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  الملخص
قǽاس وتقیǽم النظام ل، في فلسطین تهدف هذه الورقة إلى إبراز أهمǽة إیجاد مؤشر خاص للاستقرار المالي

أداة فعالة للتوجǽه والإنذار المȞǼر. ولهذه ه ، ǼاعتǼار Ǽأسالیب وطرق Ȟمǽة وموضوعǽة المالي الفلسطیني
Ǽالاعتماد على  ،)AFSiالمالي في فلسطین (هذه الورقة بناء وتطوȄر مؤشر Ȟلي للاستقرار  تم فيالغاǽة 

رȃعة مؤشرات أالكلي Ǽالاستناد إلى المؤشر بناء تم . وقد في هذا المجالالدول  الساǼقة لǼعض تجاربال
ومؤشر سوق رأس المال  ؛)Esiومؤشر الاقتصاد الحقǽقي ( ؛)Bsiمؤشر القطاع المصرفي ( :هي، فرعǽة

)Msi(ومؤشر قطاع التأمین ؛ )Isi( ،الاعتماد على الǼ انات وذلكǽة بǽعȃلهذه القطاعاتالر  ) خلال الفترة
Q1/2012-Q4/2018.(  

مستفیدة  مؤشر،اللحساب هذا الأكثر اتǼاعاً من قبل العدید من الدول منهجǽة وقد استخدمت هذه الورقة ال
الفرعǽة التي تمیز من تجارب العدید من الدول في هذا المجال مع مراعاة اختǽار المتغیرات والمؤشرات 

خصوصǽة القطاع المالي في فلسطین، من حیث سǽطرة القطاع المصرفي مقارنة بǼقǽة مȞونات القطاع 
فقد شȞلت مؤشرات القطاع المصرفي أكثر من نصف المؤشرات المستخدمة في بناء وǼالتالي  .المالي

 .الإجماليقǽمة المؤشر  إجمالي% من 55.6قارب نحو وȃنسǼة ت)، AFSi(مؤشر الاستقرار المالي الكلي
استخدام طرȄقتین: Normalization (Ǽتم تطبǽع البǽانات ( ،تجمǽع المتغیرات في مؤشر واحدȃهدف و 

 Statistical(الإحصائي والتطبǽع Empirical Normalization) التطبǽع التجرȄبي (
(Normalization . عد ذلكǼ مةǽاستخدام المعدل المرجح للمتغیرات التي ثم احتساب قǼ ةǽالمؤشرات الفرع

  تم تطبǽعها مع الأخذ Ǽعین الاعتǼار الأهمǽة النسبǽة للمؤشرات عند تحدید الأوزان الترجǽحǽة. 

خلال بتراجع قǽمة المؤشر ، وذلك فترات عدم الاستقرارتتǼع نتائج الدراسة نجاح المؤشر في قد أظهرت و 
وجود اتجاه للتراجع أǽضاً النتائج أظهرت . Ȟما 2014خلال العام  ǽظهر جلǽاً ، Ȟما رالاستقرا معد فترات

 حساسǽة المؤشر الكلي للاستقرار الماليإلى جانب تقرار المالي خلال فترة الدراسة. على الاسالطفیف 
  ومؤشر الاقتصاد الحقǽقي بدرجة ثانǽة. ،لمؤشر القطاع المصرفي بدرجة أساسǽة
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  مقدمة 
مما لا شك فǽه أن التطورات والتغیرات المتسارعة في النظام المالي العالمي، قد أسهمت في تزاید الاهتمام 
Ǽمواضǽع السǽاسات التنظǽمǽة والإجراءات الاحترازȄة، في إطار المحافظة على الاستقرار المالي 

 .ȑة، أن هناك علاوالاقتصادǽما تشیر العدید من الدراسات والتجارب العملȞقة وطیدة بین الاستقرار و
المعاملات  غالبǽة، Ȟون )Creel, Hubert and Labondance,2014(الاقتصادȑ والاستقرار المالي 

سعت البنوك المرȞزȄة على . ومن هذا المنطلȘ في الاقتصاد الحقǽقي تمر عبر النظام المالي والمصرفي
Ȟونها وخاصة المصارف للتأكد من الخاضعة لإشرافها لتنظǽم المؤسسات المالǽة  اضǽةمدȐ السنوات الم

على الاستقرار المالي البنوك المرȞزȄة على ترȞیز تزاید وقد  .آمنة وسلǽمة وقادرة على الوفاء Ǽالتزاماتها
سلامة النظام المالي إلى درجة أن الحفاȍ على ، لأزمة المالǽة العالمǽة الأخیرةالتي خلفتها االآثار خلفǽة 
  من الأزمة المالǽة.المستفادة هم الدروس أ أحد اعتبرت ȞȞل 

تشȞیل مجلس  2009تم في العام قضاǽا الاستقرار المالي خلال السنوات الماضǽة، هتمام Ǽوفي ظل هذا الا
جهة دولǽة تعنى Ǽالاستقرار المالي من خلال تقدǽم التوصǽات على ، لȞǽون ǼمثاǼة ماليالستقرار عالمي للا

ǽة والتنظǽمǽة، بهدف تعزȄز فوضع السǽاسات الإشرابمجلس هذا العنى لمالي في العالم. وǽُ مستوȐ النظام ا
متانة الأنظمة المالǽة، وتعزȄز استقرار الأسواق المالǽة الدولǽة، والعدید من السǽاسات ذات الصلة Ǽالقطاع 

  .1المالي

شرات مؤ توفیر ، إلى جانب الاستقرار الماليالǼحث عن مؤشرات دقǽقة لقǽاس حالة ȞǼذلك  برز الاهتمامȞما 
السلطات الرقابǽة و البنوك المرȞزȄة لتمȞین ، لمخاطر التي تلوح في أفȘ النظام الماليǼشأن اللإنذار المȞǼر 

) IMF( صندوق النقد الدوليوفي هذا السǽاق قام المناسǼة في الوقت المناسب.  الإجراءاتمن اتخاذ 
 لقǽاس) Stress Tests)، واختǼارات التحمل/الأوضاع الضاغطة (FSIs( المالǽةلسلامة لمؤشرات  بتطوȄر

الخصائص الممیزة للقطاع على قǽاس والتي ترȞز ǼشȞل رئǽسي صحة وسلامة القطاع المصرفي، 
 الأزمة المالǽة العالمǽةمع العلم أن  ،مع القطاعات الاقتصادǽة الأخرȐ اته تراǼطإلى المصرفي دون النظر 

   الاقتصاد الحقǽقي. إلىفي النهاǽة ، و القطاع المصرفي والسوق المالي إلى الإسȞانطاع قمن انتقلت  الأخیرة

لم تتمȞن  ، إلا أنهاأزمة مالǽة حدوث/التنبؤ Ǽاحتمال ظهور إمȞانǽةقد أتاحت المȞǼر  الإنذارنظم رغم أن و 
توفر معلومات تتعلȘ لم و ، الماليام یتعرض لها النظقد المخاطر التي Ȟافة  إدراجمن في نفس الوقت 

 Stress(الأوضاع الضاغطة التحمل/ختǼارات وȞذلك الحال ǼالنسǼة لاالصدمات.  أو قوة هذه بتقدیر حجم
                                                               

1  https://www.gleif.org/ar/about/governance/financial-stability-board-fsb  . 
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Tests ( نتȞإلا أنها لم من تحدید الصدمات المحتملة وتقدیر قدرة النظام المالي على تحملها، التي م
مختلفة أو بین دول أخرȐ (صندوق الفترات البین سواء مستوȐ الاستقرار إجراء مقارنات ل إمȞانǽةوفر ت

تطوȄر مؤشر ǽقǽس مستوȐ الاستقرار لذلك Ȟان من الضرورȑ العمل على بناء و ). 2019النقد العرȃي، 
  المȞǼر. والإنذارالمالي Ǽموضوعǽة وǽعمل Ȟأداة للتوجǽه 

ǽة تقتصر على محاولة لرصد حالة الاستقرار المالي لا  ةإن أǼالقطاع المصرفيالأوضاع مراقǼ الخاصة 
اهتماماً  الفهم . وقد أثار هذاالأخرǼ  Ȑقǽة القطاعات المالǽةشمل أǽضاً الاقتصاد الكلي و تتتعداه لبل  ،فقط

على بǽانات من القطاع المصرفي، ومیزان  اء مؤشر لقǽاس حالة الاستقرار المالي بناءاً نمتزایدا في ب
  الاقتصاد الكلي.مؤشرات إلى  إضافة، وقطاع التأمین الǽة العامة وسوق رأس المالدفوعات والممال

مراجعة للدراسات وأهدافها، فإن الجزء الثاني منها یتضمن الدراسة إلى جانب الحدیث عن أهمǽة هذه و 
للمنهجǽة واختǽار المتغیرات  الجزء الثالثمؤشر الاستقرار المالي، في حین یتطرق ة في موضوع الساǼق

 الجزء الراǼعǽستعرض و وقضاǽا البǽانات المستخدمة في بناء مؤشر خاص للاستقرار المالي في فلسطین، 
  الدراسة.التي توصلت إلیها والتوصǽات نتائج أهم ال

  دافهاالدراسة وأهأهمǻة 
المخاطر في النظام المالي، والاهتمام العالمي Ǽموضوع الاستقرار المالي، والمخاطر الكامنة تزاید في ظل 

Ȟد على ضرورة الاهتمام Ǽالاستقرار ؤ التوصǽات الدولǽة التي تتزایدت في الأنشطة والقطاعات الاقتصادǽة، 
   . منظومة الإنذار المȞǼرعزȄز المالي وت

للاستقرار المالي  إجماليبناء مؤشر إلى ) في فلسطینمن نوعها الأولى (التي تعد هذه الدراسة تهدف و 
مصادر وأسǼاب الضغط المالي من التعرف على في فلسطین، لتمȞین صانعي السǽاسات في النظام المالي 

   .ةدولǽالو  ةمحلǽلأغراض المقارنات الذلك Ȟو  .ومراقǼة درجة الاستقرار المالي في فلسطین

، والعرǽȃة والإقلǽمǽةالدولǽة البنوك المرȞزȄة العملǽة للعدید من رب اتجمن الدراسة هذه الوقد استفادت 
القاضǽة صندوق النقد العرȃي ات توصȞǽما أنها جاءت منسجمة مع  .والإماراتǽة وخاصة التجرȃة الأردنǽة

  .  تطوȄر مؤشرات محلǽة للاستقرار الماليǼضرورة بناء و 

  



3 
  

  ؤشرات الاستقرار المالي مفي مجال بناء دولǻة التجارب ال
  التجارب العرǻȁة

، ȃناء مؤشر خاص للاستقرار الماليبتطوȄر و  2من المصارف المرȞزȄة ومؤسسات النقد العرǽȃةقامت العدید 
وفي هذا  .وǼالتالي تقیǽم حالة النظام المالي، دراكاً منها Ǽأهمǽة تقیǽم المخاطر النظامǽة أولا Ǽأولإوذلك 

فسیتم في هذا الجزء التطرق إلى هذه  الأردنǽةتجرȃة السǽاق ونظراً للاعتماد الكبیر لهذه الدراسة على ال
   تجارب الدول العرǽȃة الأخرȐ.، إضافة إلى تخلǽص ǼشȞل مفصلالتجرȃة 

 ةǻة الأردنȁالتجر 

 ȑزȞر مؤشر  2016في العام الأردني قام البنك المرȄالمالي في المملكة  الاستقرارعن حالة للتعبیر بتطو
سوق Ǽال، و Ǽالاقتصاد الكليو ، Ǽالقطاع المصرفي Șتتعلمؤشرات فرعǽه،  ثلاثةدنǽة الهاشمǽة، یتكون من الأر 
من  رأس المال ق سو ومؤشر ، تسعة متغیراتمؤشرات القطاع المصرفي من خلال . وتم تمثیل يالمال

. وȃذلك Ȟǽون عدد ستة متغیراتمن خلال  كليال مؤشر الاقتصاد. في حین تم تمثیل متغیرȄنخلال 
تارȄخǽة وفقاً للبǽانات التم احتسابها وتحلیلها  ،اً متغیر  17مؤشر الاستقرار الداخلة في احتساب المتغیرات 

Ȟلما اقترȃت القǽمǽة من الصفر ، إذ وواحد فربین صة المؤشر قǽم وتتراوح .)2016-2007خلال الفترة (
في  الاستقراروȞلما اقترȃت القǽمǽة من الواحد ازدادت درجة  ،م المالياالنظدل ذلك على وجود ضعف في 

  . النظام المالي

إعادة Ǽاستخدام منهجǽة و ، )Normalization(من خلال ما ǽعرف ǼطرȄقة البǽانات هذه تطبǽع  تموقد 
عن طرȘȄ طرح القǽمة الصغرȐ للمؤشر الفرعي من قǽمة ، للمؤشرات الفرعǽة )Re-scalingالقǽاس (

 n݅݉−ݔܽܯ / ݊݅݉−݅ܣ = ݅݀                                  التالǽة:المؤشر ثم قسمة الناتج على مدȐ المؤشر الفرعي وفȘ المعادلة 
يتم استخدام الحد الأدنى للنسب التي لها و .diالقيمة العظمى والصغرى للمؤشر الفرعي =  ݔܽܯ ,n݅݉  .المؤشر الفرعي=  ݅݀  :حيث أن

  ).المقارنة(حد أدنى في التعليمات النافذة بدلاً من القيمة الصغرى بحسب فترة الدراسة 

Ǽاستخدام المعدل المرجح للمؤشرات التي تم تطبǽعها مع الأخذ Ǽعین  ةفرعǽال اتمؤشر الاحتساب Ȟما تم 
احتساب مؤشر الاستقرار المالي . ومن ثم لاعتǼار الأهمǽة النسبǽة للمؤشرات عند تحدید الأوزان الترجǽحǽةا

                                                               
الǼحرȄن المرȞزȑ، والبنك المرȞزȑ العراقي،  من بینها: البنك المرȞزȑ الأردني، ومصرف الإمارات العرǽȃة المتحدة المرȞزȑ، ومصرف 2

 والبنك المرȞزȑ التونسي، والبنك المرȞزȑ العماني، والبنك المرȞزȑ المصرȑ، وȃنك المغرب.
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(القطاع المصرفي، والسوق المالي،  المعدل المرجح للمؤشرات الفرعǽة الثلاثǽمثل ه ǼاعتǼار التجمǽعي 
   .والاقتصاد الكلي)

لقطاع الرافعة المالǽة في امتغیر  :متغیرȄن جدیدین إضافة 2018تجدر الإشارة إلى أنه قد تم في العام 
المصرفي رتفع عدد متغیرات القطاع ومتغیر الاحتǽاطǽات الرسمǽة للاقتصاد الحقǽقي، وȃذلك ا المصرفي،

متغیرات.  7إلى  متغیرات الاقتصاد الحقǽقيارتفع عدد متغیرات، Ȟما  10الممثلة في مؤشر الاستقرار إلى 
 وǼشȞل .متغیراً  19لإجمالي للمتغیرات الممثلة في المؤشر التجمǽعي للاستقرار المالي وȃذلك ǽصǼح العدد ا

   في المؤشر التجمǽعي للاستقرار المالي Ǽما یلي: المتغیرات التي تم استخدامها تتمثل  عام

 ݅ݏܤ مؤشر القطاع المصرفي = ∑ ܹܾܾ݀  
  :أنحیث 

    Bsi  =.مؤشر القطاع المصرفي  
    ܹܾܾ݀ = Ǽ متغیرات. شرعالأوزان المرجحة لمتغیرات المؤشر المصرفي، وتتمثل  

Ȟفاǽة رأس مصارف، وهي: یتكون هذا المؤشر من المتغیرات التي تعبر عن الجوانب الرئǽسǽة في أداء ال
ونسǼة  ،وجودة الأصول متمثلة بنسǼة القروض غیر العاملة إلى إجمالي الدیون  ، ونسǼة الرفع المالي،المال
نسǼة ممثلة بوالسیولة  .في الدیون غیر العاملة Ǽعد طرح مخصصات الدیون المتعثرة إلى رأس المالصا

بنسǼة العائد ممثلة الرȃحǽة إلى و  إضافة. السیولة القانونǽة ونسǼة الموجودات السائلة إلى إجمالي الموجودات
سǼة إجمالي ، ونلي الدخلإجماإلى ونسǼة هامش الفائدة  ،والعائد على رأس المال ،على الموجودات

  :ة التالǽةالأوزان الترجǽحǽوقد أعطیت  المصروفات من غیر الفوائد إلى إجمالي الدخل.

  ةǽفاȞ28.3=  المال رأس.%  

 28.3=  جودة الأصول.%  

 28.3=  السیولة.% 

  = ةǽحȃ15.0الر%. 

 

 ܧ݀ ∑ = ݅ݏܧ  مؤشر الاقتصاد الكلي / 7 

  :أنحیث 
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  الكلي.مؤشر الاقتصاد =  ݅ݏܧ 
 dE = سǼ عمجموع متغیرات الاقتصاد الكلي، وتتمثلǼ .متغیرات  

وعجز الحساب  ؛وفجوة الائتمان ؛معدل النمو الاقتصادȑ :متغیرات تشمل سǼعةیتكون هذا المؤشر من 
 ؛والتذبذب في الرقم القǽاسي لأسعار العقارات ؛الجارȞ ȑنسǼة من الناتج المحلي الإجمالي، ومدیونǽة الأفراد

  .الاحتǽاطǽات الرسمǽةو  معدل التضخمإلى إضافة 

 2/ ܯ݀ ∑ = ݅ݏܯ مؤشر سوق رأس المال 

 :أن حیث
   رأس المال. مؤشر سوق =  ݅ݏܯ  
 مجموع سوق رأس المال، وتتمثل ǼمتغیرȄن.=  ܯ݀   

القǽمة السوقǽة للأسهم إلى العائد  :هماو  ،تم استخدام مؤشرȄن لقǽاس الاستقرار المالي في سوق رأس المال
  الإجمالي.والقǽمة السوقǽة للأسهم إلى الناتج المحلي  ؛)price to earnings ratio( على الأسهم المدرجة

  ةǻعتحاآلǻيساب مؤشر الاستقرار المالي التجم   

Ǽالمعدل المرجح للمؤشرات الفرعǽة الثلاثة  JFSI المالي الأردني للاستقرارتم حساب المؤشر التجمǽعي 
  :وفȘ المعادلة التالǽة

JFSI  =  ݅ݏܯ *2/19 + ݅ݏܧ *7/19 + ݅ݏܤ *10/19
  وتتراوح قǽمة المؤشر بین القǽمة صفر وواحد.

  Ȏة الأخرǻȁالتجارب العر  
  ): التجارب العرǻȁة1جدول (

  المنهجǻة  المؤشرات المستخدمة  الدولة

 العرǻȁة الإمارات
  المتحدة

 %)55.6( مؤشرات القطاع المصرفي -
، الأصول إجمالي إلىȞفاǽة رأس المال، نسǼة مخصص تدني التسهیلات الائتمانǽة 
ما بین البنوك  الأجنبينسǼة التغیر في الدیون غیر العاملة، نسǼة صافي الاقتراض 

الموجودات، نسǼة  إجمالي إلىالقروض، نسǼة الموجودات السائلة  إجمالي إلى
 إجمالي إلى، المصارȄف من غیر الفوائد العائد على الأصولالودائع،  إلىالقروض 

  الدخل، مؤشر احتمالǽة التعثر، التقلب في القطاع المصرفي
 %)27.8( مؤشرات الاقتصاد الكلي  -

  الإحصائيالتطبǽع 
Statistical 

normalization 
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، الإجماليالناتج المحلي إلى، فجوة نسǼة الائتمانالإجمالينمو الناتج المحلي
ǼالنسǼة  الأفراد، مدیونǽة الإجماليعجز الحساب الجارȞ ȑنسǼة من الناتج المحلي 

  العقارات، معدل التضخم لأسعاردخلهم، التذبذب في الرقم القǽاسي  إلى
 %) 16.6( مؤشرات سوق رأس المال -

الناتج  إلىالعائد على الأسهم، القǽمة السوقǽة للاسهم  إلىالقǽمة السوقǽة للأسهم 
 الإجماليالمحلي

  %)50.0( مؤشرات القطاع المصرفي -  الǺحرȂن
، نسǼة القروض غیر العاملة الأساسيȞفاǽة رأس المال، نسǼة Ȟفاǽة رأس المال 

 إلىالموجودات، القروض  لإجمالي، نسǼة الموجودات السائلة القروض لإجمالي
الودائع، العائد على حقوق المساهمین، معدل نمو القروض المتعثرة، نسǼة 

  الدیون غیر العاملة. إلىالمخصصات 
 %)37.5( مؤشرات الاقتصاد الكلي -

، الظروف الاقتصادǽة، تطور قطاع المالǽة، التطور الإجمالينمو الناتج المحلي 
 ،ȑالعقارات. أسعارالقطاع الخارجي،  أداءالنقد  
 %)12.5( سوق المالمؤشرات  -

الناتج المحلي  إلىالعائد علیها، نسǼة القǽمة السوقǽة للاسهم  إلىنسǼة سعر الأسهم 
  .الإجمالي

-  

 %)77( مؤشرات القطاع المصرفي -  تونس
مؤشر متانة القطاع المصرفي، مؤشر مخاطر النمو المفرȋ للائتمانات، مؤشر 

  المخاطر المعنوǽة.مخاطر السیولة، مؤشر مخاطر الترȞز، مؤشر 
 %)10( مؤشرات الاقتصاد الكلي -

الحقǽقǽة، عجز المیزانǽة ȞنسǼة من الناتج المحلي  Ǽالأسعارنمو الناتج المحلي 
، سعر الصرف الإجمالي، عجز الحساب الجارȞ ȑنسǼة من الناتج المحلي الإجمالي

، الإجماليالفعلي الاسمي، تكوȄن رأس المال الثابت ȞنسǼة من الناتج المحلي 
الادخار الوطني ȞنسǼة من الدخل المتاح، الدین العمومي ȞنسǼة من الناتج المحلي، 

  الدین الخارجي ȞنسǼة من الناتج المحلي.
 %)6( مؤشرات سوق رأس المال -

مؤشر متانة السوق المالي، مؤشر نمو قطاع مؤسسات التوظیف الجماعي في 
مؤسسات التوظیف الجماعي في الأوراق الأوراق المالǽة، مؤشر مخاطر ترȞز أصول 

  المالǽة، مؤشر مخاطر السیولة.
- ) Ȏ7مؤشرات أخر(% 

  المالي، مؤشر قطاع التأمین، مؤشر قطاع التموȄل الصغیر. الإیجارمؤشر قطاع 

  التطبǽع التجرȄبي
Empirical 

normalization 

 ، وهي:مؤشرات مصرفǽة فقط  العراق
نسǼة Ȟفاǽة رأس المال، جودة الموجودات، الرȃحǽة، جودة السیولة، مخاطر الصرف 

  ، الترȞزات المصرفǽةالأجنبي

منهجǽة تحوȄل 
بǽانات المتغیرات 

  قǽم معǽارȄة إلى

 %)38داء القطاع المصرفي (أمؤشر  -  مصر
القروض،  إجمالي إلىالقروض غیر المنتظمة  إجماليمعدل Ȟفاǽة رأس المال، نسǼة 

نسǼة التغطǽة، نسǼة السیولة Ǽالعملات المحلǽة والعملات الأجنبǽة، نسǼة المصروفات 
حقوق المساهمین،  إلى الأرȃاحالنشاȋ، نسǼة صافي  إیراداتصافي  إلى الإدارȄة

  بنوك. 5لأكبر  الأصولنسǼة الترȞز في جانب 
 %)33مؤشرات الاقتصاد الكلي ( -
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ǽة الائتمان الخاص، معدل نمو الناتج المحلي الحقǼقي، معدل التضخم العام، نس
الناتج  إلىنسǼة عجز الموازنة، نسǼة الدین العام المحلي، میزان المعاملات الجارȄة 

الدین الخارجي قصیر  إلى الأجنبǽةالمحلي الاسمي، نسǼة صافي الاحتǽاطات 
  الأجل.
 %)19مؤشرات تطور الأسواق المالǻة ( -

، نسǼة التقلǼات في البورصة الإجماليالناتج المحلي  ىإلنسǼة رأس المال السوقي 
العائد على الأسهم، مؤشر مǼادلة مخاطر  إلىالمصرȄة، نسǼة القǽمة السوقǽة للأسهم 

  الائتمان.
- ) Ȏ10مؤشرات أخر(% 

، معدلات التضخم للشرȞاء التجارȄین الرئǽسیین الإجماليمعدل نمو الناتج المحلي 
  لمصر.

 المالǻة الأسواقتطور  -  المغرب
الدار البǽضاء، بورصة الأسهم المدرجة في  علىالعائد  إلىالقǽمة السوقǽة للأسهم 

فرق سعر الفائدة (الدائن/المدین)، تذبذب سعر الفائدة على سندات الخزȄنة (عشر 
  سنوات).
 يتطورات الاقتصاد الكل -

الناتج  إلى، فجوة الائتمان، عجز الحساب الجارȑ الإجمالينمو الناتج المحلي 
 الأجنبǽة، الاحتǽاطات ، عجز المیزانǽة ȞنسǼة من الناتج المحليالإجماليالمحلي 

  .الإجماليȞنسǼة من الناتج المحلي 
 نقاط الضعف في المؤسسات المالǻة -

  : القطاع المصرفي
 الأصولالقروض،  إجمالي إلىنسǼة Ȟفاǽة رأس المال، نسǼة القروض غیر العاملة 

الأصول، نسǼة القروض إلى الالتزامات قصیرة الأجل، العائد على  إلىالسائلة 
  الودائع

  :قطاع التأمین
، تغطǽة الأقساȋصافي الدخل/رأس المال الخاص، صافي مبلغ المطالǼات/ 

 الأصول إلىالالتزامات الفنǽة حسب الأصول التمثیلǽة، المȞاسب غیر المحققة 
  لǽة، معدل تغطǽة هامش الملاءة.التمثی

 نقاط الضعف الوȜلاء غیر المالیین -
الشرȞات غیر  إلىالناتج المحلي، فجوة نسǼة الدین  إلىفجوة نسǼة دیون الأسر 

  الناتج المحلي. إلىالناتج المحلي، فجوة نسǼة دیون الخزȄنة  إلىالمالǽة 
 سوق العقارات -

القروض،  إجماليالعقارات، القروض العقارȄة ȞنسǼة من  أسعارمعدل نمو مؤشر 
.ȑمعدل نمو الائتمان العقار  

 المالǻة للأسواقنقاط الضعف في البیئة التحتǻة  -
  نسǼة التعوǽض، معدل الترȞیز، معدل تدفȘ السیولة، معدل توفر النظام الفني

  التطبǽع التجرȄبي
Empirical 

normalization 

 2019الاستقرار المالي في الدول العرǽȃةالمصدر: تقرȄر 
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 التجارب الإقلǻمǻة
o ةǻȜة الترȁالتجر 

 ȑزȞي قام البنك المرȞة2009(الترǽاستخدام ) ببناء مؤشر القوة المالǼ ، ةǽفاȞ ة تغطيǽستة مؤشرات فرع
مع  ،ومخاطر أسعار الفائدة ؛ومخاطر أسعار الصرف ؛والرȃحǽة ؛والسیولة ؛ة الموجوداتدوجو  ؛رأس المال

 Freeففي مجال Ȟفاǽة رأس المال تم استخدام نسǼة (المتغیرات أوزان ترجǽحǽة متساوǽة. هذه  إعطاء
capital /total assetsوفي مجال جودة الأصول تم استخدام إجمالي القروض المتعثرة إلى إجمالي .( 

، ونسǼة الأصول الثابتة إلى إجمالي الأصول، ونسǼة صافي القروض المتعثرة إلى رأس المال، القروض
. أما في مجال السیولة فتم استخدام مؤشر واحد، وهو الأصول لكل متغیر 0.33نسبته  ȃوزن ترجǽحيو 

 On balanceالسائلة إلى إجمالي الأصول. وفي مجال مخاطر سعر الصرف تم استخدام متغیرȄن هما (
sheet FX position/ Own Funds( )وFX Net General position/ Own funds ، بوزن

هما  فتم استخدام مؤشرȄن أǽضاً لكل متغیر. أما في مجال مخاطر أسعار الفائدة  0.50 نسبتهترجǽحي 
)(TL Liab. With a Mat. Up to 1 Month /own Funds), (FX Liab. With a Mat. Up 

to 1 month/Own Funds)(  ةǼة  .لكل منهما 0.5بنسǽحȃنوفي مجال الرȄهما  تم استخدام مؤشر
  .لكل منهما 0.5بنسǼة  العائد على حقوق الملكǽة والعائد على الأصول

o ةǻة الإسرائیلȁالتجر 

في إسرائیل ) بتطوȄر مؤشر لقǽاس الاستقرار المالي Arzamasov and penikas,2014قام Ȟل من ( 
إجمالي أصول القطاع إلى الأصول ؛ و لي الإجماليالناتج المحإلى الأصول : متغیراً هي Ǽ16استخدام 

الأرȃاح و  ؛إجمالي القروضإلى ودائع العملاء و  ؛إجمالي القروضإلى القروض العقارȄة التجارȄة ؛ و المالي
القروض ؛ و إجمالي المطلوǼاتإلى المطلوǼات Ǽالعملات الأجنبǽة و  ؛إلى الفوائد والمصارȄف الرئǽسة

الدخل من الفوائد و  ؛الناتج المحلي الإجماليإلى مدیونǽة الأفراد و  ؛إجمالي القروضإلى Ǽالعملات الأجنبǽة 
نفقات الموظفین إلى نفقات غیر و  ؛إجمالي الدخلإلى المصارȄف من غیر الفوائد و  ؛إجمالي الدخلإلى 
 ؛لأصولالعائد على او  ؛مؤشر أسعار المساكنو  ؛إجمالي القروضإلى القروض العقارȄة السȞنǽة و  ؛الفوائد

 2013-2003تم استخدام البǽانات من العام و  وإجمالي الدین إلى رأس المال. ؛والعائد على حقوق الملكǽة
 ساب مؤشر Ȟلي للاستقرار المالي وهي: تحثلاثة طرق لا، وǼȃشȞل رȃعي

1. The principle components (PC) method and its modifications 
2. Regression models 
3. Hybrid method  
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  التجارب الدولǻة 
o ة الȁةتجرǻالغان 

للاستقرار المالي  إجماليببناء مؤشر   akosah, loloh,Lawson and kumah )2018( قام Ȟل من
ومؤشر  ؛)FDIمؤشر التنمǽة المالǽة ( :وهي ،رȃعة مؤشرات فرعǽةمتوسط مرجح لأǼالاستناد إلى في غانا، 

 .)WECIومؤشر المناخ الاقتصادȑ العالمي ( ؛)FVIومؤشر الضعف المالي ( ؛)FSIالسلامة المالǽة (
لكل متغیر Ǽحسب معینة Ǽأوزان ترجǽحǽة  Ȟل مؤشر من هذه المؤشرات الفرعǽة على عدة متغیراتǽحتوȑ و 

  المؤشر.  هذا على اجتهاد وخبرة الذین قاموا بتطوȄر  أهمیته وȃناءاً 

 إجمالينسǼة  :أهمها ،متغیرات: ǽحتوȑ هذا المؤشر على عدة )FDIمؤشر التنمǻة المالǻة ( - 
سهم من الناتج المحلي ؛ ونسǼة القǽمة السوقǽة للأالإجماليالناتج المحلي  إلىالتسهیلات 
 متغیر هامش أسعار الفائدة. إلى إضافة)، HHI، ومؤشر هیرفندال (الإجمالي

 ،الرئǽسǽة: ǽشمل هذا المؤشر معظم مؤشرات السلامة المالǽة )FSIمؤشر السلامة المالǻة ( - 
نسǼة صافي و  ؛نسǼة Ȟفاǽة رأس المالو  ؛القروض إجمالي إلىنسǼة القروض المتعثرة  :وهي

، الأصول إجماليإلى ونسǼة الأصول السائلة  ؛رأس المال إلىالقروض المتعثرة Ǽعد المخصصات 
ة نسǼة هامش الفائد إلى إضافةالقروض، ونسǼة العائد على الأصول،  إلىونسǼة ودائع العملاء 

 الدخل. إجماليإلى نسǼة المصروفات من غیر الفوائد  وأخیراً الدخل،  لإجمالي

: ǽشمل هذا المؤشر أهم المؤشرات الاقتصادǽة التي تنذر بوجود )FVI( ةالمالǻ التقلǺاتمؤشر  - 
الأصول Ǽالعملة  إلى الأجنبǽةنسǼة الأصول Ǽالعملة  ؛الضخم معدل :أهمهاو  ،ضعف مالي

 Composite index of economicومؤشر النشاȋ الاقتصادȑ المرȞب ( ؛المحلǽة

activity(ة من الناتج المحلي  ؛ǼنسȞ ةǽة العمومǽالإجماليورصید المیزان ȑوالحساب الجار ،
المطلوǼات Ǽالعملة  إلى الأجنبǽةنسǼة الأصول Ǽالعملة و ، الإجماليمن الناتج المحلي ȞنسǼة 
 صولالأ إجمالي نسǼة الأصول الخارجǽة إلى وأخیراً ، الأجنبǽة

المناخ عن : اختارت الدراسة متغیرȄن للتعبیر )WECI( مؤشر المناخ الاقتصادȏ العالمي - 
 ). G-20( لتضخم في مجموعة دول العشرȄناالنمو الاقتصادȑ و : معدل الاقتصادȑ العالمي
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o ةǻة الرومانȁالتجر 

الاعتǼار Ǽعین ǽأخذ  ،رومانǽاǽقǽس الاستقرار المالي الكلي في  اً مؤشر  )Albulescu,2010( طور
مع . الاقتصاد الدوليإلى جانب المؤشرات المتعلقة Ǽ ،المؤشرات المتعلقة بنمو وسلامة النظام المالي

ترجǽحǽاً  اً وزن هإعطاء) و استخدام معظم المتغیرات من القطاع المصرفيالترȞیز على القطاع المصرفي (
Ǽأهمǽة Ȟبیرة في النظام المالي الروماني. واستخدم الǼاحث منهجǽة یتسم القطاع ، Ȟون هذا أكبر

)empirical normalization (ع اǽاناتلتطبǽحي للمؤشرات ومن ثم احتساب ، لبǽالوسط الحسابي الترج
  والمؤشرات الفرعǽة هي:  .على عدد من المتغیراتمنها ǽحتوȞ ȑل التي  الأرȃعةالفرعǽة 

 - Financial development index 

 إجماليو  ؛الإجماليالقǽمة السوقǽة للأسهم ȞنسǼة من الناتج المحلي هي:  متغیرات خمسةǽضم هذا المؤشر 
وتحرȄر سعر المصرفي؛  والإصلاح ؛هامش أسعار الفائدةو ، الإجماليالتسهیلات ȞنسǼة من الناتج المحلي 

  .الفائدة

 -  Financial vulnerability index 

عجز میزانǽة الحȞومة ȞنسǼة من الناتج و  ؛معدل التضخمهي:  ثمانǽة متغیراتعلى ǽضم هذا المؤشر 
 سعر الصرف الفعليو ، الإجماليعجز الحساب الجارȞ ȑنسǼة من الناتج المحلي و  ؛الإجماليالمحلي 
نسǼة و  ؛الإجماليالتسهیلات الممنوحة لغیر الحȞومة ȞنسǼة من الناتج المحلي و  ؛)REER( الحقǽقي

  .الودائع إلىنسǼة الاحتǽاطات و )، M2الودائع ȞنسǼة من عرض النقد (و الودائع،  إلىالقروض 

 - Financial soundness index 

نسǼة Ȟفاǽة رأس و  ؛القروض إجماليإلى نسǼة القروض المتعثرة : ǽضم هذا المؤشر خمسة متغیرات هي
  المخاطرة العامة.نسǼة ؛ و نسǼة السیولة؛ و نسǼة الرفع المالي؛ و المال

 - Word economic climate index 

ومؤشر المناخ ؛ معدل النمو العالمي؛ و التضخم العالميمعدل : هي ǽشمل هذا المؤشر ثلاثة متغیرات
.ȑالاقتصاد  
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o ةȂة النیجیرȁالتجر 

 مستخدماً في نیجیرȄا بتطوȄر مؤشر لقǽاس الاستقرار المصرفي  ) sere- ejembi et al, 2014(قام 
 ،البنك المرȞزȑ النیجرȑ  من قبلهذا المؤشر تم تطوȄر في مرحلة لاحقة و . مؤشرات السلامة المصرفǽة

وتم اشتقاق مؤشر Ȟلي للاستقرار  .مؤشرات تقǽس الاستقرار في قطاع التأمین وسوق رأس المال بإضافة
ت سلامة الجهاز والتطبǽع التجرȄبي على مؤشرا الإحصائيالمالي من خلال تطبیȘ منهجǽات التطبǽع 

  .المصرفي وأداء سوق الأسهم وسلامة صناعة التأمین

o ةǻȜǻة الجامȁالتجر 

 ȑزȞي قام البنك المرȞǽر مؤشر للاستقرار المالي الكليالجامȄانات القطاع المصرفي  ،بتطوǽاستخدام بǼ
والدولǽة في مقǽاس Ȟما تم تجمǽع المتغیرات الاقتصادǽة الكلǽة والجزئǽة . )2010-1997خلال الفترة (

متغیراً ضمن أرȃع مؤشرات فرعǽة تغطي جمǽع جوانب النظام المالي في  ǽ19ضم ، يواحد للاستقرار المال
  والمؤشرات هي: .جاماȞǽا

 إجماليو  ؛الإجماليǽشمل القǽمة السوقǽة للأسهم ȞنسǼة من الناتج المحلي : مؤشر التطور المالي - 
 مؤشر هیرفندال. ؛هامش أسعار الفائدة ؛لإجمالياالتسهیلات ȞنسǼة من الناتج المحلي 

عجز مالǽة الحȞومة ȞنسǼة من الناتج المحلي و  ؛التضخممعدل ǽشمل : مؤشر الضعف المالي - 
؛ سعر الفائدة الفعلي الحقǽقي الإجماليعجز الحساب الجارȞ ȑنسǼة من الناتج المحلي و  ؛الإجمالي

)REERة من و  )؛ǼنسȞ الودائع و  ؛الودائع إلىالقروض و  ؛الناتج المحليالائتمان للقطاع الخاصة
 الودائع. إلىالاحتǽاطǽات و  ؛ȞنسǼة من عرض النقد

 ؛نسǼة الرفع الماليو  ؛القروض إجماليǽشمل القروض المتعثرة ȞنسǼة من : مؤشر السلامة المالǻة - 
 نسǼة السیولة.و 

مؤشر المناخ و  ؛العالمي التضخمو  ؛ǽشمل معدل النمو العالمي: مؤشر المناخ الاقتصادȏ العالمي - 
 .ȑالاقتصاد 

Ǽسǽط  واحتساب المؤشرات الفرعǽة Ȟمتوسط ،منهجǽة التطبǽع التجرȄبيǼاستخدام وتم تطبǽع هذه المؤشرات 
احتساب مؤشر الاستقرار المالي Ȟمتوسط مرجح للمؤشرات تم . وǼعد ذلك لمجموع البǽانات على عددها

مؤشر الضعف ، حیث أعطي حسب عدد المتغیرات في Ȟل مؤشرتم تحدید أوزان هذه المؤشرات . و الفرعǽة
أقل وزن من نصیب مؤشر المناخ الاقتصادȞ ȑان  متغیرات، بینما 8من ضالمالي أعلى وزن Ȟونه یت
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ما قامت هذه الدراسة Ǽالتنبؤ Ǽقǽمة المؤشرات لمدة سنة مستقبلǽة وفȞ Șمتغیرات.  ǽ3حتوȞ ȑونه العالمي 
  .Monte Carlo Simulationمنهجǽة 

o ة الȁو سلالتجرǻةفاك 

 :وهي ،في سلوفاكǽا ) أرȃعة مؤشرات فرعǽة لحساب مؤشر Ȟلي للاستقرار الماليlaznia,2013استخدم (
متغیر Ǽمعبراً عنه ومؤشر لقǽاس السیولة  ؛مؤشر لقǽاس الرȃحǽة معبراً عنه Ǽمتغیر العائد على الأصول

 مؤشر لقǽاس جودة الأصول معبراً ى لإإضافة  المال؛ومؤشر Ȟفاǽة رأس ؛ القروض لإجمالينسǼة الودائع 
  القروض. واستخدمت الدراسة منهجǽة التطبǽع التجرȄبي.  إجماليإلى عنه Ǽمتغیر نسǼة القروض المتعثرة 

للاستقرار  إجماليوȃناء مؤشر  ،استخدم هذا المؤشر لتقیǽم الاستقرار المالي في بلدان الاتحاد الأوروȃيȞما 
لاتحاد الأوروȃي إلى اانضمت التي عشرة الدول الالترȞیز على . مع حاد الأوروȃي ǼشȞل عامالمالي في الات

تبین أن أثر انضمامها Ȟان . و وǽȃان أثر انضمامها على استقرار الاتحاد ǼشȞل عام ،2004عام الفي 
لكل مؤشر من المؤشرات الفرعǽة الأرȃعة الخاصة ȞǼل  احتساب الوسط الحسابيوذلك من خلال  ،إیجابǽاً 

مع الإشارة إلى إعطاء  .2014-2004خلال الفترة ǼشȞل سنوȑ و  هقطاع مصرفي لكل دولة على حد
احتساب مؤشر الاستقرار المصرفي الكلي لكل قطاع مصرفي و متساوǽة،  اً ترجǽحǽةأوزانلمؤشرات الأرȃعة ا

 إجماليȞما تم احتساب مؤشر ط Ǽسǽط للمؤشرات الفرعǽة الأرȃعة. وسفي Ȟل دولة مشمولة Ǽالدراسة Ȟمت
للاستقرار المصرفي للاتحاد الأوروȃي ǼشȞل عام Ȟمتوسط Ǽسǽط لقǽم مؤشر الاستقرار المالي الخاص ȞǼل 

   دولة ضمن الاتحاد الأوروȃي.

o ةǻȜǻة التشȁالتجر 

لحساب مؤشر Ȟلي للاستقرار المالي  ) ستة مؤشرات فرعǽةGersl and Hermanek,2008استخدم (
القروض المتعثرة معبراً عنه Ǽ ومؤشر لقǽاس نوعǽة الأصول؛ هي: مؤشر Ȟفاǽة رأس المال ،في التشǽك

 ؛عنه Ǽالعائد على حقوق الملكǽة والعائد على الأصول راً شر لقǽاس الرȃحǽة معبؤ وم ؛القروض إجماليإلى 
إلى الأصول ونسǼة الأصول السائلة  إجماليإلى لأصول السائلة اعنه بنسǼة  ومؤشر لقǽاس السیولة معبراً 

 إجماليبنسبتي القǽمة المطلقة لصافي معبراً عنه مخاطر سعر الصرف لقǽاس مؤشر و  ؛الودائع إجمالي
 إلىرأس المال الأساسي، وصافي مراكز المیزانǽة العمومǽة Ǽالعملة الأجنبǽة  إلىالمراكز Ǽالعملة الأجنبǽة 

 إجماليبنسǼة صافي مراكز  ǽقǽس مخاطر سعر الفائدة ممثلاً فالمؤشر السادس أما ؛ الأساسيرأس المال 
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الأصول. وقد تم تطبǽع البǽانات Ǽاستخدام المنهجǽة المعǽارȄة  إجماليإلى المیزانǽة العمومǽة لثلاثة أشهر 
)standardization.(  

 مؤشر للاستقرار المالي في فلسطین بناء

تعدد والتي أظهرت ، للاستقرار الماليات مؤشر مجال بناء دراسة العدید من تجارب الدول في  في ضوء
واستنادا . المؤشر هذا المستخدمة في بناء واحتسابوالأوزان الترجǽحǽة الإحصائǽة الطرق والمنهجǽات 

وǼما یتناسب مع وضع  ،الأخذ Ǽعین الاعتǼار أفضل الممارسات الدولǽة في هذا المجالومع لهذه التجارب 
لسطین یتكون مؤشر تجمǽعي للاستقرار المالي في فوتطوȄر بناء ، تم وخصوصیته الفلسطینيالاقتصاد 
  هي: ، و ة مؤشرات فرعǽةمن أرȃع

 وجودة الأصول ،تعبر عن رأس المالمتغیرات  عشرةیتكون من : مؤشر القطاع المصرفي، 
  .والسیولة ،والرȃحǽة

 في الناتج المحلي تعبر عن معدل النمو  متغیرات خمسةیتكون من : مؤشر الاقتصاد الكلي
، وعجز الحساب الجارȞ ȑنسǼة من الناتج المحلي الإجمالي، ومعدل التضخم، الحقǽقي الإجمالي
، ونسǼة الدین المحلي للحȞومة ȞنسǼة ة الحȞومة ȞنسǼة من الناتج المحلي الإجماليǽوعجز مال

   . الإجماليمن الناتج المحلي 

 نمتغیر یتكون من : مؤشر سوق رأس المالȄة إلى الناتج المحلي  ، هماǼة للأسهم نسǽمة السوقǽالق
   .تذبذب عوائد السوق المالي، و الإجمالي

  ة رأسمال قطاع التأمین إلى  هوواحد   یتكون من متغیرالاستقرار في قطاع التأمین: مؤشرǼنس
   إجمالي أصوله.

تم احتسابها وتحلیلها Ǽصورة تارȄخǽة  اً،متغیر  18من المقترح المالي الكلي مؤشر الاستقرار ȃذلك یتكون و 
  ).Q1 – 2018 Q4 2012السǼع سنوات الماضǽة ǼشȞل رȃعي ( فترةخلال 

  )Sub-indicesالمؤشرات الفرعǽة ومتغیراتها ( اختǽار
للقطاعات في النظام المالي والمستخدمة في بناء مؤشر الاستقرار الفرعǽة اختǽار المتغیرات جاءت عملǽة 
Ȅتكون المؤشر التجمǽعي للاستقرار المالي (وȄرمز له و علاقتها Ǽالاستقرار المالي.  إطارالمالي ضمن 
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على مجموعة من المتغیرات نها ǽحتوȞ ȑل م ،مؤشرات فرعǽة أرȃعةالدراسة) من هذه في   ǼAFSiالرمز
  .تحلیلها ودراستها واقع الاستقرار المالي في فلسطینالتي ǽعȞس 

  مؤشر القطاع المصرفي .1

تمثل مؤشرات السلامة المالǽة للقطاع المصرفي فرعǽة مؤشرات عشرة  یتكون مؤشر القطاع المصرفي من
)FSI’s( اس متانة القطاع المصرفيǽل مؤشر القطاع المصرفي نحو التي تستخدم لقȞشǽمن 55.6، و %

ȞǼفاǽة تتعلǼ ȘشȞل أساسي Ǽأرȃعة جوانب  هذه المتغیرات الفرعǽة وتتمثل .مؤشر الاستقرار المالي إجمالي
  Ȟما یلي: ، والرȃحǽة ،والسیولة ،وجودة الأصول ،رأس المال

 رأس المال  

ǽعبر عن مدȐ تغطǽة رأسمال جودة رأس المال الأول؛ Ȟفاǽة رأس المال والذȑ استخدم متغیرȄن لقǽاس  
ز Ȟفاǽة رأس المال Ȅتعز . فوهو من أهم النسب التي تقǽس سلامة المراكز المالǽة ،لموجوداتهاالمصارف 
Ȟلما زادت هذه النسǼة ضمن حدود معینة Ȟان لها ، إذ قدرة المصارف على مواجهة الصدماتتزȄد من 

  .  )leverage ratio( نسǼة الرفع الماليفهو أما المتغیر الثاني  على الاستقرار المالي. إیجابيأثر 

 جودة الأصول 

. أغلب مخاطر الإعسار المالي للمصارف بنوعǽة الأصول، والقدرة على تحوȄل الأصول إلى سیولةترتǼط 
 ؛القروض إجماليإلى نسǼة القروض المتعثرة  :هماو  ،الأصولللتعبیر عن جودة متغیرȄن وقد تم استخدام 

 عȞسǽاً متغیرȄن ن الذیؤثر هȄرأس المال. و صافي القروض المتعثرة Ǽعد طرح المخصصات إلى ونسǼة 
   اذ ترتفع جودة الأصول مع انخفاض قǽمة هذین المؤشرȄن.على الاستقرار المالي 

 السیولة 

مدȞ Ȑفاǽة الأصول السائلة التي تمȞّن المصارف من الوفاء Ǽالتزاماتها دون السیولة تعȞس مؤشرات 
 الأصولنسǼة متغیرȄن، هما:  وللتعبیر عن مستوȐ السیولة في فلسطین تم استخدام .التعرض لخسائر

فȞلما تحسنت السیولة  .ونسǼة الأصول السائلة للمطلوǼات قصیرة الأجل ؛الأصول إجمالي إلىالسائلة 
  ضمن حدود معینة دل ذلك على تحسن حالة الاستقرار المالي.
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 ةǽحȃالر 

أرȃعة وǽمȞن الدلالة علیها من خلال  .النشاȋ المصرفي خلال فترة معینةتعȞس مؤشرات الرȃحǽة نتیجة 
؛ الدخل إجمالي إلىونسǼة هامش الفائدة  :على حقوق الملكǽةالأصول؛ والعائد العائد على متغیرات، هي: 

  الدخل. إجمالي إلىالمصروفات من غیر الفوائد  إجمالينسǼة و 

  مؤشر الاقتصاد الكلي .2

هم النسب التي تقǽس استقرار الاقتصاد الكلي أ متغیرات تمثل  خمسة الفرعي منیتكون هذا المؤشر 
مؤشر  إجمالي% من 27.8وǽشȞل مؤشر الاقتصاد الكلي نحو  ،على الاستقرار الماليانعȞاساته و 

  وهذه المتغیرات تشمل:  الاستقرار المالي

 ȑالنمو الاقتصاد 

ǽستخدم Ȟأحد المؤشرات ، والذȑ الحقǽقي الإجماليفي معدل الناتج المحلي  )النموǼمعدل التغیر (معبراً عنه 
تراجع الأنشطة  إلىفانخفاض معدل النمو الاقتصادȑ یؤدȑ  ،التي تؤثر على القروض المتعثرةالرئǽسǽة 

  الاقتصادǽة وǼالتالي تراجع القدرة على سداد الدیون.

 مؤشر التضخم 

 Ȑعتبر استقرار الأسعار على المدǽ ًل مؤشراȄمن خلال الاقتصاد الكلي، في لاستقرار  على االمتوسط والطو
 على القوة الشرائǽة.تأثیره 

  ة من الناتج المحليǼنسȞ ȑالإجماليعجز الحساب الجار 

الذȑ یؤثر  الأمر ،في الاقتصاد الكليمدȐ الاختلال لحساب الجارȑ جوهرȑ في االعجز الوجود ǽعȞس 
 للصدمات الخارجǽة.الاقتصاد عرض جراء ت، ǼشȞل سلبي على الاستقرار المالي

  ومةالعجز فيȞة الحǽة من الناتج المحلي  میزانǼنسȞالإجمالي 

 Ȑس هذا العجز مدȞعǽ ،التزاماتهاǼ ومة على الوفاءȞثقة المستثمر قدرة الح Ȑالاقتصاد.إلى جانب مدǼ  

  ومي المحليȞة الدین الحǼالإجماليالناتج المحلي  إلىنس 

  تعȞس هذه النسǼة مدȐ قدرة الحȞومة على سداد التزاماتها تجاه المصارف.
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  مؤشر سوق رأس المال  .3

، الإجماليالناتج المحلي إلى القǽمة السوقǽة للأسهم نسǼة  ، الأول؛Ȅنهذا المؤشر Ǽاستخدام متغیر ǽقاس 
 والأهمǽةالعمȘ المالي عن عبر وتȞما  ،للاقتصادحیث تقǽس هذه النسǼة حجم السوق المالي ǼالنسǼة 

والثاني؛ مؤشر تذبذب عوائد السوق  .النسبǽة والدور الذȑ یلعǼه سوق فلسطین في الاقتصاد الفلسطیني
المالي، فȞلما ارتفعت قǽمة هذا المؤشر Ȟلما تزاید عدم استقرار عوائد السوق، وارتفعت درجة تذبذبها 

حالة من عدم الاستقرار في أوضاع البورصة نتیجة لأسǼاب عدیدة سواء وǼالتالي ǽعȞس هذا المؤشر 
  مؤشر الاستقرار المالي إجمالي% من 11.1وǽشȞل مؤشر سوق رأس المال نحو  اقتصادǽة أو سǽاسǽة.

  مؤشر قطاع التأمین .4

وهي  ،أصوله إجماليإلى نسǼة رأسمال قطاع التأمین  هولقǽاس هذا المؤشر واحد  تم استخدام متغیر
  مؤشر الاستقرار المالي. إجمالي% من 5.5وǽشȞل مؤشر قطاع التأمین نحو . حدȐ نسب الرفع الماليإ

  

) المتغیرات المستخدمة في احتساب مؤشر الاستقرار المالي في فلسطین وأثرها على 2وȄبین الجدول رقم (
 الاستقرار المالي.

  في فلسطین مؤشر الاستقرار المالي المستخدمة في احتساب متغیراتال: 2جدول 
 المؤشر الفرعي
Sub-indices  

 المتغیر
Variables  

أثره على الاستقرار 
  (Impact)   ي المال

  مؤشر القطاع المصرفي
BSi 

Capital adequacy ratio (CAR)   
Leverage ratio

+ 
+  

NPL/ total Loans -  
NPL net of provisions/capital -  
Liquid Assets/short term liability +  
Liquid assets/total assets +  
Return on equity (ROE) +  
Return on Assets (ROA) +  
Interest margin to gross income +  
Non-interest expenses to gross income  -  

  مؤشر الاقتصاد الحقيقي 
ESi 

GDP growth +  
Inflation Rate -  
General Budget deficit (% of GDP) -  
Current account deficit (% of GDP) -  
Government domestic debt (% of GDP)- 

  لمؤشر سوق رأس الما
  MSi  

Market capitalization (% of GDP) +  
Market rate of return volatility- 

  + Isi   Capital/total assets  التأمنمؤشر قطاع 
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    (Methodology) المنهجǽة
كثر المنهجǽات أ من فلسطینالمالي في  الاستقرار التي تم استخدامها لبناء وتطوȄر مؤشر ر المنهجǽةبتعت

من تجارب العدید من الدول ت هذه المنهجǽة استفاد. فقد الدولالعدید من المتǼعة لحساب هȞذا مؤشر في 
المتغیرات والمؤشرات الفرعǽة التي تمیز خصوصǽة القطاع المالي في في هذا المجال مع مراعاة اختǽار 

شȞلت مؤشرات . لذلك فلسطین، من حیث سǽطرة القطاع المصرفي مقارنة بǼقǽة مȞونات القطاع المالي
القطاع المصرفي أكثر من نصف المؤشرات المستخدمة في بناء وتطوȄر مؤشر الاستقرار المالي الكلي 

)AFSi(.  

ثم في مؤشر واحد ǽعبر عن الاستقرار المالي في فلسطین، ومن قبل تجمǽع البǽانات في مؤشرات فرعǽة و 
عȞس أثر هذه المؤشرات على ولن أوزان ترجǽحǽة. إعطائهاو  ،تطبǽعهاو تم تعدیل هذه البǽانات ومعالجتها 

   ، تم القǽام Ǽما یلي:الاستقرار المالي

ر دة (أعلى قǽمة) لجمǽع المتغیرات تعȞس تحسناً في الاستقراتعدیل المتغیرات Ǽما ǽضمن أن الزȄا .1
المؤشرات ذات Ȟانت ففي حال . في الاستقرار المالي تراجعاً ، في حین أن النقص ǽعني المالي

ؤخذ القǽمة القروض تُ  إجمالي إلىمثل نسǼة القروض المتعثرة  ،أثر سلبي على الاستقرار المالي
: نسǼة Ȟل من المؤشرات التي تم تعدیلها بهذه الطرȄقةتشمل ). و 1-العȞسǽة Ǽضرȃها في (

المصروفات من غیر الفوائد  إجمالينسǼة و  ؛رأس المال إلىالقروض المتعثرة Ǽعد المخصصات 
عجز الحساب نسǼة و  ؛ونسǼة الدین المحلي للحȞومة من الناتج المحلي ؛الدخل إجمالي إلى

عجز میزانǽة الحȞومة من الناتج ونسǼة  ؛التضخم نسǼةو  ؛الإجماليالجارȑ من الناتج المحلي 
 . نسǼة القروض المتعثرة إلى إجمالي القروضإلى إضافة ، الإجماليالمحلي 

Ș منهجیتین مختلفتین وهما المنهجǽة وف من اجل تجمǽع البǽانات في مؤشر واحد تم تطبǽع البǽانات .2
عة الناتجة من Ȟل منهجǽة على البǽانات المطǼّ المعǽارȄة ومنهجǽة التطبǽع التجرȄبي وتم استخدام 

حده في استكمال بناء مؤشر الاستقرار المالي (Ȟانت نتائج المؤشر متناسقة ǼشȞل Ȟبیر عند 
 تطبیȘ أȑ من المنهجیتین).

 Empirical Normalization  
 Ǽ ةǽاس ( إعادةاستخدام منهجǽالقRE-SCALING( ةǽة:  للمتغیرات الفرعǽمن خلال المعادلة التال  

௜௧௡ܫ = ௜௧ܫ − (௜ܫ)ݔܽܯ(௜ܫ)݊݅ܯ −  (௜ܫ)݊݅ܯ
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Where:  
௜௧ܫ ;௜௧ Is normalized value of indicator i in period tܫ   is value of indicator i in period t; 
Min (ܫ௜) and Max (ܫ௜) are the minimum and maximum of the indicator i in the analyzed period.  

 Statistical Normalization  

 أنمتغیرات، حیث ترتǼط المتغیرات Ǽمقǽاس واحد ǽضمن على تقلیل التقلب في ال الإحصائيǽعمل التطبǽع 
  :Z-SCOREلتالǽة امتوسطها الحسابي صفر وانحراف معǽارȑ واحد، وذلك من خلال المعادلة 

ܼ௧ = ௧ܺ − ௫ߪ௫ߤ  

Where:  
 ܼ௧ Is normalized value of indicator in period t; ܺ௧ is value of indicator in period t; ߤ௫ and ߪ௫  
represent mean and standard deviation of X respectively.  

المعدل المرجح للمتغیرات التي تم تطبǽعها مع الأخذ المؤشرات الفرعǽة Ǽاستخدام احتساب Ǽعد ذلك تم و 
عدد طرق اختǽار الأوزان تنظراً لو . Ǽعین الاعتǼار الأهمǽة النسبǽة للمؤشرات عند تحدید الأوزان الترجǽحǽة

الاسترشاد تم فقد وعلǽه  .خبراء والمختصینآراء التعتمد على فضل الطرق المستخدمة أفإن ، الترجǽحǽة
Ǽعد فرعي وع مؤشرات السلامة المالǽة للقطاع المصرفي في سلطة النقد، فأعطي Ȟل Ǽالمختصین Ǽموض

معینة وتم توزȄع هذه النسǼة على المتغیرات الفرعǽة لكل Ǽُعد وذلك  نسǼة المالǽةمن مؤشرات السلامة 
  : الجدول أدناه Ȟما فيǼحسب تأثیره على استقرار القطاع المصرفي 

  لمتغیرات القطاع المصرفي: الأوزان الترجǻحǻة 3جدول 
  الوزن الترجǻحي  المجموعة الفرعǻة  الوزن الترجǻحي  المؤشر

Indicators WeightsSup-group Weights 

  Ȟفاǽة رأس المال
25%  

  %20  مؤشر Ȟفاǽة رأس المال

  %5  مؤشر الرفع المالي

  جودة الأصول
30%  

  %15  إجمالي القروضإلى القروض المتعثرة 

  %15  المتعثرة Ǽعد المخصصات إلى رأس المالالقروض 

  السیولة
20%  

  %10  إجمالي الأصول إلى الأصول السائلة 

  %10  الأصول السائلة إلى المطلوǼات قصیرة الأجل

  الرȃحǽة

25%  

  %7.5  العائد على الأصول

  %7.5  العائد على حقوق الملكǽة

  %5  هامش الفائدة إلى إجمالي الدخل

  %5  من غیر الفوائد إلى إجمالي الدخلالمصروفات 
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تم احتساب المؤشرات الفرعǽة لكل من القطاع المصرفي والاقتصاد الحقǽقي وسوق رأس المال وǼعد ذلك 
  وقطاع التأمین وفȘ المعادلات التالǽة: 

  الفرعǽة. ه= المعدل المرجح لمتغیرات مؤشر القطاع المصرفي - 

݅ݏܤ =  ෍ ௕ܹ ଵ଴
ଵ  ௕ܫ

) فهو قǽمة مؤشر ݅ݏܤأما ( .) قǽمة المؤشر Ǽعد التطبǽع௕ܫو( ،عن الوزن الترجǽحي للمتغیر ) ௕ܹحیث تعبر (
  .القطاع المصرفي

 الفرعǽة ه= المعدل المرجح لمتغیرات مؤشر قطاع الاقتصاد الحقǻقي - 

݅ݏܧ =  ∑ ௘ହଵ5ܫ  

) فهو ݅ݏܧالحقǽقي Ǽعد التطبǽع أما (المتغیرات التي تدخل في احتساب مؤشر القطاع  قǽمةعن ) ௘ܫحیث تعبر (
  قǽمة مؤشر قطاع الاقتصاد الحقǽقي.

݅ݏܯ  Ǽقطاع رأس المال Ǽعد التطبǽع ةالخاص اتقǽمة المتغیر  = )Msiمؤشر قطاع سوق رأس المال ( -  =  ∑ ௘ଶଵ2ܫ  

 Ǽقطاع التأمین Ǽعد التطبǽع  الخاص قǽمة المتغیر = )Isiمؤشر قطاع التأمین ( - 

ساب احت إلى ، تم اللجوءفلسطین في )AFSi(مؤشر الاستقرار المالي التجمǽعي قǽمة ساب لاحت .3
 :وفȘ المعادلة التالǽة الأرȃعةالمعدل المرجح للمؤشرات الفرعǽة 

࢚࢏ࡿࡲ࡭ = (൬૚૙૚ૡ൰ ∗ (࢚࢏࢙࡮ + (൬ ૞૚ૡ൰ ∗ (࢚࢏࢙ࡱ + (൬ ૛૚ૡ൰ ∗ (࢚࢏࢙ࡹ + (൬ ૚૚ૡ൰ ∗  (࢚࢏࢙ࡵ
∋ ݅ܵܨܣ            والواحدعلماً Ǽأن قǽمة المؤشر تتراوح بین الصفر  ሾ0,1ሿ 

   (Data)البǽانات در امص
، المنشورة )2018الرȃع الراǼع -2012ع الأول لفترة (الرȃلرȃعǽة البǽانات على الدراسة في هذه الالاعتماد تم 

 الإلكترونيعلى موقع صندوق النقد الدولي Ǽما یخص مؤشرات السلامة المالǽة من خلال الموقع 
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 یخص فǽما سلطة النقدالمنشورة على قاعدة بǽانات البǽانات . في حین تم الاعتماد على 3للصندوق 
البǽانات على عتماد الابǽانات سوق رأس المال وقطاع التأمین فتم بخصوص أما . لاقتصاد الحقǽقيا

 .4المنشورة على موقع هیئة سوق رأس المال

  نتائج الدراسة 
 نتائج مؤشر القطاع المصرفي )Bsi(  

مؤشر هذا ال، تراجع 2018-2012) الذǽ ȑمثل مؤشر القطاع المصرفي خلال الفترة 1من الشȞل (تضح ی
 0.72مقارنة مع  0.41نحو إلى  2015حتى الرȃع الثاني من العام  2013منذ الرȃع الأخیر من العام 
السبب الرئǽسي  أنتبین یوعند تحلیل المتغیرات الفرعǽة لهذا المؤشر  .2013في الرȃع الراǼع من العام 

Ǽقیت أعلى من إن . و %17.2 إلى% 20.0تراجع نسǼة Ȟفاǽة رأس المال من ǽعزȐ إلى  هذا الانخفاضل
الحد الأدنى المحدد من 
قبل سلطة النقد الǼالغ 

دة والنسǼة المحد ،12%
من قبل لجنة Ǽازل 

ومن  .%8الǼالغة 
الأخرȐ التي  الأسǼاب

هذا إلى انخفاض أدت 
نسǼة  تراجعالمؤشر 

 إلىالأصول السائلة 
 الأصول إجمالي إلىنسǼة الأصول السائلة تراجع و %، 48.3% إلى 52.6المطلوǼات قصیرة الأجل من 

أǽضاً خلال نفس تراجعات  مؤشرات الرȃحǽةشهدت % خلال الفترة ذاتها. Ȟما 33.39% إلى 39.27من 
% مقارنة مع 15.55 إلىوالعائد على حقوق الملكǽة  ،%1.56إلى  صولالعائد على الأنخفض لی الفترة

 إجماليإلى الفائدة  من العائدتراجع إلى  إضافة .2013% على الترتیب في العام 18.73% و1.94
  %. 70.63% إلى 74.06الدخل من 

                                                               
3  http://data.imf.org.  
4 https://www.pcma.ps/Rsearches/Statistics/Pages/default.aspx. 

  Bsi ،(2012-2018): مؤشر القطاع المصرفي (1شȜل (
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Ȟان و  ،التي شهدتها تلك الفترة والاقتصادǽة الهامةالتطورات السǽاسǽة والأمنǽة Ǽهذه التراجعات ترتǼط و 
، وما تǼع ذلك من 2014أبرزها حالة التوتر الداخلي Ǽعد تشȞیل حȞومة التوافȘ الوطني بداǽة حزȄران 

أصابت الحرȞة الاقتصادǽة والمصرفǽة قطاع غزة  فيأǽام اعتداء على الجهاز المصرفي وإغلاق فروعه لعدة 
    الأمر مع شن العدوان الإسرائیلي على قطاع غزة في نفس العام.  Ǽشلل شǼه Ȟامل، وتفاقم

Ǽعد ذلك استمر 
Ǽالتذبذب المؤشر 

التراجع ǼشȞل و 
أدنى  سجلاً مطفیف 

مستوȐ له في الرȃع 
من العام  الأول

عند نحو  2018
ود الǽع، 0.28

لارتفاع في الرȃع ا
إلى  التغیرات في المؤشروتعود هذه . 0.38عند مستوȐ لیختتم العام ، و 0.37إلىمن نفس العام  التالي
  ). 2( رقم Ȟما هو واضح في الشȞلته ترك في احتساب قǽمقǽم المتغیرات الرئǽسǽة التي تشتغیر 

  قينتائج مؤشر الاقتصادǻالحق )Esi( 

، تلاها فترة من 2012في الرȃع الأول من العام  0.49استهل مؤشر الاقتصاد الحقǽقي قǽمته Ǽحوالي 
لكن الاتجاه العام Ȟان نحو الانخفاض لǽسجل مؤشر  ،طیلة فترة الدراسة التذبذب بین ارتفاع وانخفاض

وǽعزȐ هذا الانخفاض . 0.29عند نحو  2017من العام  الأولالاقتصاد الحقǽقي أدنى قǽمة له في الرȃع 
% نهاǽة 11.03 إلىارتفاع الدین الداخلي للحȞومة ȞنسǼة من الناتج المحلي لǽصل  بدرجة أساسǽة إلى

في  شهد النمو، Ȟذلك ارتفع معدل التضخم مقارنة Ǽالفترات الساǼقة، Ȟما 2017من العام  الأولالرȃع 
  . %1.1لǽسجل نحو  تراجعا الناتج المحلي الإجمالي

  

  Ǻ ،2012-2018حسب المتغیرات )Bsi): مؤشر القطاع المصرفي (2شȜل (

 

  Esi ،(2012-2018( الاقتصاد الحقǻقي): مؤشر 3شȜل (

0

0.5

1
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non interest  expensese to gross income interest margineto gross income
ROA ROE
liquid assets/total assets liquid assets/shortterm laib
NPL net of provisions/capital NPL/total loans
CAR levarege
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المؤشر عاد Ǽعد ذلك 
 التعافي التدرȄجي إلى 

في الأرȃاع  من جدید
تغیر متأثراً ب اللاحقة 

 ،اته الأساسǽةمȞون
اتجاهه العام  وȞان
    الارتفاعنحو 

في الرȃع تصل قǽمته ل
 النمو في الناتج المحلي الإجمالي التحسن فيذلك على خلفǽة و ، 0.63نحو عند  2018الأخیر من العام 

 تراجعمن جهة، و 
، التضخم Ȟل من

والدین المحلي 
من جهة  للحȞومة 

وȄبین الشȞل ثانǽة. 
) التغیرات في 4(

 مؤشر الاقتصاد
لتغیر تǼعاً الكلي 
خلال  اتهمȞون

  .2018-2012الفترة من 

  

 نتائج مؤشر سوق رأس المال(Msi)  

مرً Ǽفترة من التراجعات  ثم 0.63بنحو  2012بدأ مؤشر سوق رأس المال قǽمته في الرȃع الأول من العام 
، نتیجة لتراجع القǽمة 0.02إلى نحو  2014من العام  الثانيمستوǽاته في الرȃع المتتالǽة لǽصل إلى أدنى 

ǽمته من ة للأسهم السوقǽتراجعت ق ȑة من الناتج المحلي الإجمالي الذǼنسȞ25.0 ع الأول منȃفي الر %
وعدم الاستقرار ، Ȟما ارتفعت درجة التذبذب 2014من العام  الثاني% في الرȃع 20.8إلى  2012العام 

 

  Ǻ ،2012-2018حسب المتغیرات )Esi( قطاع الاقتصاد الحقǻقي): مؤشر 4شȜل (
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% خلال الفترة ذاتها، وذلك على خلفǽة العدوان على قطاع غزة 12.8% إلى 8.2في عوائد السوق من 
  المؤشر إلى الارتفاع منذ نهاǽة الرȃع  اتجهثم في تلك الفترة وانعȞاساته على البورصة. 

الثاني من العام 
لǽصل إلى  2014

أعلى قǽمة له في الرȃع 
الأول من العام 

وǼقǽمة بلغت  2018
ارتفاع جراء  ،0.83

نسǼة القǽمة السوقǽة 
من إجمالي الناتج 

، Ȟما تراجع مؤشر %21% نظراً لارتفاع القǽمة السوقǽة للأسهم بنسǼة 26.4ارتفعت بنحو ي تالمحلي، ال
الطفیف خلال أرȃاع  . وǼعد ذلك بدأ المؤشر Ǽالانخفاض% خلال تلك الفترة6.6تذبذب عوائد السوق إلى 

 .0.79عند نحو  2018في الرȃع الثالث، لیختتم العام  0.76في الرȃع الثاني و 0.83إلى  2018العام 

  ن قطاع التأمی مؤشرنتائج (Isi) 

في الرȃع الراǼع من العام  0.99مقارنة بنحو  0.75نحو  2018قǽمة مؤشر التأمین في نهاǽة العام بلغت 
% 35.7. وǽعود هذا الانخفاض إلى تراجع نسǼة حقوق الملكǽة لإجمالي أصول قطاع التأمین من 2017
% خلال 34.4إلى 

تلك الفترة، جراء تراجع 
حقوق الملكǽة لقطاع 

% 1.3التأمین بنسǼة 
رنة بنمو في امق

الأصول بنسǼة 
  %. Ȟما ǽظهر 2.5

 ) المؤشر الكلي للاستقرار الماليAFSi( 

  Isi ،(2012-2018( قطاع التأمین): مؤشر 6شȜل (

 

  Msi ،(2012-2018( سوق رأس المال): مؤشر 5شȜل (
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وȞلما اقترȃت القǽمة من الصفر دل ذك على  ،بین الصفر والواحد) Ȟما ذȞرنا ساǼقاقǽمة المؤشر (تتراوح 
  وȞلما اقترȃت من الواحد ازدادت درجة الاستقرار في النظام المالي.  ،وجود ضعف في النظام المالي

مؤشر الاستقرار المالي فقد بدأ واستناداً إلى الفترة الزمنǽة التي اعتمدت علیها الدراسة،  وفي ذات السǽاق
 لثانيمرحلة من التذبذب حتى الرȃع اتلاها  ،2012الرȃع الأول من العام في  0.53في فلسطین Ǽقǽمة 

 .0.5وهي  )benchmarkالنقطة المرجعǽة (هذه الفترة أعلى من في  مع ذلك Ǽقيلكنه ، 2014من العام 
ومنذ الرȃع الثالث من 

بدأ نفس العام 
المؤشر ینخفض عن 
، النقطة المرجعǽة
 فيلǽعاود التحسن 

نفس  من الراǼعالرȃع 
 ǽعود Ǽعدهاثم ، العام

 للانخفاض في الرȃع
الثاني من الأول و 

 2015خلال الرȃع الثالث من جدید . ثم عاد للتحسن على التوالي 0.43و 0.47لǽسجل  2015العام 
سجل المؤشر خلال هذه الفترة معدلات متقارȃة بلغت في المعدل ( 2016تى الرȃع الراǼع من العام ح

لǽسجل أدنى قǽمة له  2017الرȃع الأول من العام  منذ المستمرة فترة من التراجعات). لكنه عاد ل0.53
 2018لیختتم العام في الفترات اللاحقة قبل أن یبدأ Ǽالتعافي ، )0.38في الرȃع الثاني من نفس العام (

لفترة المؤشرات الفرعǽة خلال هذه االحاصل في  التذبذب إلىوتعزȐ هذه التغیرات . Ǽ0.51قǽمة بلغت 
  وخاصة مؤشر القطاع المصرفي ومؤشر الاقتصاد الحقǽقي. 

Ȟما ǽشیر  ة.الترجǽحǽ هاناوز أǼ الكلي للاستقرار المالي مع المؤشرات الفرعǽة ) المؤشر8الشȞل رقم (وȄبن 
أهمǽة مؤشر القطاع المصرفي في توجǽه المؤشر الكلي للاستقرار المالي، تلاه مؤشر هذا الشȞل إلى دور و 

  الاقتصاد الحقǽقي ثم مؤشر قطاع التأمین ومؤشر سوق رأس المال. 

  

  AFSi ،(2012-2018( المؤشر الكلي للاستقرار المالي في فلسطین): 7شȜل (

 

  2018-2012، ومؤشراته الفرعǻة )AFSi( المؤشر الكلي للاستقرار المالي في فلسطین): 8شȜل (
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) درجة استقرار النظام المالي في 9(الشȞل  5قǽمة المؤشر الكلي للاستقرار الماليǼشȞل عام، تعȞس و 
مع الأخذ Ǽعین الاعتǼار  )Ǽفترة لا Ǽأس بها من التراجعات تمر  ارغم أنه(جیدة ، والتي تعتبر فلسطین

شر مؤ ǽُظهر ثرها على الاستقرار المالي. Ȟما أالتطورات الاقتصادǽة و خصوصǽة الوضع الفلسطیني و 
مقارنة مع الدول الاستقرار المالي 

الأخرȐ التي طورت مثل هذا المؤشر 
سلǽم  ماليǼقطاع یز ن تتمأن فلسطی
. Ȟما جاءت نتائج المؤشر ومستقر

الكلي للاستقرار المالي خلال فترة 
 ،لما هو متوقع ةالدراسة مطاǼق

تطورات الاستقرار المالي  توعȞس
، Ȟما عȞست ȞȞل في فترة الدراسة

Ȟما هو واضح  2015العام  وȃداǽة 2014وخاصة في العام  ،فترة الضغوطات والتوترات السǽاسǽة اً أǽض
  . البǽانǽة الأشȞالفي 

  

  

  

  

                                                               
 رىربعي ليتسنى لنا مقارنته مع الدول الأخ اساس على اساس سنوي وليس 9تم حساب قيمة مؤشر الاستقرار المالي في فلسطين في الشكل    5

 والتي تحتسب المؤشر بشكل سنوي.

  

  2018، مقارنة بدول عرǻȁة مختارةمؤشر الاستقرار المالي ): 9شȜل (

 
  2017*قǽمة المؤشر لمصر للعام 

  2018-2007** قǽمة المؤشر للمغرب هو المعدل خلال الفترة 
  2019المصدر: تقرȄر الاستقرار المالي للدول العرǽȃة، 
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 ) قةȂاستخدام طرǺ تحلیل المؤشرStatistical Normalization( 

(المنهجǽة  الإحصائيǼطرȄقة التطبǽع الذȑ تم حساǼه  مؤشر الاستقرار المالي ) أن10یبین الشȞل (
یتǼع التغیرات نفسها تقرǼȄا في طرȄقة التطبǽع التجرȄبي. وفي هذه الطرȄقة یتم اعتماد الصفر  المعǽارȄة)

 Ȟمرجع رئǽسي
)Benchmark( ،

 حیث تعتبر الفترات
التي سجل فیها 
المؤشر قǽم موجǼة 
فترات استقرار مالي 
أما الفترات التي 
سجل فیها المؤشر 

   قǽم سالǼة هي فترات عدم استقرار مالي.

  2018-2012، ومؤشراته الفرعǻة )AFSi( المؤشر الكلي للاستقرار المالي في فلسطین): 11شȜل (
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  )SN( الإحصائيوالتطبǻع  )EN): مؤشر الاستقرار المالي Ǻاستخدام طرȂقتي التطبǻع التجرȂبي (4جدول (

  Empirical Normalization Statistical Normalization  الفترة
BSi  ESi MSi ISi AFSi BSi ESi  MSi  ISi  AFSi 

2012  Q1 0.57 0.49 0.63 0.24 0.53 0.340.01 0.37 -1.04 0.17 
Q2  0.49 0.63 0.62 0.00 0.51 0.100.63 0.30 -1.80 0.16 
Q3  0.50 0.55 0.70 0.20 0.52 0.100.27 0.63 -1.17 0.14 
Q4  0.59 0.44 0.59 0.31 0.53 0.40-0.13 0.18 -0.83 0.16 

2013  Q1  0.66 0.56 0.67 0.15 0.60 0.610.24 0.48 -1.32 0.38 
Q2  0.63 0.57 0.40 0.15 0.56 0.490.42 -0.54 -1.31 0.26 
Q3  0.68 0.57 0.37 0.25 0.59 0.640.33 -0.64 -1.03 0.32 
Q4  0.72 0.48 0.20 0.43 0.58 0.81-0.02 -1.12 -0.45 0.30 

2014  Q1  0.67 0.50 0.16 0.34 0.55 0.650.09 -1.19 -0.73 0.22 
Q2  0.63 0.57 0.02 0.42 0.54 0.490.33 -1.70 -0.46 0.15 
Q3  0.60 0.36 0.11 0.47 0.47 0.38-0.59 -1.35 -0.33 -0.12 
Q4  0.59 0.54 0.39 0.99 0.58 0.380.10 -0.25 1.31 0.28 

2015  Q1  0.42 0.46 0.50 1.00 0.47 -0.29-0.17 0.18 1.34 -0.12 
Q2  0.41 0.37 0.43 0.89 0.43 -0.35-0.48 -0.25 0.98 -0.30 
Q3  0.49 0.68 0.54 0.94 0.57 -0.060.81 0.08 1.17 0.27 
Q4  0.50 0.49 0.59 0.93 0.53 0.070.05 0.17 1.13 0.13 

2016  Q1  0.55 0.41 0.58 0.92 0.53 0.15-0.28 0.11 1.10 0.08 
Q2  0.52 0.54 0.53 0.81 0.54 0.010.22 -0.09 0.76 0.10 
Q3  0.46 0.48 0.54 0.95 0.50 -0.14-0.02 -0.08 1.17 -0.03 
Q4  0.48 0.45 0.74 0.97 0.52 -0.05-0.17 0.67 1.25 0.07 

2017  Q1  0.40 0.29 0.66 0.66 0.41 -0.40-0.82 0.38 0.28 -0.39 
Q2  0.33 0.42 0.53 0.42 0.38 -0.67-0.30 -0.13 -0.48 -0.50 
Q3  0.33 0.50 0.54 0.42 0.40 -0.660.01 -0.06 -0.48 -0.40 
Q4  0.35 0.42 0.59 0.99 0.43 -0.60-0.31 0.13 1.32 -0.33 

2018  Q1  0.28 0.47 0.83 0.63 0.41 -0.86-0.14 1.05 0.18 -0.39 
Q2  0.37 0.44 0.83 0.42 0.44 -0.51-0.29 1.05 -0.49 -0.28 
Q3  0.34 0.46 0.76 0.37 0.42 -0.58-0.23 0.77 -0.63 -0.33 
Q4  0.38 0.63 0.79 0.75 0.51 -0.440.45 0.84 0.57 0.01 
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Ȗالملح 

 مؤشرات الجهاز المصرفي
  

 

 

 

 

 

 

  

Profitability  liquidity  Assets quality  Capital adequacy    indicator 
Non-interest 
expenses to 

gross income  

interest 
margin to 

gross 
income  

ROE  ROA  liquid 
assets/to
tal assets 

  

liquid 
assets/ 
short-

term lab  

NPL net 
of 

provisions 
to capital  

NPL/total 
loans  

CAR  leverage 

53.48  72.07 17.05 1.91 36.01 47.96 5.36 3.22 20.67 11.18 Q1  2012  
54.08  73.20 15.50 1.75 33.02 42.53 4.96 3.05 20.63 11.62 Q2  
54.99  72.71 15.79 1.78 36.20 48.74 5.63 3.44 20.43 11.20 Q3  
55.02  72.34 16.26 1.82 37.38 49.62 4.86 3.08 20.32 10.83 Q4  
58.21 73.96 19.05 2.03 36.79 49.50 4.70 3.18 19.80 10.49 Q1  2013  
59.90 75.03 18.45 1.95 36.97 49.36 5.08 3.12 19.54 10.46 Q2  
60.09 74.58 18.82 1.96 37.64 51.58 4.76 2.92 19.33 9.94 Q3  
60.22 74.06 18.73 1.94 39.27 52.60 4.75 2.88 19.99 10.25 Q4  
61.01 74.48 18.61 1.89 38.12 51.11 4.84 2.84 19.64 10.10 Q1  2014  
62.01 74.07 17.75 1.78 37.23 50.94 4.37 2.62 18.90 9.75 Q2  
63.17 73.87 17.15 1.71 36.96 50.39 4.31 2.65 18.90 9.83 Q3  
61.28 72.37 17.18 1.73 35.39 48.30 3.96 2.54 19.05 10.36 Q4  
61.73 71.46 15.73 1.59 34.16 46.49 4.90 2.65 17.75 9.87 Q1  2015  
61.91 70.63 15.55 1.56 33.39 44.52 4.22 2.49 17.21 9.84 Q2  
62.55 71.70 15.73 1.56 35.93 48.22 4.23 2.51 17.85 9.63 Q3  
63.48 72.48 14.90 1.47 33.94 46.12 3.41 2.14 18.32 9.71 Q4  
61.43 70.40 17.41 1.66 33.94 45.93 3.28 2.05 17.34 9.34 Q1  2016  
61.29 70.86 16.89 1.59 33.44 45.25 3.09 1.97 16.69 9.15 Q2  
61.96 71.85 16.03 1.51 32.90 44.35 3.73 2.18 17.44 9.54 Q3  
62.80 72.53 15.47 1.47 33.11 44.45 3.64 2.18 17.96 9.84 Q4  
63.06 70.19 15.15 1.44 34.03 45.65 4.29 2.24 17.11 9.20 Q1  2017  
63.16 68.77 16.67 1.58 31.29 41.15 5.01 2.36 16.79 9.41 Q2  
63.58 70.58 16.39 1.55 30.55 41.19 4.95 2.40 16.86 9.48 Q3  
61.01 70.88 16.14 1.54 32.12 42.98 5.16 2.32 16.56 9.68 Q4  
62.01 69.52 15.66 1.52 30.01 40.95 4.93 2.33 15.97 9.77 Q1  2018  
63.17 70.79 15.61 1.54 29.93 41.75 2.39 2.83 16.27 10.12 Q2  
61.28 71.90 15.13 1.50 30.84 42.40 2.45 3.14 16.43 10.10 Q3  
61.73 72.54 15.28 1.52 30.21 42.16 2.02 3.04 16.64 10.18 Q4  
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  مؤشرات الاقتصاد الكلي 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

current account 
balance  

(% of GDP)  

general 
budget 

balance/GDP  

Government 
domestic 
debt/GDP 

inflation rate 
(CPI, Y-O-Y) 

  

RGDP growth 
(Y-O-Y) 

  

  indicator 

-13.90 -6.179.573.025.85 Q1  2012  
-19.55 -11.80 9.88 2.60 7.33 Q2  
-16.80 -3.13 9.06 3.13 7.87 Q3  
-14.36 -14.57 11.51 2.37 4.10 Q4  
-16.21 -12.83 10.03 1.71 1.00 Q1  2013  
-25.21 -7.71 10.53 1.76 2.06 Q2  
-18.33 -10.42 10.11 1.44 2.05 Q3  
-16.53 -4.88 10.16 1.99 3.71 Q4  
-16.42 -2.35 9.85 2.18 6.84 Q1  2014  
-20.42 -5.49 9.81 1.26 1.81 Q2  
-16.01 -10.63 10.62 2.25 -7.57 Q3  
-14.50 -7.249.161.25-1.35 Q4  
-13.62 -9.96 10.71 0.58 -1.54 Q1  2015  
-14.71 -1.159.882.770.98 Q2  
-20.46 -1.27 9.23 0.88 9.59 Q3  
-16.18 -10.7911.321.525.21 Q4  
-12.55 -0.46 11.08 0.63 7.08 Q1  2016  
-15.89 -6.31 10.83 -0.24 4.43 Q2  
-13.64 -5.40 11.21 0.04 5.66 Q3  
-15.71 2.61 10.92 -1.29 1.82 Q4  
-9.60 0.89 11.03 0.67 1.09 Q1  2017  
-13.44 -3.34 10.83 0.23 1.01 Q2  
-11.90 -3.04 10.64 -0.58 5.03 Q3  
-8.14 -5.26 10.79 0.54 5.44 Q4  
-11.98 0.40 10.37 -1.12 2.02 Q1  2018  
-10.49 -2.13 9.94 -0.40 -1.34 Q2  
-12.15 -0.919.430.58-0.45 Q3  
-10.77 -10.07 9.18 0.16 3.41 Q4  
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   مؤشر قطاع سوق المال
  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

Market rate of return volatility market capitalization (% of GDP) 
  

  indicator 

8.1624.99Q1  2012  
8.0524.64Q2  
7.9825.86Q3  
7.8323.99Q4  
7.7125.05Q1  2013  
7.8321.13Q2  
7.9820.88Q3  

10.9521.54Q4  
12.0722.24Q1  2014  
12.7720.81Q2  
13.0522.44Q3  
12.9226.66Q4  
13.0328.45Q1  2015  
10.4224.50Q2  
9.1324.71Q3  
7.7623.88Q4  
7.2123.14Q1  2016  
7.2822.42Q2  
6.8522.10Q3  
6.5324.77Q4  
6.6023.71Q1  2017  
6.8321.90Q2  
6.8722.21Q3  
6.6322.73Q4  
6.6226.36Q1  2018  
6.8626.58Q2  
6.8125.40Q3  
6.2125.19Q4  
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 قطاع التأمینمؤشر 
 

 

 

 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Insurance capital to total insurance assets 
  

 indicator 

31.63 Q1  2012  
30.33 Q2  
31.41 Q3  
32.00 Q4  
31.15 Q1  2013  
31.16 Q2  
31.65Q3  
32.65 Q4  
32.16Q1  2014  
32.62 Q2  
32.86Q3  
35.68 Q4  
35.73 Q1  2015  
35.11 Q2  
35.43 Q3  
35.36 Q4  
35.31 Q1  2016  
34.73 Q2  
35.44 Q3  
35.59 Q4  
33.91 Q1  2017  
32.59Q2  
32.59 Q3  
35.70Q4  
33.73 Q1  2018  
32.58Q2  
32.34 Q3  
34.40Q4  
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