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 قياس الاستقرار المالي في (EWS)مدى فعالية أنظمة الانذار المبكر 
The effectiveness of early warning systems (EWS) in measuring financial 

stability 

 الجزائر، جامعة أم البواقي، د. نظيرة قلادي
 (7102/  /77تاريخ القبول:)، (7102/  /  تاريخ التسميم:)

  :  
ؼ ىذه الدراسة إلى تحديد مدى فعالية تيد   

إحدى الأساليب الكمية المستعممة في قياس 
إذ ، الاستقرار المالي وىي نماذج الإنذار المبكر
أف ىذه الأخيرة شائعة الاستعماؿ مف طرؼ 

المؤسسات المالية والنقدية الدولية عمى 
حيث يتـ ، المستوى الوطني وحتى الدولي

تبني الإجراءات  الاعتماد عمى نتائجيا عند
 التي مف شأنيا الحفاظ عمى الاستقرار المالي

تجاوز الاضطرابات والأزمات المالية.توصمت و 
الدراسة إلى أف نتائج أنظمة الإنذار المبكر في 
تقييـ الاستقرار المالي تفتقد إلى الدقة وقد تكوف 

وعميو فقد أوصت الدراسة ، خاطئة أحيانا
ؿ أنظمة الإنذار بضرورة عدـ الاكتفاء باستعما

 المبكر وفقط
وبضرورة إتباع أساليب كمية أخرى إلى  

 جانبيا. 
أنظمة ، يالاستقرار المال ة:يالكممات المفتاح 

 . الأزمات المالية، الإنذار المبكر

Abstract : 
 

   The objective of this study is to 

determine the effectiveness of one of the 

quantitative methods used to measure 

financial stability: early warning 

models.This method is commonly used 

by international financial and monetary 

institutions at the national and even 

international level, where the results are 

based on the adoption of measures that 

will maintain financial stability and 

overcome financial turmoil and crises 

when they occur. 

The study concluded that the results of 

early warning systems in the assessment 

of financial stability lack precision and 

may be wrong sometimes, 

The study recommended not only the use 

of early warning systems and the need to 

follow other quantitative methods. 
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 :مقدمة
ظاىرة عدـ  الفوضى حيث ترسختو  شيد الاقتصاد العالمي منذ عدة عقود حالة مف الاضطراب

قد ساىمت العديد مف العوامؿ في تفاقـ ، و أصبحت الصفة الغالبة عميوو  الاستقرار في النظاـ الدولي
تحرير حركة السمع ، و اندماج الأسواؽ المالية، ىذه الظاىرة أبرزىا تزايد التدفقات الرأسمالية بيف الدوؿ

النمو و  لاستقرار المالي مف جيةقد حتمت العلاقة المباشرة القائمة بيف كؿ مف ا، و بيف الدوؿ
المؤسسات المالية و  النقدية الدوليةو  الاقتصادي مف جية أخرى عمى كؿ مف المؤسسات المالية

تجنب الوصوؿ و  مختمؼ السمطات الاقتصادية السعي إلى المحافظة عمى الاستقرار الماليو  الوطنية
 الاقتصادي. إلى حالة الأزمة المالية التي ستنعكس سمبا عمى معدؿ النمو

تتبنى الجيات السابؽ ذكرىا في سبيؿ بموغ ىدؼ الاستقرار المالي جممة مف التدابير سواء قبؿ 
 الوقائية الإجراءاتتعرؼ باسـ و  أو بعد ظيور الاضطرابات المالية أو حتي الأزمات المالية

قتصادي قابؿ كما دفعت طبيعة الاستقرار المالي الذي ىو بمثابة وضع ا، التصحيحية الإجراءاتو 
نحو البحث المستمر عف أدوات أو  استقرارلمتحوؿ في ظرؼ زمني قصير مف استقرار إلى عدـ 

قد شكؿ قياس الاستقرار المالي أحد أىـ ىذه الأدوات ، و تدابير مف شأنيا أف تطيؿ منو قدر الإمكاف
رابات المستقبمية ما حيث أف قياسو بواسطة أساليب كمية معينة قد يسمح بالتنبؤ بالتقمبات أو الاضط

يعطي لمسمطات الاقتصادية الوطنية أو الدولية ىامش مف الوقت لاتخاذ تدابير معينة قد تدلؿ مف 
 حدة الاضطرابات أو قد تجنبيا نيائيا.

 البحث: إشكالية
تعرضت نتائج بعض ىذه الأساليب الكمية المستعممة في قياس الاستقرار المالي إلى العديد مف 

فمف الباحثيف مف يرى أف النتائج المتوصؿ ،  سيما مف حيث دقة النتائج التي تقدمياالانتقادات لا
ىذا ما يبيف عدـ دقة النتائج ما قد يقودنا إلى تنبؤات خاطئة و  إلييا تختمؼ مف طريقة إلى أخرى

 المستقبؿ.و  تنعكس سمبا عمى سلامة القرارات المتخذة في الحاضر
 المتمثؿ في:و  ئيسي ليذا البحثمما سبؽ يمكننا طرح التساؤؿ الر 

  الحفاظ عميو؟و  المبكر في قياس الاستقرار المالي الإنذارما مدى فعالية أنظمة 
 عمى الأسئمة التالية: الإجابةعمى التساؤؿ الرئيسي سنحاوؿ  الإجابةو مف أجؿ 

  التي تساىـ في الحفاظ عمى الاستقرار المالي؟ الإجراءاتما ىي مختمؼ 
 المبكر؟ الإنذارأنظمة  ائج المتحصؿ عمييا عف طريؽما مدى دقة النت 

 فرضيات البحث:
 نسعى مف خلاؿ بحثنا ىذا إلى اختبار مدى صحة الفرضيات التالية:

  الوقائية لوحدىا في الحفاظ عمى الاستقرار المالي؛ الإجراءاتتساىـ 
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  عالية الدقة؛ الإشاراتالنتائج المتحصؿ عمييا بواسطة طريقة 
 ؼ بيف نتائج نموذج الػلا يوجد اختلاlogit   نتائج نموذج الػ وprobit؛ 
  المبكر  الإنذارليس ىناؾ حاجة لتدعيـ أنظمة(EWS) .بأساليب كمية أخر 

 أهمية البحث:
سبؿ و  ىو الاستقرار الماليو  يكتسي ىذا البحث أىميتو مف خلاؿ تناولو لموضوع جد حساس ألا

 اقتصاد العديد مف الدوؿ خاصة مف ىزاتو  امةففي ظؿ ما يشيده الاقتصاد العالمي ع، بموغو
كما تعد عممية قياس ، اضطرابات متعاقبة بات مف الضروري المحافظة عمى حالة الاستقرارو 

عمى رأسيا أنظمة الإنذار المبكر خاصة مف الأساليب و  الاستقرار المالي باستعماؿ الأدوات الكمية
 الأزمة. و  المستعممة لتجنب حالات الاضطراب

 اف البحث:أهد
نيدؼ مف خلاؿ ىذا البحث إلى معرفة مدى دقة نتائج أنظمة الانذار المبكر عند قياس 

يا ذات دقة عالية كمما ساىـ ذلؾ في اتخاذ لحيث أنو كمما كانت النتائج المتوصؿ ، الاستقرار المالي
 العكس.و  بالتالي الحفاظ عمى الاستقرار الماليو  قرارات مناسبة

 منهجية البحث:
جابة منا عمى التساؤلات السابقةو  يقا منا لأىداؼ الدراسةتحق لاختبار الفرضيات المطروحة تـ و  ا 

 المنيج التحميمي.و  الاعتماد في انجاز ىذا البحث عمى كؿ مف المنيج الوصفي
 تقسيم البحث:

ة الفروض ارتأينا تقسيـ البحث إلى ثلاثة حاختبار صو  عمى أسئمة البحث الإجابةمف أجؿ 
 اءت كالآتي:محاور ج
 التحميؿ المفاىيمي للاستقرار المالي 
 التي تساىـ في الحفاظ عمى الاستقرار المالي الإجراءات 
 فعاليتيا في قياس الاستقرار الماليو  أنظمة الإنذار المبكر 

 :التحميل المفاهيهي للاستقرار المالي -1
ي بما يكفي لمواجية يعبر استقرار النظاـ المالي عف الحالة التي يكوف فييا ىذا النظاـ قو 

 يرتبط ىذا بمدى قدرة ىذا النظاـ عمى القياـ بدور الوسيط في عمميات التمويؿ، و التقمبات الاقتصادية
دارة عمميات الدفعو   توزيع المخاطر بشكؿ مقبوؿ. و  ا 

بالأخص و  الأزمة انطلاقا مف تقديرات دوريةو  عدـ الاستقرارو  يمكف الفصؿ بيف حالات الاستقرار
حيث تعتبر الإجراءات ، مؤسساتيا لإعادة النظاـ إلى حالة التوازفو  إلى ما تقوـ بو السمطاتبالرجوع 
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زالة الآثار السمبية و  المتخذة داخؿ رواؽ التوازف المالي مف طرؼ السمطات بغية إعادة التوازف ا 
 (.01ىو ما يمكف توضيحو في الشكؿ )، و لمختمؼ الأزمات إجراءات احتياطية

 رواق استقرار النظام المالي (:01الشكل رقم )

 
Source:ALBULESCU, 2009, p.85 

تنشأ حالة عدـ الاستقرار إذف نتيجة حدوث صدمات كبرى مف شأنيا أف تؤثر عمى الاستقرار 
 كما تعتبر الإجراءات المتخذة مف طرؼ السمطات في مثؿ ىذا الوضع إجراءات تصحيحية. ، المالي

عف تعطؿ عمؿ و  الاستقرار حيث تنتج عف تجدد الصدماتتعتبر الأزمة حالة قصوى مف عدـ 
التصحيحية المتخذة مف طرؼ و  يحدث ىذا في حالة ما إذا لـ تنجح الإجراءات الوقائية، و النظاـ

ونشير أيضا إلى أنو بإمكاف النظاـ المالي التحوؿ في ظرؼ ، السمطات في تحقيؽ الأىداؼ المرجوة
زمة خاصة إذا كانت ىناؾ صدمات خارجية كبرى. حيث أف وجيز مف حالة الاستقرار إلى حالة الأ

الخروج عف المنطقة الأولى "منطقة الاستقرار المالي" سيدخمنا مباشرة في المنطقة الثانية "منطقة عدـ 
 الخروج مف ىذه الأخيرة سيؤدي إلى وقوع أزمة مالية.و  الاستقرار المالي"

مالي ينبغي تحميؿ مختمؼ العوامؿ المحددة وحتى نتمكف مف إعطاء تعريؼ صحيح للاستقرار ال
طابعيا ، ولعؿ مف أبرز ىذه العوامؿ يمكف ذكر: الطابع العمومي، للاستقرار المالي النظامي

، كذلؾ باقي مكونات النظاـ البنكيو  أىميتو القطاع البنكي، الاقتصادي الكميو  الاقتصادي الجزئي
 .(  .ALBULESCU, 2009, p.p.85)الحاجة إلى الشفافية

( بأنو يجب إدراج عامؿ عدـ تماثؿ المعمومة في 1997) "Mishkin"يرى أيضا الاقتصادي 
كما أشار ، (      Mishkin)أسواؽ رأس الماؿ ضمف العوامؿ المحددة لمفيوـ الاستقرار المالي

ىو و  ( إلى عامؿ آخر يندرج في أسباب عدـ استقرار النظاـ المالي ألا2006) "Tuma"الاقتصادي 
ضغوط التنافسية حيث أدت ظاىرة العولمة المالية إلى تزايد ىذه الضغوط ما أدى إلى ظيور ال

 "Goodhart"في نفس السياؽ يرى الاقتصادي ، و تصرفات خطيرة في صناعة الخدمات المالية
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 التوجو المستمر نحو المزيد مف التحريرو  ( بأف النظاـ المالي بات يتميز بغياب التنظيـ2004)
 .يجب أخذ بعيف الاعتبار ىذيف العامميف في تحديد مفيوـ الاستقرار بالتاليو 

(http://www.perjacobsson.org/lectures/062704.pdf)  
( دراسة حاوؿ مف خلاليا إبراز العوامؿ الواجب 2004) "Shinasi"أنجز أيضا الاقتصادي 

 ,ALBULESCU)وقد جاءت كالآتي، خذىا بعيف الاعتبار في تحديد مفيوـ الاستقرار الماليأ

2009, p.88): 
، المؤسسات، يشكؿ الاستقرار المالي مصطمحا واسعا يضـ مختمؼ أوجو النظاـ المالي )الييكؿ -

 الأسواؽ(؛
يف الظروؼ تحسو  تجنيد الادخارو  لا يقتصر الاستقرار المالي عمى توجيو الموارد المالية -

نما يرتبط أيضا بحسف عمؿ نظاـ المدفوعات؛، و النموو  التطورو  المعيشية  ا 
نما يجب أف يربط و  لا يمكف ربط مفيوـ الاستقرار المالي بحالة عدـ وجود الأزمات المالية - ا 

أيضا بمدى قدرة النظاـ المالي عمى تجاور الإختلالات قبؿ أف تشكؿ خطرا فعميا عمى سيرورة 
 الاقتصاد؛

جب أف يتـ تحميؿ الاستقرار المالي بناءً عمى مدى تأثيره في الاقتصاد الحقيقي حيث أف ي -
الاضطرابات التي تحدث في الأسواؽ المالية أو التي تمس بعض المؤسسات المالية لا تعتبر خطرا 

 عمى الاستقرار المالي إلا في حالة ما إذا أثرت في الاقتصاد الحقيقي؛
كما أنو لا يتطمب استمرار ، ستقرار المالي إلا إذا امتدت لفترة طويمةلا يمكف تحميؿ ظاىرة الا -

 تاـ.و  الاستقرار المالي أف تعمؿ كؿ مكونات النظاـ المالي بشكؿ جيد
معقد نظرا و  نلاحظ مف خلاؿ العوامؿ السابقة بأف تحديد مفيوـ الاستقرار المالي أمر صعب

قوي يتطمب عمى الأقؿ و  تحقيؽ نظاـ مالي مستقرف، لتعدد العوامؿ الواجب أخذىا بعيف الاعتبار
وأف ، الرقابة الماليةو  توفر إستراتيجية مناسبة لمتنظيـ، وجود استقرار عمى مستوى الاقتصاد الكمي

 يسود مناخ سياسي ملائـ للاستقرار.
 :الإجراءات التي تساهم في الحفاظ عمى الاستقرار المالي -2

اف الاستقرار المالي ىناؾ إجراءات أخرى لا تشير ضمنيا إلى جانب الأدوات المستعممة في ضم
تساىـ كؿ الإجراءات المتبناة لضماف استقرار ، و إلى الاستقرار المالي لكنيا تساىـ في الحفاظ عميو

 العكس.و  الاقتصاد الكمي في ضماف السير الحسف لمنظاـ المالي
الإجراءات: الإجراءات  ( بيف مجموعتيف مف2006)" Wood"و "Allen"يميز الاقتصادييف 

، الوقائية التي تستعمؿ في تصحيح إختلالات النظاـ قبؿ أف تتحوؿ إلى ظاىرة عدـ استقرار مالي
دخوؿ النظاـ و  الإجراءات التصحيحية التي يجب أف تستعمؿ في حالة فشؿ الإجراءات الوقائيةو 

 المالي في مرحمة عدـ استقرار.

http://www.perjacobsson.org/lectures/062704.pdf
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ىذه الإجراءات عمى أنيا جزء مف الييكؿ المالي تقوـ ينظر إلى الإجراءات الوقائية:  -2-1
ىذا بغض النظر عما إذا كانت ىذه الإجراءات تشير إلى مشاكؿ و  بتدليؿ خطر عدـ الاستقرار المالي

 المؤسسات المالية أو لا تشير إلييا.
كما  ،تبيف القوانيف عمى سبيؿ المثاؿ الإجراءات الواجب إتباعيا في حالات معينةالقوانين:  -أ

عميو ، و تشجع القوانيف عمى إتباع تصرؼ حذر قد يؤدي في بعض الأحياف إلى كبح الاستثمارات
 يجب أف يؤخذ الاستقرار المالي بعيف الاعتبار في مرحمة وضع القوانيف.

أنشئت في عدة دوؿ وكالات عديدة كمفت برقابة الاستقرار تشريعاتها: و  الوكالات الرسمية -ب
يكمف دورىا الرئيسي في تنظيـ نشاط و  الوكالات باستقلاليا عف البنؾ المركزي تتمتع ىذه، و المالي

 المؤسسات المالية )مثؿ: صندوؽ النقد الدولي الذي يؤدي دورا رقابيا عمى القطاع المالي العالمي(.
تقارير شيرية تظير و  تكمف ىذه الوسيمة في إصدار مجلاتنشر المعمومات العمومية:  -ج

تيدؼ ، و البنؾ المركزيو  ادية الكمية وكذلؾ الإحتياطات المتخذة مف طرؼ الحكومةالأوضاع الاقتص
كما ، السياسة النقديةو  ىذه المعمومات المقدمة إلى تبرير التوجو المتبع في مجاؿ السياسة الضريبية

مف و  تيدؼ أيضا إلى تقديـ مختمؼ التقديرات المتعمقة بالمخاطر الرئيسية المحيطة بالاستقرار المالي
 تسميط الضوء عمى بعض الأخطار.و  ثـ محاولة التأثير عمى تصرفات القطاع الخاص

كما يمكف تغييرىا ، تيدؼ ىذه الاتفاقيات إلى تجنيب حالات سوء التفاىـاتفاقيات السوق:  -د
التصرفات الصحيحة و  تفترض ىذه الاتفاقيات احتراـ القواعد، و التشريعات السائدةو  حسب الأوضاع

 مف طرؼ كؿ الفاعميف في السوؽ.المطورة 
عادة ما تظير حالة عدـ الاستقرار المالي أو تيدد بالظيور إذا الإجراءات التصحيحية:  -2-2

تخص إجراءات التدخؿ المتعمقة بالمؤسسات المالية ، و فشمت الإجراءات الوقائية في أداء دورىا
 دعـ الملاءة.و  ةىنا يجب أف نميز بيف دعـ السيول، و صاحبة دور المقرض الأخير

أنظمة رقابة قائمة (ITالػيتـ المجوء إلى ىذا الإجراء في حالة عدـ عمؿ نظاـ دعم السيولة:  -أ
تقود العمميات  حيث، لبنؾ ما بشكؿ صحيح )التكنولوجيا الحديثةو  عمى تقنيات الإعلاـ الآلي

نلاحظو ىو أف الدوؿ لكف ما ، و الكلاسيكية لممقرض الأخير إلى ضخ السيولة في البنوؾ التجارية
 تسجؿ صعوبات في القياـ بدور المقرض الأخير. Currencyboardالتي تتبع نظاـ 

تيديدا إذا فقدت إحدى المؤسسات مالية كانت أو و  يكوف المشكؿ أكثر خطورةدعم الملاءة:  -ب
تمنح  يجب عمى الحكومة في ىذه الحالة أف تقرر إذا ما كاف مف الضروري أف، و غير مالية ملاءتيا

تقوـ الحكومة بمساعدة ىذه المؤسسات مف أجؿ تجنب تشوه النشاط ، و ىذه المؤسسة مساعدة فورية
 القضاء عمى خطر العدوى.و  حماية الدائنيفو  الاقتصادي
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مجموعة الإجراءات و  بالإضافة إلى الإجراءيف السابؽ ذكرىما أي مجموعة الإجراءات الوقائية
 الإجراءات التالية: التصحيحية ىناؾ مجموعة ثالثة تضـ

  :يتـ اتخاذىا في حالة ما إذا فشمت الإجراءات المتخذة عند اندلاع إجراءات إدارة الأزمات
عمى تحديد الموارد و  تتوقؼ إجراءات إدارة الأزمات عمى تحميؿ متوازف لموضعية، و الأزمة المالية

اءات المتخذة عدة مؤسسات كما عادة ما تخص الإجر ، المالية المتاحة اللازمة لمخروج مف الأزمة
 سواء مف نفس الدولة أو مف دوؿ مختمفة.

 تشخيص و  يجب القياـ بتحميؿ أثر الأزمةالاجتماعية للأزمة: و  تشخيص التكمفة الاقتصادية
 فئات الأعواف الاقتصادييف المعنييف بالاستفادة مف المساعدة حتى يتـ الخروج مف الأزمة.

  كما سبؽ الإشارة  تقميل أثرها في المستقبل:و  الأزماتتشخيص العوامل المؤدية إلى ظهور
ما يحتـ ضرورة إعادة النظر في ، تتطور باستمرارو  إليو في السابؽ فإف عوامؿ ظيور الأزمة عديدة

 عمؿ بعض المؤسسات.و  الإجراءات الوقائية لا سيما في التشريعات
فيي تركز ، أكثرىا فعاليةو  راءاتتعد إجراءات المجموعة الأولى أي الإجراءات الوقائية أىـ الإج

بشكؿ أساسي عمى نشاط تنظيـ ومراقبة النظاـ المالي وعمى الإطار المؤسساتي لمرقابة )دورالبنوؾ 
 باقي سمطات التنظيـ والرقابة(.و  المركزية
 فعاليتها في قياس الاستقرار الماليو  أنظمة الإنذار المبكر -3

عة واسعة مف الأساليب الكمية لقياس الاستقرار النقدية عمى مجمو و  تعتمد المؤسسات المالية
 المبكر. الإنذارقد حاولنا في ما يمي التطرؽ إلى أحد ىذه الأساليب ألا وىو نماذج ، و المالي
ظيرت ىذه الأنظمة بعدما عرفت الدوؿ النامية : (EWS)مفهوم أنظمة الإنذار المبكر  -3-1

ية التي سمحت بإظيار آثار الاضطرابات عمى النظاـ في العقود الأخيرة عدد كبيرا مف الأزمات المال
بينت ىذه الأزمات كـ ىو ضروري تحديد مؤشرات الإنذار التي تسمح بتقدير مدى قوة ، و المالي
 اتخاذ الإجراءات اللازمة لمتخفيؼ مف الخطر النظامي.و  النظاـ

، ييا الاقتصادتيدؼ أنظمة الإنذار المبكر إلى القياـ بتشخيص سريع لمصعوبات التي يواج
ما يسمح باتخاذ إجراءات ، يكوف ذلؾ بواسطة مجموعة مف المؤشرات التي تصدر إشارات معينةو 

 Lutton, IMF-NBR Regional) .(Seminar on .يسيؿ مف عممية التنبؤ بالأزماتو  بشكؿ سريع

Financial Stability Issues, 7-9 November ,2006
 

، الأنظمة، عمى أنيا مجموعة مف الإجراءات يمكف تعريؼ أنظمة الإنذار المبكر
البيانات اللازمة لتشخيص المؤسسات المالية و  التي تقوـ بتحميؿ المعمومات، المؤشرات...الخ
الأخطار التي تتعرض ليا ىذه المؤسسات أو عملائيا أو بقية مؤسسات النظاـ ، المعرضة لمخطر

 تسمح كذلؾ باستباؽ ظيور الأزمات.، و المالي



 د. نظيرة قلادي                                              ...المبكر الإنذارأنظمة  مدى فعالية

 325            102 ديسمبر  -(  مجلة العلوم الإنسانية               العدد الثامن / الجزء )

ختمؼ الإجراءات الكمية المستعممة في قياس الاستقرار المالي إلى تقديـ صورة متناسقة تيدؼ م
يتـ استعماؿ نوعيف مف ، و بتشخيص البنوؾ المعرضة لمخطرو  تسمح بتحميؿ مشاكؿ الاستقرار

 "on-site"أساليب التقدير في حالة البنوؾ حيث ىناؾ إجراءات تقدير داخمية لمنماذج الداخمية لمبنوؾ 
 . "off-site"ا ىناؾ إجراءات خارجية كم

حيث تجمع المقاربة ، إف اليدؼ مف الإجراءيف السابقيف ىو تجميع المعمومات والبيانات وتحميميا
السابقة بيف خصائص التحميؿ التمييزي )القياـ بتشخيص البنوؾ الضعيفة اعتمادا عمى مجموعة مف 

موذج الداخمي ومدى تأثره بالصدمات( الذي المؤشرات( وبيف معطيات اختبار التوتر)اختبار الن
 سنتطرؽ لو في العناصر اللاحقة.

لتحميؿ مواقع اليشاشة  (EWS)بينت غالبية الدراسات بأنو يتـ استعماؿ نماذج الإنذار المبكر 
كما أف ىناؾ مجموعتيف رئيسيتيف مف نماذج الإنذار ، التأكد مف إمكانية ظيور أزمة ماو  المالية

)نموذج  طريقة المتغير التابع المحدودو La méthode de signauxطريقة الإشاراتالمبكر: 
 (.Probitالػ  نموذجو  logitموجستي الانحدار ال

 المؤشرات المستعممة في نماذج الانذار المبكر -3-2
تزايدت أىمية المؤشرات مع تطور التقنيات الكمية المقدرة للاستقرار حيث تستعمؿ في نظاـ 

قد تسمح ىذه المؤشرات الفردية بإعطاء ، و (Early Warning Systems - EWSالمبكر )الإنذار 
معمومات كافية حوؿ الصحة المالية لمنظاـ لكنيا لا تعطي معمومات كافية حوؿ قدرة ىذا الأخير 

 عمى مقاومة الصدمات.
، ف الحقيقي: معدؿ ارتفاع الائتماEWSعادة ما يتـ استعماؿ المؤشرات التالية في نماذج الػ 

السيولة والإحتياطات البنكية/ مجموع أصوؿ ، PIBالػ و  العلاقة بيف الإقراض الخاص، PIBتطور الػ 
تدىور قيمة ، معدلات الفائدة الحقيقية، /الإحتياطات بالعممة الصعبة Mالعلاقة بيف ، البنوؾ

 العممة...الخ.
المؤشرات المستعممة في نماذج  ( بتقسيـ2008" )Karim"و "Davisقاـ الباحثيف الإقتصادييف "

حسب ما يوضحو الجدوؿ رقـ  (   -Davis, 2007, p.p.89)الانذار المبكر إلى ثلاثة مجموعات
(01.) 
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 المؤشرات المستعممة في نماذج الانذار المبكر يوضح (:  الجدول رقم )

 متغيرات اقتصادية كمية

 % PIBالنمو الحقيقي لمػ  -1
 مة %انخفاض قيمة العم -2
 معدؿ الفائدة الحقيقي % -3
 التضخـ % -4
5- / PIB% ( رصيد الميزانيةLes solde budjutaire) 

 متغيرات مالية

6-  

7-  

8-    
 نزلي %نمو القرض الم -9

 -10 متغيرات مؤسساتية
 (L’assurance-dépôt)تأميف الودائع المصرفية -11

Source: Davis, 2007, p.p.89-    

لى متابعة العوامؿ و  تيدؼ مؤشرات تقدير الاستقرار المالي إلى إجراء مقارنة مع باقي الدوؿ ا 
قد عرؼ الاىتماـ بيذه المؤشرات تزايدا كبيرا خلاؿ و  ،المحددة للاستقرار المالي عمى المستوى المحمي

 الفترة السنوات الأخيرة حيث أف تجميعيا سيسمح بتقديـ مؤشر كمي للاستقرار المالي.
باتت مؤشرات تقدير الاستقرار المالي مستعممة في غالبية التقنيات الكمية المستعممة في تقدير 

 ة إلى اقتراح مجموعة مف المؤشرات.الاستقرار ما دفع المؤسسات المالية الدولي
 :(EWS)أنواع أنظمة الإنذار المبكر  -3-3
تعتبر ىذه الطريقة مف بيف أوؿ : La méthode de signauxطريقة الإشارات  -3-3-1

أوؿ مف وضع ىذه الطريقة ىو الاقتصادي ، و الطرؽ التي استعممت في تطوير أنظمة الإنذار المبكر
"Echengreen"  عرفت بعد ذلؾ رواجا كبيرا خاصة في أعماؿ كؿ مف و  1995عاـ"Kaminshy"  

أصبحت منذ ىذا الوقت غالبية قد ، و KLRالتي خمصت إلى نموذج  1999عاـ  "Reinhartو"
تقارف النتائج  (EWS)الدراسات التي تعتمد عمى طرؽ أخرى في إطار نماذج الإنذار المبكر 

 ,KLR.(Kaminsky, 1999يا بواسطة نموذج المتحصؿ عمييا مع تمؾ النتائج المتوصؿ إلي

p.473) 
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مقارنتيا و  أثناء فترات الأزمةو  تقوـ طريقة الإشارات للإنذار المبكر بتحميؿ المؤشرات المالية قبؿ
فيقوـ أحد المتغيرات يبعث إشارة عف وقوع أزمة في المستقبؿ إذا كاف ىناؾ اختلاؼ ، بالفترة العادية

تقوـ ىذه الطريقة ، و عند اندلاع الأزمةو  بيف فترة ما قبؿو  فترة العاديةفي أداء ىذا المتغير بيف ال
: إذا تجاوز أحد المؤشرات قيمة معينة سيأخذ (Signal binaire)بتحويؿ كؿ مؤشر إلى إشارة ثنائية 

 ".0يأخذ المؤشر في الحالة العكسية قيمة "، و يبعث إنذار عف ظيور أزمةو  "1قيمة "
قد ارتبط تطور ىذه الطريقة باستعماؿ ، و بدرجة دقة ضعيفةبكونيا تتمتع تتميز الطريقة السابقة 

أثناء تقديره  2000عاـ  "Krkoskaحيث قاـ عمى سبيؿ المثاؿ الاقتصادي "، مؤشرات جديدة
لميشاشة الاقتصادية الكمية لبعض دوؿ أوربا الوسطى بإختبار مؤشر جديد ىو: الفرؽ بيف عجز 

كما تقوـ الدراسات الحديثة عمى استعماؿ مؤشرات ، لأجنبي المباشرالاستثمار او  الحساب الجاري
 (Krkoska, WP/52, 2000)(.EWS)مركبة في أنظمة الإنذار المبكر 

مف أجؿ تحديد و  كما أنو، عادة ما يتـ استعماؿ طريقة الإشارات مف أجؿ معرفة محددات الأزمة
أنيا أزمة يتـ استعماؿ طريقة الاحتماؿ الشرطي العتبة التي يمكف ابتداءً منيا أف نقوؿ عف ظاىرة ما ب

Probabilités conditionnelles. 
المؤشر المركب الداؿ و  تظير النتائج المتوصؿ إلييا العلاقات التالية بيف الاحتمالات الشرطية

            Krznar, Banque Nationale de Croatie, WP) .عمى الأزمة
 الشرطي المقابل لفئة من المؤشر المركب الاحتماليوضح (:   الجدول رقم )

 
Source: ALBULESCU, Op.Cit, P.3 
( قد     -    )قيمة المؤشر المركب تقع بيف 0.50نلاحظ مف الجدوؿ السابؽ بأف الاحتماؿ 

فإف احتماؿ وقوع الأزمة يصبح  0.35فإذا تجاوزت قيمة المؤشر المركب ، تـ اختياره كاحتماؿ العتبة
 فعمي.

، ؿ الدراسات بأف طريقة الإشارات عادة ما تستعمؿ لتحديد المؤشرات المحددة للأزمةتبيف ك
تكمف الميزة الأساسية لطريقة الإشارات في كوف أف كؿ مؤشر يحمؿ عمى حدى لتحديد قدرتو و 

أما سمبيات ىذه الطريقة فتكمف في أنيا لا تأخذ بعيف الاعتبار تفاعؿ المؤشرات إذ تنظر ، التنبؤية
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كما أنيا تتوصؿ بصعوبة ، المتغيرات المستقمةو  عمى أنيا علاقة وظيفية بيف المتغيرات المفسرة إلييا
 Schardax , Banque Nationale)كبيرة إلى تقديـ تقدير عمى أساس الطرؽ الإحصائية المعيارية.

d’Autriche, No1      ) 
المتعددة": و  لثنائيةا، Probitو Logitطريقة المتغير التابع المحدود "نماذج  -3-3-2

لمتوصؿ إلى بناء أنظمة إنذار مبكر يمكف المجوء إلى نموذج إنذار سواء مف نوع لوجتسي أو 
probitاحتماؿ ظيور الأزمةو  )غير خطي( يسمح بإقامة علاقة بيف مختمؼ المؤشرات المختارة ،

الإشارات إلا أنو في  فالمؤشرات المستخدمة في ىذه النماذج لا تختمؼ عف تمؾ المستخدمة في مقاربة
ىذه الحالة يتـ القضاء عمى الإجابة الثنائية حيث أف ىذه الطريقة تأخذ بعيف الاعتبار قسـ 

 (ALBULESCU, 2009, p.388)المتغيرات.
تبدأ بطريقة  (EWS)كما سبؽ ذكره فإف غالبية الدراسات المتعمقة ببناء أنظمة الإنذار المبكر 

 المتعدد.و  الثنائي probitالـ و logitتستمر بطريقة الػ و  الإشارات
 "fratzscher"و 2000عاـ  "Krkoska" استعمؿ كؿ مف الاقتصادييف: logitنموذج الـ  - أ
ىناؾ أيضا وسيمة أخرى يمكف ، و الثنائي لتقدير احتماؿ ظيور الأزمة logitنموذج الػ  2006عاـ 

مف ظيور أو عدـ ظيور  (n)ر عدد المتعدد الذي يسمح بتقدير أثlogitىي نموذج الػ و  المجوء إلييا
 أزمة.
 الثنائيlogitبمقارنة نتائج نموذج الػ  2006عاـ " fratzscher"و "Bussières"قاـ الباحثيف   

 ,Bussière)توصموا إلى أفضمية النموذج الثنائي عف الأوؿ.و  المتعدد logitونتائج نموذج الػ 

 2006,p.p. 953-     
 .ALBULESCU, 2009, P)314)المتعدد فيما يمي:logit تتمثؿ مختمؼ مراحؿ نموذج الػ

حساب مؤشر توتر سوؽ الصرؼ لتحديد المجاؿ الزمني للأزمة )التي تدفع البنؾ المركزي إلى  -
 لمعرفة فترات اليشاشة التي تـ تجنبيا؛و  التخمي عف نظاـ الصرؼ الثابت(

 المتعدد؛ logitحساب مؤشر أزمة الصرؼ الذي يميز نموذج الػ  -
 قدير الاقتصادي لمنموذج؛الت -
 تقدير الحد الأمثؿ لمعتبة التي تدؿ عف الأزمة. -
ىو أحسف بديؿ لنموذج  probitيرى الكثير مف الباحثيف بأف نموذج الػ : probitنموذج الـ  - ب

في بحثيـ عمى الدراسة المنجزة مف  1999عاـ  "Patillo"و "Berg"قد اعتمد كؿ مف ، و logitالػ 
، خلاؿ نفس الفترةو  دولة 20التي خصت عينة مف  1999عاـ "Reinhart"و "Kaminsky"طرؼ 

توصلا تقريبا إلى نفس النتائج. لقد قاما في و  KLRحيث قاما في بداية الأمر باختبار نموذج 
كبديؿ  probitفي مرحمة ثالثة بإستعماؿ نموذج الػ و  المرحمة الثانية مف بحثيـ بتغيير عينة الدراسة

عدة مزايا أساسية مقارنة  probitرى الباحثيف الثلاثة بأف لاستعماؿ نموذج الػ ي، و لنموذج الإشارات
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تجميع المتغيرات التنبؤية في مؤشر ، حيث تسمح باختبار جدوى مفيوـ العتبة، KLRبنموذج 
اختبار ما إذا كانت ، و الأخذ بعيف الاعتبار العلاقات الموجودة بيف مختمؼ المتغيرات، مركب

 (    -Berg, 1999, p.p.561).إحصائيا أو لاالمتغيرات معبرة 
لتحديد احتماؿ وقوع أزمة  probitإلى استعماؿ نموذج الػ  2004عاـ "krznar" لجأ الاقتصادي
بالنسبة لدولة واحدة بدلا مف  probitبأف استعماؿ نموذج الػ  "krznar"يرى ، و صرؼ في كرواتيا

 النماذج الاقتصادية القياسية.  تطورو  عدة دوؿ أمرا ممكنا بسبب إجراءات التوقع
قد و  يرى نفس الباحث بأف النتائج المتعمقة بدولة واحدة تسمح بمقارنة أفضؿ مع النماذج النظرية

عمى مجموعة مف  probitمف جية أخرى يرى الباحث بأف تطبيؽ نموذج الػ ، و تساىـ في تطويرىا
 ج. قراءة النتائو  الدوؿ سيجعمنا نواجو مشكؿ تعدد المتغيرات

مف طرؼ عدة باحثيف لتشخيص أزمات الصرؼ داخؿ دوؿ أوربا  probitتـ استعماؿ نموذج الػ 
الشرقية حيث قاموا بتحديد المتغيرات بمساعدة مقاربة الإشارات ثـ قاموا بإجراء انحدار الػ و  الوسطى
probit  .لكؿ متغير 

قة الإشارات فيي تسيؿ مف عممية مزايا عديدة مقارنة بطري probitالػ و  logitلنماذج انحدار الػ 
التوقع باحتماؿ وقوع أزمة كما تسمح بالتعرؼ بشكؿ سريع عمى المعمومات المتأتية مف متغيرات 

مف بيف السمبيات الرئيسية لطريقة الإشارات نجد تدىور جودة المعمومات بسبب تحويؿ ، و جديدة
 المتغيرات الخارجية إلى متغيرات ثنائية.

التي تعتمد عمى بيانات مجموعة  EWSالنياية بأف ىناؾ عدة تقنيات لبناء الػ يمكف أف نقوؿ في 
تركز غالبية الدراسات عمى النوع الأوؿ مف ، و مف الدوؿ أو التي تعتمد عمى بيانات خاصة بكؿ دولة

خاص بمجموعة مف الدوؿ( بسبب عدـ توفر سلاسؿ طويمة لمبيانات  EWSالتحميؿ )أي أف الػ 
تستعمؿ أيضا لتشخيص البنوؾ الأكثر  EWSكما سبؽ الإشارة لو فإف الػ و  كذلؾ، الخاصة بدولة ما

تعرضا لممخاطر حيث نتكمـ في ىذه الحالة عف نظاـ الإنذار المبكر لمكشؼ عف اليشاشة المالية 
 لمبنوؾ.
 محدودية أنظمة الإنذار المبكر في تحديد مواقع الهشاشة:  - -3

ىو أف  probitطريقة الػ ، logitطريقة الػ ، الإشاراتطريقة الملاحظ مف خلاؿ تحميمنا لكؿ مف 
في مجمميا تيمؿ إمكانية أف تكوف الأزمات منتجة لنفسيا  المبكر الإنذارنماذج أنظمة 

(réalisatrices-auto)  حيث أف المؤشر الأكثر استعمالا لمتعبير عف الأزمات البنكية ىو القروض
الملاحظ ىنا أيضا ىو أنو يمكف أف يكوف ىناؾ ، و الإقراضالمشكوؾ فييا التي يتـ ربطيا بخطر 

ارتباط بيف مؤسسات النظاـ فيما يخص خطر الإقراض إلا أف ىذا الأخير لا يتـ تحميمو مف طرؼ الػ 
EWS. 
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يعاب عمى نماذج أنظمة الانذار المبكر عدـ أخذىا بعيف الاعتبار لخطرا ، مف جانب آخر
كما أف نقطة الضعؼ الأخرى التي ، واحد منيما عمى حدى السوؽ معا فيي تيتـ بكؿو  الإقراض
، حداثة البيانات المستعممةو  ىي التأثر الكبير لمنتائج المتحصؿ عمييا بمدى صحة EWSتميز الػ 

بأف  EWSالتي استعممت نموذج الػ  2003عاـ  "Moore"و "Gunter"حيث بينت دراسة الباحثيف 
نات محدثة مختمفة )بشكؿ كبير( عف تمؾ المتحصؿ عمييا بناءً النتائج المتحصؿ عمييا بناءً عمى بيا

إذ توصؿ الباحثيف بأف البيانات عنصر بالغ الأىمية في مثؿ ىذه ، عمى بيانات غير محدثة
 (Gunther, 2003, p. 1979)النماذج.

ية نلاحظ عمميا بأف نتائج استعماؿ نماذج أنظمة الانذار المبكر يبقى محدود بسبب قدرتيا التوقع
ىو ما سينعكس سمبا ، و الضعيفة حيث أف عدد كبير مف الإشارات المنبعثة مف ىذه النماذج خاطئ

 عمى فعالية الاجراءات المتخذة لمحفاظ عمى الاستقرار المالي. 
 نتائج الدراسة:

 عادة ما يتـ اتخاذ نوعيف مف الاجراءات مف أجؿ ضماف الحفاظ عمى الاستقرار المالي -
ىو الاجراءات و  النوع الأوؿ مف الاجراءات ألا، مى السير الحسف لمنظاـ الماليبالتالي الحفاظ عو 

النوع الثاني مف الاجراءات ىو ، و الوقائية التي يتـ اتخادىا قبؿ التحوؿ إلى حالة عدـ الاستقرار
دخوؿ مرحمة عدـ و  الاجراءات التصحيحية التي تستعمؿ في حالة فشؿ النوع الأوؿ مف الاجراءات

 )هذا ما ينفي صحة الفرضية الأولى(ار. الاستقر 
خمصت الدراسة إلى أف طريقة الاشارات عادة ما تستعمؿ في تحديد المؤشرات المحددة للأزمة  -

حيث أف تحميؿ تغيرات كؿ مؤشر عمى حدى يسمح بتحديد مستوى العتبة الذي يمكف ابتداء منو 
 القوؿ بأف الأزمة المالية قد بدأت.

تتمتع  La méthode de signauxئج طريقة الإشارات للإنذار المبكر بينت الدراسة بأف نتا -
 )هذا ما ينفي صحة الفرضية الثانية(بدرجة دقة ضعيفة.  

 الثنائي logitنتائج نموذج الػ المتعدد أكثر دقة مف  logitنتائج نموذج الػ بينت الدراسة بأف  -
 و توصمنا إلى أفضمية النموذج الأوؿ عف الثاني. و 

ماع بيف الاقتصاديف عمى أف تقدير احتماؿ ظيور الأزمة المالية بطريقة نموذج الػ ىناؾ اج -
probit  يكوف أكثر فعالية مف طريقة نموذج الػlogit. )هذا ما ينفي صحة الفرضية الثالثة( 

 تعاني عموما أنظمة الانذار المبكر مف ضعؼ قدرتيا التوقعية بسبب عدة عوامؿ أىميا: -
  جود ارتباط بيف مؤسسات النظاـ فيما يتعمؽ بخطر الاقراض.اىماليا لإمكانية و 
 الاكتفاء بدراسة كؿ خطر و  خطر السوؽ معاو  عدـ أخذىا بعيف الاعتبار لخطر الاقراض

 عمى حدى.
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 صحة النتائج.و  العلاقة الكبيرة بيف مدى حداثة البيانات 
لنقائص الناتجة أساسا بالرغـ مف أف نتائج اختبارات التوتر الخاصة بالمؤسسات تشوبيا بعض ا -

 عف سوء تقديرىا لمسيولة إلا أنيا شائعة الاستخداـ عمى مستوى الاقتصاد الجزئي. 
يمكف القوؿ عموما بأف النتائج المتحصؿ عمييا عف طريؽ أنظمة الانذار المبكر تفتقد إلى  -

ذا ما ينفي صحة )هبالتالي لا يمكف الاكتفاء بيا في عممية قياس الاستقرار المالي.و  الدقة اللازمة
 الفرضية الرابعة(
 الاقتراحات:

 الثنائي probitأو بطريقة نموذج الػ  logitينبغي تدعيـ طريقة الاشارات بطريقة نموذج الػ  -
 قصد تصحيح النقائص المسجمة. المتعددو 

ليس كؿ و  السوؽ معاو  ينبغي أف تأخذ أنظمة الإنذار المبكر بعيف الاعتبار خطرا الإقراض -
  عمى حدى.

حداثة و  يجب عند قياس الاستقرار المالي بواسطة أنظمة الإنذار المبكر التأكد مف مدى صحة -
 البيانات.
طرؽ أو تقنيات كمية أخرى لقياس أنظمة الإنذار المبكر مف الضروري إتباع إلى جانب  -

 مثلا.Stress-test التوترالاستقرار المالي كاختبارات 
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