
	GIEM-	Volume	No.	151,	January	2025	-	Rajab		1446

لماذا تفشل البنوك؟ هروب المودعين من البنوك مقابل القدرة على 
1سداد ديونهم 

Sergio Correia 
Sergio Correia is a principal economist in the Financial Stability Division 
at the Board of Governors of the Federal Reserve System

Stephan Luck 
financial research advisor in Banking Studies in the Federal Reserve 
Bank of New York’s Research and Statistics Group

Emil Verner 
An associate professor of finance at the MIT Sloan School of 
Management.

تـشـيـر اmدلـة اUـسـتـمـدة مـن êـنـة اسـتـمـرت ١٦٠ عـامـًا مـن الـبـنـوك اmمـريـكـيـة إلـى أن الـسـبـب الـنـهـائي 
لــفــشــل الــبــنــوك واmزمــات اUــصــرفــيــة هــو دائــمـًـا تــقــريــبـًـا تــدهــور أســاســيــات الــبــنــوك Xــا يــؤدي إلــى 
اtفـsس. وكـمـا وصـفـنـا ف مـنـشـورنـا الـسـابـق, فـإن فـشـلـت الـبـنـوك - jـا ف ذلـك تـلـك الـتـي تـنـطـوي 
عــلــى هــروب اUــودعــي مــن الــبــنــوك - يــســبــقــه عــادةً تــدهــور بــطــيء ف أســاســيــات الــبــنــوك وبــالــتــالــي 
ñـكـن الـتـنـبـؤ بـه بـشـكـل مـلـحـوظ. ف هـذا اUـنـشـور اmخـيـر مـن سـلـسـلـتـنـا اUـكـونـة مـن ثـsثـة أجـزاء, 
نربط النتائج التي ناقشناها سابقاً بنظريات فشل البنوك, ونناقش اÆثار السياسية لنتائجنا. 

التمييز بM هروب ا;ودعM من البنوك وا7ف6س باستخدام البيانات التاريخية 

تفشـل الـبنوك إمـا بسـبب هـروب ا;ـودعـM مـن الـبنوك أو بسـبب ا7فـ6س. ولـكن مـن الـصعب الـتمييز بـM هـذه 

اrسـباب ∑ـريـبياً بـاسـتخدام الـبيانـات ا;ـعاصـرة، rن الـتدخـ6ت اûـكومـية مـثل الـتأمـM عـلى الـودائـع وسـلطة 

ا;ــقرض كــم6ذ أخــير ∑ــعل الفشــل الــناجــم عــن الســيولــة اPــقق ذاتــياً أقــل احــتما.ً فــي اrنــظمة ا;ــصرفــية 

اûـديـثة. واûـجة الـشائـعة لـصالـح هـذه الـتدخـ6ت هـي أنـها ßـنع الفشـل الـناجـم عـن هـروب ا;ـودعـM، وخـاصـة 

فـي الـبنوك السـليمة. وعـلى هـذا فـإن حـا.ت فشـل الـبنوك ا;ـلحوظـة فـي الـعصر اûـديـث قـد تـكون مـنحازة 

نحو الفشل الذي ينطوي على أساسيات ضعيفة. 

 Sergio Correia, Stephan Luck, and Emil Verner, Why Do Banks Fail? Bank Runs 1

Versus Solvency, NOVEMBER 25, 2024, Liberty Street Economics, Link.
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إن مجـموعـة الـبيانـات الـتاريـخية الـتي لـديـنا، والـتي تـعود إلـى عـام ۱۸٦٥ والـتي ∫ وصـفها بـالـتفصيل فـي ورقـة 

الـعمل اúـديـدة هـذه، ßـكننا مـن الـتغلب عـلى هـذا التحـدي ا;ـهم مـن خـ6ل الـسماح لـنا بتحـليل حـا.ت 

الفشـل الـتي حـدثـت قـبل تـأسـيس مـؤسـسة الـتأمـM عـلى الـودائـع الـفيدرالـية (FDIC)، عـندمـا كـان جـميع 

ا;ـودعـM يـدركـون عـادةً ا£ـسائـر فـي حـا.ت فشـل الـبنوك، وبـالـتالـي فـإن هـروب ا;ـودعـM مـن الـبنوك كـان 

تفسيراً أكثر معقولية لسبب فشل البنوك. 

ث6ثة تنبؤات قابلة ل6ختبار لنظريات هروب ا;ودعM من البنوك 

هـناك ثـ6ثـة تـداعـيات ∑ـريـبية قـابـلة لـ6خـتبار لـنظريـات هـروب ا;ـودعـM مـن الـبنوك. وعـلى وجـه التحـديـد، 

لكي يكون ا.ندفاع إلى سحب الودائع سبباً في إف6س أحد البنوك: 

- يـتعM عـلى الـودائـع أن تـتدفـق فـعلياً خـارج الـبنك قـبل ا7فـ6س. وفـي الـنظريـات الـقياسـية لـ6نـدفـاع إلـى 

سـحب الـودائـع، يـؤدي تـدفـق الـودائـع إلـى تـآكـل ا;ـ6ءة ا;ـالـية مـن خـ6ل إرغـام الـبنوك إمـا عـلى تـصفية أصـولـها 

الــقيمة أو اســتبدال ßــويــل الــودائــع بــتمويــل بــاúــملة أكــثر تــكلفة. وعــلى هــذا فــإذا فشــل أحــد الــبنوك مــع 

انـخفاض طـفيف فـي الـودائـع، فـمن غـير ا;ـرجـح أن يـكون تـدفـق الـودائـع إلـى سـحب الـودائـع قـد دفـع الـبنك إلـى 

ا.نخـراط فـي إجـراءات مـن شـأنـها أن تـقلل مـن ا;ـ6ءة ا;ـالـية، وبـالـتالـي فـمن غـير ا;ـرجـح أن يـكون ا.نـدفـاع إلـى 

سحب الودائع سبباً في ا7ف6س. 

- و. يـجوز أن تـكون مـعد.ت ا£ـسارة عـلى أصـول الـبنك ا;ـتعثر مـرتـفعة لـلغايـة إذا فشـل الـبنك بسـبب 

ا.نـدفـاع إلـى سـحب الـودائـع (وكـان الـبنك لـينجو لـو. ا.نـدفـاع إلـى سـحب الـودائـع). وعـلى الـنقيض مـن 

الشـركـات غـير ا;ـالـية، الـتي °ـتفظ بـأصـول أكـثر قـيمة داخـل الشـركـة مـقارنـة بـخارجـها، °ـتفظ الـبنوك إلـى حـد 

كـبير بـأصـول nـكن فـصلها واسـتردادهـا، مـثل اrوراق ا;ـالـية والـقروض. وعـلى هـذا فـإن مـعد.ت ا.سـترداد 

عـلى اrصـول اPـتفظ بـها فـي حـالـة ا7فـ6س .بـد وأن تـكون مـرتـفعة نسـبياً إذا كـان فشـل الـبنك نـاجـماً عـن 

انـدفـاع إلـى سـحب الـودائـع مـن بـنك قـادر عـلى سـداد ديـونـه مسـبقاً. وعـلى الـعموم، فـإن نـطاق هجـمة سـحب 

الـودائـع لـتدمـير الـقيمة يـنبع مـن تـدمـير قـيمة ا.مـتياز الـتجاري لـلبنك، ولـيس مـن خـفض قـيمة اrصـول الـتي . 

تزال محتفظ بها بعد إغ6ق البنك. 

- إن الـقدرة عـلى الـتنبؤ بـالفشـل يـجب أن تـكون مـتواضـعة فـي أفـضل اrحـوال. فـفي الـنماذج الـنظريـة، إمـا أن 

تـكون حـا.ت فشـل الـبنوك غـير مـتوقـعة ßـامًـا بسـبب الهجـمة الـذعـريـة "الـبقع الشمسـية" (كـما فـي الـعمل 
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الشهـير لـداnـونـد وديـبفيج، الـذي حـصل عـلى جـائـزة نـوبـل فـي عـام ۲۰۲۲)، أو أن الهجـمة عـلى الـبنوك 

nـكن الـتنبؤ بـها بـشكل ضـعيف، حـيث يسـتجيب ا;ـودعـون عـلى الـفور 7شـارات الـضيق - •ـا يـجعل مـن 

الـصعب لـلغايـة الـتنبؤ بـالفشـل الـناجـم عـن الهجـمة فـي ا;سـتقبل. وبـالـتالـي، مـن أجـل أن تـؤدي الهجـمة مـن 

قـبل ا;ـودعـM الـيقظM إلـى إسـقاط بـنك ضـعيف ولـكنه قـادر عـلى الـوفـاء بـالـتزامـاتـه، فـإن احـتمالـية فشـل الـبنك 

ا;توقعة قبل الفشل . nكن أن تكون مرتفعة للغاية. 

اrدلة من حا.ت فشل البنوك قبل مؤسسة التأمM على الودائع الفيدرالية 

فـي كـوريـا ولـوك وفـيرنـر (۲۰۲٤)، قـمنا بتحـليل تـوزيـع حـا.ت فشـل الـبنوك قـبل مـؤسـسة الـتأمـM عـلى 

الـودائـع الـفيدرالـية عـبر هـذه الـعوامـل الـث6ثـة: تـدفـقات الـودائـع إلـى ا£ـارج، ومـعد.ت اسـترداد اrصـول، 

والـقدرة عـلى الـتنبؤ بـالفشـل عـلى أسـاس اrسـاسـيات الـضعيفة. وكـما أوضـحنا آنـفاً، فـإن هـروب ا;ـودعـM مـن 

الـبنوك لـكي يـكون سـبباً مـعقو.ً للفشـل، .بـد وأن يشهـد الـبنك فـي واقـع اrمـر تـدفـقات ضخـمة مـن الـودائـع 

إلـى ا£ـارج، وأن يـتمتع kـعدل اسـترداد أصـول مـرتـفع نسـبياً، وأن تـكون احـتما.ت فشـله ا;ـتوقـعة مـنخفضة 

إلى متواضعة. ولذلك فإننا نتساءل عن عدد حا.ت فشل البنوك التي تلبي هذه ا;عايير. 

لــقد وجــدنــا أن هــروب ا;ــودعــM مــن الــبنوك nــكن رفــضه كســبب مــعقول للفشــل فــي أكــثر مــن ۸۰٪ مــن 

حـا.ت فشـل الـبنوك قـبل إنـشاء مـؤسـسة الـتأمـM عـلى الـودائـع الـفيدرالـية. وفـي حـM شهـدت الـعديـد مـن 

الـبنوك تـدفـقات ضخـمة مـن الـودائـع إلـى ا£ـارج قـبل الفشـل مـباشـرة، فـإن هـذه الـتدفـقات مـن الـودائـع كـانـت 

 .Mسـاسـيات، ومـن ا;ـرجـح أن تفشـل الـبنوك أيـضاً فـي غـياب هـروب ا;ـودعـrرجـح نـتيجة لـضعف اrعـلى ا

وعـلى وجـه ا£ـصوص، تـكبدت أغـلب الـبنوك الـتي شهـدت تـدفـقات ضخـمة مـن الـودائـع إلـى ا£ـارج خـسائـر 

ضخـمة فـي اrصـول فـي حـالـة الفشـل، بـنحو ٤٥٪. وعـ6وة عـلى ذلـك، كـانـت احـتما.ت فشـل هـذه الـبنوك 

عـادة مـرتـفعة قـبل الفشـل مـباشـرة، وغـالـباً مـا كـانـت أعـلى مـن ۱۰٪، وهـو مـا يشـير إلـى أن أسـاسـياتـها كـانـت 

ضـعيفة لـلغايـة. وبـعبارة أخـرى، فـإن عـدداً قـلي6ً نسـبياً مـن حـا.ت فشـل الـبنوك الـتاريـخية شهـدت هـروب 

ا;ودعM من البنوك قبل الفشل مباشرة. 

إن الـبنوك الـتي تـسحب ودائـعها، كـانـت احـتما.ت فشـلها ا;ـتوقـعة مـنخفضة إلـى مـتوسـطة، وانتهـت إلـى 

معدل استرداد مرتفع rصولها (يتجاوز ٪۷٥). 

www.kantakji.com	 	من	 ١٠٧الصفحة	 ٨٠ 	https://giem.kantakji.com

http://www.kantakji.com
https://giem.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	151,	January	2025	-	Rajab		1446

إن الـنتائـج الـتي تـوصـلنا إلـيها تشـير إلـى أنـه مـن غـير ا;ـرجـح أن تـكون عـمليات سـحب الـودائـع الـتي تـؤدي إلـى 

انهـيار الـبنوك السـليمة لـم تـعد °ـدث بسـبب الـتأمـM عـلى الـودائـع، بـل إن مـثل هـذه الـعمليات لـم تـكن سـبباً 

∑ـريـبياً ذا صـلة بفشـل الـبنوك فـي الـبدايـة. وعـ6وة عـلى ذلـك، فـي حـé Mـد حـا.ت لـبنوك ضـعيفة كـان مـن 

ا;ـمكن أن تـكون قـادرة عـلى الـوفـاء بـالـتزامـاتـها فـي غـياب عـمليات سـحب الـودائـع، فـإنـنا نـوثـق أيـضاً أنـها نـادرة 

نسـبياً. إن السـبب اrكـثر تـرجـيحاً لـغالـبية حـا.ت الفشـل فـي تـاريـخ الـنظام ا;ـصرفـي اrمـيركـي هـو خـسائـر 

اrصـول وتـدهـور ا;ـ6ءة ا;ـالـية، وكـان مـن ا;ـرجـح أن يحـدث الفشـل حـتى فـي غـياب تـدفـقات الـودائـع إلـى 

ا£ارج. 

إن تـقييمنا يـتفق مـع تـقييم مفتشـي الـبنوك ا;ـعاصـريـن مـن مـكتب مـراقـب الـعملة. يـوضـح الـرسـم الـبيانـي 

الــتالــي اrســباب الــتي صــنفها مــكتب مــراقــب الــعملة لفشــل الــبنوك بــM عــامــي ۱۸٦٥ و ۱۹۳۹. اrســباب 

اrكـثر شـيوعـًا هـي الـظروف ا.قـتصاديـة (مـثل خـسارة اPـاصـيل أو الـكساد ا.قـتصادي اPـلي)، وخـسائـر 

اrصـول، وا.حـتيال - كـلها عـوامـل مـرتـبطة بـتدهـور اrسـاسـيات. وعـلى الـنقيض مـن ذلـك، وعـلى الـرغـم مـن 

الروايات الشعبية حول لعب الذعر ا;صرفي دورًا رئيسيًا في النظام ا;صرفي اrمريكي التاريخي، فإن  

حا.ت التهافت ومشاكل السيولة ßثل أقل من ۲٪ من حا.ت الفشل التي صنفها مكتب مراقب العملة. 

أسباب الفشل كما صنفها مكتب مراقب العملة لفشل البنوك بM عامي ۱۸٦٥ و ۱۹۳۷ 

حصة جميع حا.ت الفشل (نسبة مئوية) 
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ا;صدر: مكتب مراقب العملة. 

مـ6حـظات: أسـباب الفشـل هـي كـما صـنفها مـكتب مـراقـب الـعملة فـي جـداول الـبنوك الـوطـنية ا;ـسؤولـة عـن ا;ـتلقM مـن الـتقريـر الـسنوي ;ـكتب 

مـراقـب الـعملة إلـى الـكوéـرس لـسنوات مـختلفة. نـقوم بـتصنيف الـقائـمة الـتفصيلية rسـباب الفشـل كـما هـو مـوضـح فـي كـوريـا ولـوك وفـيرنـر 

(۲۰۲٤). إن بـيانـات الـتصنيف الـتي يـوفـرهـا مـكتب مـراقـبة الـعملة مـكتملة بـشكل أسـاسـي فـيما يـتصل بـالفشـل الـذي حـدث فـي الـفترة مـن 

۱۸٦٥ إلــى ۱۹۲۸، وكــامــلة جــزئــياً فــيما يــتصل بــالفشــل الــذي حــدث فــي الــفترة مــن ۱۹۲۹ إلــى ۱۹۳۱ ومــن ۱۹۳٤ إلــى ۱۹۳۷، ومــفقودة 

بالكامل فيما يتصل بالفشل الذي حدث في عامي ۱۹۳۲ و ۱۹۳۳. 

عدم انتباه ا;ودعM قبل التأمM على الودائع 

إن الــدرجــة الــعالــية مــن الــقدرة عــلى الــتنبؤ بفشــل الــبنوك تــثير لــغزاً أخــيراً: ;ــاذا . °ــدث عــمليات ســحب 

الـودائـع فـي وقـت أبـكر مـن حـدوثـها؟ لـقد وجـدنـا أن نسـبة كـبيرة ۲۳٪ مـن الـبنوك الـفاشـلة كـانـت لـديـها 

احـتما.ت عـالـية لـلغايـة للفشـل (∑ـاوزت ۲۰٪) قـبل الفشـل مـباشـرة. ويسـتند هـذا ا.حـتمال ا;ـتوقـع إلـى 

ا;ـعلومـات الـعامـة ا;ـتاحـة لـلمعاصـريـن فـي ذلـك الـوقـت. وبـالـتالـي، فـمن حـيث ا;ـبدأ كـان مـن السهـل عـلى 

ا;سـتثمريـن °ـديـد الـبنوك الـضعيفة. ولـكن مـن الـصعب أن نـتخيل أن أي بـنك قـد يـكون قـابـ6ً لـ6سـتمرار إذا 

كـان عـليه تـعويـض ا;ـودعـM عـن مـثل هـذا ا£ـطر ا;ـرتـفع بـالفشـل، وخـاصـة وأن ا;ـودعـM واجـهوا مـعد.ت 
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خـسارة بـلغت فـي ا;ـتوسـط نـحو ۳۰٪ فـي حـالـة فشـل الـبنوك الـنموذجـية. ولـكن مـن حـيث الـبنية، فـإن هـذه 

الـبنوك، عـلى الـرغـم مـن احـتما.ت فشـلها ا;ـرتـفعة لـلغايـة، لـم تفشـل بـعد. ولـذلـك، تشـير نـتائـجنا إلـى أن 

ا;ـودعـM غـالـبا مـا يـكونـون خـامـلM وبـطيئM فـي ا.سـتجابـة £ـطر الفشـل ا;ـتزايـد، حـتى فـي الـعصر الـذي سـبق 

الـتأمـM عـلى الـودائـع. وقـد يـكون هـذا الـنعاس لـدى ا;ـودعـM راجـعا إلـى عـوامـل سـلوكـية مـثل عـدم ا.نـتباه أو 

إهمال اπاطر السلبية. 

ا£6صة والتداعيات السياسية 

بـاسـتخدام بـيانـات عـن أكـثر مـن ۳۷ ألـف بـنك و ٥۰۰۰ حـالـة فشـل بـنكي فـي الـو.يـات ا;تحـدة مـن عـام 

۱۸٦٥ إلـى عـام ۲۰۲۳، يشـير °ـليلنا إلـى أن السـبب الـنهائـي لفشـل الـبنوك واrزمـات ا;ـصرفـية هـو دائـما 

تـقريـبا تـدهـور مـ6ءة الـبنوك. وعـادة مـا يـكون هـذا الـتدهـور تـدريـجيا، ويحـدث عـلى مـدى عـدة سـنوات. 

وخـ6ل تـلك الـسنوات، يـؤدي إدراك مـخاطـر ا.ئـتمان إلـى خـفض الـدخـل وتـآكـل احـتياطـيات رأس ا;ـال، •ـا 

يـدفـع الـبنوك بـبطء نـحو حـافـة التخـلف عـن السـداد. وفـي بـعض اrحـيان، يسـبق تـدهـور مـ6ءة الـبنك مـرحـلة 

ازدهـار حـيث مـن ا;ـرجـح أن تـخوض الـبنوك الـفاشـلة ا;ـزيـد مـن اπـاطـر عـلى الـهامـش مـقارنـة بـنظيراتـها. إن 

تـآكـل ربـحية الـبنوك ورأسـمالـها يـؤدي فـي نـهايـة ا;ـطاف إمـا إلـى هـروب ا;ـودعـM إلـى الـبنوك أو إلـى اتـخاذ هـيئة 

إشـرافـية قـراراً بـإغـ6ق الـبنوك، حـيث يـكون اrول أكـثر شـيوعـاً قـبل تـأسـيس مـؤسـسة الـتأمـM عـلى الـودائـع 

الــفيدرالــية. ومــن ا;ــهم أن نــ6حــظ أن ا;ــودعــM وا;شــرفــM يــبدو أنــهم بــطيئون فــي ا.ســتجابــة لــلمعلومــات 

ا;تعلقة بأساسيات البنوك، اrمر الذي يجعل فشل البنوك متوقعاً إلى حد كبير. 

إن نـتائـجنا °ـمل الـعديـد مـن الـد..ت السـياسـية ا;ـهمة. أو.ً، إن الـقدرة عـلى الـتنبؤ بفشـل الـبنوك تـعني 

دوراً لـلتدخـ6ت ا;سـبقة ;ـنع فشـل الـبنوك أو الـتخفيف مـن أضـرارهـا. واûـقيقة أن فشـل الـبنوك nـكن الـتنبؤ 

بـه تـدعـم ا.سـتخدام السـريـع والنشـط لـلتدابـير الـتصحيحية، مـثل اûـد مـن تـوزيـع اrربـاح واسـتخدام الـتمويـل 

غــير اrســاســي لــلبنوك ذات رأس ا;ــال الــضعيف. وبــشكل عــام، تــؤكــد نــتائــجنا عــلى أهــمية إلــزام الــوســطاء 

ا;ـالـيM بـرأس مـال جـيد. كـما تشـير نـتائـجنا إلـى أن الـتدخـ6ت الـ6حـقة أثـناء اrزمـة يـجب أن تـعالـج قـضايـا 

ا;ـ6ءة اrسـاسـية. ومـن غـير ا;ـرجـح أن تـكون السـياسـات الـتي تـدعـم السـيولـة دون مـعاúـة ا7فـ6س كـافـية 

للتخفيف من تكاليف فشل البنوك. 
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