  

94.9 91.2 74.3 81.9 85.6 87.8 3.12 Total Cost to Total Income (s) 

72.2 65.4 47.3 52.0 60.1 63.8 3.13 Efficiency (Operating Cost) Ratio 

(t) 

2.4 2.8 4.1 3.4 3.4 3.2 3.14 Net Interest Margin (u) 

      4. Liquidity 

41.2 31.6 43.6 49.6 41.5 35.1 4.1 Liquid Assets to Total Assets (v) 

49.4 38.2 52.8 60.4 53.1 47.7 4.2 Liquid Assets Ratio - Domestic 

Banking Unit Operations (DBU) (w) 

      5. Assets / Funding Structure 

85.9 85.7 84.6  80.9 76.3 5.1 Deposits to Total assets 

6.0 6.1 5.7  9.0 13.5 5.2 Borrowings to Total assets 

6.1 7.2 6.3  6.2 7.0 5.3 Capital to External Funds (x) 

52.9 52.5 51.6  59.5 65.7 5.4 Credit to Deposits 

49.5 49.0 48.3  53.5 55.8 5.5 Credit to Deposits & Borrowings 
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46.6 45.7 45.5  50.4 52.1 5.6 Credit to Deposits & Borrowings & 

Capital 

 الدوليالمصدر: البنك المركزي 
 
 

 ( 1شكل )
 اثر التغيرات الاقتصادية والسياسية على اداء الاسواق المالية والمصرفية

 
 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات السابقة 

التطلاات لالآلية الليليو ال ليو ال يلليو لا تزال نيلو ادم اليايل اللحيطو  يلآلية الليليو 

لالاقتصااايةيو ال يلليو  رت  و لعاااا تراجع اانساااطو الاقتصااايةيو لالاعاااتنلياات ال يلليوم لتاااايه  

اللتزايدة   الآثيا الاقتصاااايةيو اليلو اللدى للل يا  لالحرة لا لألحرانيي  لالت زئو ال يلاقتصاااايةيو

لعااييعاايت التسااديد النادو  ير اللااابلقو الل تلدة لترليض الت اا    لعااحف الحلالز الليليو لعاا 

 اااااااتلييت الديلغ الليليو اللرت  و لاللتزايدة  لالترا ا  يل البنل  الاااااااييةيو لااندا  اللنيخيو 

يينيت النلل  يل اللنياقم اللتطرلو  لا ت يق  ااز وم لقلع الانت يش الاقتصاايةو ال يللا لتلعاايع تب

الى الر    ل هذ  التحدييت اللااااتلرة  لان  يض  ااااتلييت الت ااا   الرئيااااا  لل  ي د ليرلس 

( ي تبر نيلو الاائ صحيو ايلليو  لإايةة تلجيه ع عل التلايد ال يلليو COVID-19حلالني  

الاقتصااية ال يللام للا  لا  يت ت  يف االضاايع الليليو ال يلليو  الضاات إلى ند  ي التبيات لا

ظل هذ  التطلاات  ل  تصل الاعتنلياات ال يلليو إلى  اتلى ات يهيت  ي قبل ال يئحو لا   تلف 

علاة ال للم ل يلندر إلى الت يال الل اد  اللنياقم ل ل نينيو لأخرى  تلتد الاخت ليت ال يلليو إلى لأ

حدييت لالاخت ليت اللاااااااتلرة ابر  يل ال لا ل التا تساااااا ل  اااااااايا الت يلا   ع الااتراف  يلت

1

2

3

4

5

6

7

8

9
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 2023اللنياق  قيم صااااندلة الناد الدللا لا تارير  لآلية الاقتصااااية ال يللا الصاااايةا لا لأحتل ر 

لا الليئو لا ايم  3إلى  2022لا ايم  لا الليئوم 5م3 تحديث تلق يته للنلل ال يللا لين  ض  ل 

رة اللاااااااتلرة لا  نطاو  زة يل ل لأغ م ل ع ذل   لغغ الح2024لا الليئو لا ايم  9م2ل 2023

ت لق تدااييت إقليليو لايلليو إذا تصاااايادت إلى اللنياق الل يلاة للأةت إلى اات يع لأعاااا يا الن ا 

 لالغيز  لزييةة الإنتيج  ت يليف النال للا نهييو اللطيف ضغا تصيادو الى الت    ال يللام

ل  ل الآثي ا  ير اللبيشاارة للأز و الاقتصاايةيو لاصاالت اللتعااااايت الليليو  التا تأثرت عاالبي

ااخيرة  ال لل لعااا ظرلف صاا بو   ينلي ظهرت   ض ا  يت التحااال خ ل ال يم اللنتها لا 

م لقد ان  ي ذل  لا التحااااال التداي ا للتشاااار الااااا  و اللصاااارليو 2023الر ع النيلث  ل ايم 

 BSI ته اللا لو لا النصف النينا  ل لأةنى  اتليي 2023( خ ل ال يم نتى الر ع النيلث  ل ايم

م ل ع ذل   تالصت الارلض لاللاتحايت  الائتلينيو( للاطيع اللصرلا خ ل ال يم 2022 ل ايم 

  لعاااا  لقف الااااييعاااو الناديو اللتسااادة الل تلد نتى نهييو 2023اللنتها لا الر ع النيلث  ل ايم 

و لا الائتليغ لا الر ع النيلث  ل   الى الر    ل ندل  زييةة تداي ي2023الر ع النينا  ل ايم 

 ع ت  يف لأعاا يا ال يئدة  ل قبل البن  اللرحزوم للا اللقت ن اااه  ظلت   يار ترحز  2023ايم 

  نيث ترحز الائتليغ لا عااااااتو 2023الاطيع اللصاااااارلا  رت  و لا نهييو الر ع النيلث  ل ايم 

ابيلي للت لف  قطيايت ائيايو  لالتا ت لنت ادةلا قلي ل  ل الاطيايت التا لأظهرت   يار ايليو ن

ال الاداةم ظلت   يار الت لف ال الاداة الإجليليو للاطيع  حلي يت لأ  ل نابو قرلض اللرنلو 

ايم 3 لث  ل  ني يو الر ع ال هي لو  ل ال يم  2023  اند  اااااااتلى  رت ع لا ن  ايانو  يل ترة اللليث

ا لا   يار الائتليغ حلي يت ااالأ ا 2023الااااي قم ل ع ذل   لاد شاااهد الر ع النيلث  ل ايم  عاااتاراال

 ل تبيات نلل قرلض اللرنلو النيلنوم لظلت ال  قو  يل البنل  الاااااييةيو لالبنل  تساااا ل  صاااادا 

قلق  نيث حينت البنل    رضااااو  ساااا ل حبير للاااااييةة  ل خ ل الاعااااتنلياات لا االااة الليليو 

لنتي و لزييةة الاعتنلياات لا االااة الليليو  الح ل يو لالائتليغ اللادم للسرحيت الللللحو للدللوم

الح ل يو اللال و  يلرل يو  اات  ت ناااف ااصاالل الااايئلو لا الاطيع اللصاارلا  ساا ل حبيرم الى 

الر    ل لأغ البنل  شاااهدت ضاااغلالي الى الاااايللو لا الاااالة حلي يت لى لا الاعااات دام اللت را 

م 2023  اات  ساا ل حبير  حللل الر ع النيلث  ل ايم (  إلا لأنهي ان SLFلتاااهيل الإقراض الدائ   

الآثيا  ير اللبيشرة للتلقف ال عداة لايت   ينو  ل الديلغ ال ياجيو  لالتا لأالنت انهي الح ل و 

  شااااا رت البنل   يلاااااايللو  يل للو ااجنبيوم للاجهت البنل  ضاااااغلالي الى 2022لا ايم لأ ريل 
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التدلايت الناديو للاندات الاييةيو الدلليو  لعداة عندات التنليو الايللو  يل للو ااجنبيو  ابف ت ليد 

الااااري ن يو  يلرل يو  لان  يض الر بو لا   يار التلديد لدى اااراف اللاي لو لعاااا نيلو ادم 

اليايل اللحيطو  غايةة هي لو الديلغ الاااااااييةيوم لنتي و لذل   تالصااااااات اللييت التلليل ااجنبا 

 ل لأحبر خ ل ال يم  الى الر    ل لأغ البنل  جل ت حليو حبيرة  ل اللةائع ااعااايعااايو للبنل   سااا

لدى اللتعااااااايت الليليو لا ال ياج لنيلدت الى  رحز إي ي ا لصااايلا ااصااالل ااجنبيوم الى 

( لل ديد  ل البنل  ال برى  تحااااااانت لأا يح الاطيع NIIالر    ل ان  يض صاااااايلا ةخل ال لائد  

ي لأقل لا الايلو خ ل ال يم اللنتها لا الر ع النيلث  سااا ل  لحلظ نيث خصاااصااات ال بنل  ان  يضااال

   ايانو  يل ترة اللليثلو  ل ال يم الااااي قم لعااا لت ح ييو الأس الليل للاطيع تحااااني 2023 ل ايم 

  نيث ان   ت ااصلل 2022 ايانو  يلر ع النيلث  ل ايم  2023لا نهييو الر ع النيلث  ل ايم 

 ل ال ترة  ليرجع ذلاا   ساااااا اال ائياااااااا إلى ان لاايش الائتلاايغ  لزياايةة اللرجحااو  اايلل اايار خ

الاعااااااتنلياات لا االااة الليليو الح ل يو  لاات يع قيلو الرل يو الاااااااري ن يوم الى الر    ل 

اعااااااتب ية االااة الليليو الح ل يو اللال و  يلرل يو التا يحت ا  هي الاطيع اللصاااااارلا  ل  حيا 

 هدف ضااااليغ الاعااااتاراا الليلا  إلا لأغ البنل   طيلبو  يلترحيز الى ت زيز تحااااايل الديل اللحلا 

انتيياييت الأس الليل لديهي  ع ااخذ لا الااتبيا انتييجيت إايةة الرعاااااللو التا قد تنساااااأ  اااااابف 

إايةة هي لو الديلغ ال ياجيوم لإايةة هي لو ت رضاايت الساارحيت الللللحو للدللو لل ل ت ااجنبيو  

 لييت تس يصيو للبنل   لتاييليت ااثر الاعتسراليوملإجراا ال

 

 :الاستنتاجات

التغيرات الاقتصااايةيو  نل الت ااا      دل النلل الاقتصااايةو  عااا ر ال يئدة  لالبطيلو يل ل لأغ    -1

تتثر  ساا ل حبير الى لأةاا ااعاالاة الليليو لاللصاارليوم الى عاابيل اللنيل  اات يع   دل الت اا   

ان  يض قلة السااااااراا لتالا الطلف الى الارلض لالاعااااااتنلياات   لي يتثر يل ل لأغ يتةو إلى 

 .الى لأةاا ااعلاة اللصرليو

التغيرات الاييعيو  نل التغييرات لا الاييعو الناديو لالاييعو ال ريبيو لالتسري يت الليليو    -2

عييعو ال يئدة  ل قبل يل ل لأغ تتثر الى لأةاا ااعلاة الليليو لاللصرليوم الى عبيل اللنيل  تغيير 

البن  اللرحزو يل ل لأغ يتثر الى ت ل و الاقتراض لالاعااااااتنليا   لي يتثر الى لأةاا ااعاااااالاة 

 .اللصرليو

https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.
https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660.


Al-Ghary Journal of Economic and Administrative Sciences    Vol. 21 (No.2) 2025 PP. 1103-1106 

 
 

  

 
 

DOI:  https://doi.org/10.36325/ghjec.v21i2.22660   
1103 

 :توصياتلا

يلُصَى  يللتعايت الليليو لاللاتنلريل  تحليل البياو الاقتصيةيو لالاييعيو  س ل ةلاو ل ه     -1

الى ااعلاة الليليو لاللصرليوم ي ف  راقبو اللتشرات التغيرات اللحتللو لتايي  تأثيرهي اللحتلل 

 .الاقتصيةيو لالتطلاات الاييعيو لتحليلهي لات يذ قرااات اعتنليايو  اتنيرة

يلُصَى  يللاتنلريل لاللتعايت الليليو  تنليع  حيلا الاعتنليا لتنليع النسيايت اللصرليو    -2

ي تطبيق إاياات قليو لإةااة الل يار لتاليل الت رض للتغيرات الاقتصاايةيو لالاااييعاايو م ي ف لأي اال

 .لتايي  ل راقبو الل يار اللت لاو  يلتغيرات الاقتصيةيو لالاييعيو

ي ف الى االراة لاللتعايت الليليو لأغ ي لنلا الى ةاايو  يلتطلاات الاييعيو لالاقتصيةيو    -3

يت يل  راقبو ااندا  ال يلليو  ال يلليو لتأثيرهي الى ااعاااااالاة الليليو لاللصاااااارليو  ساااااا ل ايمم

 .لتحليلهي للت رف الى ال رص لالتحدييت اللحتللو

ى  يالراة لاللتعااااااااايت الليليو  يلتلاصاااال  ع خبراا الااااالة لاللحلليل الليلييل الذيل   -4 يلُصااااَ

يتي  لغ التطلاات الاقتصااايةيو لالااااييعااايوم يل ل الاعااات يةة  ل تلصاااييته  لتاديراته  لا صااانع 

 .الاعتنليايو لتايي  تأثير التغيرات الاقتصيةيو لالاييعيو الى ااعلاة الليليو لاللصرليو الارااات

ي ف الى اللتعااااااايت الليليو لاللااااتنلريل لضاااع خطا اعاااتراتي يو قليو تأخذ لا الااتبيا    -5

او التغيرات الاقتصيةيو لالاييعيو اللتلق وم ي ف تحديد لأهداف لاضحو لااتلية اعتراتي ييت  تنل

 .للت يف  ع التغيرات لتحايق الن يح لا ااعلاة الليليو لاللصرليو
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