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 :مقدمة .1
المالي والإستقرار المالي مكانة عالية لدى صانعي السياسات  الشموليحتل كل من  

مجلس  في حين دعا ،مول الماليإلى تعزيز الش G-20حيث دعت منظمة العشرين  .الدولية
 ستقرار المالي.إلى تعزيز الإ 3 ستقرار المالي وإتفاقية بازلالإ

تسعى الدول النامية إلى تعزيز الشمول المالي، أي زيادة فرص الحصول على الخدمات  
لة من إستراتيجياتها الشام االمالية للأسر والشركات ذات الدخل المنخفض، وهذا يعتبر جزء

ستقرار أهمية الإ أثبتت 2008 الأزمة المالية العالمية لسنةلكن  .الإقتصادية والمالية للتنمية
 المالي من عدة جوانب.

الي يمكن أن يحدث عدم الإستقرار الم ،على الرغم من إستقرار الإقتصاد الكلي والأسعارو 
مالي ستقرار اليمكن القول أن الإ ومن هنافي أي مرحلة من مراحل التنمية الإقتصادية للبلد. 

الأكثر تضررا نتيجة عدم  هيالفقراء  حيث تكون الفئات ،يشكل تهديدا للإقتصاد العالمي
همية أ إكتسب الإستقرار المالي إلى جانب الشمول المالي  ،الإستقرار في القطاع المالي. لذلك

 .في السياسات الإقتصادية العالمية كبيرة
 التالية:ومن هذا المنطلق يمكن صياغة الإشكالية 

نس، كيف يؤثر الشمول المالي على الإستقرار المالي في دول المغرب العربي )الجزائر، تو 
 (؟ 2019-2004المغرب( ودول الخليج )السعودية، الإمارات العربية، قطر( خلال الفترة )

 فرضيات الدراسة:
 .يؤثر الشمول المالي إيجابا على الإستقرار المالي 

لي همية الدراسة في إيجاد العلاقة بين الشمول الماتكمن أ أهمية الدراسة: 
 (.2019-2004خلال الفترة ) في بعض الدول العربيةالإستقرار 

 الاستنباطي بالاعتماد على كلًا من: المنهج تم الاعتماد على منهج الدراسة: 
 النظري. الأسلوب الوصفي التحليلي في الجانب -
 القياسية الخاصة بتحليل السلاسل الزمنية لنماذجاستخدام التحليل الكمي القائم على ا -

الشمول المالي ( بهدف تقدير أثر واتجاه العلاقة بين Panel ARDL)باستعمال نموذج 
 والإستقرار المالي.
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  :أساسيات حول الشمول المالي والإستقرار المالي .2
  :تعريف الشمول المالي. 1.2

 إلى جميعوالخدمات المالية المناسبة عملية ضمان وصول المنتجات الشمول المالي هو 
يهدف  (Chakrabarty, (2011))  الفئات ذات الدخل المنخفض.خاصة شرائح المجتمع، و 

ي ف من المشاركة الفقراء مما يمكن معقولة، تكلفةب لخدماتهذه اتوفير الشمول المالي إلى 
 (Ozili, (2018), p331)  لخدمات المالية الرسمية.استخدام وإ الاقتصاد الرسمي

الخدمات كافة ستخدام إو  الشمول المالي على أنه إتاحة البنك المركزي الجزائري  عرف
من خلال  ة وذلكالمهمش خاصة الفئات، هوأفراد همؤسساتب لجميع فئات المجتمع،المالية 

دخار، الدفع الحسابات الجارية والشخصية، خدمات الإ بما في ذلك الخدمات .القنوات الرسمية
 .بأسعار تنافسية ومعقولةو  ملائمةبتكار خدمات مالية ، وإئتمانيل، التأمين، التمويل والإوالتحو 

 (Banque D’ Algérie), p. 01) . 
 ,Sarma) :وهي المالي ثلاثة أبعاد لقياس مؤشر الشمول (Sarma (2008)) ح إقتر 

(2016), p10). 
الودائع في البنوك  من خلال حساب هيتم قياس  :بعد الوصول إلى الخدمات المالية

 شخص. 1000وحساب الودائع لكل  ،التجارية ومؤسسات التمويل الأصغر
كلاء عدد مكاتب المعاملات المصرفية، وعدد و ب يتم قياسه :بعد توفر الخدمات المالية 

 بالغ.ألف  100الخدمات المالية، وعدد أجهزة الصراف الآلي لكل 
خلال الحجم الإجمالي للمعاملات الإئتمانية  يقياس من :بعد إستخدام الخدمات المالية 

 .Trung & Quynh , (2022), p) الناتج المحلي الإجمالي.النسبة إلى وحجم الودائع ب

05). 

 ترحها ة كما إقإستخدام العلاقة التالييمكن   (di) حساب كل بعد من أبعاد الشمول الماليول

(Sarma, (2016), p. 11): 
 

 
 . وهو محصور بين iالمرتبط بالبعد  الوزن  :

 .i القيمة الحالية للبعد: 
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 .i الحد الأدنى للبعد: 

 الحد المعطى.: 

لى عتشمل عدة عوامل تؤثر سلبا على قدرة الأفراد والشركات  :معوقات الشمول المالي .2.2
  ساسية. من بين هذه العوامل:الوصول إلى الخدمات المالية الأ

الوصول إلى الخدمات  في صعوباتيواجهون سكان المناطق الريفية  :مكان المعيشة
ليف توسيع أعمالها إلى هذه المناطق بسبب التكابعض المؤسسات المالية  ترددت حيث ،المالية

بة الوصول العالية والطبيعة الجغرافية الصعبة. هذا يؤدي إلى إستبعاد مادي يتعلق بصعو 
  الجغرافي.

 ,Ramadan Aref)  التعليم. مستوى إنخفاض بسبب  المعرفة المحدودة بالخدمات المالية
(2020), p281) 

أهم  إن التوزيع غير عادل للدخول يعتبر من التفاوت وعدم المساواة في توزيع الدخل:
 العوامل المعرقلة للشمول المالي.

كل القدرة الشرائية للأصول النقدية. مما يجبر البنك يؤدي التضخم المرتفع إلى تآ التضخم:
المركزي على رفع الإحتياطي الإلزامي والذي ينتج عنه إنخفاض في التمويل بسبب قلة 

 Boutalaa, saad) في البنوك، والذي بدوره يؤدي إلى إنخفاض الشمول المالي. الأموال
bekhouche, & Bouguerra, (2020), p149))  

 الإستقرار المالي: . تعريف 3.2
 ،يم المالالحالة التي يكون فيها النظا بأنهستقرار المالي البنك المركزي الأوروبي الإعرف ي

ات على تحمل الصدم اقادر  ،من الوسطاء الماليين والأسواق والبنى التحتية للأسواق المكون 
الية ة الوساطة المضطرابات في عمليإحتمالية حدوث إ تقليل وذلك بهدف ختلالات المالية،الإو 

 (Bank ،(2022))  .للتأثير سلبا على النشاط الاقتصادي الحقيقيكافية تكون والتي قد 
 ستقرار المالي:يحدد ثلاثة شروط مرتبطة بالإ البنك المركزي الأوروبي

لموارد تحويل ا علىيجب أن يكون النظام المالي قادرا  :تحويل الموارد بكفاءة وسلاسة  -1
 من المدخرين إلى المستثمرين. بكفاءة وسلاسة

، ناسببشكل مينبغي تقييم المخاطر المالية وتسعيرها  تقييم وإدارة المخاطر المالية: -2
 إدارتها بشكل جيد نسبيا. بالإضافة إلى
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يجب أن يكون النظام المالي  قدرة النظام المالي على إستيعاب الصدمات والمفاجآة: -3
المالية، حيث أن عدم القدرة على ذلك قد يؤدي إلى قادرا على إستيعاب الصدمات والمفاجآت 

يؤدي إلى قد  الإستقرارعدم  لأن الأهميعد الشرط الثالث حدوث أزمات مالية عامة. هذا 
 ,Morgan & Pontines)  .الإقتصاديةوتفاقم الأزمات  الوساطة المالية آليات تعطيل

(2014), p 04) 
ن يمكن أيكون فيها النظام المالي مستقر"، و أنه "حالة لا على يعرف الإستقرار المالي 

 .ارستقر في حالة إ الثلاثة لنظام الماليامكونات  جميع يعني ذلك الحالة التي تكون فيها
ن دو من الوساطة المالية عمليات  وتنظيم اهم في تسهيليس :إستقرار المؤسسات المالية

 الحكومة. مثل ك أخرى من مؤسسات الحاجة إلى دعم خارجي 
أسعار  وثباتالسوق  عملياتإضطرابات في  عدم وجوديعني  :رار الأسواق الماليةإستق

 الأصول المالية.
لتحتية االبنية  تشير إلى النظام المالي المنظم الذي يدعم المالية:إستقرارية البنية التحتية  

 .(Boulenfad & Hacini, (2021) p. 739-740)  .للسوق المالي
 :الي والإستقرار الماليالعلاقة بين الشمول الم .3

لي. والإستقرار الما الشمول المالي هناك علاقة إيجابية بين أن على تؤكد بعض الدراسات
 يساهم ، كماتحسين الظروف المالية ورفع مستوى معيشة الفقراء في هميسا فالشمول المالي 

 ما يدعمالتمويل المتاح، م أكثر قوة من خلال ينقطاع عائلي وقطاع أعمال صغير  إنشاء
مالية هذا التحسين في الظروف ال .الاستقرار الاجتماعي والسياسي ويساهم فيالتنمية المالية 

  .يساهم بدوره في زيادة إستقرار النظام المالي
فإن الشمول المالي يساهم في تحقيق (Khan, (2011), P05) وبناء على ما أشار إليه 

ع أصولها من خلال زيادة القروض الممنوحة الإستقرار المالي. حيث يمكن البنوك من تنوي
للشركات الصغيرة. وهذا التنويع في محفظة القروض يؤدي إلى تقليل الحجم النسبي 

طر للمقترضين في المحفظة الكلية مما يساهم من تقليل تقلبات المحفظة وبالتالي تقليل مخا
 البنك.

 لتحليل العلاقة (Morgan & Pontines, (2014)) وفي دراسة تجريبية قام بها كل من 
أن زيادة نسبة الإقراض للمؤسسات  وجدواالسببية بين الشمول المالي والاستقرار المالي. 
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تساهم في تعزيز الاستقرار المالي، وذلك من خلال تقليل القروض  الحجم الصغيرة متوسطة
ثبت وجود المتعثرة وخفض احتمالية التخلف عن السداد من قبل المؤسسات المالية. وهذا ي

علاقة إيجابية تربط الشمول المالي بالاستقرار المالي عبر الإقراض للمؤسسات المتوسطة 
  (Hirwa & Nasiri , (2015), p42) . الحجم

فإن الدول ذات الدخل المنخفض الذين  Alfred & Stefan , (2010))  ر أما وجهة نظ
 ة على الصدمات الإقتصادية، كماإعتمدوا على سياسة الشمول المالي يتمتعون بحصانة نسبي

 أن الشمول المالي يزيد من إسقترار قواعد الودائع والقروض.
 :لقياس الإستقرار المالي والمصرفي Z-scoreأهمية  .1.3
-Zمؤشر  من خلالستقرار المالي والمصرفي على المستوى الكلي للبنك مؤشر الإ يقاس

score وتقلبات عوائد الأسهم .(Derdour & Khoualdi, (2020), p52)  
، فهذا Z-scoreلكن المقياس الشائع لقياس الإستقرار المالي على مستوى البنوك هو 

 تقييملالمؤشر يقوم بمقارنة الإحتياطات )رأس المال والعائدات( مع المخاطر )تقلب العائدات( 
 مخاطر الملاءة المالية للبنك بدقة.

Z-score= (K+ )/ 

 حيث:
K  المال إلى الأصول. تمثل نسبة رأس  
µ :.يمثل العائد كنسبة مئوية من الأصول 
δ:  كمؤشر على تقلب العوائد. الإنحراف المعياري للعائد على الأصوليمثل 

لكن أهمية هذا المؤشر تكمن في علاقته الواضحة والسلبية مع إحتمالية إفلاس البنوك، 
ها. وبالتالي فإن إرتفاع قيمة هذا بمعنى إحتمالية أن تصبح قيمة أصولها أقل من قيمة ديون

المؤشر يشير إلى إنخفاض إحتمالية تعرض البنك إلى الإفلاس والتعثر المالي. 
-https://www.worldbank.org/en/publication/gfdr/gfdr

stability-background/financial/2016  
 :منهجية الدراسة .4

ر الشمول المالي يأثتالهدف من هذه الدراسة هو معرفة بناء نموذج الدراسة والمتغيرات: 
من خلال إجراء  سيتم تحقيق هذا الهدف .على الاستقرار المالي في بعض الدول العربية

https://www.worldbank.org/en/publication/gfdr/gfdr-2016/background/financial-stability
https://www.worldbank.org/en/publication/gfdr/gfdr-2016/background/financial-stability
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وذلك ، 2019إلى  2004 فترة الممتدة منلل، Panel ARDLدراسة قياسية باستخدام نموذج 
 بالاعتماد على معطيات مصدرها البنك العالمي.

 كما يلي:الدراسة تم بناء نموذج  والنظرية الإقتصادية بناء على الدراسات السابقة

 
 حيث:

Z-score:  .مؤشر الاستقرار المالي ATM :ألف بالغ. 100 أجهزة الصراف الآلي لكل
NBB :ألف بالغ100نكية لكل عدد الفروع الب. INF:  .معدل التضخمM2: .الكتلة النقدية 

GDPC: .نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجماليi   ،تمثل عدد الدولt ،الفترة الزمنية  
 تمثل الخطأ العشوائي.

 
-2004)البيانات المستخدمة في تقدير معادلة الدراسة هي بيانات سنوية شملت الفترة 

الذي يدل  Z-scoreوهي تضم المتغير التابع المتمثل في مؤشر الاستقرار المالي  (،2019
زة على إحتمال تعثر النظام المصرفي للبلد، أما بالنسبة للمتغيرات التفسيرية فتتمثل أجه

، NBBألف بالغ 100عدد الفروع البنكية لكل ، ATM ألف بالغ100الصراف الآلي لكل 
بمفهومها الواسع وتشمل النقود وأشباه النقود، والودائع تحت الطلب،  الكتلة النقدية 

GDPC معدل التضخم نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي ،INF. 
 ألف بالغ. 100مؤشر عدد الفروع البنكية لكل  :1الجدول 

 الإمارات قطر  السعودية المغرب تونس الجزائر السنوات المؤشر
 
 
 
 

عدد فروع 
البنوك 
التجارية 

2004 4.73 

 
 

11.8 9.9 8.13 21.49 15.07 

2005 4.72 12.1 10.62 7.86 20.22 13.32 

2006 4,95 12.89 11.49 7.95 18.56 12.61 

2007 5,06 13.6 12.63 8.01 17.78 12.16 

2008 5,24  14.32 14.15 8.02 17.65 12.31 

2009 5,17 14.88 19.56 8.3 17.39 11.82 
2010 5,06 16.39 20.79 8.36 17.13 11.69 
2011 5,18 16.86 21.81 8.28 12.43 11.67 

2012 5,23 17.45 22.86 8.17 12.31 11.96 

2013 5,22 18.11 23.59 8.17 11.53 12.39 
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لكل 
ألف 100

 بالغ

2014 5,21 19.24 24.06 8.51 13.23 12.75 

2015 5,26 19.99 24.58 8.55 10.58 12.79 
2016 5,25 20.66 24.8 8.53 11.32 12.37 
2017 5,22 21.7 24.85 8.5 9.12 11.27 

2018 5,22 22.08 24.89 8.34 7.19 10.74 
2019 5,24 22.23 24.64 8.16 9.44 9.53 

 من إعداد الباحثتين بالإعتماد على معطيات البنك العالمي.: المصدر

نلاحظ أن  ،وبالمقارنة بين دول المغرب العرب ودول الخليج ،أعلاه 1من خلال الجدول
عدد الفروع البنكية في  حيث يصل .المغرب تحتل الصدارة من حيث التغطية المصرفية

 .فرع 22.23إلى  العددصل يتونس في نما ألف بالغ، بي 100فرع لكل  24.64المغرب إلى 
 يل الترتيب مقارنة بدول المغرب العربي ودول الخليج بمعدلذتحتل الجزائر  في المقابل،

 .ألف بالغ 100فرع بنكي لكل  5.24
 ل إلىأما بالنسبة لدول الخليج العربي المختارة، نجد أن عدد الفروع البنكية في قطر وص 

 في حين نجد .فرع في الإمارات العربية المتحدة 15.04، و2004 فرع سنة 21.49
 ألف بالغ.  100كل  فرع 8.13 بعددلسعودية متأخرة ا

  ألف بالغ.  100مؤشر عدد أجهزة الصراف الآلي لكل  :2الجدول 
 الإمارات قطر  السعودية المغرب تونس الجزائر السنوات المؤشر

 
 
 
 
 

عدد 
أجهزة 

الصراف 
الآلي لكل 

100 
  غألف بال

2004 1.27 

 
 

.318 8.34 27.17 50.99 18.29 

2005 1.5 9.68 14.86 29.13 53.87 42.06 
2006 2.39 11.05 12.85 37.03 51.73 38.21 
2007 3.72 14.11 14.27 44.1 49.61 39.32 
2008 4.2  15.72 16.27 49.93 44.01 40.36 

2009 5.33 17.51 18.24 53.69 45.96 52.65 
2010 5.92 20.36 19.66 56.47 49.04 50.61 
2011 6.1 21.12 21.35 58.39 48.49 53.86 
2012 6.21 22.26 22.9 60.42 55.6 56.86 
2013 6.51 23.14 24.26 63.35 57.07 58.78 
2014 7.61 24.5 25.28 68.2 56.38 61.12 
2015 8.35 26.4 26.06 73.2 57.86 64.38 
2016 8.57 27.76 26.84 74.03 58.53 65.42 
2017 9.13 29.99 27.21 74.1 56.95 65.37 
2018 9.54 30.72 27.79 73.96 55.55 64.48 

2019 9.64 32.21 28.58 73.34 54.84 60.91 
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 من إعداد الباحثتين بالإعتماد على معطيات البنك العالمي.المصدر: 
 نلاحظ أن دول الخليج تحتل الصدارة مقارنة بدول المغرب العربي، ،2من خلال الجدول 

مرونة  يشير إلىهذا  أكبر في هذه الدول. درجة إشباع مالي وقرب مالي مما يعكس وجود
 ابيإيج بشكل يؤثر مما ،المالي بين مختلف القنوات وإستخدام أكبر لتكنولوجيا الإتصال علىأ 

 .النقود والإشباع الماليعلى عرض العلى كل من الطلب و 
، تليها الإمارات 2019 صراف آلي سنة73.34 تتصدر السعودية الترتيب حيث سجلت

بين دول  تحتل المرتبة الأخيرةفأما قطر  .صارف آلي 60.91العربية المتحدة التي سجلت 
 ألف بالغ. 100صراف آلي لكل  54.84بمعدل   الخليج

عدد  انمو  سجلاقد من تونس والمغرب  كلا أن نجد ،أما بالنسبة لدول المغرب العربي
السنوات الأخير ب  حيث بلغ عدد الأجهزة في ى،أجهزة الصراف الآلي في السنوات الأول

 في هذا المجال، رةلا تزال متأخفهي  ،على التوالي، أما بخصوص الجزائر 28.58و 32.21
 ذلك إلى ضعف توزيع وإستهلاك الخدمات المالية. يعود و 

 تطور مؤشر الإستقرار المالي في الدول العربية :3الجدول 

 .2022تقرير صندوق النقد العربي المصدر: 

ليصل  2021 سنة نلاحظ ارتفاع مؤشر الإستقرار المالي في نهاية ،3من خلال الجدول 
 0.039 أي بزيادة قدرها ،2020 سنة نقطة في نهاية 0.487نقطة مقابل  0.526إلى 

دلتها بإلى تحسن المؤشرات المالية والإقتصادية نتيجة للجهود التي  يعود هذا الإرتفاعنقطة. 
على  اإنعكس إيجاب ممان تداعيات أزمة فيروس كورونا المستجد، الدول العربية للحد م

 الاستقرار المالي.
 في عامنقطة  0.321كما نلاحظ أن قيمة المؤشر كانت في تزايد مستمر حيث بلغ  

 .2019 في عامنقطة  0.564إلى  ووصلت 2015
 

 

 

 
 

 السنوات 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
 النقطة 0.321 0.406 0.527 0.547 0.564 0.487 0.526
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 :الدراسةنتائج   .5

 نتائج الدراسة التطبيقية:
 غيرات الدراسة الوصف الإحصائي لمت :4الجدول 

LOGATM LOGGD

PC 
LOGINF LOGM2 LOGNBB LOGZSC

ORE 

 

1.409652 4.858369 0.390563 11.57138 1.056232 1.373522 Mean 
1.470658 5.023311 0.461121 11.89449 1.075174 1.389732 Median 

1.869818 5.683887 1.177541 13.22107 1.396025 1.694604 Maximum 
0.103804 3.588296 -0.592073 0.000000 0.673942 0.924984 Minimum 
0.403356 0.610906 0.376073 1.848425 0.213882 0.145415 Std. Dev 
0.000030 0.014512 0.356848 0.000000 0.126541 0.005530 Probability 

96 96 96 96 96 96 Observation 

  .Eviews10برنامج  ىإعداد الباحثتين بالإعتماد عل من المصدر:

مشاهدة، حيث  96 يظهر في جدول الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة عن وجود
 1.694604وبقيمة قصوى تبلغ  1.373522تبلغ  LOGZ-SCOREنجد أن متوسط 
، أما بالنسبة لمؤشرات الشمول المالي نجد مؤشر عدد الفروع 0.145415وبإنحراف معياري 

وإنحراف معياري  1.396025وبقيمة قصوى  1.056232 بمتوسط LOGNBBالبنكية 
بلغ متوسطها  LOGATM، أما بالنسبة لعدد أجهزة الصراف الآلي 0.213882
 .1.869818في حين بلغت قيمتها القصوى  0.403356وبإنحراف معياري  1.409652

بارات سيتم قياس إستقرارية المتغيرات بناء على مجموعة من الإخت إستقرارية المتغيرات: -
 (LLC: Levin, Lin &Chu)حيث سنعتمد على إختبار  ،Panel dataالخاصة ببيانات 

 ADF: Augmented Dickey)اروإختب (IPS: Im, Pesaran &Shin)وإختبار 

Fuller)  وإختبار(PP: Phillips-Perron). 
 : السلسلة غير مستقرة )وجود جذور الوحدة(

 مستقرة )عدم وجود جذور الوحدة(السلسلة  :
 إختبار إستقرارية المتغيرات في حالتها الأصلية : 5الجدول 

PP ADF IPS LCC المتغيرات 
7.37544 

(0.8318) 
13.4179 

(0.3394) 
0.98310 

(0.8373) 
-0.42266 

(0.3363) 
LOGZ-

SCORE 

89.4949 

(0.0000) 
59.7494 

(0.0000) 
-6.52621 

(0.0000) 
-8.88934 

(0.0000) 
LOGATM 
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27.7963 

(0.0059) 
11.9518 

(0.4496) 
0.20284 

(0.5804) 
-2.40311 

(0.0081) 
LOGNBB 

21.3063 

(0.0461) 
21.9548 

(0.0380) 
-1.92820 

(0.0269) 
-2.33285 

(0.0098) 
LOGINF 

82.8587 

(0.0000) 
46.1637 

(0.0000) 
-4.53031 

(0.0000) 
-6.72861 

(0.0000) 
LOGM2 

34.4735 

(0.0006) 
24.0168 

(0.0202) 
-2.34221 

(0.0096) 
-3.30352 

(0.0005) 
LOGGDPC 

  .Eviews10إعداد الباحثتين بالإعتماد على برنامج  من المصدر:

أن المتغيرات  5في الجدول  (LCC, IPS, ADF, PP)تشير نتائج إختبار الإستقرارية ل 
(LOGATM, LOGINF, LOGM2, LOGGDPC)  عند المستوى أنها مستقرةI (0) 

وبالتالي رفض الفرضية الصفرية ومنه  0.05لأن قيمتهم الإحتمالية أقل من القيمة المعنوية 
-LOGZ)نستنتج أنه لا يوجد جذور وحدة بين هذه المتغيرات، في حين نجد كل من 

SCORE, LOGNBB)  متغيرات غير مستقرة عند هذا المستوى لأن قيمتها أكبر من القيمة
 .I (1)ومنه قبول الفرضية الصفرية أي أن هذه المتغيرات متكاملة من الدرجة  0.05ة المعنوي

 إختبار إستقرارية المتغيرات بعد أخد الفروق الأولية  :6الجدول 
PP ADF IPS LCC المتغيرات 

64.6045 

(0.0000) 
70.8273 

(0.0000) 
-7.94944 

(0.0000) 
-7.79445 

(0.0000) 

LOGZ-

SCORE 
49.1413 

(0.0000) 
36.7860 

(0.0000) 
-3.81993 

(0.0000) 
-4.45651 

(0.0000) 
LOGNBB 

  .Eviews10إعداد الباحثتين بالإعتماد على برنامج  من المصدر:

-LOGZ)بعد أخد الفروق من الدرجة الأولى إتضح أن المتغيرين  6من خلال الجدول 

SCORE, LOGNBB)  أنهما مستقرين عند المستوىI (1) هم الإحتمالية أقل من لأن قيمت
وبالتالي نستنتج أنه لا يوجد جذور وحدة بين هذه المتغيرات أي أن  0.05القيمة المعنوية
 السلسلة مستقرة.

على  بعد إجراء إختبار الإستقرارية سوف نعتمد في دراستنا هذه تقدير نموذج الدراسة: 
 المجموع المدمج والذي ولتقدير هذا النموذج نستخدم طريقة متوسط ،Panel ARDLمنهجية 

  (PMG: Pooled Mean Group Estimator)يرمز له ب 
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رار نتائج تقدير معلمات المدى الطويل والقصير لأثر الشمول المالي على الإستق :7الجدول 
 المالي

 
 .Eviews10إعداد الباحثتين بالإعتماد على برنامج  من المصدر:

 دول أعلاه يتضح أن المعامل المقدر لحمن خلال الجد تحليل نتائج المدى القصير: -
 (Cointeq01=-0.570366)حيث بلغت قيمته %5تصحيح الخطأ جاء سالب ومعنوي عند 

ل وهذا يدل على وجود علاقة توازنية طويلة المدى بين المتغيرات المستقلة حيث يوجد تعدي
 Panel ARDLللنظام بعد كل صدمة للعودة للوضع التوازني، نتيجة لذلك فإن نموذج 

عض المستخدم في دراسة أثر الشمول المالي على الاستقرار المالي في دول المغرب العربي وب
لتصحيح خلل التوازن في  %57.0366دول الخليج يتضمن آلية تعديل خط التوازن ما نسبته 
 المدى القصير مما يعني إمكانية وجود تكامل مشترك.

ن كل المعاملات غير معنوية، ما عدا أجهزة أما بالنسبة لمعلات الأجل القصير نلاحظ أ
الصراف الآلي الذي يؤثر بشكل سلبي على الاستقرار المالي في المدى القصير. بمعنى أنه 



 مجلة أبحاث اقتصادية وإدارية 145-129ص ،  2024السنة:  ، 02العـــدد:  ،  18 المجلد
 

141 

كلما زاد عدد أجهزة الصراف الآلي بوحدة واحدة سيؤدي إلى إنخفاض الاستقرار المالي 
49.4645% . 

 :تي لمعلمات النموذج المقدرمعادلة الإنحدار الذا تحليل نتائج المدى الطويل: -
جاء موجب معنوي أي وجود علاقة طردية بين  LOGNBBبالنسبة لعدد الفروع البنكية 

ا زادت عدد الفروع البنكية أي كلم ،(Z-score)عدد الفروع البنكية ومؤشر الإستقرار المالي 
 (.0.528567) ب (Z-score)بوحدة واحدة ستؤدي إلى زيادة مؤشر الاستقرار المالي 

جاءت موجبة معنوية أي وجود علاقة  LOGATMأما بالنسبة لأجهزة الصراف الآلي 
ت أجهزة أي كلما زاد ،(Z-score)طردية بين أجهزة الصراف الآلي ومؤشر الإستقرار المالي 

ب  (Z-score)الصراف الآلي بوحدة واحدة ستؤدي إلى زيادة مؤشر الاستقرار المالي 
(0.392359.) 

موجب معنوي، أي كلما زاد  LOGGDPCرد من الناتج المحلي الإجمالي جاء نصيب الف
-Z)نصيب الفرد من الناتج المحلي بوحدة واحدة سيؤدي إلى ارتفاع مؤشر الاستقرار المالي 

score) ( 0.396060ب.) 
جاء سالب معنوي وهذا يدل على وجود علاقة عكسية بين  LOGINFبالنسبة للتضخم 

بوحدة واحدة سيؤدي إلى  ، أي كلما زاد التضخم(Z-score)ر المالي التضخم ومؤشر الإستقرا
 .(0.081411-)ب  (Z-score)إنخفاض مؤشر الاستقرار المالي 

ية جاءت سالبة معنوية، أي كلما زادت الكتلة النقد LOGM2أما بالنسبة للكتلة النقدية 
  .(0.141311-) ب (Z-score)بوحدة واحدة ستؤدي إلى إنخفاض مؤشر الاستقرار المالي 

 من النتائج النهائية التي توصلنا إليها نجد ما يلي: التفسير الاقتصادي:
بالنسبة لعدد الفروع البنكية جاء موجب معنوي أي وجود علاقة طردية بين عدد الفروع 

فالهدف من انتشار الفروع البنكية هو إيصال الخدمات  البنكية ومؤشر الإستقرار المالي.
كما أنه يسمح بإستقطاب حجم أكبر من الودائع شريحة كبيرة من الناس،  المصرفية إلى

المصرفية الأمر الذي يؤدي إلى إستقرار قاعدة الودائع المصرفية وزيادة السيولة في البنوك 
جهزة الصراف الآلي موجبة أ بالإضافة إلى ذلك جاءت مما تؤدي إلى دعم الاستقرار المالي.

ية بين أجهزة الصراف الآلي ومؤشر الإستقرار المالي، يمكن معنوية أي وجود علاقة طرد
ب الأفراد إلى الاقتصاد ذتفسير هذه النتيجة أن زيادة أجهزة الصراف الآلي يساهم في ج
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الرسمي وهذا ما يزيد من مستوى الاستقرار المالي بإعتبار أن الأفراد سيلجؤون للطلب على 
في حين جاء نصيب الفرد  ص فجوة التسرب النقدي.الخدمات المالية وهذا ما سيؤدي إلى تقلي

من الناتج المحلي الإجمالي موجب معنوي، أي كلما زاد نصيب الفرد من الناتج المحلي بوحدة 
يمكن تفسير هذه النتيجة بأنه كلما إرتفع واحدة سيؤدي إلى ارتفاع مؤشر الاستقرار المالي، 

بالنسبة للتضخم جاء سالب معنوي أما  ية.الدخل على مستوى الدولة إرتفعت الخدمات المال
وهذا يدل على وجود علاقة عكسية بين التضخم ومؤشر الإستقرار المالي، أي كلما زاد 
التضخم بوحدة واحدة سيؤدي إلى إنخفاض مؤشر الاستقرار المالي، ويمكن تفسير هذه النتيجة 

رة على تسديد القروض بأن التضخم يؤثر على الأفراد وقطاع الأعمال من خلال عدم القد
وكلاهما يؤدي إلى زيادة عدم الاستقرار المالي مما يؤدي إلى حدوث زعزعة في الأسعار بما 

أما  في ذلك العمولات والفوائد التي تعمل بها البنوك وبالتالي زيادة المخاطر المالية للبنوك.
نقدية بوحدة واحدة ستؤدي بالنسبة للكتلة النقدية جاءت سالبة معنوية، أي كلما زادت الكتلة ال

إلى إنخفاض مؤشر الاستقرار المالي، يرجع هذا التأثير السلبي للكتلة النقدية على الاستقرار 
المالي إلى زيادة معدل التضخم الذي يحدث من خلال التوسع في عرض النقود مما يؤدي إلى 

 لمالي.حدوث إضطرابات على أداء البنوك مما يؤدي بدوره إلى عدم الاستقرار ا
 

 :الخاتمة .6
ة. الكبرى للشمول المالي والاستقرار المالي في بعض الدول العربيإنطلاقا من الأهمية 

ول ركزت هذه الدراسة على دراسة أثر الشمول المالي على الإستقرار المالي في عينة من الد

  .Panel Dataبإستخدام نموذج  2019-2004العربية خلال الفترة 
شمول المالي بعدد ويقاس ال (Z-score)المالي من خلال مؤشر يتم قياس الاستقرار 

 الفروع البنكية وأجهزة الصراف الآلي، كما تم إضافة متغيرات إقتصادية. 
 النتائج:

ر المالي على الاستقرا لشمول الماليتأثير إيجابي ل وجود هذه الدراسة هيل الرئيسيةالنتيجة 
 لي بأبعاده يعزز الإستقرار المالي. بمعنى أن الشمول الما في الدول العربية.
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ع من توسيفالهدف  وجود علاقة طردية بين عدد الفروع البنكية ومؤشر الإستقرار المالي.

 لعدد أكبر من الأفراد.الخدمات المصرفية  توفيرالفروع البنكية هو  شبكة
 رتفاعإلي فالاستقرار الماو نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي  وجود علاقة طردية بين

 الدخل على مستوى الدولة يؤدي إلى زيادة الخدمات المالية.
فاع الاستقرار المالي ويمكن إرجاع ذلك إلى ارتو لكتلة النقدية ا علاقة عكسية بينوجود 

 إلى زعزعة إستقرار النظام المالي.  بدوره الذي يؤديو معدل التضخم 
 التوصيات:

ة مرتبطمعايير رقابية حكيمة لإدارة المخاطر ال بنيتالسلطات الرقابية ب توصي هذه الدراسة
 بتوسيع المشاركين في النظام المالي.

 جميع قطاعات المجتمع.في زيادة الوعي المالي 
 قراراتالركين في إدارة مدخراتهم وإتخاذ تتساعد المش التي ماليةالخدمات الإستخدام 

 ستثمارية صحيحة. الإ

حماية برامج ال توسيع من خلالالفقراء والأغنياء  تقليص الفجوة بين دولةيجب على ال
ما ، مالأساسية احتياجاتهم من السلع والضروريات تلبيةو  همشة،الاجتماعية ودعم الفئات الم

 حقيقهذه الفئات على ت. كما ينبغي مساعدة اليومية تحدياتعلى مواجهة ال تهمقدر  من زيدي
، بشرط أن تقوم المصارف بتصميم ادة منهالإستفيمكنهم  ،ضئيلا حتى وإن كان ،فائض مالي

 .مالية تتناسب مع إحتياجاتهمبرامج 
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