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 مطبوعة المالية الدولية

 
 المقدمة:

 .....اتضمد لله رب العاتظين والصلاة والسلاـ على أشرؼ الرسلين سيدنا تػمد صلى الله عليه وسلم، أما بعد         
 إطػار وفي اتضػالر الوقػ  في العػالد دوؿ قبػ  مػ  تمػاـالاهاتصػديرة  اتظوضػوعات مػ  الػدولر التمويػ  موضػوع يعتػر         

 الػي يعػرؼ بالعوتظػ  مػا مظلػ  تحػ  الدوليػ  الاقتصػادي  العلاقػات صػعيد علػى رع ااتظتسػ لتطػوراتوا اتضديثػ  التغػاات
 أحػد  تشػل  التموي  الػدولر دراس  وأصبح  الدوؿ، بين اتطارجي  واتظعاملات الدولي  للأسواؽ تؽيزة تش  أصبح 

 بشػل تػتم  لػ  والبشػري  الاقتصػادي  ميػ والتن الاسػتثمار عمليػات لأف الػدوؿ، بػين الاقتصادي  العلاقات مرتلزات أهم
  .النامي  الدوؿ في وخصوصا الدولر التموي  يرافقها لد ما تاـ

 للثػورة نتيجػ  عشػر التاسػ  القػرف تظنتصػ  العػاتظ  السػوؽ تشػل  وكػاف اتضضػارات وتفػ مػ  اتطارجيػ  التجػارة تفػ  وقػد   
 التطور وم  الأخر ، واتظؤسسات والنق  والبنوؾ، ري ،والتجا الصناعي  اتظؤسسات إلذ الإنتاج وتف أد  وقد الصناعي ،
 بػين العلاقػ  والأشػااص أصػبح  الأمػواؿ رؤوس وحركػ  اتظوصػلات وحركػ  صػلاتاواتظو  النقػ  وسػال  في الصػناع 
 التمويػ  بمسػال  اتظتزايػد الاهتمػاـ يتػزام  وكػلل  العػاتظ ، الاقتصػاد جسػم في متماسػل  حلقػات إلذ تياالاقتصػاد
 .الاقتصادي  العلاقات مساة تظواصل   وذل الدولر

 الػدولر، النقػد نظػاـ وإدارة دراسػ  منهػا الأتقيػ  مػ  كبػا جانػ  علػى موضػوعات الاقتصػادي  العلاقػات دراسػ  وتضػم    
 العػالد دوؿ إلذ ونفاذهػا اتصنسػيات  يػتعداتظ الشػركات ظػاهرة وكػلل  اتطارجيػ ، للػديوف العاتظيػ  الاقتصػادي  والأزمػ 
 معػدلات علػى اتظتلقيػ ، الػدوؿ في رهػااتطارجيػ  وثاا نػاتواتظعو  اتظسػاعدات دراسػ  أيضػا اتظوضػوع ؿو يتنػ كمػا ،الثالػ 
 الانػدماج ويزيػد، واحػد كيػاف يصػب  كلػه العػالد فػنف العوتظػ  ظػ  وفي، الدالنػ  لػدوؿباالػدوؿ  هػل  وعلاقػات التنميػ 

 الػدوؿ، بػين الأمػواؿ رؤوس تػدفقات وتحريػر ارة،التجػ تحريػر لعمليػات نتيجػ  وذلػ  العػالد مسػتو  علػى الاقتصػاد 
 الاتصػالات تغػاؿ في الفػي والتقػدـ الػدوؿ انفتػاح ظػ  في وذلػ  الفنيػ ، واتظعرفػ  العمػ  عنصػر انتقػاؿ وسػهول 

 .والفضاليات واتظواصلات
 تػتم الػي اتلفػ اتظ والأنشػط  واتظعاملات والتفاعلات للعلاقات دراس  ه  الدولي  الاقتصادي  العلاقات فنف للل         

 ومػؤتدر الدوليػ  الاقتصػادي  واتظنظمػات النشػاط، دوليػ  الشػركات وكػلل  ،الاقتصػادي  والتجمعػات الػدوؿ تؼتلػ  بػين
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 العشػري ، وتصنػ  ،(G 7) السػب  وتغموعػ  (G 5)اللػر  الصناعي  الدوؿ وتغموع  والتنمي ، للتجارة اتظتحدة الأمم
 مػ  العديػد تحديػد في أتقي  التنظيمات الأكثر بمثاب  القالم  وودز برت  سساتمؤ  جان  إلذو  العاتظي  التجارة ومنظم 
 .الدولي  الاقتصادي  اتضياة على اتظؤارة

 
 قػ الو وتهدؼ هل  اتظطبوع  لتسليط الضوء على قضػي  التمويػ  الػدولر الػي أصػبح  ذات أتقيػ  كبػاة، خصوصػا في      

وجػزء مػ  الػدوؿ اتظتقدمػ  تقصػد الأسػواؽ الدوليػ  وهيرػات الاقػراض الدوليػ  تؾد أف غالبي  الدوؿ الناميػ   حي  ،اتضالر
اتطارجيػ ، وقػد أشػرف  مؤسسػات التمويػ  الدوليػ  علػى هػل  و ألتوفا السيول  اللازم  لتحقيق متطلباتها سواء الداخليػ  

 جدتها.أو ضاع الدولي  السالدة وبما تمدـ الليرالي  الي و العملي  وغات في تدخلاتها حس  الأ
 كمايل :  وؿفص سبع   إلذعلى العديد م  الانشغالات في هلا الباب تم تقسيم هل  اتظطبوع   وللإجاب     
 

 المقدمة
 مفهوم التمويل الدولي وعناصره  

 : ماهية التمويل الدولي1المبحث 
  مفهوم التمويل الدولي1المطلب : 
  الدولي لتمويلل لحاجةلالتفسيرات النظرية : 2المطلب 
  مراحل التمويل الدولي ) حركة رؤوس الأموال(:3المطلب 
  مصادر التمويل الدولي 4المطلب: 

 المبحث الثاني: أهمية التمويل الدولي  
  أهمية التمويل الدولي بالنسبة للدول المقترضة )المتلقية( :1المطلب 
 أهمية التمويل الدولي من وجهة نظر الجهات المقرضة  :2المطلبر 
  أهمية التمويل الدولي على المستوى العالمي  :3المطلب 

 المبحث الثالث : عناصر النظام المالي
 المتعاملون :1المطلب 
 الأسواق: 2المطلب 

http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/100214/posts
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 الأدوات :3المطلب 
 الصندوق النقدي الدولي

 دي الدوليماهية الصندوق النقل: و المبحث الأ
  مفهوم ونشأة الصندوق النقدي الدولي 1المطلب : 
  هيكلة الصندوق2المطلب : 
 موارد ومصادر تمويل الصندوق3المطلب : 

 سياسات ودور صندوق النقد الدولي ،المبحث الثاني : مهام
  مهام وأهداف صندوق النقد الدولي1المطلب : 
  لدوليا يصندوق النقدالخــــــدمـــــــــات  :2المطلب 
  النقديو : دور صندوق النقد الدولي في تقوية النظام الدولي المالي 3المطلب 

 أثر سياسات صندوق النقد الدولي في اقتصاديات الدول النامية )مثال الجزائر(المبحث الثالث: 
  دور الصندوق النقد في برنامج الإصلاح الاقتصادي للبلدان النامية1المطلب : 
  صندوق النقد الدولي إلىئر لجوء الجزا :2المطلب 
  آثارها على الجزائرو إعادة جدولة الديون الخارجية  :3المطلب 

 البنك الدولي
 ماهية البنك الدولي ل:و المبحث الأ  
 مفهوم البنك الدولي1المطلب : 
  تاريخ ونشأة البنك الدولي2المطلب: 
  الهيكل التنظيمي للبنك الدولي3المطلب: 
 بنك الدوليالمبحث الثاني: أساسيات ال 
  مهام البنك الدولي1المطلب : 
  أهداف البنك الدولي2المطلب : 
  البنك الدولي مؤسسات: 3المطلب 

 المبحث الثالث: مصادر تمويل البنك الدولي
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  رأس مال البنك الدولي1المطلب : 
  القروض والمنح2المطلب : 
 المبحث الرابع: تقييم البنك الدولي وعلاقة الجزائر به 
  نجازات البنك الدولي: ا1المطلب 
  إخفاقات البنك الدولي2المطلب : 

 المنظمة العالمية للتجارة

 التجارة   و ماهية الاتفاقية العامة للتعريفات  ل:و المبحث الأ
  التعريفو النشأة  :1المطلب 
  مبادئ الجات2المطلب : 
  الجات ت:جولا3المطلب 

 المبحث الثاني: ماهية منظمة التجارة العالمية
 تعريف المنظمة ل :و لأالمطلب ا 
  الهيكل التنظيمي للمنظمة 2المطلب : 
  أهداف ومبادئ المنظمة3المطلب : 
  المنظمة إلى: الانضمام 4المطلب 

 الأسواق المالية

 ل : ماهية الأسواق الماليةو المبحث الأ
 هومكونات السوق المالي مفهوم:  1المطلب 
  شروط تكوين الأسواق المالية2المطلب : 
 تطوير الأسواق المالية:  3المطلب 
  العوامل المؤثر في الأسواق المالية4المطلب : 

 راق الماليةو المبحث الثاني : سوق الأ
 راق المالية ومكوناتهو : تعريف سوق الأ 1المطلب 
  راق الماليةو : خصائص ووظائف أسواق الأ2المطلب 
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 خاطرهاراق المالية محل التعامل في الأسواق المالية ومو الأ المبحث الثالث:
  السندات1المطلب : 
  الأسهم2المطلب : 
  راق الماليةو : المخاطر التي تتعرض لها الأ 3المطلب 
 معلومات اضافية للأسواق المالية: 4المطلب 

 سعر وسوق الصرف

 مفاهيم عامة حول سعر الصرف ل:و المبحث الأ
  الصرف سعر مفهوم :1المطلب 
  أنواع سعر الصرف :2المطلب 
  ر الصرف ووظائفه:أهمية سع3المطلب 

 النظريات المفسرة لسعر الصرف. المبحث الثاني:
 الشرائية القوة تعادل نظرية : 1 المطلب 
 الخصم سعر( الفائدة أسعار تعادل نظرية : 2 المطلب( 
 الأرصدة نظرية: 3 المطلب 
 السوق كفاءة نظرية :4المطلب 

 العوامل المؤثرة فيهو سعر الصرف  نظمةأالمبحث الثالث: 
 سعر الصرف لأنظمة: التطور التاريخي 1 المطلب 
  ن( الآ إلى -1971نواع انظمة سعر الصرف الحالية )أ: 2المطلب 
 العوامل المؤثرة في سعر الصرف3المطلب : 

المخاطر السياديةوالديون السيادية   

 أسباب نشأتهاو المخاطر السيادية و ل: ماهية الديون السيادية و المبحث الأ
  المخاطر السياديةو ن السيادية تعريف الديو  :1المطلب 
  أسباب نشأة الديون السيادية2المطلب : 

 مخاطر السيادية السيادية وال المبحث الثاني : مخاطر الديون
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  الديون السيادية : مخاطر1المطلب 
  المخاطر السيادية :2المطلب 

 الخاتمة
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الإطار النظري للتمويل الدوليل: و الفصل الأ



 8 

 ان  في النقاط التالي :سناتصر هلا اتص    
 : ماهية التمويل الدولي1المبحث 

وجػود نػدرة اتظعػروض مػ  رؤوس الأمػواؿ في دولػ  مػا مقارنػ   إلذلذ التموي  والي تشػا و يشا اتظصطل  لوجود كلمتين الأ   
ا اتظفهػوـ وبػات هػل مػا يتطلػ  البحػ  عػ  رؤوس أمػواؿ لسػد هػل  الفجػوة،و باتظطلوب منػه خػلاؿ فػزة زمنيػ  معينػ  وه

تعػ  ف والػي شػاع اسػتادامها بعػد اتضػرب العاتظيػ  الثانيػ الللم  الثاني   شالعا منل العقود الأولذ م  القرف العشري ، أما
انتقاؿ رؤوس الأمواؿ دوليا؛ أ  خارج الإقلػيم بػاتظفهوـ الاقتصػاد  وهػلا انطلاقػا مػ  وجػود دوؿ  ػا فػال  في رؤوس 

، ودوؿ أخر  تعاني عجػزا في رؤوس الأمػواؿ ولتمويػ  متطلباتهػا ستادامهاتغالات لاالأمواؿ وتجدها عادة تبح  ع  
 . ي  ذل و الداخلي  واتطارجي  تجدها تبح  ع  مصادر لتم

 : مفهوم التمويل الدولي1المطلب 
مػػػا ألأجػػ ، رأتشاليػػ  وفػػق شػػروط معينػػ  تتضػػم  السػػعر واو أالتمويػػ  ويعػػي تػػوفا اتظصػػادر اتظاليػػ  لتغطيػػ  نفقػػات جاريػػػ      

الػػػدوؿ، وقػػػد شػػػاع اسػػػتادامه بعػػػد اتضػػػرب ونشػػػلت علػػػى إاػػػر  اتظؤسسػػػات الدوليػػػ ؛ مثػػػ  الػػػدولر فيقصػػػد  ػػػا تغموعػػػ  
 دوؽ النقد  الدولر والبن  الدولر.الصن

الآليػػات الػػي يوفرهػػا النظػػاـ النقػػد  الػػدولر بمؤسسػػاته اتظاتلفػػ  ، اتظتعػػددة الأطػػراؼ، الرتشيػػ ، اتطاصػػ    كػػلل   يقصػػد بػػه   
لبيػػػػ  متطلبػػػػات حركػػػػ  انتقػػػػاؿ رؤوس الأمػػػػواؿ الدوليػػػػ  سػػػػواء تلػػػػ  اتظتجهػػػػ  لأغػػػػراض تسػػػػوي  الاخػػػػتلالات في مػػػػوازي  لت

 .1لأغراض تدوي  التنمي و أاتظدفوعات، 
الدولي  اتظرتبط  بتوفا وانتقاؿ رؤوس الأمواؿ دوليا، ويتال ذلػ   الاقتصادي كما يقصد به ذل  اتصان  م  العلاقات     

اتظػػالر، الػػل  عػػادة مػػا يرافػػق و أمنهػػا اتصانػػ  السػػلع  ، اتضقيقػػ    للاقتصػػاد الػػدولر، اتصانػػ  النقػػد   جوانػػ  عديػػدة
انسػػياب السػػل  واتطػػدمات فيمػػا بػػين دوؿ العػػالد، التػػدفقات الدوليػػ  لػػرأس اتظػػاؿ لأغػػراض الاسػػتثمار اتطػػارج  بماتلػػ  

 2صور .

                                                   
 ، العراؽ، تغل  جامع  الأنبار للعلوـ 2009-1974ؿ عبد اتعاد  عمار، التموي  الدولر والعمليات الاقراضي  للصندوؽ العربي للإتفاء الاقتصاد  والاجتماع  للفزة ،شلا  1

 .193، ص2011، السن 7العدد 4الاقتصادي  والإداري ، المجلد
طػػاع غػػزة مػػ  وجهػػ  نظػػر اتظػػدراء لر في تطػػوير قطػػاع الرعايػػ  الصػػحي  في وزارة الصػػح  الفلسػػطيني  في قالبسػػيوني عالشػػ  يوسػػ  تػمػػود، إسػػهامات التمويػػ  الػػدو  2

 .31، ص2014العاتظين فيها، ملكرة ماجستا غا منشورة، فلسطين، اتصامع  الإسلامي  غزة، كلي  التجارة، قسم إدارة الأعماؿ، 
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الدوليػػ  اتظرتبطػػ  بتػػوفا وانتقػػاؿ  الاقتصػػادي مػػ  العلاقػػات كمػػا تشػػا مصػػادر أخػػر  للتمويػػ  الػػدولر بلنػػه ذلػػ  اتصانػػ      
 3رؤوس الأمواؿ دوليا ويتال ذل  جوان  عديدة منها:

 اتصان  السلع  ،اتضقيق   للاقتصاد الدولر؛ 
   فيما بين دوؿ العالد؛اتظالر الل  عادة مايرافق انسياب السل  واتطدمات و أاتصان  النقد 
  لأغراض الاستثمار اتطارج  بماتل  صور .التدفقات الدولي  لرأس اتظاؿ 
تقيتػه كنتيجػ  حتميػ  للعلاقػات اتظاليػ  والنقديػ  في الاقتصػاد الػدولر، أضػم  البعػد الثػاني، وتظهػر  ويندرج التموي  الػدولر   

 :المجموعات التالي  إلذوتنل  تصنيفها 
 ات السلعي  واتطدمي   بين البلداف اتظاتلف ؛اتضسابات اتظزتب  على اتظبادلات التجاري  بشقيها ، الصادرات والوارد 
 إلخ ؛.التدفقات الدولي  لرؤوس الأمواؿ بلشلاتعا اتظاتلف  ، كالقروض والاستثمارات.. 
 ضػػػاع السياسػػػي  السػػػالدة في العػػػالد ، كمػػػا في حالػػػ  التعويضػػػات عنػػػد و الإلتزامػػػات اتظاليػػػ  علػػػى البلػػػداف اتظزتبػػػ  علػػػى الأ

 حصوؿ حرب....إلخ  .
مايبدو، أف التموي  الدولر، وفق الضػروريات اتظطروحػ ، يعػد حاجػ  لوجػود واسػتمرار أ  اقتصػاد سػواء كػاف ناميػا  وعلى   

، الاجتماعيػػػ  -الاقتصػػادي حاجػػ  جوهريػػ  لاقتصػػاديات البلػػداف الناميػػػ ، حيػػ  تتطلػػ  عمليػػ  التنميػػ  و متقػػدما، وهو أ
الاقتصاد  " ويػل  في اتظقدمػ  منػه رأس اتظػاؿ بوصػفه و مالنمستو  ملالم تظعدؿ  إلذتوفا احتياجات عديدة، للوصوؿ 

مضطرة للاستعان  بػرأس اتظػاؿ الأجنػس لسػد الػنق   تكعلهاضعفه في البلداف و أأحد عناصر الإنتاج الأساسي ، وفقدانه 
ف الػػػي تواجهػػػه البلػػػدا اتتحػػػديالم  أهػػػم و ف البحػػػ  عنػػػه هػػػناتضاصػػػ  في العمليػػػ  التنمويػػػ  في هػػػل  البلػػػداف، وهلػػػلا فػػػ

 .الاقتصاد و لنمل االنامي  بغي  رف  معدلاته
 إذ أنػه تمػ قات اتضاج  إليهػا، أو وتطويرها وذل  في  الاقتصادي كما يعرؼ بلنه توفا الأمواؿ اللازم  للقياـ باتظشاري       

  منهػا واتطاصػ  تطوير اتظشاري  العامو دمات وأف يلوف بالقيم  اتظطلوب ، فاتعدؼ منه هاتظبالغ النقدي  وليس السل  واتط
 4وفي الوق  اتظناس .

شػػلاتعا نالدوليػػ  ب الاقتصػػادي و ػػلا اتظعػػ  تتضػػم  الآليػػات والوسػػال  اتظتاحػػ  لتسػػوي  اتظػػدفوعات الناترػػ  عػػ  العلاقػػات     
 اتظاتلف ، فضلا ع  أنه تنث  اتظستو  الإجرال  لعم  النظاـ النقد  وأداله.

                                                   
  .29، ص1999و  للنشر، التموي  الدولر، عماف، دار تغدلا عرفات تق  اتضسي، 3
 ، تغلػػ  جامعػػ  الأنبػػار للعلػػوـ 2009-1974شػػلاؿ عبػػد اتعػػاد  عمػػار، التمويػػ  الػػدولر والعمليػػات الاقراضػػي  للصػػندوؽ العػػربي للإتفػػاء الاقتصػػاد  والاجتمػػاع  للفػػزة ،  4

 .193، ص2011، العراؽ،7، العدد4الاقتصادي  والإداري ، المجلد 
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 وتلاااتهػاالأجنػس  م الاقتصاد الل  يدرس دينامليػات أسػعار الصػرؼ والاسػتثمارفرع م  فروع علأيضا م  يعرفه بلنه     
اتظشػػػػاري  الدوليػػػػ  والاسػػػػتثمارات الدوليػػػػ  وتػػػػدفقات رؤوس الأمػػػػواؿ، والعجػػػػز  كػػػػلل علػػػػى التجػػػػارة الدوليػػػػ ، ويػػػػدرس  

 واتطيارات واتظقايضات اتظالي .يضا دراس  العقود الآجل  أويشم   ،التجار 
لتنميػ  البػ  التحتيػ  و أقطاعيػ  و أمتػوازف  و التدفق اتظالر الل  تستادمه دول  مػا في عمليػ  تنمويػ  شػامل  ، تفيعرؼ بلنه و    

غا متػػػوازف  لػػػديها اعتمػػػادا علػػػى مصػػػدر خػػػارج  تعػػػلا التػػػدفق وذلػػػ  بسػػػب  و اتظرتزكػػػات الأساسػػػي  ، تفػػػو أوالارتلازيػػػ  
معػػػه أف تفػػػ  بمتطلبػػػات التنميػػػ  لػػػديها، وتعػػػلا التمويػػػ  ميػػػزات قصػػػور في اتظػػػوارد التمويليػػػ  في تلػػػ  الدولػػػ  تؽػػػا لاتنلنهػػػا 

إجػػراء تنميػػ  شػػامل ، تشػػم  غػػراض لأشػػلاؿ متعػػددة. وبػػلل  فػػنف هػػلا التمويػػ  لايػػتم اللجػػوء إليػػه إلا أضػػرار ولديػػه أو 
ات تنمي  قطاعيػ ، قػد تشػم  قطػاع دوف قطاعػو أمتوازف ، و دوف استثناء أ  قطاع ، أ  تف الاقتصادي تري  القطاعات 

تنميػػػ  في و أغا متػػػوازف ؛ كػػػلف يلػػػوف تنميػػػ  في القطػػػاع الصػػػناع  و   تفػػػأخػػػر  ، أربمػػػا مشػػػروع دوف مشػػػاري  و أأخػػػر  
 5.القطاع الزراع 

 6 م  أهم عوام  نشوء قصور التموي  الدولر تؾد:         
 شػاري  اسػتثماري  ضػػام نقػ  اتظػوارد التمويليػ  لػد  دولػ  مػا: غالبػا مػا تلػػوف دولػ  ناميػ  واللازمػ  تعػا لغػرض إنشػاء م 

 اتظتوازف؛و مشروع استثمار  ضام وفقا لنظري  النمو أ
   الرغبػػػ  في امتصػػػاص العمالػػػ  الػػػي تحسػػػ  كبطالػػػ  في دولػػػ  مػػػا: مػػػ  خػػػلاؿ اسػػػتادامهم في إنشػػػاء وتشػػػغي  اتظشػػػاري

 الاستثماري  بصف  عماؿ مهرة وغا مهرة؛
 ا في الدوؿ النامي  الفقاة: م  خلاؿ ربطهػا بالعمليػ  التمويليػ  رغب  الدوؿ الصناعي  اتظتقدم  والغني  في كس  قواعد تع

ذلػػ  مػػ   إلذتلػػ  الدولػػ  ومػػا  إلذلػػ  نقػػ  التلنولوجيػػا واتطػػراء واتظنظمػػين واتظهندسػػين الفنيػػين لو ماسػػيتتب  ذلػػ  مػػ  تػو 
 أار تكع  الدول  اتظقزض  تدور في الفل  الاقتصاد  وأحيانا السياس  للدول  اتظقزض ؛

 فس بين دوؿ غني  معين  متعارض  م  بعضها في مواقفها السياسي  والاسزاتيجي  علػى تدويػ  مشػاري  اسػتثماري  في التنا
جنبهػػا في افافػػ  الدوليػػ ؛ كهيرػػ  الأمػػم اتظتحػػدة، وغاهػػا بنػػاء علػػى  إلذالػػدوؿ دوؿ العػػالد الثالػػ : لغػػرض كسػػ  هػػل  

 .الاقتصادي الارتباط اتضاص  بينها في اتظصالح 
 7أنه تتعدد دواف  ماتؿ  اتظساعدات كمايل : إلذونشا      

                                                   
ص علػى الإنزنيػ :...........................،ب س، متػاح  رات ع  التموي  الدولر، العراؽ، كلي  دجل  اتصامع ، نظاـ افاضرات الإللػزوني،تزد خالد، تػاضأفرحاف   5

5. 
 .7ص  ،اتظرج  السابق  6
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  ؛دواف  سياسي 
   ؛دواف  اقتصادي 
  ؛دواف  إعلامي ، تحسين الصورة أماـ المجتم  الدولر 
 دواف  إنساني ؛ 
 . ... أهداؼ أخر  للمساعدات، تحقيق الأم  والاستقرار، دعم اتضلفاء، شراء اتظواق  السياسي 

 8الدولي لتمويلل لحاجةلنظرية التفسيرات ال: 2المطلب 
لتفسػا مشػلل  حاجػ  البلػداف الناميػ  تطرقػ  تفاذج تنموي  عديدة وجود  إلذ الاقتصادي تشا العديد م  البحوث         
 :اتطارج  ومنها التموي  إلذ

وطي الػل  اسػتهدؼ بيػاف مػد  الػزابط الوايػق بػين النػات  الػ : Harrod-Domar Nodel،دومـان -نمـوج  هـارود 
هػا ومعدلات استثمار رأس اتظاؿ؛ أ  على الفجوة مابين الاستثمار اتظرغوب ومسػتو  الادخػار افلػ ، والػي أطلػق علي

وتجسػػد هػػل  الفجػػوة   Domestic Resources Gap،فجػػوة اتظػػوارد افليػػ  و أ  Saving Gap،فجػػوة الادخػػار 
  حجم رأس اتظاؿ الأجنس "كػالقروض مػثلا" الػلازـ تػوفا  و اوه  تس –اتظقزض  –النق  في اتظدخرات افلي  للبلد 

ـ بجان  الادخػارات افليػ  لتغطيػ  مسػتو  الاسػتثمار ف رأس اتظاؿ الأجنس سيستادأاتظطلوب؛ أ  و تحقيقا تظعدؿ النم
اتظطلوب، ويعد هلا النمػوذج مػ  أكثػر التحلػيلات، أتقيػ  في إبػراز الػدور اتضيػو  لػرأس اتظػاؿ الأجنػس في عمليػ  التنميػ  

 .الاقتصادي 
ر، بغيػػ  وصػػوؿ سػػتثمافقػػد جػػاء الزكيػػز علػػى ضػػرورة رفػػ  معػػدؿ الا "Walt Rostow"وأمػػا نظريػػ  والػػ  روسػػت         
الػلا  و بػػ "مرحلػ  النم مػا يسػمىو أقػادرا علػى تسػيا ذاتػه بلاتػه  ليصػب " Take Off"نطػلاؽ مرحلػ  الا إلذقتصػاد الا

Self-Sustained Growth." 

                                                                                                                                                            
طاع غزة م  وجه  نظر اتظدراء العػاتظين سطيني  في قالبسيوني عالش  يوس  تػمود، إسهامات التموي  الدولر في تطوير قطاع الرعاي  الصحي  في وزارة الصح  الفل7

 .32، ص2014فيها، ملكرة ماجستا غا منشورة، فلسطين، اتصامع  الإسلامي  غزة، كلي  التجارة، قسم إدارة الأعماؿ، 
، الأتقيػػ ، الأهػػداؼ، العػػراؽ، جامعػػ  بابػػ ، كليػػ  الإدارة و  8 ، متاحػػ  علػػى موقػػ  اتصامعػػ  ،نظػػاـ التعلػػيم 2013الاقتصػػاد، علػػ  اتظػػروؾ خالػػد حسػػين، التمويػػ  الػػدولر اتظفهػػوـ

 .5الإللزوني ، ص
عػ  تلمسػاف، كليػ  العلػوـ الاقتصػادي  شنتوؼ خاة، تقييم التموي  العموم  للرياض  في اتصزالر دراس  حال  فريق وداد أماؿ تلمسػاف، مػلكرة ماجسػتا غػا منشػورة، اتصزالػر، جام 

 .12،11، ص ص، 2012-2011ص  تسيا اتظالي  العام ، والتجاري  وعلوـ التسيا، تخ

http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/100214/posts
http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/100214/posts
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في   دومػػػار ظ نظريػػػ  روسػػػتو، تفزضػػػا "وجػػػود الشػػػروط اللازمػػػ  للتنميػػػ -وتؽػػػا يلاحػػػك علػػػى كػػػلا النظػػػريتين هػػػارود         
"وهػػ    لالمػػاتظالعوامػػ  اتطارجيػػه غػػا و أذلػػ ، اف العامػػ  اتطػػارج   إلذناميػػه، والواقػػ  علػػس ذلػػ ، يضػػاؼ البلػػداف ال

العػاتظ  الػل  تسػيطر عليػه الػدوؿ  الاقتصػاد النظػاـ  إلذخارج ع  ارادة هل  البلداف، وذلػ  كلػم تبعيػ  اقتصػادياتها 
 "  اتظتقدم 

 Capital" الرأتشػػالرانػػه طاتظػػا هنػػاؾ معوقػػات كثػػاة إمػػا التلػػوي   "Samuelson"كمػػا يػػر  الروفسػػور سامولسػػ           

Formation"  الرليسػي  ف اتظشػللأضػ ، أو فلابػد مػ  الاتلػاؿ علػى اتظصػادر اتطارجيػ ، حيػ   اتضقيقي م  اتظصادر  
ة تنػافس ، حيػ  تتجلػى ظػاهر الفقػاةالنق  الشديد في اتظدخرات وخاص  في اتظناطق و ، هالنامي في العديد م  البلداف 

هػػ  توجػػه قػػدر  والنتيجػػ  Scarcity ةاسػػتثمار اتظػػوارد الػػي تعػػاني مػػ  النػػدر  إلذاتصػػار  اتظتزايػػد امػػا اتضاجػػه  الاسػػتهلاؾ
 .الاقتصادي   م  عملي  التنمي للإسراعستثمارات ضري  جدا م  الا

جػػراء فقػػداف المجتمػػ  لفالضػػه اتطػػارج  و النم إلذفي ذلػػ  "تتولػػد اتضاجػػه   Paul Baran،كمػػا ويقػػوؿ، بػػوؿ بػػاراف        
بػػلل  لػػه الفضػػ  ،كمػػا يقػػوؿ عرفػػاف اتضسػػيي  في تدييػػز  بػػين و ، وهالاسػػتعماري الػػدوؿ  إلذعػػ  طريػػق تحولػػه  الاقتصػػاد 

 Potentialفعػلا، والفػال  اللػال  "  اتظتحقق الادخاراتوه   Actual Surplusالفال  اتضقيق  "الفعل " 
Surplus  ف يلػوف الفػال  اللػام  أكػر مػ  الفػال  أنه م  افتمػ  نل  بعد وبالتالر فغا اتظستغ الادخارات" وه

جػراء تغػاات جلريػه في إاتظملػ  متحققػا فعػلا، وذلػ  عػ  طريػق  الادخاراتضقيق ، وهنا ترز اتظشلل  في كيفي  جع  
حػ  عػ  أسػباب الب إلذو حيػ  يػدع ، Wurkse، لتعبرػ  هػلا الفػال ، ويؤيػد هػلا الػرأ  ناكسػه ،وطيالػ الاقتصاد

، فهػػ  نوعػػا مػػ   حػػد  وسػػال  تلػػوي  رأس اتظػػاؿ في البلػػداف الناميػػإلتلػػوف  الادخػػاراتعػػدر في اتظػػوارد الػػي تػػؤار علػػى 
وتشػا  Dos Santosودوس سػانتوس  Paul Sweezyهػلا الطػرح أيضػا بػوؿ سػويز   إلذاللػام ، ويػنظم  الادخػار

تظتلافرػ  بػين البلػداف اتظتقدمػ  والبلػداف الناميػ ، الػل  تكعػ  مػ  أمين وغاهم اللي  يؤكدوف على وجود العلاقػات غػا ا
 ربما م  اتظستحي  أحيانا على هل  البلداف أف تتحرر اقتصاديا م  طوؽ التبعي .و أالصع  

 9جه الضياع في الادخارات في البلداف النامي  ومنها:أو أهم  إلذكما ويشار أيضا          
 نع البطال  بلنواعها السافرة واتظق    Disguised Unemployment 
 الاكتناز؛ 
 التصرؼ غا العقلاني بالنقد الأجنس؛ 

                                                   
 اتظرج  السابق نفسه.  9
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 الاستهلاؾ غا العقلاني ،العاـ واتطاص ؛ 
 التهرب الضريس؛ 
 " هروب رؤوس الأمواؿ للاارجCapital Flight والتحويلات الأخر ". 

خػػار افلػػ  ومػػ  ث الاسػػتثمار افلػػ  دوتفػػا إضػػرار ف ترفػػ  مػػ  معػػدؿ الادأف تعبرػػ  اتظػػدخرات الضػػالع  مػػ  شػػل ا أو         
ف الادخػػػار أاتطػػػارج ، و  التمويػػػ  إلذبمسػػػتو  معيشػػػ  الأفػػػراد وإتفػػػا سػػػتعم  علػػػى تقليػػػ  فجػػػوة اتظػػػوارد افليػػػ  واتضاجػػػ  

  .Flowsتظهر عادة على شللين م  التدفقات ،اتظصدر الرليس  للاستثمار، و و ه
 ؛قتصادلتموي  اتظشاري  في الا  اللازم  جنبيأو أ  تػلي –  موارد نقدي –  فقات النقديلتدا 
 سػػتثمارات اتظاطػػط تنفيػػلها مثػػ    كغطػػاء سػػلع  للا الرأتشاليػػ،  نتاجيػػ: الػػي تشػػم  كافػػ  السػػل  الا التػػدفقات العينيػػ

 قط  غيار.ملال ، ثلات، معدات، طاقه، 
بيػػد انػػه يصػػع  تحقيقػػه لعػػدـ تطػػابق كػػ   سػػتثمارات دخػػارات مػػ  الاقتصػػاد  حينمػػا يتطػػابق الاوتلػػدث التػػوازف الا        

 : في اتصان  تنل  تلايصه بالنقاط التالي  ، وماتعانيه البلداف الناميةمنهما بالضرور 
  ؛نتاجيوالا الاقتصادي تشو  في البنيه  
 ؛ اتظتاحستغلاؿ للموارد ضع  الا 
 ؛ نتاجياتـفاض الإ 
 ؛اتـفاض الدخوؿ 
 ؛تراج  مدخرات الأفراد 
 ؛ستهلاؾتزايد الا 
 ارتفاع التضام. 

  ، وهنػػا تظهػػر اتضاجػػالإنتاجيػ مردهػػا ضػ ل  حجػػم رأس اتظػػاؿ في قطاعاتهػػا   ولػلل  تعػػاني هػػل  البلػداف فجػػوة اسػػتثماري     
اتضاصػػ  في  الاخػتلاؿالػي تجسػػد  ،اتطارجيػػ  التجػارةفجػوة للتمويػ  اتطػارج ... وبالتػػالر تحصػ  فجػػو  خارجيػه تػػدعى ب
 ."Two Gaps Model"ميزاف اتظدفوعات، ويطلق هلا التحلي  بنموذج الفجوتين 

  أاتضاصػػ  في  والاخػػتلاؿووجػػود التػػوازف الػػداخل  علػػى الطػػرؼ الأيسػػر منهػػا، والتػػوازف اتطػػارج  علػػى الطػػرؼ الأتنػػ ،     
،  تنلػ  تػدبا  مػ  مػدخرات تػليػ بقػدر يفػوؽ مػا الاسػتثماراتريػد زيػادة أذا إ  أ ؛رخػلآمنها سينعلس على التػوازف ا

، وهنػػا ينبغػػ  توضػػي  حقيقػػ  الاقتصػػاد إلذلابػػد مػػ  وجػػود فػػال  في الػػواردات، يتػػلتى مػػ  تػػدفق نقػػد  اجنػػس صػػافي 

http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/100214/posts
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لػػيس هنػػاؾ مايضػػم  نػػه أ  طاتظػػا Ex-anteليهمػػا في فػػز  مسػػتقبليه ،إعػػدـ اشػػزاط تعػػادؿ هػػاتين الفجػػوتين منظػػورا 
 –القػػػػاهر   –ذلػػػػ  ،د. رمػػػػز  زكػػػػ  في "ازمػػػػ  الػػػػديوف الدوليػػػػه، رؤيػػػػه في العػػػػالد الثالػػػػ   إلذتحقيػػػػق ذلػػػػ ، كمػػػػا يشػػػػا 

 " .44، ص1978
ف قػػرارات أفي فػػز  زمنيػػه تػػػدد ، حيػػ   الادخػػارو أ الاسػػتثمارعػػدـ ضػػماف تعػػادؿ وتطػػابق قػػرارات  إلذالسػػب  يعػػود ف     

مػا أ،  ساسػيأ  بصػف الشاصػي بالأفراد والعوال  والي تعتمد على دخوتعم  مرتبط  الاستهلاؾقرارات  وكلل   الادخار
  ا  حصػػػيل  الصػػػادرات ،السػػػل  Foreign Exchangeبالتبػػػادؿ اتطػػػارج  ،  فل ػػػا مرتبطػػػ الاسػػػتثمارقػػػرارات 

وحاجاتهػا تظنتجػات   اؽ العاتظيػو واتطدمات ، ا  تعتمد على الأغل  على عوام  الطل  اتطػارج ، وهػ  ظػروؼ الأسػ
  حتياجػػات الدوليػػسػػتاادات، مثػػ  حجػػم الا، ولػػلل  فهػػ  تختلػػ  عػػ  العوامػػ  الػػي تحػػدد حجػػم الاةالبلػػداف اتظصػػدر 

" في تحليله* "عادة ماتلوف هاتػاف الفجػوتين Healeyواتظوارد افلي  اتظتاح ، وهلا مايله  إليه الاقتصاد  " ةاتظتوفر 
اتظسػتهدؼ" حيػػ  يشػا الأسػػتاذ "عرفػاف تقػػ  اتضسػػيي" و تػا في حجػػم معػػدؿ النمو افف هنػػاؾ تأطاتظػا   بمسػتويات تؼتلفػػ

ف اتظسػػػتو  ننػػػه "مػػػ  اتظملػػػ  تطػػػابق الفجوتػػػاف اتظػػػلكورتاف في حالػػػ  تحديػػػد حجػػػم معػػػين تظعػػػدؿ النمػػػو، وهلػػػلا فػػػأ إلذ
ل  يستلزـ تػوفا نقػد تفوؽ فجوة اتظوارد، الأمر ال  اتطارجي ةاتظناف  ع  ذل  اتظعدؿ يزت  عليه وجود فجوة التجار 

تـفاض، والعلس عندما يزداد اتظسػتو  اتظطلػوب مػ  النمػو، حيػ  يسػتدع  ذلػ  وجػود صػافي جنس بمقدار ذل  الاأ
 تدور حوؿ عجز ميزاف اتظدفوعات...".  ف اتظشللنم  رأس اتظاؿ الأجنس، وبالتالر ف

 
 مراحل التمويل الدولي ) حركة رؤوس الأموال(:3المطلب 

 10اتظراح  التالي : إلذسيمها تنل  تق   
 الحرب العالمية الثانية إلى 1870لفترة من احركة رؤوس الأموال :1الفرع 
كانػػ  حركػػ  رؤوس الأمػػواؿ الدوليػػ  في هػػل  الفػػزة تجػػر  في عػػالد يػػؤم  كريػػ  التبػػادؿ؛ إذ لد تلػػ  هنػػاؾ حػػدود فاصػػل     

البلػػػداف الناميػػػ  بشػػػل  الاسػػػتثمار الأجنػػػس  إلذمػػػواؿ وحػػػواجز بػػػين الػػػدوؿ، خػػػلاؿ هػػػل  الفػػػزة اتخػػػل تصػػػدير رؤوس الأ
، ترتفػػ  الرأتشػػالرإنتػػاج اتظػػواد اتطػػاـ؛ إذ مػػ  اتظعلػػوـ أنػػه مػػ  زيػػادة درجػػ  الاحتلاريػػ  في الاقتصػػاد  إلذاتطػػاص الػػل  اتجػػه 

اتجػا  بسرع  أحجاـ رؤوس الأمواؿ الباحث  ع  الرب  والزاكم في حين تناف  إملانيػات اسػتثمارها بالػداخ  بسػب  
 الاتـفاض.و معدؿ الرب  تؿ

                                                   
 .194، 193شلاؿ عبد اتعاد  عمار، مرج  سابق، ص ص،   10
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باعهػػا في هػػلا المجػػاؿ؛ إذ انفػػردت وحػػدها علػػى الصػػعيد العػػاتظ  بمهمػػ  الاسػػتثمار في اتطػػارج مػػ  خػػلاؿ  وكػػاف لريطانيػػا    
ربػػا طلبػػا قويػػا علػػى الأغليػػ  أو س اتظػػاؿ للبلػػداف الأخػػر ؛ إذ خلقػػ  الثػػورة الصػػناعي  في أسػػيطرة سػػوؽ لنػػدف كمصػػدر لػػر 

 أمل  إشباعه فقط بالاستثمار في أتؿاء كثاة م  العالد.واتظواد اتطاـ 
اتطػػارج إذ اتظوقػػ  اتطصػػ  تعػا واتظنػػاخ الاسػػتثمار  المجػػز   إلذتصػػدير رؤوس الأمػواؿ و يتضػ  مػػ  هػػلا أنػه كػػاف الاتجػػا  هو     

تـفػػاض أسػػعار او هػػلا رخػػ  الأيػػد  العاملػػ   إلذواتظتمثػػ  في الثػػروات واتظػػواد الطبيعيػػ  للبلػػداف الأقػػ  تقػػدما، يضػػاؼ 
 وجود السواؽ الاستهلاكي  الواسع .و الأراض  والأهم م  ذل  ه

لذ؛ أ  في عشػرينيات القػرف اتظنصػرـ أخػل الاسػتثمار الأجنػس اتظباشػر و وشهدت اتظدة الي جاءت بعد اتضرب العاتظي  الأ    
ر دولار تدثػػػػ  حصػػػػ  الولايػػػػات مليػػػػا 47.5، وبلػػػػغ هػػػػلا الاسػػػػتثمار الػػػػدولر ربػػػػاأو ولاسػػػيما الاسػػػػتثمارات الأمريليػػػػ  في 
اتـغػػػ  الاسػػػتثمار  1929مليػػػار دولار؛ إلا أنػػػه عقػػػ  أزمػػػ  اللسػػػاد العػػػاتظ   16اتظتحػػػدة الأمريليػػػ  منهػػػا مايقػػػارب 

لي ، وتفاقم الاضطراب السياس  وفرض القيود علػى و الأجنس بسب  تراخ  سوؽ رأس اتظاؿ واتـفاض أسعار اتظواد الأ
عػػػ  كػػػ  مػػػ  بريطانيػػػا والولايػػػات اتظتحػػػدة الأمريليػػػ  إجػػػراءات لإعػػػادة اتضيػػػاة تضركػػػ  الصػػػرؼ الأجنػػػس. ورغػػػم ذلػػػ  اتب

رؤوؤس الأمػػػواؿ اتظاتلفػػػ ، وتبعػػػا لػػػلل  قامػػػ  اللثػػػا مػػػ  مشػػػاري  الاسػػػتثمارات الأجنبيػػػ  اتظباشػػػرة ولاسػػػيما في قطػػػاع 
 اتطدمات.

 حركة رؤوس الأموال بعد الحرب العالمية الثانية: 2الفرع 
تػػػوف وودز النظػػػاـ الاقتصػػػاد  الػػػدولر تظػػػا بعػػػد اتضػػػرب بننشػػػاء  الصػػػندوؽ النقػػػد  الػػػدولر والبنػػػ  الػػػدولر حػػػدد مػػػؤتدر بري   

اسػػتمرت الولايػػات اتظتحػػدة الأمريليػػ  باعتبارهػػا البلػػد الػػدال  الرليسػػ   1972-1945للانشػػاء والتعمػػا، ففػػ  الفػػزة 
برنػػام  الإنعػػاش الاقتصػػاد   1937وفي عػػاـ  عملػػ  الاحتيػػاط  الرليسػػي  عنػػدها أعلنػػ و في العػػالد وأصػػب  دولارهػػا ه

ربػػػا إذ أف رؤوس الأمػػػواؿ بعػػػد انتهػػػاء اتضػػػرب أصػػػبح  شػػػحيح  نتيجػػػ  أو تعمػػػا  إلذ،مشػػروع مارشػػػاؿ  الػػػل  يهػػػدؼ 
 ربا.أو للدمار والنفقات اتضربي  الي أ ل  

سػيس مؤسسػػات اجتمػاع بعػ  الػدوؿ اللػر  لوضػػ  نظػاـ نقػد  عػاتظ  جديػد وتل 1985-1947وشػهدت الفػزة     
تدويليػػػ  جديػػػدة وإعطػػػاء اتظسػػػاعدات للبلػػػداف الناميػػػ ، وفي هػػػل  الفػػػزة سػػػاءت علاقػػػات اتظسػػػاعدات متعػػػددة الأطػػػراؼ 

 والقروض اتظيسرة م  قب  مؤسس  البن  الدولر.
نولػوج  التل بعد هل  الفزة تسارع  عمليات الابتلار اتظالر والتجديػد في أسػالي  وأدوات التمويػ  وقػد سػاعد التقػدـ   

والاتصاؿ على مشارك  اتظستثمري  الأفراد في العمليات التمويلي  والاستثماري  عر القػارات بيسػر وسػهول . للمعلومات 
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وقد قام  العديد م  البلداف باتباع برام  تصحيحي  اقتصادي  وفت  أسواقها اتظاليػ  وتحريرهػا مػ  القيػود، ووضػ  البنيػ  
 عاب اتظستجدات في الأدوات واتظؤسسات اتظالي .الأساسي  لتعميقها والسع  لاستي

 مصادر التمويل :4المطلب 
نػػوعين مػػ  اتظصػػادر وتقػا الداخليػػ  ، التمويػػ  افلػػ    واتطارجيػػ  ،  إلذتنلػ  تصػػني  التمويػػ  الػػل  تلصػػ  عليػه البلػػد      

 التموي  الدولر  
  11مصادر التمويل الداخلية :1الفرع  

يضػم اتظصػادر اتظباشػرة وغػا اتظباشػرة و التموي  على اتظؤسسات اتظالي  والأسواؽ اتظاليػ  افليػ  وه يعتمد مث  هلا النوع م    
راؽ ماليػػ  وتجاريػػ  بماتلػػ  أنواعهػػا...إلخ ، وهػػلا النػػوع مػػ  التمويػػ  تمػػدـ قطػػاع أو افليػػ  ، قػػروض بماتلػػ  أنواعهػػا، 

 تقا: نوعين م  الادخار إلذاتظصادر أكثر م  اتعيرات اتضلومي ، وتنقسم هل   الاقتصادي اتظؤسسات 
o الادخارات الطوعي : وه  ماتلققها الأفراد واتظؤسسات بشل  طوع ؛ 
o . الادخارات الإجباري : وه  الي تفرضها الدول  على الأفراد واتظؤسسات بشل  إلزام 

 : مصادر التمويل الخارجية:2الفرع 
 12:إلذتصن  تل  اتظصادر في عمومها     
o ت؛حصيل  الصادرا 
o الاستثمارات الأجنبي ؛ 
o اتظساعدات اتطارجي ؛ 
o . القروض اتطارجي 
تدفقات طويلػ  الأجػ  و تدفقات قصاة الأج   إلذم  حي  الآجاؿ الزمني  تنقسم   الدولي  الرأتشاليالتدفقات وتؾد أف    

 .)مصادر خاص ،غا رتشي و  مصادر رتشي  إلذتنقسم حس  اتصهات الدالن  و 
 سمي:التمويل الدولي الر  .أ 

                                                   
 .15-13اتصابر  عمر تػ  الدي  أكر، مرج  سابق، ص   11
 .14-12اتظرج  السابق، اتصابر  أكر عمر تػ  الدي  ، ص  12
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ويػػتم تقدتنػػه مػػ  قبػػ  الػػدوؿ واتظنظمػػات الدوليػػ  غػػا الركيػػ ، وعػػادة يلػػوف علػػى شػػل  مػػن  ومسػػاعدات وقػػروض ذات    
عينيػػ  و شػروط ميسػػرة، وتتاػػل بعػ  اتظسػػاعدات أشػػلالا متعػددة، قػػد تلػػوف نقديػ  في صػػورة عمػػلات قابلػ  للتحويػػ  أ

   13خدمات متمثل  في إيفاء خراء دوليين وفنيين. في شل  سل  استهلاكي  وإنتاجي ، وقد تل  اتظن  في صورة
 ،يقصػػد بالتحركػػات الرتشيػػ  لػػرؤوس الأمػػواؿ تلػػ  القػػروض الػػي تعقػػد بػػين حلومػػات الػػدوؿ اتظقرضػػ ونوضػػ  أنػػه 

كمػػا تشػػم  التحركػات الرتشيػػ  تلػػ  القػروض الػػي تعقػػد   ،اتطاصػ و أإحػد  هيراتهػػا العامػػ  و أوحلومػات الػػدوؿ اتظقزضػػ  
وعلػػى ذلػػ  فػػنف التحركػػات الرتشيػػ  تلخػػل  ،اتظقزضػػ  واتظنظمػػات الدوليػػ  والإقليميػػ  ومتعػػددة الأطػػراؼبػػين اتضلومػػات 

 أحد الأشلاؿ التالي  : 
 ؛ مصادر رتشي  انالي ، قروض حلومي  انالي  
  . مصادر رتشي  متعددة الأطراؼ، قروض دولي  متعددة الأطراؼ 
o قػروض طويلػ  الأجػ  يعػ  تزيػد فػزة السػداد   اعدات والقػروض وهػ: تتمثػ  في اتظسػمصادر التمويل الرسـمية الثنائيـة

سػن  وينػدرج هػلا النػوع مػ  القػروض تحػ  بنػود القػروض السػهل  40 إلذسنوات وقػد تصػ  في بعػ  الأحيػاف  5ع  
   ).،سهل  لأ ا تحو  على فزة تشاح معقول  وفزة سداد طويل  وأسعار فالدة منافض 

o تتمث  في مصدري  تقػا مؤسسػات التمويػ  الدوليػ   ومؤسسػات التمويػ  ة الأطراف: مصادر التمويل الرسمية متعدد
التمويػ   اتالتموي  الدولي  على الصندوؽ النقد  الػدولر والبنػ  الػدولر، ومؤسسػ اتالإقليمي ، حي  تضم مؤسس

نػػ  الأمػػريليين للتنميػػ ، روبي، بنػػ  التنميػػ  الإفريقيػػ ، بنػػ  التنميػػ  الآسػػيوي ، بو الإقليميػػ  تحػػو : بنػػ  الاسػػتثمار الأ
 .الصندوؽ النقد  العربي

حيػ  تػر  الػدوؿ اتظاتؿػ   ،حد كبا بالعوام  السياسي  إلذلتحركات الرتشي  لرؤوس الأمواؿ ترتبط ا وقد بين  التجرب  أف   
 ضرورة تحقيق أهداؼ سياسي  معين  في اتظناطق الي توجه قروضها إليها.

 
 ية ) الخاصة(:مصادر التمويل الدولي غير الرسم .ب 

 إلذ  خاصػ  يقصد بالتحركات اتطاص  لرأس اتظاؿ ك  القروض اتظمنوح  م  جهػات خاصػ  ،أفػراد ومؤسسػات
ويلخػػػل هػػػلا النػػػوع مػػػ  التحركػػػات أحػػػد الأشػػػلاؿ  ،اتطاصػػػ   ػػػا وأاتظؤسسػػػات العامػػػ   وأحلومػػػات الػػػدوؿ الأجنبيػػػ  

                                                   
 .33د، مرج  سابق، صالبسيوني عالش  يوس  تػمو   13
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   14التالي :
لتمػػػاف مضػػػموف مػػػ  طػػػرؼ اتضلومػػػات اتظقزضػػػ  تدنحػػػه يطلػػػق عليهػػػا قػػػروض التصػػػدير وهػػػ  ا تســـهيلات المـــوردين: 

ويسػػػتادـ حصػػػيل  هػػػلا القػػػرض في شػػػراء سػػػل   ،اتظصػػػدرة في دولػػػ  مػػػا للمسػػػتوردي  في دولػػػ  أخػػػر و اتظنتجػػػ   اتالشػػػرك
  عقػػػػد هػػػػل  القػػػػروض علػػػػى أسػػػػاس فػػػػزات زمنيػػػػ  تػػػػزاوح بػػػػين للالتمػػػػاف، وعػػػػادة مػػػػايتماتظاتؿػػػػ   مػػػػ  الشػػػػركاتوخػػػػدمات 

سػػوؽ الاقػػزاض الػػػدولر في السػػالدة بلسػػعار فالػػدة يعتمػػد في تحديػػدها علػػى أسػػعار الفالػػدة  سػػنوات 10 إلذ يومػػا360
 .طوي  الأج 

هػػ  قػػروض قصػػاة الأجػػ  تدنحهػػا البنػػوؾ التجاريػػ  للمقزضػػين في دولػػ  أخػػر   ػػدؼ تدويػػ   التســهيلات المصــرفية: 
 أشهر وسن . 6ح أج  استحقاقها مابين و امؤق  ويز و أعجز موتش  

فػػلكثر مػػ   %10يلػػوف مباشػػرا حػػين تنلػػ  اتظسػػتثمر الأجنػػس  الأجنبــي المباشــر والمحفظــة الاســتثمارية: الاســتثمار 
 رأس ماؿ الشرك .

 طرح سندات في الأسواؽ الدولي  
وقػد يشػتم   ،وتنل  القوؿ أف رؤوس الأمواؿ اتطاص  تتحػرؾ  ػدؼ تحقيػق أكػر عالػد تؽلػ  علػى هػل  الأمػواؿ

غبػ  في زيػادة الأربػاح كمػا في علػى الر و أ ،دة الصػادرات كمػا في حالػ  تسػهيلات اتظػوردي هلا اتعػدؼ علػى الرغبػ  في زيػا
 حال  القروض اتظصرفي  والسندات الدولي  والاستثمارات اتظباشرة.

وعػػػػادة مػػػػا تتضػػػػم  تػػػػدفقات رأس اتظػػػػاؿ الػػػػدولر تػػػػدفقات طويلػػػػ  الأجػػػػ  وتػػػػدفقات قصػػػػاة الأجػػػػ  وتتحػػػػرؾ 
لشػراء وبيػ  الأسػهم والسػندات عػر اتضػدود السياسػي  للػدوؿ اتظاتلفػ  وتنلػ  التمييػز    طويل  الأج الرأتشاليالتدفقات 

راؽ اتظاليػػ  والاسػػتثمار الأجنػػس لأنػػه يبػػين الػػداف  اتضقيقػػ  الػػل  و في إطػػار هػػل  التحركػػات بػػين الاسػػتثمار في تػفظػػ  الأ
 يلم  وراء  ك  نوع م  هل  التحركات.

تظاليػػ  شػػراء الأصػػوؿ اتظاليػػ  اتظاتلفػػ  ،أسػػهم وسػػندات   ػػدؼ تحقيػػق راؽ او الاسػػتثمار في تػفظػػ  الأيتضػػم  و 
 اتعيرات الي تصدر هل  الأصوؿ.و أهدؼ معين م  العالد دوف اكتساب اتضق في إدارة ورقاب  اتظؤسسات 

أمػػا الاسػػتثمار الأجنػػس اتظباشػػر فننػػػه يتضػػم  امػػتلاؾ أسػػهم في إحػػػد  الشػػركات مػػ  اكتسػػاب اتضػػػق في إدارة 
يتضم  إنشاء شركات جديدة ويقوـ بامتلاؾ ك  أسهمها وإدارتها ومراقباتهػا وتنفيػل و أم  داخ  هل  الشرك  ورقاب  الع

 العم   ل  الشرك .
                                                   

  :......................مفتاح صالح، في تغل  افاس  العربي، متاح على الن  14
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  قصػاة الأجػ  فن ػا تشػتم  علػى التعامػ  بيعػا وشػراء في الأصػوؿ اتظاليػ  قصػاة الرأتشاليأما بالنسب  للتحركات 
الودالػػػػػ  لأجػػػػػ   إلذبالإضػػػػػاف   ،  والقػػػػروض اتظصػػػػػرفي  وأذوف اتطزانػػػػػ مثػػػػػ  السػػػػػندات اتضلوميػػػػػ  قصػػػػػاة الأجػػػػػ ؛الأجػػػػ 

 ..إلخ..ؿو اوشهادات الإيداع القابل  للتد
انتقػاؿ رؤوس الأمػواؿ في شػل  عمليػات إقػراض واقػزاض بػين الػدوؿ و هاتظقصود بتحركات رؤوس الأمواؿ  ونشا إلذ أف   

 .دات وأصوؿ تؼتلف   فهلا يدخ  في التجارة الدولي  للسل انتقاؿ رؤوس الأمواؿ العيني  ، ثلات ومعوليس اتظاتلف  
 15المبحث الثاني: أهمية التمويل الدولي

تختل  أتقي  تػدفقات رؤوس الأمػواؿ بػين دوؿ العػالد بػاختلاؼ وجهػات النظػر بػين الػدوؿ اتظقرضػ  لػرأس اتظػاؿ 
يػ  أخػر  ويلػوف تحليػ  أتقيػ  التمويػ  كمػا وباختلاؼ نوعيػ  رأس اتظػاؿ اتظتػدفق مػ  ناح ،والدول  اتظقزض  له م  ناحي 

 يل : 
 

 أهمية التمويل الدولي بالنسبة للدول المقترضة )المتلقية( :1المطلب 
 16لرأس اتظاؿ في الغال : ،* تستهدؼ الدوؿ اتظتلقي   

   ؛الاجتماعي و  الاقتصادي تدعيم برام  وخطط التنمي 
 ؛رف  مستو  معيش  السلاف 
 تظدفوعات وسد الفجوة بين الاستثمارات اتظطلوب  واتظدخرات افقق .مواجه  العجز في موازي  ا 

فػػنذا   ،كمػا تنلػ  للػدوؿ أف تقػزض مػ  اتطػارج لػدعم الاسػػتهلاؾ افلػ  وافافظػ  علػى مسػتو  معيشػ  معػين
اتطارجيػػ   اتظػن و أفػنف الاعتمػاد علػػى القػروض  ،كانػ  اتظػوارد اتطارجيػ  للدولػػ  غػا كافيػ  لتمويػ  الػػواردات الاسػتهلاكي 

وجػود فجػوة في مػوارد الصػرؼ  إلذيصب  أمرا لا مفر منه لأنػه عنػدما تلػوف الػواردات مػ  الصػادرات فػنف ذلػ  يػؤد  
 ولا بد م  سد هل  الفجوة بلحد الأسلوبين : ،الأجنس

 ع  طريق السح  م  الاحتياطيات اتطارجي  اتظملوك  للدوؿ. ل:و الأ
الأسػلوب الثػاني إذ كػاف مسػتو  الاحتياطيػات اتطارجيػ  لا يسػم   إلذما يتم اللجػوء وعادة  ،الاقزاض اتطارج و ه والثاني:

                                                   
 .4،5، ص ص، 2006-2005مفتاح صالح، مطبوع  في مقياس اتظالي  الدولي ، اتصزالر، جامع  بسلرة، كلي  العلوـ الاقتصادي  والتسيا، قسم الاقتصاد،   15

 فهوـ واس  لل  التدفقات الرأتشالي  سواء كان  قروض أو من  أو استثمارا مباشرا أو أ  شل  م  أشلاؿ التدفق ،بدلا م  كلم  اتظقزض  .كلم  اتظتلقي  ذات م  ،* 
 .4،3، ص ص،  .....................الدي  خالد، ملكرة التموي  الدولر، متاح على الن  16
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 باتظزيد م  السح  منه.
وذلػػػ  لأف  ،كمػػػا قػػػد تعلػػػق الدولػػػ  أتقيػػػ  كبػػػاة علػػػى التمويػػػ  اتطػػػارج  في شػػػل  اسػػػتثمارات أجنبيػػػ  مباشػػػرة

تفاعػػ  اتظشػػروعات اتظمولػػ   إلذتو  بالإضػػاف  الاسػػتثمارات اتظباشػػرة تػػوفر تلنولوجيػػ  متقدمػػ  وخػػرات إداريػػ  رفيعػػ  اتظسػػ
زيػػػادة الإنتػػػاج مػػػ  السػػػل  القابلػػػ   إلذمػػػا يػػػؤد  و وه ،مػػػ  خػػػلاؿ الاسػػػتثمارات الأجنبيػػػ  اتظباشػػػرة مػػػ  الأسػػػواؽ الدوليػػػ 

 توفا فرص توظي  وتحسين جودة الإنتاج. إلذكما تؤد    ،للتصدير
   17قرضةأهمية التمويل الدولي من وجهة نظر الجهات الم :2المطلب

مػػ  وجهػػ  نظػػر اتصهػػات اتظاتؿػػ  فػػنف هنػػاؾ سػػيادة للأهػػداؼ والػػدواف  السياسػػي  بالنسػػب  للتمويػػ  اتظتػػدفق مػػ  
علػى دور العوامػػ    Griffin & Enos،فيؤكػد كػػ  مػ  جػريف  واينػوس ، اتظصػادر الرتشيػ  الثناليػ  ومتعػددة الأطػراؼ

 ين اتظتدفق  إليها م  ناحي  أخر .الرأتشاليجم تدفقات السياسي  في تحديد الدول  اتظتلقي  م  ناحي  وفي تحديد ح
كتصػري  الفػوال  السػلعي  لػديها ؛  ؿ الدوؿ الي تدن  قروضػا رتشيػ  لدولػ  أخػر  أف تحقػق أهػدافا عديػدةو اوتح

ة لات وبيػوت اتطػر و اوزيادة صادراتها وتشغي  جان  كبا م  شركاتها الوطني  في أعمػاؿ النقػ  والوسػاط  والتػلمين واتظقػ
 اتظاتلف   ا.
ف القػػروض الرتشيػػ  الثناليػػ  تػػرتبط بضػػرورة إنفاقهػػا في أسػػواؽ الػػدوؿ اتظاتؿػػ  ،باسػػتثناء حػػالات قليلػػ  جػػدا أكمػػا 

كمػػا أف اتضصػػوؿ علػػى قػػرض معػػين مػػ  دولػػ  أخػػر  لا يعػػي إعطػػاء  يػػتم فيهػػا فػػت  قػػروض نقديػػ  ولأهػػداؼ خاصػػ  .
والشػراء مػ  أ  سػوؽ مػ  الأسػواؽ الدوليػ  وفقػا لأجػود أنػواع السػل  الدول  اتظقزضػ  اتضػق في اسػتادامها كريػ  كاملػ  

 ولل  الدول  اتظاتؿ  تريد تحقيق أهداؼ عديدة منها : ،وأرخ  الأسعار
 ؛تحسين صورة الدول  اتظاتؿ  أماـ المجتم  الدولر وإظهارها كدول  تحارب الفقر في العالد 
طػػػاع الزراعػػػ  ،الػػػل  ينػػػت  كميػػػات كبػػػاة ويػػػؤد  عػػػدـ تزايػػػ  مصػػػالح بعػػػ  القطاعػػػات الإنتاجيػػػ  بالػػػداخ  كالق 

وتعػلا تنلػ  الػتال  مػ  هػل  الفػوال  السػلعي   ،اتـفاض أسػعارها وإصػاب  اتظنتجػين بنضػرار جسػيم  إلذتصديرها 
 ؛ع  طريق القروض واتظساعدات 

عػػ  للدولػػػ  اتظاتؿػػػ  تحمػػ  الدولػػػ  اتظاتؿػػػ  للقػػرض اتظشػػػاري  اتظمولػػػ  بػػالقرض تلػػػالي  النقػػػ  والتػػلمين لػػػد  شػػػركات تاب 
 ؛تلالي  اتطراء واتظشرفين إلذبالإضاف  

                                                   
 أنظر ك  م :  17

 .5مفتاح صالح، اتظرج  السابق، ص -
 .5، 4لدي  خالد، اتظرج  السابق، ص ص،ا -
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تمضػػ  و رأس اتظػػاؿ الػػل  يتػػدفق مػػ  اتظؤسسػػات الدوليػػ  والإقليميػػ  فهو أمػػا التمويػػ  الػػدولر متعػػدد الأطػػراؼ: وهػػ
 في تحركه للتيارات السياسي  م  جان  الدوؿ اتظسيطرة على إدارة هل  اتظؤسسات الدولي .

 18ويل الدولي على المستوى العالمي أهمية التم :3المطلب 
الدولي  في تدويػ  حركػ  التجػارة الدوليػ  مػ  السػل   الاقتصادي أتقي  التموي  الدولر م  منظور العلاقات تلم  

 الاقتصػػادي انلمػػاش العلاقػػات  إلذواتطػػدمات وأ  اتـفػػاض في مسػػتو  السػػيول  الدوليػػ  لتمويػػ  حركػػ  التجػػارة يػػؤد  
ف اتـفػاض حجػم هػلا القطػاع نفػو القطاع اتطارج  في معظػم الػدوؿ يعػد بمثابػ  القطػاع افػرؾ للنموإذا كاف  ،بين الدوؿ

ويقلػػ  حجػػم الإنتػػاج اتظاصػػ  للتصػػدير والسػػل  اتظسػػتوردة للاسػػتثمار و وانلمػػاش نشػػاطه سػػيؤار علػػى معػػدلات النم
 والاستهلاؾ.

ؿ بػػين دوؿ العػػالد فيمػػا بػػين الأسػػواؽ واتظلاحظػػ  اتصػػديرة بالػػلكر هػػ  أف اتضجػػم الفعلػػ  لتحركػػات رؤوس الأمػػوا
ولد يعػػد هنػػاؾ ارتبػػاط بػػين  ،اتظاليػػ  الدوليػػ  قػػد فػػاؽ عػػدة مػػرات التحػػرؾ الفعلػػ  للسػػل  واتطػػدمات علػػى اتظسػػتو  الػػدولر

وأف الػػدوؿ  ،وتعػػرؼ هػػل  الظػػاهرة علػػى اتظسػػتو  الػػدولر بظػػاهرة الاقتصػػاد الرمػػز  ،التػػدفقات اتظاليػػ  والتػػدفقات العينيػػ 
 ،الاقتصػػاد الرمػػز و   هػػ  وحػػدها اتظسػػتفيدة مػػ  ظهػػور وتفUSAعلػػى رأسػػها الولايػػات اتظتحػػدة الأمريليػػ  ،اتظتقدمػػ  و 

امتلاكهػػػا لػػػلأدوات القػػػادرة علػػػى توجيػػػه عمليػػات التحػػػرؾ تعػػػل  الأمػػػواؿ كاسػػػتاداـ السياسػػػ  النقديػػػ   إلذويعػػود ذلػػػ  
  اتضقيقيػػ  لػػديو ا اتطارجيػػ  اتظقومػػ  تخفػػي  في القيمػػ إحػػداثتصػػلب رؤوس الأمػػواؿ وسياسػػ  الصػػرؼ الأجنػػس  ػػدؼ 

 بالدولار الأمريل .
وحػ   1972وقد استادم  الولايات اتظتحدة الأمريلي  هل  السياسات منل أف أصي  ميزا ا التجػار  بعجػز سػن      

 الآف. 
 إلذ  أجػ  الوصػوؿ مػيعمػ  علػى تحقيقهػا و أللػ  بلػد في العػالد سياسػ  اقتصػادي  وتنمويػ  يتبعهػا وفي الأخا نوضػ  أنػه    

  اتططػوط العريضػ  تعػا واتظتمثلػ  في تخطػيط اتظشػاري  التنمويػ  وذلػ  ضػرفاهي  أفراد ، وتتطل  هل  السياسػ  التنمويػ  و 
وتضػػم  و التمويػػ  للػػ  تنم إلذحسػػ  احتياجػػات وقػػدرات الػػبلاد التمويليػػ ، ومهمػػا تنوعػػ  اتظشػػروعات فن ػػا تحتػػاج 

لػػه دور فعػػاؿ في تحقيػػق سياسػػ  الػػبلاد التنمويػػ  وذلػػ  عػػ  طريػػق الػػل    الػػدولر و بقالهػػا. ومػػ  هنػػا تظهػػر أتقيػػ  التمويػػ
 19مايل :

                                                   
 اتظرج  السابق.  18
 .5، ص2009 ،الأكادتني  العربي  اتظفتوح  دتفارؾ،الاتصابر  تػ  الدي  أكر عمر، التموي  الدولر،   19
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  تحقيق والإيفػاء باتظبػادلات التجاريػ  منهػا الصػادرات والػواردات السػلعي  واتطدميػ  بػين تؼتلػ  البلػداف وذلػ  عػ  طريػق
 التموي  الدولر؛

   ليها مايل :اتظشاري  الي يزت  ع لإتؾازتوفا رؤوس اتظواؿ اللازم 
 القضاء عليها كليا؛و أتوفا فرص جديدة للعم  لغرض اتضد م  البطال   -
 في البلاد؛ الاقتصادي تحقيق التنمي   -
 تحقيق الأهداؼ اتظاطط  م  قب  الدول ؛ -
  العم و أ السل توفا  تحقيق الرفاهي  لأفراد المجتم  ع  طريق تحسين الوضعي  اتظعيشي  تعم ، -

  إلخ ؛.لي  لرؤوس الأمواؿ بلشلاتعا اتظاتلف  ، كالقروض والاستثماراتتلمين التدفقات الدو.. 
  ضػاع السياسػي  السػالدة في العػالد، خصوصػا في حالػ  حصػوؿ اتضػرب و اتظالي  على البلداف اتظرتب  على الأ الالتزاماتتلمين

 .اتظطالب  بتعويضات مالي و أ
 

 المبحث الثالث : عناصر النظام المالي
النظػػاـ التجػػار  الػػدولر  إلذالر الػػدولر أحػػد الأركػػاف الثلااػػ  للنظػػاـ الاقتصػػاد  العػػاتظ  بالإضػػاف  تنثػػ  النظػػاـ اتظػػ
ذل  النظاـ الل  تلقق تدويلا للنظػاـ التجػار  الػدولر واسػتقرارا للنظػاـ و والنظاـ اتظالر اللفؤ ه ،والنظاـ النقد  الدولر

في معظػػم بلػػداف و وتحقيػق النمػػ الاجتماعيػػ و  الاقتصػػادي اهيػ  تعظػػيم الرف إلذوالتنسػػيق بػػين هػل  الأنظمػػ  يػػؤد   ،النقػد 
 العالد.

 ،وهير  التنمي  الدوليػ  ،م  أسواؽ التموي  الدولي  والبن  الدولر للإنشاء والتعما النظاـ اتظالر الدولرويتلوف 
  20ومهاـ النظاـ اتظالر بمايل :وتتلا  أهم وظال  ، ومؤسس  ،شرك   التموي  الدولي ...إلخ

 ديم الالتمػػػػػاف: يػػػػػؤد  تقػػػػػديم الالتمػػػػػاف الػػػػػلازـ لتمويػػػػػ  شػػػػػراء السػػػػػل  واتضصػػػػػوؿ علػػػػػى اتطػػػػػدمات وتدويػػػػػ  تقػػػػػ
اتظباني والإنشاءات والطرؽ وغاها وشػراء الآلات واتظعػدات والأجهػزة إلذ زيػادة الاستثمارات الرأتشالي ؛ كنقام  

 د؛الإنتاجي  للموارد اتظتاح  للمجتم  وبالتالر رف  مستو  معيش  الأفرا
 يوفر النظاـ اتظالر وسيل  الأداء للالتزامات في شل  عملػ  نقديػ  وشػيلات رف  اتظستحقات وأداء الالتزامات :

ووسال  الدف  الأخر ؛ مث : أسواؽ النقد وكلل  اتضسابات ونظاـ السح  اتظشزؾ ونظاـ الدف  ع  طريػق 
                                                   

 :...................وفا، متاح على الن  -التموي  واتظؤسسات التمويلي ...مفهوـ وأهداؼ وسياسات، مركز اتظعلومات الوطي الفلسطيي  20
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 اتعات  والأنزني  وغاها م  الأجهزة الإللزوني ؛
 :وأداء الإلتزامػػػات عػػػ  طريػػػق وسػػػال  الػػػدف  اتظبتلػػػرة ، الآليػػػ    ينشػػػل عػػػ  نظػػػاـ مػػػن   الإلتمػػػاف  خلػػػق النقػػػود

والتعامػػػ  بالشػػػيلات وظيفػػػ  جديػػػدة وهػػػ  خلػػػق النقػػػود؛ أ  التعامػػػ  بنقػػػد لد يتػػػوفر سػػػابقا ولايتاػػػل الشػػػل  
 اتظسلوؾ؛و التقليد  اتظطبوع أ

 اتظؤسسػات تؽػا يػؤد  و دخار سواء مػ  جانػ  الأفػراد أتجمي  اتظدخرات: يؤد  النظاـ اتظالر إلذ خلق منافل للا
الاسػػتثمار في ظػػ  وجػػود هػػلا النظػػاـ، وكػػلل  الاسػػتثمار و إلذ إرجػػاء الاسػػتهلاؾ في الوقػػ  اتضاضػػر والاتجػػا  تؿ

في الأوراؽ اتظالي  الي ه  جزء م  النظاـ اتظالر، حي  تنل  للمػدخري  إقػراض فػال  أمػواتعم واتضصػوؿ علػى 
 أرباح رأتشالي .و توزيعات أو سواء في شل  فوالد أعالد مقاب  ذل  

 21 :ويوض  الشل  التالر العناصر اتظاتلف  للنظاـ اتظالر الدولر
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                   
 أنظر ك  م :  21

 .9-6مفتاح صالح، مرح  سابق، ص -
 .8-6الدي  خالد، مرج  سابق، ص -
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 .،ص1993عادؿ اتظهد ، التموي  الدولر، العربي للنشر والتوزي ، القاهرة، مصر  المصدر:

افقق    
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يتض  م  الشل  السابق أف العناصر الأساسػي  الػي يشػتم  عليهػا النظػاـ اتظػالر الػدولر تتلػوف مػ  اتظتعػاملين 
 والي نظهرها فيما يل : والأسواؽ والأدوات

 المتعاملون  :1المطلب
يتلػػػوف اتظتعػػػاملوف في ظػػػػ  النظػػػاـ اتظػػػالر الػػػػدولر مػػػ  اتظسػػػػتثمري  و زة الأساسػػػػي  للنظػػػاـ اتظػػػالر الػػػػدولر هػػػم الركيػػػ

 اتظشاركين.و اتظقزضين و 
 المستثمرون:  - أ

واتظسػتثمر  ،وهػم الأفػراد واتظؤسسػات العامػ  واتطاصػ  وحلومػات الػدوؿ اتظاتلفػ  واتظنظمػات الدوليػ  والإقليميػ 
وهنػػا  ،ه القانونيػػ   الػػل  تنلػػ  أرصػػدة فالضػػ  مػػ  الأمػػواؿ ويرغػػ  في توظيفهػػاذلػػ  الشػػا  ،مهمػػا كانػػ  طبيعتػػو ه

 تك  أف يفرؽ بين التوظي  اتظالر والتوظي  اتضقيق  للأمواؿ.
غاهػػا مػػ  الأدوات و أكالأسػػهم والسػػندات  ؛الاسػػتثمار في إحػػد  الأصػػوؿ اتظاليػػ  إلذويشػػا التوظيػػ  اتظػػالر 

 ا لصاح  هلا اتظاؿ.اتظالي  الأخر  والي تدر عالدا مالي
 أمػػػا علػػػى اتظسػػػتو  الللػػػ  ،يعتػػػر توظيػػػ  حقيقػػػ  للأمػػػواؿ تعػػػل  الأصػػػوؿ  Micro، وعلػػػى اتظسػػػتو  اتصزلػػػ 

،Macro    ثخر. إلذفهلا لا يعتر توظيفا حقيقيا للأمواؿ وللنه عملي  نق  للمللي  م  شا 
ؿ وثلات جديػػػدة  ػػػدؼ زيػػػادة   اتضقيقػػػ  للأمػػػواؿ : يقصػػػد بػػػه شػػػراء معػػػدات أصػػػو الاسػػػتثمارأمػػػا التوظيػػػ  ،

عيػػػ  و أمػػػا إيػػػداع الأمػػػواؿ في أحػػػد الأ ،حػػػلالرافافظػػػ  علػػػى هػػػل  الطاقػػػ  مػػػ  خػػػلاؿ الاسػػػتثمار الإو أالطاقػػػ  الإنتاجيػػػ  
  الادخاري  ،كالبنوؾ  لا يغا م  الصف  الاستثماري  تعلا الشا  ويصب  في هل  اتضال  بمثاب  مدخر ولػيس مسػتثمر

 .مالر
 المقترضون: - ب

لأفػػػراد واتظؤسسػػػات العامػػػ  واتطاصػػػ  وحلومػػػات الػػػدوؿ اتظاتلفػػػ  واتظنظمػػػات الدوليػػػ  والإقليميػػػ  الػػػلي  وهػػػم ا
بػالاقزاض اتظباشػر و أ ،يقوموف بطرح ،بي   سندات في هػل  الأسػواؽو أتلصلوف على قروض م  الأسواؽ اتظالي  الدولي  

  .م  اتضلومات اتظاتلفو أاتظنظمات الدولي  و أم  التجمعات اتظصرفي  
واتظقزض عادة ما يرغ  في اتضصػوؿ علػى الأمػواؿ مػ  مصػادر تؼتلفػ   ػدؼ توظيفهػا في اسػتثمارات حقيقيػ  

وفي هػػل  اتضالػػ  فػػنف اتظقػػزض يصػػب   ،بشػػراء معػػدات والآلات والقيػػاـ بعمػػ  مؤسسػػات ومصػػان  ومشػػروعات جديػػدة
 بمثاب  الشا  اتظستثمر.
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 اتجاهين: وتلخل الأمواؿ في إطار النظاـ اتظالر الدولر
اتظقزضػػػين الػػػلي  يسػػػتادموف هػػػل   إلذتػػػدفق هػػػل  الأمػػػواؿ مػػػ  اتظػػػدخري  ،أصػػػحاب الفػػػال  اتظػػػالر  و ه ل:و الاتجـــال الأ

 الأمواؿ في الاستثمارات ،أصحاب العجز اتظالر .
 اتظدخري . إلذتدفق عوالد وأرباح هل  الأمواؿ م  اتظقزضين و ه الاتجال الثاني:

 المشاركون: .  
السماسػرة والوسػطاء الػلي  يتعػاملوف في الأسػواؽ تضسػاب الغػا  نظاـ اتظػالر الػدولر هػم في الواقػ واتظشاركوف بال

 إلذ بالإضػػاف  ،مثػػ  البنػػوؾ وشػػركات الاسػػتثمار اتظػػالر وشػػركات التػػلمين وبنػػوؾ وصػػناديق الادخػػار... إلخ ؛تضسػػا مو أ
الشػػػركات دوليػػ  النشػػاط ،متعػػددة اتصنسػػػيات   صػػناديق التقاعػػد واتظنظمػػات الدوليػػػ  والاقليميػػ  اتظاتلفػػ  واتضلومػػات و 

والأفػراد مػػ  تؼتلػػ  دوؿ العػػالد... ويقػػوـ هػػؤلاء بالتعامػػ  في الأسػػواؽ اتظاليػػ  الدوليػػ  باسػػتثمار الأمػػواؿ الفالضػػ  لػػديهم 
يقومػػوف بطػػػرح و أكمػػا يقومػػػوف باتضصػػوؿ علػػى قػػروض مػػ  الأسػػواؽ اتظاليػػ    ،لتحقيػػق عوالػػد وأربػػاح علػػى هػػل  الأمػػواؿ

 ولي  في هل  الأسواؽ.سندات د
 

 الأسواق : 2المطلب
تدث  الأسػواؽ اتظاليػ  افليػ  والدوليػ  الشػبل  الأساسػي  الػي تنتقػ  مػ  خلاتعػا رؤوس الأمػواؿ وتنقسػم الأسػواؽ 

وأسػواؽ رأس اتظػاؿ  Money Marketأسػواؽ نقػد  إلذاتظالي  م  وجه  نظر الآجاؿ الزمني  والأدوات اتظستادم  
Capital Market. 

 ،ح ثجػاؿ اسػتحقاقها بػين يػوـ وأقػ  مػ  سػػن و اوفي أسػواؽ النقػد: يػتم التعامػ  بػلدوات ماليػ  قصػاة الأجػػ  تػز 
 كما تعلس الأدوات دينا تػددا.  ،وتتلار أسواؽ النقد بالتغاات الي تطرأ على أسعار صرؼ العملات اتظاتلف 
للملليػ  مثػ  الأسػهم كمػا تعلػس كػلل   أما أسواؽ رأس اتظاؿ: فنف الأدوات اتظستعمل  تعلس غالبػا حقػوؽ

وتػؤار أسػعار الفالػدة بدرجػ  كبػاة في حركػ  الأمػواؿ في هػل  الأسػواؽ وبدرجػ  أقػ   ،ديونا طويل  الأج  مث  السندات
 تغاات أسعار الصرؼ.

 الأدوات  :3المطلب
 ؛قصػاة الأجػ  فف  أسواؽ النقد تلػوف أدوات التعامػ  في معظمهػا، تختل  الأدوات باختلاؼ نوعي  السوؽ

 مث : 
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 أذونات اتطزين . 
 ولات اتظصرفي .بالق 
 ؿ.و اراؽ التجاري  وشهادات الإيداع القابل  للتدو الأ 
 شهادات الإيداع اتظازن  والودال  لأج  وصلوؾ الديوف اتظاتلف . 

 مث :   ؛أما الأدوات اتظستادم  في أسواؽ رأس اتظاؿ وه  الأدوات طويل  الأج 
 الشركات الصناعي . الأسهم الي تصدرها 
السندات الدولي  الػي تقػوـ بطرحهػا هػل  الشػركات وتلػ  الػي تطرحهػا حلومػات الػدوؿ اتظاتلفػ  في أسػواؽ اتظػاؿ  

 الدولي .
 

 المؤسسات المالية الدولية الفصل الثاني:
بػا  مػدمرة  فلػاف التفلػا جػاد تقريربا كلهػا أو و اع اقتصادي  متدهورة جدا ضأو قبي   اي  اتضرب العاتظي  الثاني  وفي ظ       

لذ كيػ  يػتم إعػػادة الاسػتقرار الاقتصػاد  والنقػػد  العػاتظ  والثانيػ  كيػػ  يػتم إعػادة بنػػاء و الأ ،حػوؿ نقطتػين أساسػػيتين
بريتػػوف وودز بمدينػػػ   1944ربػػا اتظػػدمرة شػػبه كليػػػا، وفي هػػل  الأانػػاء تم عقػػد مػػؤتدر دولر في جويليػػػ  مػػ  سػػن  أو وتعمػػا 

دول  تدث  أغل  شعوب العالد اتظستقل  كػوف العديػد مػ  الػدوؿ الأخػر    44ط   والل  شارك  فيه نيوهاميشا بواشن
لاتفػػػاؽ علػػػى إنشػػػاء مؤسسػػػتين الصػػػندوؽ النقػػػد  تم افي هػػػل  الأانػػػاء و ، كانػػػ  مسػػػتدمرة وتحػػػ  سػػػلط  دوؿ أخػػػر 

الػػي خلفتهػػا  الاقتصػػادي بات تلػػ  الاضػػطراوالتعمػػا وكػػاف الزكيػػز منصػػبا حػػوؿ تجنػػ   للإنشػػاءالػػدولر والبنػػ  الػػدولر 
 ربا اتظدمرة.أو جان  إعادة إعمار  إلذتل  اتضرب وضماف استقرار مالر ونقد  دوليين 

 المبحث الأول: ماهية الصندوق النقدي الدولي    
 المطلب الأول: لمحة تاريخية عن نشأة الصندوق 
   قب  تقديم الصندوؽ  

 تن وودزأولا: أهم الاقتراحات المقدمة في مؤتمر برو 
تديػػػزت بنتبػػػاع سياسػػػات اقتصػػػادي  الػػػي عرفػػػ  الثانيػػػ  و لذ و الفػػػزة مػػػا بػػػين اتضػػػربين العػػػاتظيتين الأأف  إلذنشػػػا 

مثػػػ  البطالػػػ  علػػػى حسػػػاب الػػػدوؿ  ؛الداخليػػػ  الاقتصػػػادي "بنفقػػػار اتصػػػار" تلػػػ  السياسػػػات اسػػػتهدف  حػػػ  اتظشػػػاك  
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ذلػ  لتحقيػق تنافسػي  و  ،في قيمػ  العمػلات الوطنيػ  لقد تضمن  هل  السياسات إجراء تخفيضات تنافسػي و  ،الأخر 
 . كما ساندت هل  السياسات فرض العديد م  القيود على التجارة الدولي و  ،على حساب الدوؿ الأخر 

  :ػػػكما تديزت الفزة ما بين اتضربين ب  
 ؛رق  الإلزام نظاـ النقد الو  إلذتحوؿ البنوؾ اتظركزي  م  نظاـ الصرؼ بالله  و قاعدة الله   ا يار 
  ؛على نظاـ أسعار الصرؼ اتظرن  لتصحي  العجز في موازي  اتظدفوعات الاعتماد 
   ؛ظهور ضغوط تضامي  شديدة إلذتؽا أد   ،إتباع سياسات نقدي  تضامي  م  أج  إعادة بناء اقتصادياتها 
  ت  بػه مػ  تلقاليػ  في إعػادة التػوازف ل  للاستفادة تؽا يتمو تػاذل  في و نظاـ الله   إلذفش  الدوؿ الصناعي  في العودة

 ؛في موازي  اتظدفوعات
  إنشاء العم  بنظاـ الرقاب  على الصرؼ الأجنس كلحد أدوات تقييد التجارة الدولي. 
الػل  مهػدت و  ،ـ1944دولػ  في عػاـ  44لقد كاف مؤتدر "بريتوف وودز" بالولايػات اتظتحػدة الػل  ضػم منػدوبين مػ  و     

 إلذو ؿ يوليػأو أسػابي  مػ   03الػل  اسػتمر تظػدة و  ،الأمريلػ   هوايو  ،كينز الريطاني  تصاديينالاقله دراسات ك  م  
ف الػػػدولر و اقواعػػػد التعػػػو  ،ـ لبحػػػ  أسػػػس نظػػػاـ النقػػػد الػػػدولر في أعقػػػاب اتضػػػرب العاتظيػػػ  الثانيػػػ 1944عػػػاـ و يولي 22
 ،نقد  العاتظ  اتصديدالل  انتهى بتوقي  اتفاقي  "بريتوف وودز" الي تعد بمثاب  إعلاف للنظاـ الو 

 مشروع كينز:
 1943أفريػ   07قدـ هلا اتظشروع م  طرؼ الاقتصاد  الشها جوف مينارد كينػز تؽػثلا عػ  اتظمللػ  اتظتحػدة بتػاري     

 22وم  أهم ماجاء فيه مايل :
  بنوؾ اتظقاصػ  الدوليػ  ويلػوف دورهػا شػبيها بػال اتحػاد اسػمإنشاء مؤسس  مالي  ذات مركز عاتظ  اصطل  عليهػا

اتظركزيػػ  افليػػ ، حيػػ  تػػتم التسػػويات اتظاليػػ  مػػ  خػػلاؿ الػػدف  بالرصػػدة بػػين البنػػوؾ اتظركزيػػ  وذلػػ  مػػ  خػػلاؿ 
فػػت  حسػػابات دالنػػ  ومدينػػ  تتسػػاو  مػػ  خلاتعػػا أرصػػدتها في الأخػػا، علػػى أف يعتػػر الرصػػيد الػػدال  للبلػػد 

 قرض منه لصالح هلا الاتحاد؛و العض
 ز البانلور تلوف مستقل  مرتبط  بالله ؛يتم خلق عمل  جديدة تشاها كين 
  العػرض النقػد ، كيػ  يػتم إصػدار كميػ  النقػود بمػا لا يتجػاوز حجػم التجػارة الدوليػ  أف يتم فرض قيود على

 لا على أساس كمي  الله  الي تلوز عليها البلد؛
                                                   

 .110-107، ص 1992عوض الله زين  حسين، الاقتصاد الدولر، مصر، دار اتظعرف  اتصامعي ،   22
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 النصػ  واتظشػورة وتقػديم أف يتم فرض عقوبات على الدوؿ الأعضاء الي تسج  فوال  في مػوازي  مػدفوعاتها 
 لتل  الي تسج  عجزا.

 مشروع هوايت:  
 23وأهم ماجاء فيه:تؽثلا ع  الولايات اتظتحدة الأمريلي   1943أفري  05تقدـ به الاقتصاد  هواي  بتاري  

   تجميػػػ  السػػػلطات النقديػػػ  افليػػػ  في يػػػد سػػػلط  نقديػػػ  دوليػػػ  وحيػػػدة، قصػػػد تحقيػػػق اسػػػتقرار في أسػػػعار الصػػػرؼ وتػاربػػػ
 القيود على اتظدفوعات الدولي ؛ تؼتل 

 اقزاح تثبي  قيم عملات الدوؿ الأعضاء في الصندوؽ؛ 
 خلق عمل  جديدة للتعام  الدولر تشاها هواي  اليونيتاس كي  ترتبط قيمتها بوزف معين م  الله ؛ 
 بمػػا التصػػويتي  س مػػاؿ الصػػندوؽ وقوتهػػا أباليونيتػػاس وتتحػػدد حصػػ  الػػدوؿ في ر و تحػػدد الػػدوؿ قيمػػ  عملتهػػا بالػػله  أ

 تحوز  الدول  م  ذه  ونقد أجنس وحجم دخلها الوطي ومد  تقلبات ميزاف مدفوعاتها.
وبعػػد اللقػػاءات واتظشػػاورات تم دعػػم وإقػػرار مشػػروع هوايػػ  علػػى حسػػاب مشػػروع كينػػز باعتبػػار أف الأوؿ تمػػدـ اتظصػػالح    

تظػديونتها اللبػاة علػى العديػد مػ  الػدوؿ الأوروبيػ  إلذ الأمريلي  والي كان  قوة اقتصادي  كباة بعد اتضرب، بالإضػاف  
 جان  قوتها العسلري  تؽا تش  بتمرير اتظشروع الأمريل .

 ،قػػرّرت الأمػػم اتظتحػػدة في عػػاـ ألػػ  وتسػػعمر  وتسػػس وأربعػػين ميلاديػّػ  إنشػػاء وكالػػ  متاصصػػ خػػا علػػى هػػاما هػػلا الأو  
اػػػل هػػػل  الوكالػػػ  مػػػ  تم  للاقتصػػػاد العػػػاتظ  وتعزيػػػز ، وتلتحقيػػػق السػػػلا االػػػدولر، وذلػػػ  سػػػعي  صػػػندوؽ النقػػػدالوهػػػ  

 .تعا، وينضم لعضويتها مر  وتذافٍ وتذانوف دول  اواشنط  مقر 
 مػا اوغالبػ الأعضػاء، للبلػداف الاجتماعيػ و  الاقتصػادي  السياسػات رسػم في مػؤار بػدور صػندوؽال حي  يقػوـ

 الػدخ  تػػدودة الاجتماعيػ  الفرػات خاصػ  ،للسػلاف اتظعيشػ  الواقػ  علػى مباشػرة ثاػار وتوجيهاتػه لتوصػياته تلػوف
 وهيمنتػه تػلاا  يسػزج  فتػ  مػا فننػه الثالثػ ، الألفيػ  مػ  لذو الأ العشػري  خػلاؿ تراجػ  قػد هػلا  دور  كػاف وإذا.والفقػاة
 زالػ  لا عميقػ  بنيويػ  أزمػ  في اتظعوتظػ   الرأتشالي دخوؿ ع  تؾم  الي الطارل  الظروؼ مستغلا العاتظ ، الصعيد على
 اتظباشر تدخلهو ه الدولر، النقد لصندوؽ القوي  العودة في اتصديد ولع  .هلا يومنا إلذ بلسر  العالد على بظلاتعا ترخ 
 أف دوف مػ  اتظنطقػ ، بشػعوب كثػاا   أضػرت صػارم  تقشػفي  سياسػات تبػي فػرض عػر اليػورو، منطقػ  أزمػ  معاتصػ  في

 ومػا .العمػوم  الػدي  ومسػتو  العامػ  اتظوازنػ  وعجزو النمػ كمعػدؿ ،دي الاقتصػا اتظؤشػرات في تػسػوس تحس  إلذ تقود
                                                   

 .110، 109عوض الله زين  حسين، الاقتصاد الدولر، مرج  سبق ذكر ، ص ص 23
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 هلػلا .اتصنػوب بلػداف في خاصػ  العاتظيػ ، الاقتصػادي  الأزمػ  تػلاا اشػتداد مػ  يتسػ  التػدخ  تعلا اتصغرافي المجاؿ لب 
 حي  العربي ، بلدافال م  عدد في الاجتماعي و  الاقتصادي  السياسات رسم في بقوة يؤار الدولر النقد صندوؽ أصب 
 واتضمايػ  عامػ  بصػف  الاجتماعيػ  اتظسػلل  على سلبي  تداعيات م  يصاحبه ما م  التقشف  طابعها جل  بشل  يرز

 .خاص  بصف  الأساسي  اتظواد ودعم الاجتماعي 
 ماهية الصندوق النقدي الدوليل: و المبحث الأ

 العناصر التالي :دراس  على  هلا اتظبح سنقتصر في     
 نشأة الصندوق النقدي الدوليو : مفهوم  1المطلب 

           1944لذ لإنشاء أهم مؤسس  مالي  دولي  في العاـ و كان  البدايات الأ    
 صندوق النقدي الدولي:التعريف  -1

وكػػالات نػػه "وكالػػ  متاصصػػ  مػػ  أالػػدولر حيػػ  يعػػرؼ علػػى   صػػندوؽ النقػػدالتتعػػدد التعػػاري  فيمػػا تمػػ  
الاقتصػػاد العػػاتظ   لام للعمػػ  علػػى تعزيػػز وسػػ 1945عػػاـ  "ة أنشػػ  بموجػػ  اتفاقيػػ  "بػػري  وودزمنظومػػ  الأمػػم اتظتحػػد

يعػػد مؤسسػػ  مركزيػػ  في النظػػاـ النقػػد  الػػدولر هدفػػه الرليسػػ  منػػ  وقػػوع الأزمػػات وأطلػػق عليػػه اسػػم صػػندوؽ حػػ  و وه
عاتصػػػػ  مػػػػا يتعرضػػػػوف لػػػػه مػػػػ  التمويػػػػ  اتظؤقػػػػ  تظ إلذيػػػػتمل  أف يسػػػػتفيد مػػػػ  مػػػػوارد  الػػػػدوؿ الأعضػػػػاء الػػػػلي  تلتػػػػاجوف 

 ."24مشللات طارل  في ميزاف اتظدفوعات
يعتر بمثابػػ  و وهػػ "بموجػػ  اتفاقيػػ  "بػػري  وودز 1945كمػػا يعػػرؼ بلنػػه "مؤسسػػ  نقديػػ  دوليػػ  تلسسػػ  عػػاـ

 والنقديػػ  الدوليػػ  الاقتصػػادي ضػػاع و نتيجػػ  للأو اتحػػاد للبنػػوؾ اتظركزيػػ  في بدايػػ  مناقشػػات تلسيسػػه وهو أبنػػ  مركػػز  دولر 
 .25"اتظزدي  الي حصل  بعد  اي  اتضرب العاتظي  الثاني 

يعتػػر منظمػػ  دوليػػ  أنشػػلت بموجػػ  معاهػػدة دوليػػ  عػػاـ  بلنػػه لصػػندوؽلتعريػػ  شػػام  وتؽػػا سػػبق تنلػػ  إعطػػاء      
  أنػه يعمػ إلذاسػتقرار النظػاـ النقػد  الػدولر بالإضػاف   إلذالاقتصاد العاتظ  والسع   لام للعم  على تعزيز س 1945

علػػػى مسػػػتو  و أعلػػػى مسػػػاعدة الػػػدوؿ الأعضػػػاء علػػػى مواجهػػػ  مػػػا يتعرضػػػوف لػػػه مػػػ  مشػػػاك  تخػػػ  ميػػػزاف اتظػػػدفوعات 
الاقتصػػاد الللػػ  مػػ  خػػلاؿ تػػوفا مػػوارد الصػػندوؽ تعػػل  الػػدوؿ وتبػػي سياسػػات وبػػرام  خاصػػ  بالتصػػحي  والتثبيػػ  

 .اتعيلل 
                                                   

 .45،ص2004سلندري ، منشلة اتظعارؼ، لإالزك ، " ثاار سياس  صندوؽ النقد الدولر على توزي  الدخ  القوم " ا كرتن  تػمد24
غػػا منشػػػورة مقدمػػ  في العلػػوـ السياسػػػي   ،" رسػػال  ماجسػػتا 2005-1989في اتصزالػػر مػػػ  الاجتمػػاع زايػػد  عبػػد العزيػػز ، "تػػػلاا اتظؤسسػػات اتظاليػػ  الدوليػػ  علػػػى الوضػػ  25

 .35، ص 2006داري  ، جامع  اتصزالر ،لإات الدولي  ، فرع التنظيمات السياسي  واقلاوالع
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  الػػػدولر وتطبيػػػق السياسػػػات النقديػػػ  اللفيلػػػ  بتحقيػػػق اتظنظمػػػ  العاتظيػػػ  النقديػػػ  الػػػي تقػػػوـ علػػػى إدارة النظػػػاـ النقػػػد
 26الاستقرار النقد  وعلاج العجز اتظؤق  في موازي  مدفوعات الدوؿ الأعضاء فيه.

 الدولي: ينشأة الصندوق النقد -2
في سػػياؽ السػػع  لبنػػاء نظػػاـ اقتصػػاد  دولر  اتضػػرب العاتظيػػ  الثانيػػ  الػػدولر مػػ   ايػػ   صػػندوؽ النقػػدالأنشػػ  

فادحػػػ ، وعلػػػى مػػػد  السػػػبعين عامػػػا جديػػػد أكثػػػر اسػػػتقرارا وتجنبػػػا لأخطػػػاء العقػػػود السػػػابق  الػػػي أسػػػفرت عػػػ  خسػػػالر 
إنشػاله بفعػ  أحػداث التػاري  وتػلار بالأفلػار  لاتظاضي  ظ  الصندوؽ في حال  تغا وتلي  دالم ، غػا أنػه تشػل  منػ

 .والسياسي  السالدة على مر السنين الاقتصادي 
سػتين لإنشػاء مؤس 1944في يوليػوز  نيوهامبشػا بولايػ  بريتػوف وودز بلػدا في 44وحين اجتم  أعضاء وفػود 

، كػػػػاف تركيػػػػزهم منصػػػػبا علػػػػى تجنػػػػ  تلػػػػرار يػػػػ  الثانيػػػػ اتضػػػػرب العاتظ الدوليػػػػ  في أعقػػػػاب الاقتصػػػػادي تحلمػػػػاف العلاقػػػػات 
بنػػػػ   تلسػػػػيسأف  ا، فػػػػرؤو لذو للحػػػػرب العاتظيػػػػ  الأ الػػػػل  وضػػػػ   ايػػػػ  ؤتدر بػػػػاريس للسػػػػلاـمػػػػ الإخفاقػػػػات الػػػػي بػػػػي  ػػػػا

دولر مػػ  الػػ  نقػػدالصػػندوؽ ال، وأف إقامػػ  النشػػاط الاقتصػػاد  للإنشػػاء والتعمػػا مػػ  شػػلنه العمػػ  علػػى اسػػتعادة دولر
تعدد الأطراؼ، وبالنسب  للػ  مػ  جػوف ماينػارد  والنشاط التجار  م العملات شلنه اتظساعدة في استعادة قابلي  تحوي 
وايػ ، صػاح  الإسػهاـ الأكػر في صػياغ  اتفاقيػ  ه، وهػار  ديلسػز بريطانيػا كينز، رج  الاقتصاد الػل  تػرأس وفػد

اتضػػرب  بعػػد الاقتصػػاد و النم تحقيػػقو ه ، كػػاف اتظبػػدأ اتضػػافز لإنشػػاء الصػػندوؽالأمريلػػ  الصػػندوؽ تؽػػثلا للوفػػد تلسػػيس
اللسػاد هوة الانغلاؽ واتضماي ، وليس فقػط تجنػ  تلػرار أزمػ   إلذتحوؿ دوف الانعلاس  مؤسس  بننشاء العاتظي  الثاني 

 27.اللبا
 : هيكلة الصندوق2المطلب 

ف وودز" علػػى أف بػػػاب العضػػػوي  مفتػػوح تصميػػػ  دوؿ العػػػالد شػػريط  اتظسػػػاتق  بػػػرأس مػػػاؿ و نصػػ  اتفاقيػػػ  "بريتػػػ
 مساة وأخر  استشاري  كما يل :صندوؽ أجهزة البندارة اتباع تعليماته، وتقوـ و 

 الفرع الأول: الأجهزة المسيرة
 28تسا الصندوؽ الأجهزة التالي :

                                                   
 .253، 252، ص ص،2007عبد اتظطل  عبد اتضميد، اقتصاديات النقود والبنوؾ، الاسلندري ، الدار اتصامعي ،   26
 ويليبيديا 27
 أنظر ك  م :  28

 مقاؿ متاح على الن .........ماهو صندوؽ النقد الدولر،  -
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%AA%D9%85%D8%B1_%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%B3_%D9%84%D9%84%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85_1919%D9%85
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D9%84%D9%89
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B4%D8%A7%D8%B7_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B4%D8%A7%D8%B7_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D8%A7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D8%A7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%B3%D8%A7%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D9%8A%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%B3%D8%A7%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D9%8A%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%B3%D8%A7%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D9%8A%D8%B1
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بتعيين تػػػػافك و :  يعتػػػر هػػلا المجلػػس بمثابػػػ  السػػلط  التشػػريعي ، وجػػػرت العػػادة أف تقػػوـ كػػػ  دولػػ  عضػػمجلــا المحــافظين .1
أحػد الشاصػيات و أتػػافك البنػ  اتظركػز  و أ  هػلا اتظنصػ  عػادة وزيػر اتظاليػ  ب تنثلها في تغلس افػافظين وتلتػو اوتػافك من

   :أهم مهاـ وصلاحيات تغلس افافظينو البارزة في البلاد 
 ؛ قبوؿ الأعضاء اتصدد وتحديد شروط عضويتهم 
 اتظديري  التنفيليين؛ انتااب 
 التعديلات على اتفاقي  التلسيس ونظامه الأساس ؛ 
   عاـ في أسعار تبادؿ العملات للدوؿ الأعضاء؛اتظوافق  على تعدي 
 تحديد وتوزي  الإيراد الصافي للصندوؽ؛ 
 في الصندوؽ بالانسحاب م  الصندوؽ؛و مطالب  دول  ما عض 
 استرناؼ القرارات الي يصدرها تغلس افافظين. 

 بيػػدها مسػػؤولي  اتخػػاذ القػػرارات يعتػػر هػػلا المجلػػس بمثابػػ  السػػلط  التنفيليػػ  للصػػندوؽ والػػي  :مجلــا المــديرين التنفيــ يين .2
، ووفػق اتفاقيػ  الصػندوؽ تكػ  أف ويضطل  بمهم  تسيا أعماله اليومي  وتنارس الصلاحيات اتظاول  له م  تغلس افػافظين

 كمايل :عضوا   24 م حاليا ويتلل   ،لا يق  عددهم ع  ااي عشر مديرا
  في الوقػػ  الػػراه  اتضصػػ  في الصػػندوؽ وهػػ تسسػػ  أعضػػاء دالمػػين تنثلػػوف الػػدوؿ اتطمسػػ  الػػي تدلػػ  أكػػر: 

 ؛إلذ جان  الصين وروسيا والسعودي   فرنسا، الياباف ،اتؾلزا، أتظانيا ،يات اتظتحدة الأمريلي الولا
  البلداف الأعضػاء الأخػر  مػرة كػ  سػنتين، ويعػين كػ  مػدير تنفيػل  مػديرا انتاا م م   الباقين يتمعشر  ست

 .ارس تري  سلطاته في حال  غيابهبا ينوب عنه وتنو اتنفيليا من
ويػػػرأس تغلػػػس اتظػػػديري  التنفيػػػليين مػػػدير الصػػػندوؽ الػػػل  يعتػػػر في الوقػػػ  نفسػػػه رلػػػيس تعيرػػػ  اتظػػػوظفين واتطػػػراء 

   .اتظرج  التصوي    العاملين في الصندوؽ ولا تلق له التصوي  في المجلس إلا في حال
فين ورليسػػػا للمجلػػػس التنفيػػػل ، ويعينػػػه علػػػى أداء عملػػػه الااػػػ  نػػػواب دير العػػػاـ رليسػػػا تعيرػػػ  اتظػػػوظيعػػػد اتظػػػ :المـــدير العـــام .3

يتقػػاتشوف مهػػاـ الإشػػراؼ علػػى علاقػػات الصػػندوؽ مػػ  الػػدوؿ الأعضػػاء ويرأسػػوف اجتماعػػات تؼتػػارة للمجلػػس التنفيػػل ، 
                                                                                                                                                            

 .340، ص2001جد  تػمود حسين، العلاقات الاقتصادي  الدولي ، الإسلندري ، دار اتصامع  اتظصري ، و  -
اتظاليػػ  والاقتصػػادي  العاتظيػػ   عمػػر عبػػد الله مهػػا ريػػاض، تقػػويم أداء صػػندوؽ النقػػد الػػدولر في الأزمػػ  اتظاليػػ  العاتظيػػ ، ورقػػ  مقدمػػ  للمػػؤتدر العلمػػ  الػػدولر حػػوؿ: الأزمػػ  -

، 2، ص ص،2010ديسػمر 02و01منظور اقتصاد  إسلام ، الأردف، جامع  العلوـ الإسلامي  العاتظي ، اتظعهػد العػاتظ  للفلػر الإسػلام ، يػوم   اتظعاصرة م 
3. 
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نوات تظػػدة تسػػس سػػ واجبػػات افػػافظين تعيػػين مػػدير للصػػندوؽويشػػرفوف علػػى عمػػ  هيرػػ  اتظػػوظفين في تغػػالات معينػػ . ومػػ  
 ،مػديرا تنفيػلياو أخرة واسع  في المجػالات اتظاليػ  واتظصػرفي  ولا تكػوز أف يلػوف اتظػدير تػافظػا و أف يلوف ذ علىقابل  للتجديد 

 .وعادة يتم اختيار  بتوافق الآراء
يشرؼ علػى الصػندوؽ عػدد كبػا مػ  اتظػوظفين مػ  عػدة بلػداف وهػم مػدنيوف مسػؤولوف أمامػه ولػيس أمػاـ  هيئة الموظفين: .4

 .الاقتصادي سلطات بلدا م وأغلبهم اقتصاديوف يقدموف اتظشورة واتظساعدة للبلداف في رسم السياس  
 الفرع الثاني: الأجهزة الاستشارية

 29يتلقى تغلس افافظين اتظشورة م  تصنتين وزارتين تقا:    
 اللجنة الدولية للشؤون النقدية والمالية: .1
الػدولر، كمػا تهػتم لس تػافظ  الصندوؽ فيما تم  تسيا وتليي  النظػاـ النقػد  واتظػالر مللف  بنعداد وتقديم تقرير إلذ تغ   

، وهػػػ  تقػػػوـ بدراسػػػ  مػػػايتعلق بالاقتصػػػاد العػػػاتظ  وتقػػػدـ بمراقبػػػ  تطػػػور السػػػيول  الدوليػػػ  وتحػػػويلات اتظػػػوارد إلذ الػػػدوؿ الناميػػػ 
 الاقزاحات والنصال  فيما يتعلق بسا أشغاؿ الصندوؽ؛

 :لجنة التنمية .2
في بلػػػػداف  الاقتصػػػػادي تضػػػػطل  بتقػػػػديم اتظشػػػػورة لمجلسػػػػ  تػػػػػافظ  البنػػػػ  الػػػػدولر والصػػػػندوؽ حػػػػوؿ القضػػػػايا اتظتعلقػػػػ  بالتنميػػػػ     

الأسػػواؽ الصػػاعدة والبلػػداف الناميػػ  وتعمػػ  علػػى تحقيػػق توافػػق لػػوراء بػػين حلومػػات الػػدوؿ الأعضػػاء فيمػػا تمػػ  القضػػايا 
 التنمي .و ي  أعضوا وزراء اتظال 25، وتتلوف م  الإتفالي 

 30.ويوض  الرسم البياني اتعيل  التنظيم  للصندوؽ والل  يتلوف م  تغالس وتصاف منبثق 
 

                                                   
 أنظر اتظوق  الرتش  للصندوؽ.  29

http://shbabbek.com/show/101103 30 د ربي , صندوؽ النقد الدولرتغل  شباب , تػم 

http://shbabbek.com/show/101103
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 مصادر تمويل الصندوقو : موارد 3المطلب
 31يل : تتمث  موارد الصندوؽ فيما    
 الحصص:1

                                                   
 ماهو صندوؽ النقد الدولر، مرج  سبق ذكر .  31
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اف عنػػد الانضػػماـ رأس اتظػػاؿ  الػػي تسػػددها البلػػدو أاشػػزاكات اتضصػػ  ،و صػػندوؽ هالاتظصػػدر الرليسػػ  تظػػوارد 
% مػ  اشػزاكات 25وتػدف  البلػداف  ،في أعقػاب اتظراجعػات الدوريػ  الػي تػزداد فيهػا اتضصػ و أعضوي  الصندوؽ  إلذ

وتنلػػػػ   ،الػػػػين اليابػػػػانيو أ الأمريلػػػػ دولار الػػػػمثػػػػ   ؛بنحػػػػد  العمػػػػلات الرليسػػػػي و أحصصػػػػها كقػػػػوؽ السػػػػح  اتطاصػػػػ  
بعملته الوطنيػ ، لأغػراض الإقػراض حسػ  اتضاجػ . و فعػه البلػد العضػللصندوؽ أف يطل  إتاح  اتظبلغ اتظتبقػ ، الػل  يد

وتحػػدد اتضصػػ  لػػيس فقػػط مػػدفوعات الاشػػزاؾ اتظطلوبػػ  مػػ  البلػػد العضػػو، وإتفػػا أيضػػا عػػدد أصػػواته وحجػػم التمويػػ  
 .اتظتاح له م  الصندوؽ ونصيبه م  تؼصصات حقوؽ السح  اتطاص 

فللمػػا  ،النسػػس في الاقتصػػاد العػػاتظ و تضجػػم البلػػد العضأف تلػػوف بمثابػػ  مػػرثة و هػػ اواتعػػدؼ مػػ  اتضصػػ  عمومػػ
م  حيػػػػ  النػػػػات  وازداد اتسػػػػاع تجارتػػػػه وتنوعهػػػػا، ازدادت باتظثػػػػ  حصػػػػته في الصػػػػػندوؽ. و ازداد حجػػػػم اقتصػػػػاد العضػػػػ

 .صندوؽالوالولايات اتظتحدة الأمريلي ، أكر اقتصاد في العالد، تسهم بالنصي  الأكر في 
 الاقتراض: -  2

ولػػػد  الصػػػندوؽ  ،ؽ الاقػػػزاض، عنػػػد الضػػػرورة، مػػػ  أجػػػ  تلميػػػ  اتظػػػوارد اتظتاحػػػ  مػػػ  حصصػػػهتكػػػوز للصػػػندو 
 :تغموعتاف م  اتفاقات الاقزاض الدالم  لاستادامها عند اتضاج  تظواجه  أ  تهديد للنظاـ النقد  الدولر

 الاتفاقػػات العامػػ  للاقػػزاض (GAB)  ويشػػارؾ فيهػػا أحػػد عشػػر  1962الػػي تم إنشػػاؤها في عػػاـ
 بنوكها اتظركزي  ؛و أزكا  ،حلومات تغموع  البلداف الصناعي  العشرة وسويسرا مش

 الاتفاقات اتصديدة للاقزاض (NAB)  بلػدا 25ويشػارؾ فيهػا  1997الي تم اسػتحدااها في عػاـ 
 .ومؤسس 

بليػػػوف وحػػػدة  34 إلذوبموجػػػ  تغمػػػوعي الاتفاقػػػات هػػػاتين، يتػػػاح لصػػػندوؽ النقػػػد الػػػدولر اقػػػزاض مػػػا يصػػػ  
 .بليوف دولار أمريل  46ؽ سح  خاص  حوالر حقو 

 الدولي يصندوق النقدال سياسات ودور ،مهامالمبحث الثاني : 
 اتظطال  التالي : إلذسيتم التطرؽ     

 أهداف صندوق النقد الدوليو : مهام 1المطلب 
 -كلػ   الاقتصػاد للبلػداف الأعضػاء بػلداء الاقتصػادي يهتم صندوؽ النقد الدولر في إشرافه علػى السياسػات 

مثػػػ   ،مػػػا يشػػػار إليػػػه في الغالػػػ  بػػػلداء الاقتصػػػاد الللػػػ . ويشػػػم  هػػػلا الأداء الإنفػػػاؽ الللػػػ  وعناصػػػر  الأساسػػػي و وه

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
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، وكػػلل  ميػػزاف اتظػػدفوعات في البلػػد والتضػػام والنػػات  وتوظيػػ  العمالػػ   مػػاؿالإنفػػاؽ الاسػػتهلاك  واسػػتثمارات الأع
 .أ  ميزاف معاملاته م  بقي  العالد -اتظعي 

أ  السياسات اتظتعلقػ  بميػزاف اتضلومػ ،  -للبلداف  الللي  الاقتصادي على السياسات  اويركز الصندوؽ أساس
وسياسات القطاع اتظالر بمػا في ذلػ  تنظػيم البنػوؾ واتظؤسسػات اتظاليػ  الأخػر   -وإدارة النقد والالتماف وسعر الصرؼ 

ى أداء ذلػػ  يوجػػه صػػندوؽ النقػػد الػػدولر اهتمامػػا  كافيػػا  للسياسػػات اتعيلليػػ  الػػي تػػؤار علػػ إلذوالرقابػػ  عليهػػا، وإضػػاف  
بمػػا في ذلػػ  سياسػػات سػػوؽ العمػػ  الػػي تػػؤار علػػى سػػلوؾ التوظيػػ  والأجػػور، ويقػػدـ الصػػندوؽ  -الاقتصػػاد الللػػ  

حوؿ كيفيػػػ  تحسػػػين سياسػػته في هػػػل  المجػػػالات، بمػػا يتػػػي  مزيػػػدا  مػػ  الفاعليػػػ  في السػػػع  لبلػػػوغ و اتظشػػورة للػػػ  بلػػػد عضػػ
أ   -ابػػػ  للاسػػػتمرار الق الاقتصػػػاد و النم وتحقيػػػق أهػػػداؼ مثػػػ  ارتفػػػاع معػػػدؿ توظيػػػ  العمالػػػ ، واتـفػػػاض التضػػػام،

 .للات ميزاف اتظدفوعاتمصاع  كالتضام ومش إلذالل  تنل  أف يستمر بغا أف يؤد  و النم
 32 :يل تتمث  أهداؼ صندوؽ النقد الدولر فيما حي  

 ر والتػ زر فيمػا يتعلػق باتظشػللات و اف الدولر في اتظيداف النقد  بواسػط  هيرػ  دالمػ  تهيػ  سػب  التشػو اتشجي  التع
 ؛النقدي  الدولي 

 تحقيػق مسػتويات مرتفعػ  مػ  العمالػ  والػدخ   اتظتوازف في التجػارة الدوليػ ، وبالتػالر الإسػهاـ فيو تيسا التوس  والنم
اتضقيق  وافافظ  عليها، وفي تنميػ  اتظػوارد الإنتاجيػ  تصميػ  البلػداف الأعضػاء، علػى أف يلػوف ذلػ  مػ  الأهػداؼ 

 ؛الاقتصادي الأساسي  لسياستها 
 اف الأعضػػػاء، العمػػ  علػػػى تحقيػػق الاسػػػتقرار في أسػػعار الصػػػرؼ وافافظػػػ  علػػى ترتيبػػػات صػػرؼ منتظمػػػ  بػػين البلػػػد

 ؛وتجن  التافي  التنافس  في قيم العملات
  اتظساعدة على إقام  نظاـ مدفوعات متعدد الأطراؼ فيما يتعلػق باتظعػاملات اتصاريػ  بػين البلػداف الأعضػاء، وعلػى

 ؛التجارة العاتظي و نملإلغاء القيود اتظفروض  على عمليات الصرؼ واتظعرقل  
 ،بضػػمانات كافيػػ ، كػػ  تػػتمل  مػػ  ا متيحػػا تعػػا اسػػتاداـ مػػوارد  العامػػ  مؤقتػػ تػػدعيم الثقػػ  لػػد  البلػػداف الأعضػػاء

 ؛الدولرو أإجراءات مضرة بالرخاء الوطي  إلذتصحي  الاختلالات في موازي  مدفوعاتها دوف اللجوء 

                                                   

 لصندوؽ.اتظوق  الرتش  ل، النقد  الدولرصندوؽ ال اتفاقي  تلسيس م  اتظادة الأولذ في 32
 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://www.imf.org/external/pubs/ft/aa/ara/index.pdf
https://www.imf.org/external/pubs/ft/aa/ara/index.pdf
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 والتافي  مػػ  و ، علػػى تقصػػا مػػدة الاخػػتلاؿ في ميػػزاف مػػدفوعات البلػػد العضػػاالعمػػ  وفػػق الأهػػداؼ اتظػػلكورة ثنفػػ
 .حدته

لذ مػ  اتفاقيػ  و حي  يسزشد الصندوؽ، في تصميم سياساته واتخاذ قراراتػه، بالأهػداؼ اتظرسػوم  في اتظػادة الأ
  ه.تلسيس

 
 الدولي يصندوق النقدالخــــــدمـــــــــات  :2المطلب 
 33:صندوؽ أعضاء  ع  طريق ما يل اليساعد 
  ومتابعتهػػػا، وتقػػػديم اتظشػػػورة للأعضػػػاء بشػػػلف  الوطنيػػػ  والعاتظيػػػ  الاقتصػػػادي اسػػػتعراض التطػػػورات اتظاليػػػ  و
 ؛الاقتصادي سياساتهم 
 تسػتهدؼ تصػحي   الأعضاء بالعملات الصعب  لدعم سياساتهم اتظعني  بالتعدي  والإصلاح الػي إقراض

 .القاب  للاستمرارو مشللات ميزاف اتظدفوعات وتشجي  النم
 في اتضلومػػات  وفا التػػدري  للعػػاملينتغموعػػ  كبػػاة ومتنوعػػ  مػػ  أشػػلاؿ اتظسػػاعدة الفنيػػ  وتػػ تقػػديم

 .والبنوؾ اتظركزي ، وذل  في تغالات اختصاص الصندوؽ وخراته
 :تقديم المشورة بشأن السياسات والإشراف العالمي لا: أو 
قيػاـ الصػندوؽ بالإشػراؼ علػى النظػاـ النقػد  الػدولر، بمػا في  إلذ دولراتفاقيػ  تلسػيس صػندوؽ النقػد الػو تدع
الأعضػاء. وطبقػا للاتفاقيػ ،  على سياسات أسعار الصػرؼ في بلدانػه –أ  الإشراؼ  –الرقاب " الدقيق  " ذل  تؽارس 

جي  وجػود ضػماف وجػود ترتيبػات صػرؼ منظمػ  وتشػ إلذجهود  الرامي   ف م  الصندوؽ فيو ابالتعو يتعهد ك  بلد عض
 .لأسعار الصرؼ نظاـ مستقر

الاقتصػاد  اتظػنظم مػ  و النم أهػداؼو أكثر تحديػدا، توافػق البلػداف الأعضػاء علػى توجيػه سياسػاتها تؿو تؿػ وعلػى
ضػاع ماليػ  واقتصػادي  أساسػي  منظمػ ، وتجنػ  التلاعػ  أو إرسػاء  إلذمسػتو  معقػوؿ مػ  اسػتقرار الأسػعار، بالإضػاف  

يقػدـ للصػػندوؽ  بلفو ذلػ ، يتعهػد كػ  بلػد عضػ إلذة تنافسػي  غػا عادلػ . وبالإضػاف  لتحقيػق ميػز  في أسػعار الصػرؼ
اتفػق الأعضػاء علػى أف رقابػ  الصػندوؽ لسياسػات أسػعار  فعػاؿ. وقػدو اتظعلومػات اللازمػ  تظمارسػ  دور  الرقػابي علػى تؿ

                                                   
داء صندوؽ النقد الدولر في الأزم  اتظالي  العاتظيػ ، ورقػ  مقدمػ  للمػؤتدر العلمػ  الػدولر حػوؿ: الأزمػ  اتظاليػ  والاقتصػادي  العاتظيػ  عمر عبد الله مها رياض، تقويم أ  33

 .3اتظعاصرة م  منظور اقتصاد  إسلام ، مرج  سبق ذكر ، ص

http://www.imf.org/external/pubs/ft/aa/ara/index.pdf
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السياسػػػات  زاتيجي العامػػػ  واسػػػ الاقتصػػػادي ينبغ  أف تػػػتم في إطػػػار تحليػػػ  شػػػام  للحالػػػ  و الصػػػرؼ في كػػػ  بلػػػد عضػػػ
 .في البلد اتظعي الاقتصادي 

يرتبط بلل  م  تقػديم اتظشػورة  وم  شلف اتظتابع  اتظنتظم  للاقتصاديات حسبما تقتض  رقاب  الصندوؽ، وما
الأخطػػار قبػػ  تحققهػػا وتدلػػين البلػػداف الأعضػػاء مػػ  التصػػرؼ في الوقػػ   إلذبشػػلف السياسػػات، أف تسػػاعد في التنبيػػه 

 .أي  متاع  لتجن  اتظناس 
 34:وتنارس الصندوؽ دور  الإشرافي بطرؽ الاث

 رات شامل  منتظم  ،تعقػد علػى أسػاس مسػتو  في العػادة  مػ و وه  تتال شل  مش : الرقابة القطرية-1
مرحليػ  أخػر  عنػد اتضاجػ . ويطلػق  ، مػ  إملانيػ  إجػراء مناقشػاتالاقتصػادي فراد  البلداف الأعضاء حػوؿ سياسػاتها 

 التفػػوي  الػػوارد في اتظػػادة الرابعػػ  مػػ  ميثػػاؽ إلذالرابعػػ "، لأ ػػا تسػػتند  رات اتظػػادةو ارات اسػػم "مشػػو اعلػػى هػػل  اتظشػػ
إذا ما توخينا الدقػ  التامػ ، ذلػ   رات "انالي "، ولل  هل  التسمي  تسمي  خاطر و االصندوؽ. ،كما تسمى أيضا مش

رات و ارات مػ  أ  بلػد منفػرد، ولػلا تلػوف اتظشػو االأعضػاء فيمػا يعقػد مػ  مشػ أف الصػندوؽ يعتػر تؽػثلا تصميػ  البلػداف
  .واق  الأمر متعددة الأطراؼ في

بزيػػارة البلػػد اتظعػػي تصمػػ   لا، يقػػوـ فريػػق مػػ  خػػراء الصػػندوؽأو رات اتظػػادة الرابعػػ   و اكيػػ  تػػتم مشػػ وللػػ 
 الاقتصػػادي سياسػػات اتظسػػؤولين في اتضلومػػ  والبنػػ  اتظركػػز  حػػوؿ ال واتظاليػػ  وعقػػد مناقشػػات مػػ  الاقتصػػادي البيانػػات 

اللليػػ  ،اتطاصػػ  باتظاليػػ   الاقتصػػادي  اتظعػػي في سػػياؽ ثخػػر التطػػورات. ويقػػوـ الفريػػق باسػػتعراض سياسػػات البلػػد للبلػػد
 الصػرؼ ، وتقيػيم مػد  سػلام  النظػاـ اتظػالر، وتفحػ  قضػايا السياسػات الصػناعي  العامػ  والشػؤوف النقديػ  وأسػعار

تؽػػا تنلػػ  أف يػػؤار علػػى سياسػػات وأداء  وسػػلام  اتضلػػم والإدارة والبيرػػ  وغاهػػاوتلػػ  اتطاصػػ  بالعمالػػ   الاجتماعيػػ و 
 المجلػس التنفيػل  عمػا خلػ  إليػه مػ  نتػال ، بعػد اتضصػوؿ علػى إلذتقريػرا  الاقتصاد اللل . ويقػدـ الفريػق بعػد ذلػ 

ومػ  البلػد اتظعػي في شػل  ملاػ  حل إلذثراؤ   موافق  الإدارة، ويقوـ المجلس بمناقش  التحلي  الوارد في التقرير ث تحاؿ
 اوزنػا مػؤار  الطريقػ  تلتسػ  ثراء المجتمػ  الػدولر والػدروس اتظستالصػ  مػ  التجربػ  الدوليػ  يصدر  رليس المجلس. و ػل 
 .على سياسات البلد اتظعي

                                                   
  www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/whata.htm:http//مػػاهو صػػندوؽ النقػػد الػػدولر، مقػػاؿ متػػاح علػػى النػػ :   34

 لقد ذكر م  قب . 21:42على الساع : 13/01/2018التاري : 
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اتظتبعػػػ  هػػػ  نشػػػر  زيػػػادة شػػػفافي  الصػػندوؽ وتنػػػوع أنشػػػطته في السػػنوات الأخػػػاة، أصػػػبح  اتظمارسػػ  ومػػ 
جانػ  ملاصػات تحلػيلات خػراء  إلذاتظػادة الرابعػ ،  راتو امناقشػات المجلػس التنفيػل  لعػدد كبػا مػ  مشػملاصػات 

يعػدها خػراء  معلومػات معممػ  والواقػ  أنػه يػتم في حػالات كثػاة نشػر التقػارير اللاملػ  الػي الصندوؽ في إطار نشػرات
وقػػ  الصػػندوؽ علػػى شػػبل  الإنزنػػ ، شػػل ا م رات، وهػػ  تقػػارير تنلػػ  الاطػػلاع عليهػػا فيو االصػػندوؽ عػػ  هػػل  اتظشػػ

 .شلف نشرات اتظعلومات اتظعمم 
هػػل   إلذ ػػا اتطػػراء  راته اتظعتػػادة سػػنويا  مػػ  البلػػداف الأعضػػاء بزيػػارات إضػػافي  يقػػوـو االصػػندوؽ مشػػ ويلمػػ 

التطػػورات العديػػد مػػ  الاجتماعػػات غػػا الرتشيػػ  لاسػػتعراض  البلػػداف كلمػػا دعػػ  اتضاجػػ ، كمػػا يعقػػد المجلػػس التنفيػػل 
 .في بلداف أعضاء ومناطق تؼتارة الاقتصادي اتظالي  و 

ــة العالميــة-2  وهػػ  تسػػتتب  قيػػاـ المجلػػس التنفيػػل  للصػػندوؽ باسػػتعراض الاتجاهػػات والتطػػورات :الرقاب
 ثفػاؽ الاقتصػاد العػاتظ " الػي يعػدها خػراء" تقػارير إلذالعاتظيػ . وتسػتند أهػم الاستعراضػات مػ  هػلا النػوع  الاقتصػادي 

واتظاليػ .  مػرتين سػنويا  قبػ  الاجتماعػات نصػ  السػنوي  للجنػ  الدوليػ  للشػؤوف النقديػ  الصػندوؽ، وهػ  تػتم في العػادة
ملاصات رليس المجلس التنفيػل  تظناقشػات المجلػس.  جان  إلذوتنشر التقارير باللام  قب  اجتماعات هل  اللجن ، 

 ي يقوـ  ا الصندوؽ اتظناقشات السنوي عملي  الرقاب  العاتظي  ال وم  العناصر الأخر  في
أسػػواؽ رأس اتظػػاؿ  الػػي يعقػػدها المجلػػس حػػوؿ التطػػورات والآفػػاؽ اتظسػػتقبلي  وقضػػايا السياسػػات في اتظعتػػادة

بشل ا أيضػا . كػلل  يعقػد المجلػس التنفيػل  مناقشػات غػا  الدولي ، وه  موضوعات يتم نشر تقارير خراء الصندوؽ
 .ؿ ما تكر  في العالد م  تطورات اقتصادي  ومستجدات في الأسواؽحو  رتشي  أكثر تواترا  

إقليميػ .  وبموجبهػا يػدرس صػندوؽ النقػد الػدولر السياسػات اتظتبعػ  طبقػا  لاتفاقيػات :الرقابـة الإقليميـة -3
اد والاتحػػو روبي ومنطقػػ  اليور و في الاتحػػاد الأ ويشػػم  ذلػػ ، علػػى سػػبي  اتظثػػاؿ، مناقشػػات المجلػػس التنفيػػل  للتطػػورات

 .شرؽ اللاريس والنقدي  لوسط إفريقيا والاتحاد النقد  لدوؿ الاقتصادي إفريقيا واتصماع   الاقتصاد  والنقد  لغرب
السػبع  ،أ   إدارة الصػندوؽ وموظفػو  في مناقشػات الرقابػ  اتظتعلقػ  بمجموعػات مثػ  تغموعػ  كػلل  تشػارؾ

 .(APEC) الاقتصاد  لبلداف ثسيا وافيط اتعادئ فو اتغموع  البلداف الصناعي  الرليسي  السبع   وتغلس التع
 

 : الإقراض لمساعدة البلدان المتعثرةثانيا
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 ،مشػللات في ميػزاف اتظػدفوعات يقػدـ صػندوؽ النقػد الػدولر قروضػا  بػالعملات الأجنبيػ  للبلػداف الػي تواجػه
إجػػراؤ  للتوفيػػق بػػين إنفاقػػه الػػل  يتعػػين علػػى البلػػد اتظعػػي  ومػػ  شػػلف هػػل  القػػروض أف تخفػػ  مػػ  صػػعوب  التصػػحي 

دعػػم  اتظشػػللات الػػي يواجههػػا علػػى صػػعيد ميػػزاف اتظػػدفوعات. كػػلل  تسػػتهدؼ هػػل  القػػروض ودخلػػه بغيػػ  معاتصػػ 
على أسػػاس و ميػزاف اتظػدفوعات وثفػاؽ النمػ السياسػات، بمػا في ذلػ  الإصػلاحات اتعيلليػ ، الػي تنلػ  أف تحسػ  مركػز

 .دالم
الػػػلازـ لأغػػػراض ميػػػزاف  دوؽ النقػػػد الػػػدولر للحصػػػوؿ علػػػى التمويػػػ صػػػن إلذأف يلجػػػل و وتنلػػػ  لأ  بلػػػد عضػػػ
مدفوعاتػه اتطارجيػ  واتضفػاظ علػى مسػتو  مناسػ  مػ   قػرض رتشػ  ليػتمل  مػ  سػداد إلذاتظدفوعات، أ  إذا احتػاج 
ة علػى التجػار  الػدولر. وقػد تتضػم  هػل  التػدابا فػرض قيػودو أتػدابا مػدمرة للرخػاء الػوطي  الاحتياطػات بغػا أف يتاػل

تخفػػي  قيمػػ  العملػػ  افليػػ  تخفيضػػا  حػػادا . وبغػػا و أواتظػػدفوعات، وضػػغط الطلػػ  في الاقتصػػاد افلػػ  ضػػغطا  شػػديدا ، 
تػػدابا  اتخػػاذ إلذالنقػػد الػػدولر، تضػػطر البلػػداف الػػي تدػػر بمصػػاع  في ميػػزاف اتظػػدفوعات  الإقػػراض اتظقػػدـ مػػ  صػػندوؽ

الػوطي والػدولر. ويػدخ  اجتنػاب مثػ  هػل   ي قػد تضػر بالرخػاءغا ذل  م  التػدابا الأخػر  الػو أتصحيحي  مفاجر  
 .الصندوؽ لتحقيقها النتال  ضم  اتظقاصد الي يسعى

 : البرامج المدعمة بموارد صندوق النقد الدولي-1
يلػوف في أزمػ  اقتصػادي  فعليػ   إمػا أفو صندوؽ النقػد الػدولر طالبػا  التمويػ ، فه إلذيتوجه أحد البلداف  عندما

للمضػػارب  في أسػواؽ الصػرؼ الأجنػػس واحتياطياتػه مسػتنفدة ونشػػاطه  وشػ  الوقػوع فيهػػا؛ فعملتػه تلػوف هػػدفا  علػى و أ
سػػلام  مركػػز اتظػػدفوعات  ثخػػلا  في اتعبػػوط وحػػالات الإفػػلاس فيػػه ثخػػلة في الزيػػادة. ولاسػػتعادةو أراكػػدا   الاقتصػػاد 

صاد  قاب  للاسػتمرار فيػه، ينبغػ  اتصمػ  بشػل  مػا بػين اقتو لتحقيق تف اتطارجي  في هلا البلد واسزداد الظروؼ اتظواتي 
 .اتطاصو أالتصحي  الاقتصاد  والتموي  الرتش  و/ عملي 

الػػي ينتظػػر أف تعػػا   الاقتصػػادي سػػلطات البلػػد اتظعػػي فيمػا يتعلػػق بالسياسػػات  إلذالصػػندوؽ اتظشػورة  ويقػدـ
اتفػاؽ مػ   إلذالتموي  اتظطلوب، لابد أف يتوص  الصندوؽ  اتظشللات القالم  بلقصى درج  م  الفعالي . ولل  يقدـ

 للسياسػػات يسػػتهدؼ تحقيػػق أهػػداؼ كميػػ  تػػػددة فيمػػا يتصػػ  بسػػلام  اتظركػػز اتطػػارج ، السػػلطات حػػوؿ برنػػام 
توجهػػه  "خطػػاب نوايػا" هػلا الرنػػام  في القابػػ  للاسػتمرار. ويػػتم توضػي  تفاصػػي و والاسػتقرار اتظػػالر والنقػد ، والنم

 .عاـ الصندوؽمدير  إلذاتضلوم  
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يلػوف اتظػدعم بمػوارد ، كيػ   مػ  خػراء الصػندوؽ في صػياغ  الرنػام ا نػا وايقػو االسلطات الوطنيػ  تع فو اوتتع
أساسػػيا لتحقيػػق فعاليػػ  الرنػػام  وحػػ   اللبلػػد اتظعػػي. ويعػػد هػػلا أمػػر  تظواجهػػ  الاحتياجػػات والظػػروؼ اتطاصػػ  مصػػمما
عليػه اسػم "الشػعور باتظلليػػ   مػا تنلػ  أف نطلػقو أ –ثػ  هػػلا التلييػد للحلومػػ  اكتسػاب التلييػد الػوطي لػه. وم يتسػ 

 .لتلمين تؾاحه أحد العناصر اتضيوي و افلي " للرنام  ه
تعػديلات عليػه إذا مػا  تصػميم كػ  برنػام  بمرونػ ، كيػ  تنلػ  إعػادة النظػر فيػه أانػاء التنفيػل وإدخػاؿ وتكػر 

 .تعديلها أاناء التنفيل ر تغات الظروؼ. والواق  أف كثاا م  الرام  تك
 
 :أدوات الإقراض في صندوق النقد الدولي-2

التسػهيلات" الػي تبلػورت بمػرور "وأصندوؽ النقد الدولر قروضا  بموج  تغموع  متنوع  مػ  السياسػات  يقدـ
لات وتختلػػ  اتظػػدة وشػػروط السػػداد والإقػػراض في كػػ  مػػ  هػػل  التسػػهي، السػػنين تظواجهػػ  احتياجػػات البلػػداف الأعضػػاء

 :اتظعي اتظشللات الي تواجه ميزاف اتظدفوعات والظروؼ الي يتعام  معها التسهي  حس  أنواع
 35:تسهيلات إقراض مختارة لدى صندوق النقد الدولي 
 ويعتػر اتفػاؽ ،وتدثػ  هػل  الاتفاقػات جػوهر سياسػات الإقػراض في الصػندوؽ :اتفاقات الاستعداد الائتمان 

حػد معػين، علػى  إلذالصػندوؽ  بلنه يسػتطي  السػح  مػ  مػواردو تلكيد للبلد العض الاستعداد الالتماني بمثاب 
تظعاتصػػ  مػػا يواجهػػه مػػ  مشػػللات قصػػاة الأجػػ  في ميػػزاف  في العػػادة، شػػهرا 18و 12ح بػػين و امػػد  فػػزة تػػز 
 .اتظدفوعات

  لصػندوؽيعتر الدعم الل  يقدمػه الصػندوؽ للبلػداف الأعضػاء طبقػا لتسػهي  ا :تسهيل الصندوق الممدد 
حػد معػػين، علػػى مػػد  فػػزة  إلذبلنه يسػػتطي  السػػح  مػػ  مػوارد الصػػندوؽ و اتظمػدد بمثابػػ  تلكيػػد للبلػػد العضػ

اتعيلليػ  الػي تتسػب   الاقتصادي تظساعدته في معاتص  اتظشللات  أرب  سنوات في العادة، إلذح بين الاا  و اتز 
 .مواط  ضع  خطاة في ميزاف مدفوعاته في إتكاد

  في نػػوفمر  التسػػهي  التمػػويل  اتظعػػزز للتصػػحي  اتعيللػػ  الػػل  حػػ  تػػػ  :والحــد مــن الفقــرو تســهيل النم
الأعضاء الي تواجه مشػللات مطولػ   تسهي  بسعر فالدة مناف  هدفه مساعدة أفقر البلدافو   ه1999

  اتظبيعػات يتحملها اتظقزض فه  تلالي  مدعمػ  بػاتظوارد اتظتحققػ  مػ في ميزاف اتظدفوعات أما التلالي  الي
                                                   

  صندوؽ النقد الدولر كمصدر م  مصادر التموي , اسام  تػمد ابراهيم اتزد, جامع  الاسلندري , 35
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الصػندوؽ  إلذالأعضػاء  جانػ  القػروض واتظػن  الػي يقػدمها البلػداف إلذللػله  اتظملػوؾ للصػندوؽ،  اتظاضػي 
 .خصيصا تعلا الغرض

  قصػػا الأجػػ  للبلػػداف الأعضػػاء الػػي تعػػاني اتسػػهي  يػػوفر تدػػويلا إضػػافيو ه :تســهيل الاحتيــاطي التكميلــي 
ومثػػا للاضػػطراب تتمثػػ   لفقػػداف اقػػ  السػػوؽ بشػػل  مفػػاج صػػعوب  اسػػتثنالي  في ميػػزاف اتظػػدفوعات نتيجػػ  

الفالػدة علػى القػروض بموجػ  تسػهي  الاحتيػاط   اتطارج. ويتضم  سعر إلذمظاهر  في تدفق رؤوس الأمواؿ 
 .سعر الفالدة العاد  على قروض الصندوؽ إلذ التلميل  رتشا  إضافيا  يضاؼ

  البلػػداف الأعضػػػاء القالمػػ  بتطبيػػػق سياسػػػات هػػػ  خطػػوط دفػػػاع وقاليػػ  تدلػػػ :خطــوط الائتمـــان الطـــارئ  
عنػػدما تواجػػه  قويػػ  مػػ  اتضصػػوؿ علػػى تدويػػ  مػػ  صػػندوؽ النقػػد الػػدولر علػػى أسػػاس قصػػا الأجػػ  اقتصػادي 

عػػدو  اتظصػػاع  الآتيػػ  مػػ  بلػػداف  مفػػاج  ومثػػا للاضػػطراب بسػػب  امتػػدادو بفقػػداف اقػػ  الأسػػواؽ علػػى تؿ
 .أخر 

  تظسػػػاعدة البلػػػداف في مواجهػػػ   1962الطػػػوارئ في عػػػاـ  مسػػػاعدات : اسػػػتحدا  مســـاعدات الطـــوارئ
وقػد تم التوسػ  في  .اتظدفوعات الناشر  ع  اللوارث الطبيعي  اتظفاجر  الي لا تنل  التنبؤ  ا مشللات ميزاف

تلػوف البلػداف الأعضػاء قػد خرجػ  فيهػا لتوهػا  لتغطي  مواق  معين  1995هلا النوع م  اتظساعدة في عاـ 
 .مفاج  في قدراتها الإداري  واتظؤسسي  ضع  إلذ  أفض  م  صراعات مسلح

تدػػر بمرحلػػ  التحػػوؿ مػػ  نظػػاـ  بلػػدافو أأمػػا اتظقزضػػوف اتضػػاليوف مػػ  الصػػندوؽ فجمػػيعهم إمػػا بلػػداف الناميػػ ، 
مػ  بلػداف الأسػواؽ الصػاعدة الػي تسػا في طريػق التعػافي مػ  و أالسػوؽ،  نظم قالمػ  علػى اقتصػاد إلذالتاطيط اتظركز  

مػا يرجػ  و أسػواؽ رأس اتظػاؿ الدوليػ ، وه إلذاتظالي . وكثا م  هل  البلػداف لا تنلػ  إلا إملانيػ  تػػدودة للنفػاذ  اتالأزم
 اخر السبعينات، أصب  بمقػدور تريػ  البلػداف الصػناعي أو الي تواجهها. ومنل  الاقتصادي اتظصاع   إلذفي جان  منه 

مػ  نصػ  التمويػ  الػل  يقدمػه الصػندوؽ  وللنهػا كانػ  تسػتلار بػلكثر تلبي  احتياجاتها اتظالي  م  أسواؽ رأس اتظاؿ،
 .لين م  إنشالهو خلاؿ العقدي  الأ

 :أهم سمات الإقراض المقدم من الصندوق -3
 تؾد: أهم تشات الاقراض م     

 تظسػػاعدة بلدانػػه الأعضػػاء  يقػػدـ القػػروضو بنلػػا  للتنميػػ ، فهو أالنقػػد الػػدولر لػػيس وكالػػ  للمعونػػ   صػػندوؽ
الاقتصػاد  القابػ  للاسػتمرار. ويػتم إيػداع النقػد و تص  مشػللات ميػزاف اتظػدفوعات واسػتعادة النمعلى معا
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في الصػػندوؽ، لػػد  البنػػ  و حػػدود  القصػػو  حسػػ  حصػػ  البلػػد العضػػ الأجنػػس اتظقػػدـ، الػػل  تتعػػين
وعلػى علػس  .اتظعي لدعم احتياطياته الدولي  وبالتالر إعطاء دعػم عػاـ تظيػزاف اتظػدفوعات اتظركز  في البلد

أنشػط  و أالػدولر لا تقػدـ لتمويػ  مشػاري   القروض الي تقدمها وكالات التنمي ، فنف أمواؿ صندوؽ النقد
 .بعينها

  بالسياسات، قروض الصندوؽ مشروط  بالسياسات، بمع  أف البلػد اتظقػزض  مشروط  قروض الصندوؽ
اتظرتبطػػ   وتسػػاعد الشػػرطي أف يعتمػػد سياسػػات تعمػػ  علػػى تصػػحي  مشػػلل  ميػػزاف اتظػػدفوعات.  لابػػد

لقػػروض الصػػندوؽ لمجػػرد تلجيػػ   بقػػروض صػػندوؽ النقػػد الػػدولر علػػى ضػػماف عػػدـ اسػػتاداـ البلػػد اتظعػػي
والتلكػػػد مػػػ  قدرتػػه علػػػى تعزيػػػز اقتصػػػاد  وسػػػداد اتظبلػػػغ  الاختبػػارات الصػػػعب  وإنشػػػاء مزيػػػد مػػػ  الػػديوف،

 الاقتصػػادي لػػى إجػػراءات السياسػػ  البلػػد اتظقػػزض وصػػندوؽ النقػػد الػػدولر ع اتظقػػزض. ولابػػد أف يتفػػق
لالتزاماتػػه اتظقػػررة علػػى  اللازمػ . كػػلل  فػػنف الصػػندوؽ يقػػوـ بصػػرؼ القػػروض علػػى مراحػػ  تػػرتبط بتنفيػػل 

 -هػػل  الشػػرطي   ترشػػيد الصػػندوؽ علػػى ، عمػػ 2001-2000صػػعيد السياسػػات. وخػػلاؿ الفػػزة 
 أقػ  تػدخلا  فيمػا تختػار  البلػداف مػ الاقتصػاد الللػ  والقطػاع اتظػالر و  بجعلهػا أكثػر تركيػزا علػى سياسػات

 .فعاليتها سياسات، تؽا يزيد م  شعور البلد بمللي  برام  السياسات ويزيد م  درج 
  تصرؼ القروض على فػزات قػد  الإقراض اتظستادـ، تنل  أففحس  تسهي   مؤقت ؛ قروض الصندوؽ

 5 إلذ 3.25ة السػداد بػػين ح فػز و اأربػ  سػنوات. وتػػز  إلذتطػوؿ لتصػػ  و أسػت  شػػهور  إلذ تقصػر لتصػ 
سػنوات للتمويػ   10 إلذ 4.5وأسنوات للقروض قصاة الأج  ،بموج  اتفاقات الاسػتعداد الالتمػاني  

علػػى  2000المجلػػس التنفيػػل  وافػػق في نػػوفمر  وللػػ  .متوسػػط الأجػػ  ،بموجػػ  الاتفاقػػات اتظمػػددة 
ح و اأ  في فزة تز   – ( Early Repayment Expectation ) اتظبلر استحداث ثلي  توق  السداد

اتظمػددة. أمػا  سػنوات للاتفاقػات 7 إلذ 4.5وسنوات لاتفاقػات الاسػتعداد الالتمػاني  4 إلذ 2.25بين 
بموجػ  تسػهي  الإقػراض اتظيسػر اتظعػروؼ  البلػداف ذات الػدخ  اتظػناف  إلذفزة سػداد القػروض اتظقدمػ  

مػ  فػزة تشػاح طوتعػا تسػس سػنوات  سػنوات، 10فهػ   (PRGF) واتضػد مػ  الفقػرو باسػم تسػهي  النم
 .ونص  لسداد أص  القرض

   قػػرض  يسػػدد لويػػ  لسػػداد قروضػػه. فالبلػػد اتظقػػزض تكػػ  أفأو يتوقػػ  الصػػندوؽ مػػ  اتظقزضػػين إعطػػاء
التمويػ  لأغػراض ميػزاف  إلذ الصػندوؽ في اتظوعػد افػدد، حػ  تتػوفر الأمػواؿ لإقػراض بلػداف أخػر  تحتػاج
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رسػػوـ و أعػػدـ سػػداد اتظػػدفوعات و أتػػراكم اتظتػػلخرات  جػػراءات رادعػػ  تظنػػ اتظػػدفوعات. ويطبػػق الصػػندوؽ إ
 الػوزف الػل  يعطيػه المجتمػ  الػدولر لوضػ  صػندوؽ النقػد الػدولرو ذلػ  كلػه ه الفالػدة. وللػ  الأهػم مػ 

قروضػػهم، رغػػم أنػػه في  الػػ  اتظقرضػػين الػػلي  تسػػددأو يضػػم  أف يلػػوف الصػػندوؽ مػػ  و كػػدال  تؽتػػاز؛ فه
البلػداف بعػد أف تصػب  قػدرة البلػد اتظعػي علػى الوفػاء  إلذدـ علػى تقػديم الأمػواؿ ثخر مقػرض يقػو العػادة هػ

 .واض  بالتزاماته موض  ش 
  فيمػا عػدا  –الصػندوؽ  باللكر أف البلداف الي تقزض م  نوافل الإقراض العادي  غا اتظيسرة لد  جدير

بالإضػاف   القالمػ  علػى السػوؽ، ورسػوـ اتطدمػ  تػدف  أسػعار الفالػدة –البلػداف الناميػ  منافضػ  الػدخ  
ز القػػرض مسػػتو  حػػد  و اللمقػػزض اسػػزداد . وتنلػػ  فػػرض رسػػم إضػػافي إذا تجػػ رسػػم التػػزاـ تنلػػ  إلذ

الرسػوـ الإضػافي  أيضػا  لإانػاء البلػداف الأعضػاء عػ  الاسػتاداـ اتظفػرط لأمػواؿ الصػندوؽ. وتنطبػق معػين
لبلػػػداف منافضػػػ  الػػػدخ  الػػػي تقػػػزض ا أمػػػا، علػػػى اتظسػػػحوبات بموجػػػ  تسػػػهي  الاحتيػػػاط  التلميلػػػ 

 .% سنويا  0.5وه ميسر سعر فالدة واتضد م  الفقر فتدف و بموج  تسهي  النم
  الي تلف  حسػ  اسػتاداـ الأعضػاء تظػوارد الصػندوؽ، بػدأ الصػندوؽ يشػزط للضمانات الوقالي  تعزيزا 

فيمػا يتعلػق  ارسػات اتظستصػوب للمم إجراء تقييمات تظد  امتثاؿ البنوؾ اتظركزيػ  2000اعتبارا م  مارس 
اتظالي  وثليات التدقيق. وفي الوق  نفسػه، قػرر المجلػس التنفيػل   بنجراءات الرقاب  الداخلي  ووض  التقارير

صػػػػندوؽ علػػػػى أسػػػػاس التطبيػػػػق الأدوات اتظتاحػػػػ  للتعامػػػػ  مػػػػ  البلػػػػداف الػػػػي تقػػػػزض مػػػػ   توسػػػػي  نطػػػػاؽ
 .منهجي  أكثرمعلومات خاطر ، والاستفادة م  هل  الأدوات بشل  

  التمويػػ   يقػػدـ في معظػػم اتضػػالات نسػػب  صػػغاة فحسػػ  مػػ  احتياجػػاتو يقػػرض الصػػندوؽ، فه عنػػدما
سػػػػا  إلذالقػػػػروض تعػػػػد إشػػػػارة  اتطػػػػارج  اللازمػػػػ  للبلػػػػد اتظعػػػػي. وللػػػػ  لأف موافقػػػػ  الصػػػػندوؽ علػػػػى مػػػػن 

والػػدوالر الرتشيػػ   الصػػحي ، فهػػ  تطمػػر  اتظسػػتثمري  في البلػػد اتظعػػي علػػى الطريػػق الاقتصػػادي السياسػػات 
إضافي م  هػل  اتظصػادر. وهلػلا فػنف التمويػ  الػل  يػوفر  الصػندوؽ تنلػ  أف  وتساعد على توليد تدوي 

الػدور  القيػاـ  ػلا حػافزا  مهمػا  لاجتػلاب مزيػد مػ  التمويػ . وتسػتند قػدرة الصػندوؽ علػىو أأداة  يلػوف
 .اقي  شرطي  السياسات اتظرتبط  بالإقراضاق  اتظقرضين الآخري  في عملياته، وخاص  في مصد إلذ اتضافز
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 36 :معالم بارزة في تطور عمليات الإقراض بصندوق النقد الدولي -4

ؿ مسػػتادـ تعػػا أو ، وكانػػ  بلجيلػػا 1952في عػػاـ  اتفاقػػات الاسػػتعداد الالتمػػاني تم اسػػتحداث 1952
تلػق للبلػد  وتعي كلمػ  "اسػتعداد" أنػه أمريل  م  الصندوؽ لتعزيز احتياطاتها الدولي . مليوف دولار 50عندما طلب  

لقواعػػػد الشػػػرطي . وفي معظػػػم اتضػػػالات، يقػػػوـ  وفقػػػا   –سػػػح  الأمػػػواؿ الػػػي تتػػػاح للاسػػػتاداـ عنػػػد اتضاجػػػ  و العض
 .بسح  هل  اتظبالغ بالفع و العض

تظسػػاعدة البلػداف الأعضػػاء الػػي تنػػت   تسػػهي  التمويػػ  التعويضػػ  1963أنشػػل الصػندوؽ في عػػاـ  1963
حصيل  الصادرات، بما في ذل  مػا ينػت  عػ  اتـفػاض الأسػعار. وفي عػاـ  لي  على مواجه  أ  نق  مؤق  فيأو سلعا  

 .استااد اتضبوب أضي  عنصر إضافي تظساعدة البلداف على مواجه  الارتفاعات اتظؤقت  في تلالي  ،1981
سػػػاعد  ربعػػػ  أضػػػعاؼ،إبػػػاف أزمػػػ  الطاقػػػ  في السػػػبعينات حػػػين ارتفعػػػ  أسػػػعار الػػػنفط بمعػػػدؿ أ السػػػبعينات

اتظؤقػ   تسػهي  الػنفط للػنفط عػ  طريػق الصػندوؽ في إعػادة تػدوير فػوال  العمػلات الأجنبيػ  لػد  البلػداف اتظصػدرة
 فلاف الصندوؽ يقزض مػ  البلػداف اتظصػدرة للػنفط وغاهػا مػ  البلػداف ذات ،1976 إلذ 1974الل  استمر م  

 .تدوي  العجز اتظرتبط باستااد  ورد  النفط تظساعدتهم فيمست إلذاتظراكز اتطارجي  القوي ، ويقدـ القروض 
 ػدؼ تقػديم مسػاعدات متوسػط  الأجػ  للأعضػاء  1974في عػاـ  تسهي  الصندوؽ اتظمدد أنش 1974 

يتطلػ  إصػلاحات  مشللات في ميػزاف اتظػدفوعات تػرتبط بجوانػ  ضػع  هيللػ  في اقتصػاداتهم، تؽػا اللي  يواجهوف
اتظمػدد اػلاث سػنوات، مػ  إملانيػػ  مػدها لسػن  رابعػ . وكػػاف  دة. وعػػادة مػا تلػوف فػزة الاتفػاؽهيلليػ  لفػزة زمنيػ  تؽتػ

 .ؿ اتفاؽ يعقد بموج  هلا التسهي أو و ه 1975م  كينيا في عاـ  الاتفاؽ الل  أبرـ
 أمريلػا أزم  الػديونف  قاـ صندوؽ النقد الدولر في الثمانينات بدور تػور  في اتظساعدة على ح  الثمانينات

الػدولر. وقػد سػاعد الصػندوؽ البلػداف اتظدينػ  علػى وضػ   ف مػ  اتضلومػات الوطنيػ ، والمجتمػ  اتظصػرفيو االلاتينيػ ، بالتعػ
بػرام  للتمويػ   لتحقيػق الاسػتقرار، وقػدـ مقػدارا  هػاللا  مػ  التمويػ  مػ  مػوارد  اتطاصػ ، ورتػ  بػرام  متوسػط  الأجػ 

 .مات الدولي م  اتضلومات الدالن  والبنوؾ التجاري  واتظنظ
والشػػرقي  وبلػػداف  روبػػا الوسػػطىأو بتقػػديم مسػػاعدة فعالػ  لبلػػداف  1989يقػػوـ الصػندوؽ منػػل عػػاـ   1989

النظػاـ  إلذمػ  نظػاـ التاطػيط اتظركػز   لتحويػ  اقتصػاداتها البلطيق وروسيا وغاهػا مػ  بلػداف الاتحػاد السػوفييي السػابق

                                                   
في اتظؤسسػػات nemdilwahid.موجػػود في 320ص ،1998حشػػيا عػػادؿ وثخػػروف، أساسػػيات الاقتصػػاد الػػدولر، مصػػر، دار اتصامعػػ  اتصديػػدة للنشػػر،   36

 اتظالي 
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 –تها اهيللػ  اقتصػاد بلداف تظساعدتها في تحقيػق الاسػتقرار وإعػادةف الصندوؽ م  تل  الو اوقد تع .القالم على السوؽ
اتظؤسسػ  والقػانوني لنظػاـ السػوؽ. ولتقػديم التمويػ  الإضػافي  بما في ذل ، على سبي  اتظثاؿ، مسػاعدتها في بنػاء الإطػار

لتحويػ  الأنظمػ  التسػهي  التمػويل   1993مػ  عمليػ  التحػوؿ، أنشػل الصػندوؽ في عػاـ اتظراحػ  اتظبلػرة  الػلازـ لػدعم
 .1995الل  انتهى العم  به في عاـ  الاقتصادي 
أزمػ  حػادة عنػدما أد  حػدوث تحويػ  في  1995-1994في الفػزة  اتظلسػي  واجهػ 1995-1994 

اتظلسػي  باعتمػاد  اتطػارج بشػل  مفػاج . وقػد سػارع  إلذتدفق رؤوس أمواؿ ضػام   إلذبالأسواؽ  الشعور السالد
ودعمػػا  تعػػلا الرنػػام  وافػػق الصػػندوؽ بسػػرع  علػػى  .صػػلاح أابػػ  تؾاحػػه في  ايػػ  اتظطػػاؼبرنػػام  قػػو  للتصػػحي  والإ

 إنشػػاء إلذبليػػوف دولار أمريلػػ . وحػػدا  ذلػػ  بالصػػندوؽ  17.8الآف بمػػا يعػػادؿ  صػػرؼ أكػػر قػػرض في تارتمػػه حػػ 
زمػات كػػر  في مػػا يقػ  مػػ  أ لضػماف تػػوفر أمػواؿ كافيػ  للصػػندوؽ تظواجهػ  (NAB) الاتفاقػات اتصديػدة للإقػػراض

 .اتظستقب 
مبػػادرة البلػػداف الفقػػاة  في إطػػلاؽ 1996صػػندوؽ النقػػد الػػدولر والبنػػ  الػػدولر في عػػاـ الاشػػزؾ 1996 

مسػتويات تنلػ   إلذالػدي  اتطػارج  لأفقػر بلػداف العػالد   ػدؼ تخفػي  ،"مبادرة "هيبي  اتظعروف  باسم اتظثقل  بالديوف
سػػ  أو تخفيػ  أسػػرع وأعمػق و  لإتاحػػ  1999وتم تعزيػػز هػل  اتظبػػادرة في عػاـ  خػلاؿ فػػزة زمنيػ  قصػػاة نسػبيا . تحملهػا

التسػهي  التمػويل   تسػهيله اتظيسػر الػل  كػاف يطلػق عليػه اسػم نطاقا  لأعباء الديوف. وفي نفس الوقػ ، بػدؿ الصػندوؽ
جهػود اتضػد مػ   إلذضػ  أو ، الل  يػولر اهتمامػا  واتضد م  الفقرو تسهي  النموبتسهي  أشم  هاتظعزز للتصحي  اتعيلل 

 .الفقر
، قػدـ الصػندوؽ قروضػا  ضػام  1998-1997في الفػزة  الأزمػ  اتظاليػ  الآسػيوي  خػلاؿ1997- 1998
سياسػات تحقيػق  إندونيسػيا وكوريػا وتايلنػد لػدعم إلذ-بليػوف دولار أمريلػ  36 إلذتغموعهػا  وصػ -بدرجػ  اسػتثنالي 

خصيصػػا   1997عػػاـ  فيتسػػهي  الاحتيػػاط  التلميلػػ  وؽالاسػػتقرار والإصػػلاحات اتعيلليػػ  فيهػػا. وأنشػػل الصػػند
مفػاج   و قصػا الأجػ  الناترػ  عػ  فقػداف اقػ  السػوؽ علػى تؿ تظساعدة البلػداف في مواجهػ  احتياجاتهػا اللبػاة للتمويػ 

 .اتطارج إلذرؤوس الأمواؿ  كما يتض  م  تدفق
 وه  تدث  وط الالتماف الطارئخط أنشل صندوؽ النقد الدولر أداة جديدة تظن  وقوع الأزمات ه ،1999 

 وتتاح للبلداف الي تطبق سياسات اقتصادي  قوي  خط دفاع ضد عدو  الأزمات اتظالي 
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مراجعػػ  شػػامل  لتسػػهيلات  2000ختػػتم المجلػػس التنفيػػل  لصػػندوؽ النقػػد الػػدولر في نػػوفمر ا  2000
تعػدي .  إلذالأعضػاء كاجػ   البلػداف إلذاليػ  مػ  أجػ  تقيػيم مػا إذا كانػ  أسػالي  تقػديم اتظسػاعدة اتظ الصػندوؽ اتظاليػ 

اتظتبع  ع  طريق إلغاء أربع  تسػهيلات. وتم تنفيػل عػدد مػ  التغيػاات  وأسفر هلا اتصهد ع  ترشيد ملموس للأسالي 
منػ   إلذالأعضػاء الراميػ   الأخػر  الػي مػ  شػل ا إتاحػ  دور أكثػر فاعليػ  لتسػهيلات الصػندوؽ في دعػم جهػود اتظهمػ 

 .أكثر كفاءةو موارد الصندوؽ على تؿ زمات وحلها وللمساعدة في ضماف استاداـوقوع الأ
 :المساعدة الفنية والتدريب-ثالثا 

وتنفيلها بدرج  أكػر  الاقتصادي يساعد صندوؽ النقد الدولر بلدانه الأعضاء على تصميم وتنفيل سياساتها 
 إلذخػػلاؿ اتظسػػاعدة الفنيػػ  والتػػدري . ويهػػدؼ الصػػندوؽ مػػ  الفعاليػػ  عػػ  طريػػق تعزيػػز قػػدراتها البشػػري  واتظؤسسػػي  مػػ  

لتحقيػػػق اتضػػػد  –مػػػا يطُْلػِػػق عليػػػه تنميػػػ  القػػػدرات و وه –جػػػه التضػػػافر بػػػين اتظسػػػاعدة الفنيػػػ  والتػػػدري  أو الاسػػػتفادة مػػػ  
 .الأقصى م  فعاليتهما

كثػر فعاليػ  لتعزيػز وتػُقَدَّـ اتظساعدة الفني  للبلداف الأعضاء ح  تنشػ  مؤسسػات، وأطػر قانونيػ ، وسياسػات أ
الاحتػػوال . والتػػدري  مػػ  خػػلاؿ الػػدورات العمليػػ  الػػي تركػػز علػػى السياسػػات، واتضلقػػات و الاسػػتقرار الاقتصػػاد  والنم

وصياغ  وتنفيل سياسات فعالػ .  الاقتصادي التطبيقي  العملي ، والندوات، يعزز قدرات اتظسؤولين على تحلي  التطورات 
أعماؿ اتظساعدة الفني  والتدري  م  اتظقر الرليس  لصػندوؽ النقػد الػدولر في واشػنط  العاصػم  ومػ  شػبل  مػ   تدارو 

مراكػز مسػاعدة فنيػ  إقليميػ  ومراكػز وبػرام  تػدري  إقليميػػ  وصػناديق اسػترماني  والعديػد مػ  الأنشػط  الثناليػ  اتظدعمػػ  
ف الوايػػػق مػػػ  مقػػػدم  اتظسػػػاعدة الفنيػػػ  والتػػػدري  الآخػػػري  وكػػػلل  مػػػ  لو اتصهػػػات اتظاتؿػػػ . ويعمػػػ  الصػػػندوؽ بالتعػػػمػػػ  

 37الشركاء اتظاتؿين.
 38:ويقدـ الصندوؽ اتظساعدة الفني  والتدري  في أربع  تغالات أساسي  ه 

صػرفي والرقابػ  عليػه اتظ القطاعػات اتظاليػ  والنقديػ  عػ  طريػق تقػديم اتظشػورة بشػلف تنظػيم اتصهػاز دعػم -
هياكػ   إلذالصل ، ونظم اتظقاص  وتسػوي  اتظػدفوعات، بالإضػاف   وإعادة هيللته، وإدارة النقد الأجنس والعمليات ذات

 اتظركزي  وتطويرها؛ البنوؾ

                                                   
 اتظوق  الرتش  ؿ ص.ف.د 37

  www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/whata.htm:http//مػػاهو صػػندوؽ النقػػد الػػدولر، مقػػاؿ متػػاح علػػى النػػ :   38
 مرج  سبق ذكر .

http://www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4891
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تقػديم  وضػ  سياسػات ماليػ  عامػ  قويػ  وضػماف حسػ  إدارتهػا عػ  طريػق إلذاتصهػود الراميػ   مسػاندة -
اتظيزانيػػػ ، وإدارة الإنفػػػاؽ، وتصػػػميم شػػػبلات الأمػػػاف  ات والإدارة الضػػػريبي  واتصمركيػػػ ، ووضػػػ اتظشػػػورة بشػػػلف السياسػػػ

 الداخل  واتطارج ؛ الاجتماع ، وإدارة الدي 
 إعداد البيانات الإحصالي  وإدارتها ونشرها وتحسين نوعيتها؛ -
 .واتظالي  ومراجعتها الاقتصادي صياغ  التشريعات  -

البلػػػداف الأعضػػػاء، وذلػػػ  في    للمسػػػؤولين في اتضلومػػػات والبنػػػوؾ اتظركزيػػػ  فيويػػػنظم الصػػػندوؽ دورات تدريبيػػػ
ويقػػػدـ الصػػػندوؽ  ،الإقليميػػػ  في أبيػػػدجاف وبرازيليػػػا وسػػػنغافورة وفيينػػػا مقػػػر  بواشػػػنط  العاصػػػم  وفي مراكػػػز التػػػدري 

ارات الاستشػاريين واتطػراء تلملهػا زيػ البلػداف الأعضػاء الػي إلذأيضا م  خلاؿ زيارات خرالػه ا الفني  ميداني اتظساعدة
 بػػرام  اتظسػػاعدة الفنيػػ  والتػػدري  الػػي يقػدمها الصػػندوؽ تدػػويلا تلميليػػا مػػ  ىقػػاتظللفػين مػػ  خػػارج الصػػندوؽ. وتتل

ف والتنميػػ  في اتظيػػداف الاقتصػػاد  و االتعػػ روبي ومنظمػػ و مثػػ  الاتحػػاد الأ ؛بلػػداف مثػػ  اليابػػاف وسويسػػرا، وهيرػػات دوليػػ 
 يلا  .والبن  الدولر الإتفال  وبرنام  الأمم اتظتحدة

 
 : دور صندوق النقد الدولي في تقوية النظام الدولي المالي والنقدي3المطلب 

قيامػػه بالإشػػراؼ علػػى النظػػاـ النقػػد  الػػدولر، بمػػا في ذلػػ  تؽارسػػ  الرقابػػ   إلذتػػن  اتفاقيػػ  تلسػػيس الصػػندوؽ 
ف و ابالتعو اء وطبقػا للاتفاقيػ ، يتعهػد كػ  بلػد عضػالدقيق  أ  الإشراؼ على سياسات أسعار الصرؼ في بلدانه الأعض

ضػػماف وجػػودة ترتيبػػات صػػرؼ منظمػػ  وتشػػجي  وجػػود نظػػاـ مسػػتقر كيػػ  توافػػق  إلذمػػ  الصػػندوؽ في جهػػود  الراميػػ  
ضػػاع ماليػػ  أو إرسػػاء  إلذالاقتصػػاد  اتظػػنظم واتظتػػوازف، بالإضػػاف  و أهػػداؼ النمو البلػػداف الأعضػػاء علػػى توجيػػه سياسػػاته تؿ

تؼتلػػ  السياسػات والػػرام  الػي وضػػعها الصػندوؽ مػػ   إلذأساسػي  متوازن ،وعليػػه سػنتطرؽ في هػػلا اتظطلػ   واقتصػادي 
تؼتل  الإصلاحات الي طرأت في الصندوؽ وذل  بموج  الأزمات اتظاليػ  والنقديػ  الدوليػ  ومػا  إلذو و أج  تحقيق النم

 :لايصها في الاث مراح  أساسي الي تنل  تو خلفته م  ثاار سلبي  على معظم اقتصاديات العالد 
 ؛تراج  دور صندوؽ النقد الدولرو نظاـ بروت  وودز  ا يار 
  الدور اتصديد لصندوؽ النقد الدولر في إدارة النظاـ النقد  العاتظ  في ظ  نظاـ التعويم وانتشار العوتظػ  اتظاليػ  وبراتغػه

 ؛تظواجه  أزمات العوتظ  اتظالي 
 الراهن  الاقتصادي و دارة الأزم  اتظالي  دور صندوؽ النقد الدولر في إ 
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 تراجع دور صندوق النقد الدوليو نظام بروتن وودز  انهيارلا: أو 
ـ ا حيػػ  كػػػاف العملػػػ  و السياسػػػي  للػػػو  الاقتصػػادي علػػس الػػػدولار الأمريلػػ  بعػػػد اتضػػػرب العاتظيػػ  الثانيػػػ  القػػػوة 

للجنيػػه  1967ا عػػاـ انيػػلتافػػي  الػػل  أقػػدم  عليػػه بريطاتظاليػػ  العاتظيػػ ، غػػا أف او اتظهيمنػػ  علػػػى اتظعػػاملات التجاريػػ  
ذهػػػ ،  إلذجعػػ  الػػدولار يتعػػػرض لضػػغوطات اتظضػػارب  حيػػػ  ازدادت طلبػػات التحويػػ  1969فرنسػػا للفرنػػ  عػػػاـ و 

حيػػ  سػػج  في  ،بدايػػ  السػػبعينيات إلذاسػػتمرار عجػػػز ميػػزاف اتظػػدفوعات الأمريلػػ  مػػ  بدايػػ  اتطمسػػينيات  إلذإضػػاف  
مليػػػار  2.3أكثػػػر مػػ   إلذ 1970غايػػ   إلذ 1958مليػػار دولار ليتفػػػاقم العجػػز منػػػل  25.1وسػػػػط البدايػػ  ضػػعفا بمت

مليػػػػار دولار   11 إلذمليػػػػار دولار  24ا مػػػػ  الػػػػله  الػػػػي اتـفضػػػ  مػػػػ  هػػػدولار مولتػػػه اتضلومػػػػػ  الأمريليػػػػػ  باحتياط
اتظسػتمر في و لا العجػز اتعالػ  تظواجهػ  هػو  1971كلػوؿ عػاـ و خاص  بفع  اتضرب على الفيتنػاـ وبالإصدار التضام  

مػا ولػد و هو ـ ا سػوؼ تحػدث اتـفاضػا في قيمػ  الػدولار الأمريلػ  و ساد الاعتقاد ب أف الػػ ،ميزاف اتظدفوعات الأمريل 
ذهػػ  مػػ  بنػػ   إلذا الدولاريػػ  تهػػتحويػ  احتياطيا إلذروبيػػ  أو ـ ا حيػ  تصػػلت بنػػوؾ مركزيػػ  و أزمػ  اقػػ  لػػد  الأفػػراد في الػػ

 إلذطلبػات التحويػ   إلذاليػ  الأمريليػ ، الأمػر الػل  جعػػ  البنػوؾ الأمريليػ  عػاجزة عػ  الاسػتجاب  الاحتياطيات الفدر 
اء قابليػػػ  تحويػػػ  ن ػػػيقضػػػ  ب 1971ت أو اتخػػػاذ قػػػرار في  إلذذهػػػ ، هػػػل  الوضػػػعي  اتضرجػػػ  دفعػػػ  الػػػرليس الأمريلػػػ  

رار في الاقتصػػاد الأمريلػػ ، مػػ  فػػرض إحػػداث تخفػػي  في قيمػػػ  الػػػدولار لإعػػادة الاسػػتقو ذهػػ   إلذالػػدولار الأمريلػػ  
 % .10تخفي  اتظساعدات الأمريليػ  اتطارجي  ب و % 10ضريب  على الواردات بنسب  

%بالنسػػب  لػػله  تؽػػا  89.7أحػػدا  تخفيضػػا لسػػعر صػػرؼ الػػدولار الأمريلػػ  بنسػػب   1971في ديسػػمر و 
أسػػعار الصػػرؼ  إلذرت الػػدوؿ العػػودة دولار، كمػػا قػػر  38 إلذدولار  35نصػػ  مػػ  الػػله  مػػ  و تشػػ  بارتفػػاع سػػعر الأ

غايػ   إلذ%غػا أف اسػتمرار عجػز ميػزاف اتظػدفوعات الأمريلػ   25.2 إلذالثابت  بزيادة حدود تقلػ  أسػعار الصػرؼ  
%مػػػ   10إجػػراء تخفػػي  اػػاف في قيمػػ  الػػدولار بنسػػب  إلذـ ا تضػػطر و تػػػدفق رؤوس الأمػػواؿ اليابػػاف جعػػ  الػػو  1973

 دولار. 22.42دولار بدلا م  38إلذنص  م  الله  و سعر الأقيمػ  الله ، لاتف  بلل  
ثانيــا: الــدور الجديــد لصــندوق النقــد الــدولي فــي إدارة النظــام النقــدي العــالمي فــي ظــل نظــام التعــويم 

 :وانتشار العولمة المالية وبرامجه لمواجهة أزمات العولمة المالية
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بريتػػوف  اتفاقيػػ ؤتدرا في جامايلػػا تم فيػػه تعػدي  ـ عقػػد تغلػس تػػػافظ  صػػندوؽ النقػد الػػدولر مػ 1976في عػاـ 
وكػاف لػلل  أاػرا واضػحا علػى نظػاـ الصػرؼ الػدولر  ،وتم وضػ  عػدد مػ  البنػود الأساسػي  للنظػاـ اتظػالر اتضػدي  ،وودز

 39بالآ :وتدثل  تل  البنود 
 ؛لتعويمحري  الدوؿ الأعضاء في صندوؽ النقد الدولر في إختيار ما تشاء م  نظم الصرؼ بما فيها ا 
 إلغػػاء السػػعر الرتشػػ  للػػله  ونػػزع الصػػف  النقديػػ  عنػػه ومعاملتػػه معاملػػ  أ  سػػلع  يتحػػدد سػػعر  بنػػاء 

   ؛على العرض والطل 
 ؛التال  م  جزء م  مقادير الله  الي توجد كوزة صندوؽ النقد الدولر 
 ساسػي  تلوف وحدات حقوؽ السح  اتطاص  في صندوؽ النقد الػدولر هػ  الإصػوؿ الإحتياطيػ  الأ

 .في نظاـ النقد الدولر
 

إعتمػد نظػاـ التعػويم ومنهػا مػ   فمنهػا مػ  ، صػندوؽ النقػد الػدولروعلى أار ذل  تباين  نظػم الصػرؼ في الػدوؿ الأعضػاء في      
 .نظم أخر و أالفرن  الفرنس  و أاتصنيه الإسزليي و أربط عملته بالدولار 

لػػ  الفوضػػى في نظػػاـ النقػػد الػػدولر بعػػد إيقػػاؼ العمػػ  بنظػػاـ بريتػػوف وودز علػػى والنقديػػ  وحا الاقتصػػادي وقػػد أاػػرت الأزمػػات       
وضػػ  الإحتياطػػات النقديػػ  الأجنبيػػ  في الػػدوؿ الناميػػ  مػػ  خػػلاؿ تقلػػ  أسػػعار صػػرؼ العمػػلات القويػػ  علػػى الصػػعيد العػػاتظ  

 .ـ 1980 – 1976للمدة م  
ذهػػ   إلذدز الي كان  تلزـ بتحوي  الػدولار خرؽ قواعد نظاـ بروت  وو و  يار ابلل  تم الإعلاف رتشيا ع  و 

هػلا التوجػه أد  إلر سػيادة  نظاـ التعويم إلذالتوجه و باستقرار تل  العملات في الأسواؽ العاتظي  و عملات أخر   إلذو 
غػػػػا أف  ،لد تعػػػػد هنػػػػاؾ جػػػػدو  مػػػػ  اسػػػػتمرار تواجػػػػد و الاعتقػػػاد بػػػػلف صػػػػندوؽ النقػػػػد الػػػػدولر فقػػػػد وظيفتػػػػه الأساسػػػػي  

بػػروز وظػػال  جديػػدة لػػػه، حيػػػ  أسػػػهم  الطفػػرات البزوليػػ  و الفػػزة سػػرعاف مػػا تشحػػ  بتجديػػد دور   معطيػػات تلػػ 
عجػػز في مػػوازي  مػػدفوعات و في ظهػػور فػػوال  نفطيػػ  لػػد  العديػػد مػػ  الػػدوؿ اتظصػػدرة للبػػزوؿ 70الػػي شػػهدها عقػػد 

وؿ الفػػال  الػي تلصػػ  عليهػػا في الػدوؿ اتظسػػتورد جعلػ  هػػلا الأخػا يقػػوـ بنعػادة تػػدوير هػػل  الفػوال  النفطيػػ  مػ  د
وانفجػػػار أزمػػػ   تذانينيػػػات القػػػرف اتظاضػػػ مػػػ  بدايػػػ  و  .دوؿ العجػػػز إلذإعػػػادة إقراضػػػها بشػػػروط ميسػػػرة و شػػػل  قػػػروض 

اتظديوني  في العديد مػ  دوؿ الناميػ  وجػد الصػندوؽ لنفسػه دورا جديػدا في تغػاؿ الوسػػاط  اتظاليػ  بنقراضػه الػدوؿ اتظدينػ  

                                                   
   تحل  نظم بري  وودزو مرحل  النظاـ اتظالر اتضدي ,،موق  الللي  مرحل حسين عباس حسين الشمر , كلي  الادارة و الاقتصاد, العراؽ, 39
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التلييػػػ  اتعيللػ  الػي يقػوـ الصػػندوؽ و اتظشػروط  بتبػػي البلػد لػرام  التثبيػػ    ػاعػػادة جدولػ  ديو إشػرافه علػى بػرام  إو 
 إلذفي جوهرهػػا و هػػ  بػرام  تػدعو مراقبػػ  مػد  التػزاـ البلػد بتنفيػػلها، مػثلا حالػ  اتصزالػر ، و متابعػ  و صػياغتها و بنعػدادها 

للبلػػد، السياسػػػ  اتظاليػػػ ،  الاقتصػػػادي السياسػػ  إصػػلاحات تدػػػس تريػػ  جوانػػػ  و التحػػوؿ الاقتصػػػاد  بػػنجراء تعػػػديلات 
اتسػاع ظػاهرة العوتظػػ  اتظاليػػ  الراميػ  و غا أف عقد التسعينيات مػ  القػرف اتظاضػ  الػل  شػهد تفاعػ   .النقدي ، التجاري  
بػادؿ بػين الاعتمػاد اتظتو التشػاب  و القيود على حساب رأس اتظاؿ تشػ  بزيػادة درجػ  الػزابط و الضوابط و إلر إلغاء الرقاب  

كبػاا  انفجػار العديػد مػ  الأزمػات اتظاليػ  الػي أحػدا  ا يػار إلذنقديػ ، أدت و ملونات سوؽ اتظػاؿ مػ  أسػواؽ ماليػ  
امتػػدت ثاارهػػا اتصانبيػػ  لػػتمس اللثػػا مػػ  الاقتصػػاديات بسػػب  التػػػرابط الوايػػق تعػػل  الأسػػواؽ، و البنػػوؾ و في البورصػػات 

  إلذاللجػػوء  إلذتقػػ  عػػاجزة عػػ  إيقػػاؼ تزػػى العػػدو  اتظاليػػ ، مػػا دفعهػػا جعلػػ  الاقتصػػاديات  ،تػداػػ  خسػػالر معتػػرة
الاستشػػارة الفنيػػػ  لتػػػدعيم أنظمتهػػػا اتظاليػػػ  وضػػػماف سػػػلامتها مػػػ  و صػػندوؽ النقػػػد الػػػدولر للحصػػػوؿ علػػػى الػػػدعم اتظػػػالر 

 .دواهاقب  ح  ا ل  التنبؤو اتػو الصدمات اتطارجي .هلا ما عزز دور الصندوؽ بنعداد برام  لتاط  الأزمات 
م  أهم الرام  الي اعتمدها الصندوؽ لتصحي  الاختلالات هػ  بػرام  التثبيػ  والتلييػ  اتعيللػ ، بػرام  

 :الإنلار اتظبلر، برام  اختبار الإجهاد
ؿ تصػػحي  الاخػػتلالات الناتجػػ  عػػ  الإفػػراط في و اوهػػ  بػػرام  تحػػ لا: بــرامج التثبيــت والتكييــف الهيكلــيأو 

رج  علػػى اتظػػديين القصػػا واتظتوسػػط الزكيػػز علػػى أدوات السياسػػ  النقديػػ  واتظاليػػ  والتجاريػػ  الطلػػ  الللػػ  افلػػ  واتطػػا
والاسػػػتثماري  ،أسػػػعار الفالػػػدة، تخفػػػي  قيمػػػ  العملػػػ ، الضػػػرال ، فػػػت  المجػػػاؿ للقطػػػاع اتطػػػاص وتقلػػػي  دور الػػػدوؿ في 

 ، تشجي  الاستثمار اتطاص افل  والأجنسالاقتصادي الأنشط  
وه  برام  قػاـ بنعػدادها الصػندوؽ لاستشػعار الأزمػات والتنبػؤ بوقوعهػا حيػ   الإن ار المبكر ثانيا: برامج

تفػػاذج الإنػػلار اتظبلػػر، الػػل  يعتمػػد في التنبػػؤ بوقػػوع الأزمػػات علػػى تغموعػػ  مػػ  اتظتغػػاات والبيانػػات التارتميػػ   إلذتصػػل 
 إلذلػػػػػ  في: نسػػػػػب  الػػػػػدي  قصػػػػػا الأجػػػػػ  حػػػػػدوث الأزمػػػػػ ، وهػػػػػل  اتظتغػػػػػاات متمث إلذشػػػػػهر  الػػػػػي  24 إلذ 12،اتظػػػػػدة 

الارتفػػػػاع في سػػػػعر السػػػعر اتضقيقػػػػ  بالنسػػػب  للاتجػػػػا  السػػػػالد، العجػػػز في اتضسػػػػاب اتصػػػػار   احتياطػػػات النقػػػػد الأجنػػػس،
 للمعاملات اتطارجي 

ــار الإجهــاد ــا : بــرامج اختب تعػػد بػػرام  اختبػػار الإجهػػاد مػػ  أهػػم الأدوات اتظسػػتادم  في إدارة اتظاػػاطر  ثالث
ف مػػ  البنػػ  و االسػػلام  اتظاليػػ ، وتقػػدير نقػػاط القػػوة ونقػػاط الضػػع  للػػنظم اتظاليػػ  الػػي تكريهػػا الصػػندوؽ بالتعػػ واختبػػار



 52 

ؿ قيػػاس مػػد  حساسػػي  تغموعػػ  مػػ  اتظؤسسػػات،البنوؾ مػػثلا  والنظػػاـ اتظػػالر بلكملػػه و احيػػ  تحػػ ،1999العػػاتظ  منػػل 
 .ع  التغاات في عوام  اتظااطرة النات  2لصدم  معين  بدراس  وقياس التغا اتضاص  في اففظ  

 الراهنة الاقتصاديةو دور صندوق النقد الدولي في إدارة الأزمة المالية  ثالثا:
يتجلػى ذلػ  مػ  خػلاؿ سػع  الصػندوؽ لإحػداث و تنل  القوؿ أف هلا الػدور بػرز منػل ظهػور بػوادر الأزمػ ، 

تػػه التمويليػػ  لتلييفهػػا مػػ  متطلبػػات السػػػيول  أدواو ثليػػػات عملػػه و ترلػػػ  مػػػ  الإصػػلاحات الإداريػػ  ب إصػػلاح هياكلػػه 
حيػػ  اجتمعػػ  اللجنػػ  التنفيليػػ  للصػػندوؽ في ، ا اللثػػا مػػ  الػػدوؿتهدعمػػػه تططػػط الإنقػػاذ اتظػػالر الػػي اعتمػػدو العاتظيػػ  
الر لدراسػػ  ثليػػ  تعزيػػز الإصػػلاح الإدار  تعػػل  اتعيرػ  اتظاليػػػ  العاتظيػػ  لتفعيػػ  دورهػػا في إدارة النظػػاـ اتظػػ 2009جػواف  21

اتظسػتو  العػاتظ  للمشػارك  و قضػايا جوهريػ  منهػا: النظػاـ العػادؿ للحصػ ،  5الزكيػز علػى  إلذالعاتظ ، وخل  البيػاف 
الػػي تعػػد قضػػي  رليسػػي  و عمليػػػ  إدارة الصػػندوؽ وتحػػديثها،  إلذإضػػػاف   ،التمثيػػ  في اتعيرػػ  التنفيليػػػ و فعاليػػ  اتخػػاذ القػػرار و 

تفاعػ  الصػندوؽ و يػ  الراهنػػ ، ذلػػ  أف اللػػثا مػػ  التحلػيلات أكػدت أف اسػتجاب  وجوهري  خاص  في ظػ  الأزمػ  اتظال
اللػػر  مػػػ   الاقتصػػادي و أف ثليػػ  اتخػػاذ القػػػرار تتػػلار بمواقػػ  القػػو  السياسػػي  و مػػ  الأزمػػ  لد يلػػ  كافيػػا بدرجػػ  كبػػاة 

لػلا فػنف جهػود اتعيرػ   .الأزمػ  السػلبي  لا تتحم  تبعػات ا تهميا الدوؿ النامي  في اتخاذ القرارات بالرغم م  أو إقصاء 
التنفيليػػ  اتضاليػػ  للصػػندوؽ تركػػز علػػى إعػػداد تقريػػر حػػوؿ الإصػػػلاحات الإداريػػ  تعيلػػ  الصػػندوؽ مػػ  اجػػ  زيػػادة القػػوة 

 نػه بػالرغم مػ أاعزفػ    ا ألاسيما و  ،مشاركتها في إدارة النظاـ اتظالر العاتظ و مستو  تدثيلها و التصويتي  للدوؿ النامي  
سػريع  تتوقعهػا الػدوؿ و أف دور الصندوؽ في الأزم  اتضالي  اظهر أف أجهزة اتخاذ القرار تنل  أف تقػدـ اسػتجاب  مبتلػرة 

كمػا  ،ابعد م  الإطار الزمي للأحداث اتضاليػ  إلذفعاليته و الأعضاء الا انه تك  القياـ باللثا م  اج  تعزيز شرعيته 
طلػػ  و تسػػهيلاته و ا مػػوارد إضػػافي  لعمليػػات الإقػػراض اتطاصػػ  بالصػػندوؽ يتطلػػ  الوضػػ  التحديػػد السػػري  تططػػ  تػػوف

لتلبيػ  اتضاجػات اتظاليػ  للػدوؿ الأعضػاء خاصػ  الطارلػ  منهػا علػى اتظػديين   ػا الأحلػاـ اتظرتبطػ و مراجعػ  علػى الشػروط 
سػي  إترػػالر اتضصػػ  تو و هنا تعتر تغموع  العشري  أف الأسلوب اتظفضػ  لزيػادة مػوارد الصػندوؽ هو  ،اتظتوسطو القصا 

 -اعتمػاد حقػوؽ السػح  اتطاصػ   -تركػز علػى خيػاري  مهمػين تقػا و ترتيبات الإقراض اتصديػدة و للاستجاب  لطلبات 
جػه تػدخ  الصػندوؽ في حػ  الأزمػ  تجلػى مػ  أو تؽػا سػبق تنلػ  القػوؿ أف أهػم  .زيػادة حجمػهو إصلاح نظػاـ الإقػراض 

 : خلاؿ
  ؛زيادة حجمهو إصلاح نظاـ الإقراض 
 ؛دة تخصي  حقوؽ السح  اتطاص إعا 
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   ؛الأصوات في الصندوؽو إصلاح نظاـ اتضص 
  ؛إعادة النظر في ثلي  إدارة اتظااطر النظامي 
 التنبؤ بالأزمات 

 40المساعدات المالية التي قدمها الصندوق للدول الأعضاء لمجابهة الأزمة المالية الراهنة 3-1
دات اتظاليػػ  للػػدوؿ الأعضػػاء خػػلاؿ الأزمػػ  اتظعاصػػرة حيػػ  مػػارس الصػػندوؽ دور  التقليػػد  في تقػػديم اتظسػػاعا

مػا أشػارت إليػه و هو لػه لو تدويلات عاجل  لبع  الدوؿ بالقػدر اتظملػ  حسػ  مصػادر تدويلاتػه الػي في متنو قدـ قروضا 
 نلكر منها النماذج التالي : ،2009في  20قم  العشري  
مليػػار دولار  2.1برنػػام  اقتصػػاد  بقيمػػ  توقيػػ  مػػلكرة تفػػاهم مػػ  إيسػػلاندا لػػدعم  ،2008اكتػػوبر  24-

 بموج  إجراءات التموي  السري  الطارئ.
 8.6اتفاؽ م  حلوم  باكستاف يػتم مػ  خلالػه تقػديم دعػم مػالر لباكسػتاف كػوالر  ،2008نوفمر  15 -

 مليار دولار بموج  إجراءات ثليات التموي  السري .
ديم تسػهي  مػالر لػدعم برناتغهػا الاقتصػاد  بمبلػػغ اتفػاؽ مػ  حلومػ  رومانيػا علػى تقػػ ،2009مػارس  25 -
 مليار دولار مقزا بدعم دولر مالر متعدد الإطراؼ 18.51
مليػػػار دولار للملسػػػي  بموجػػػ  خػػػط  48موافقتػػػه علػػػى تقػػػديم تسػػػهي  مػػػالر بمبلػػػغ  ،2009افريػػػ   18 -

 الالتماف اتظرف.
 دولار. مليوف 366تقديم تسهي  التماني لتنزانيا بمبلغ  2009ما   29 -
مليػػػػػار دولار في ظػػػػػ  أزمػػػػػ  الػػػػػديوف  40دعػػػػػم الرنػػػػػام  الإصػػػػػلاح  لليونػػػػػاف بمبلػػػػػغ  ،2010مػػػػػا   6في  -
 السيادي .

تجػػدر الاشػػارة في هػػاذ السػػياؽ اف هنػػاؾ عػػددا مػػ  الػػدوؿ الأعضػػاء اتخػػلت مواقػػ  سػػلبي  منػػه خػػلاؿ الأزمػػ  
لالتزامهػػػا بػػػنجراءات إصػػػػلاحي  أقرهػػػا عليهػػػػا  ذالػػػ  نتيجػػػػ  تعرضػػػها لأضػػػرار فادحػػػػ و اتظعاصػػػرة مػػػ   أبرزهػػػػا إندونيسػػػيا 

حي  تدث  رد فعػ  الصػندوؽ اتجػا  أزمػ   ،الصندوؽ كشرط أساس  تضصوتعا على دعم مالر أاناء أزم  النمور الأسيوي 
مليػار  57النمور الآسيوي  في العلاجات اتظقدم  م  خلاؿ برنام  عاج  فرضه خراء الصندوؽ، فقػد قػدـ الصػندوؽ 

 :ووقع  تايلاند اتفاقي  م  الصندوؽ بمقدار مالر ضػام، ومػ  بػين مػا تضػمن  الػرام  أيضػا ،اتصنوبي  دولار للوريا

                                                   
 بياف م  موق  صندوؽ النقد الدولر بتصرؼ 40
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 .زيػادة أسػعار الفالػدة وتقييػد الالتمػاف اتظصػرفيو خفػ  الإنفػاؽ اتضلػوم ، زيػادة الضػرال  وأسػعار باتطػدمات العامػ  
تحريػػر التجػػارة اتطارجيػػ  مػػ   :سػػابقا مثػػ  كمػػا فػػرض الصػػندوؽ علػػى الػػدوؿ اتظعينػػ  بالأزمػػ  سياسػػات كانػػ  ترفضػػها

إلغػاء القيػود علػى  - إلغاء القيػود علػى ملليػ  الأجانػ  للشػركات والبنػوؾ افليػ  - .خلاؿ خف  التعريفات اتصمركي 
 الاستثمارات الأجنبي  في تغاؿ الأسواؽ اتظالي .

 
 نامية )مثال الجزائر(أثر سياسات صندوق النقد الدولي في اقتصاديات الدول الالمبحث الثالث: 

 : دور الصندوق النقد في برنامج الإصلاح الاقتصادي للبلدان الناميةلو المطلب الأ
توصػياته للػدوؿ  –وذل  حس  دور  بمتابع  سياسات الاقتصاد الللى للدوؿ  –تنن  صندوؽ النقد الدولذ 
وؿ الػ  تعتمػد علػى تدويػ  الصػندوؽ وعلػى الػد فيوتعػل  التوصػيات أتقيػ  خاصػ   .اتظقزض  وغا اتظقزضػ  علػى السػواء

حػػػػين أف مصػػػػا هػػػػل  التوصػػػػيات  في"خػػػػتم اعتمػػػػاد" اتظؤسسػػػػ  الػػػػل  يفػػػػت  تعػػػػا ثفػػػػاؽ التمويػػػػ  مػػػػ  جهػػػػات أخػػػػر ، 
السػػػنوات القليلػػػ   في" وعلػػػى الػػػرغم مػػػ  انلمػػػاش أاػػػر الصػػػندوؽ .التجاهػػػ  مػػػ  جانػػػ  الػػػدوؿ الأعضػػػاء "اتظتقدمػػػ و ه

بػػرام  جديػػد مػػ   فيرفػػ  الػػدخوؿ و أسػػداد ديو ػػا و مػػ  الػػدوؿ متوسػػط  الػػدخ  تؿاتظاضػػي  وذلػػ  نتيجػػ  لاتجػػا  اللثػػا 
صندوؽ النقد الدولذ، إلا أف الصندوؽ مازاؿ يشج  على تخفي  الإجراءات، ومعدلات التضػام اتظنافضػ ، وفػرض 

  مػ  الالتػزاـ نفس الوق  أصي  عدد ليس بالقلي  مػ  الػدوؿ العربيػ  بالإرهػاؽ والتعػ فيو  .القيود على الإنفاؽ العاـ
ظهػور  إلذبتنفيل توصيات صندوؽ النقد الدولذ حي  أف عمليات الإصلاح ال  جاءت نتيج  تعل  التوصػيات أدت 
 1996اتجاهػػػات معارضػػػ ، وعواقػػػ  سياسػػػي  وخيمػػػ . ومػػػ  ذلػػػ  علػػػى سػػػبي  اتظثػػػاؿ أف قامػػػ  حلومػػػ  الأردف عػػػاـ 

د  الػل  قامػ  بػه تحػ  رعايػ  صػندوؽ النقػد الػدولذ تؽػا إطار برنػام  الإصػلاح الاقتصػا فيبنلغاء الدعم على القم  
 فيالااػػ  أضػػعاؼ وكانػػ  النتيجػػ  تفجػػا موجػػ  مػػ  الشػػغ ، والاضػػطرابات  إلذتضػػاع  سػػعر رغيػػ  اتطػػر  إلذأد  

عنػػدما نفػػلت مشػػورة  2005وقػػد شػػهدت الػػيم  أحػػدااا  تؽاالػػ  عػػاـ  .أشػػااص 5منطقػػ  جنػػوب الأردف قتػػ  فيهػػا 
ارتفػاع الأسػعار ارتفاعػا  شػديدا ، وسػادت أحػداث  إلذء الدعم على الوقود جزليػا ، وأد  ذلػ  الصندوؽ، وقام  بنلغا
اابػػ  تعتػػر اتصزالػػر مػػ  أثاػػر الػػدوؿ و حسػػ  مػػا ه .الدولػػ  الػػ  نػػت  عنهػػا بعػػ  الوفيػػات فيالشػػغ  والاضػػطرابات 

 نلذحيػػػ  وصػػػل  قيمػػػ  إترػػػسػػػط وشمػػػاؿ أفريقيػػػا و اقزاضػػػا  مػػػ  صػػػندوؽ النقػػػد الػػػدولذ مػػػ  بػػػين دوؿ منطقػػػ  الشػػػرؽ الأ
مليػػػار دولار كمػػػا كانػػػ  مػػػ  أثاػػػر الػػػدوؿ معانػػػاة مػػػ  العواقػػػ  السياسػػػي  اتظزتبػػػ  علػػػى   3مػػػا يقػػػرب مػػػ   إلذالقػػػروض 

حالػػ   200 إلذحػػدوث عػػدد مػػ  الوفيػػات وصػػ   فيالاشػػزاطات الػػ  يضػػعها الصػػندوؽ، وقػػد تدثلػػ  هػػل  العواقػػ  
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جػػ  لزيػػادة الأسػػعار وارتفػػاع معػػدلات البطالػػ  الػػ  جػػاءت عقػػ  نتي 1988أانػػاء أحػػداث الشػػغ  الػػ  انػػدلع  عػػاـ 
اتظراتػ  التاليػ  مػ  حيػ  حجػم الاقػزاض مػ  الصػندوؽ  فيوتػل  كػ  مػ  اتظغػرب، والأردف، والػيم   .التعدي  اتعيللى

  أصػػبح  ثؿٍ مػػ  العػػراؽ ولبنػػاف الػػدولتين الوحيػػدتين مػػ  بػػين دوؿ منطقػػ 2007وبدايػػ  مػػ   ايػػ  عػػاـ  .اتظنطقػػ  في
إطػػار برنػػام  قػػروض اتظعونػػ  للطػػوارئ عقػػ   فيسػػط وشمػػاؿ أفريقيػػا الػػ  تقػػزض مػػ  صػػندوؽ النقػػد الػػدولذ و الشػػرؽ الأ
اتظنطق  م  سداد أص  ديوف الصػندوؽ السػابق  إلا أنػه مػازاؿ هنػاؾ عػدد كبػا  فيوقد تدلن  غالبي  الدوؿ  .النزاعات

 41.سوـغاها م  الر و أم  الدوؿ ال  ما زال  تسدد الفوالد 
 الػػػػػػديوف  خاصػػػػػػ  فيمػػػػػػا يتعلػػػػػػق بنعػػػػػػادة جدولػػػػػػ و قضػػػػػػايا العػػػػػػالد الثالػػػػػػ   فيوهلػػػػػػلا تؾػػػػػػد الصػػػػػػندوؽ 

  Resthelduling،  وإلزامهػػػػػا بعػػػػدد مػػػػ  السياسػػػػات عرفػػػػ  باتظشػػػػػروطي  .للدولػػػػ  اتظدينػػػػ   تقػػػػديم قػػػػروضو 
(Conditionalitions).  وتدور شرطي  الصندوؽ حوؿ القضايا التالي: 

كػػػلال  و الأجػػػور و حقيقػػػ  الأسػػػعار، بتحريػػػر الأسػػػعار الداخليػػػ   إلذالعػػػودة - لعامػػػ ،تخصػػػي  عجػػػز اتظوازنػػػ  ا 
 اتظدينػػػػػػػػػػػػ و أسػػػػػػػػػػػػعار الفالػػػػػػػػػػػػدة الدالنػػػػػػػػػػػػ  تحريػػػػػػػػػػػػر - إلغػػػػػػػػػػػػاء الػػػػػػػػػػػػدعم عػػػػػػػػػػػػ  طريػػػػػػػػػػػػق الأسػػػػػػػػػػػػعار،- أسػػػػػػػػػػػػعار الصػػػػػػػػػػػػرؼ،

 42: لصػػػػػػػػػػػػػػػندوؽ النقػػػػػػػػػػػػػػػد هػػػػػػػػػػػػػػػ  الا  الاقتصػػػػػػػػػػػػػػػادي مػػػػػػػػػػػػػػػ  اهػػػػػػػػػػػػػػػم اتظاخػػػػػػػػػػػػػػػل علػػػػػػػػػػػػػػػى السياسػػػػػػػػػػػػػػػات و 
ي  ومسػػػميات لو ايسػػػمى بسياسػػػات الاصػػلاح الاقتصػػػاد  وتحػػ  عنػػػفػػرض م إلذتسػػعى وتهػػػدؼ هػػل  اتظؤسسػػػ        

..، واف هػػل  السياسػػات مػػاه  الا سياسػػات .وسياسػػ  العػػلاج بالصػػدم  ،متعػػددة ومنهػػا سياسػػ  الانفتػػاح الاقتصػػاد 
قراطيػ  واف هػل  السياسػات غػا دتن ، الرأتشاليػمنحازة لصالح الطبق  الرجوازي  في البلداف الناميػ  وحلفػاؤهم في البلػداف 

وكمػػا تهػػدؼ هػػل   ،لا ػػا مفروظػػ  ومشػػروط  وتعمػػ  بالضػػد مػػ  مصػػالح الغالبيػػ  العظمػػى مػػ  شػػعوب البلػػداف الناميػػ 
والغػػػاء دور وملانػػػػ  قطػػػاع الدولػػػػ   الاجتماعيػػػ و  الاقتصػػػػادي اضػػػعاؼ ث تصػػػػفي  دور الدولػػػ  في اتضيػػػاة  إلذالسياسػػػات 

 اف سياسػػ  القػػروض ومػػا حيػػ  الرأتشػػالروربطػػه بالاقتصػػاد  الرأتشػػالروبػػنفس الوقػػ  تعزيػػز دور وملانػػ  القطػػاع اتطػػاص 
يسػػمى باتظسػػاعدات اتظاليػػ  اتظمنوحػػ  مػػ  قبػػ  ص.ف.د  للبلػػداف الناميػػ  دالمػػا تلػػوف مشػػروط  بشػػروط صػػعب  وقاسػػي  

لذ ولػػػيس تطػػػوير القطاعػػػات و تطػػػوير قطػػػاع اتطػػػدمات وقطػػػاع الاسػػػتاراج بالدرجػػػ  الأو ومعظػػػم هػػػل  القػػػروض تتوجػػػه تؿ
وهػػػػل  السياسػػػػ  تصػػػػ  في خدمػػػػ  مصػػػػالح الشػػػػركات الاحتلاريػػػػ   ،ا  القطػػػػاع الصػػػػناع  والقطػػػػاع الزراعػػػػ  الانتاجيػػػػ 

تؽػػا تزػػ   ،ناهي  عػػ  ارتفػػاع سػػعر الفالػػدة علػػى القػػروض اتظقدمػػ  للبلػػداف الناميػػ ، الرأتشاليػػلرأتشاليػػ  العاتظيػػ  في البلػػداف 

                                                   
 ورق  للمنظمات غا اتضلومي . بن  مركز اتظعلومات : اتظؤسسات اتظالي  الدولي  ومنطق  الشرؽ الأوسط وشماؿ أفريقيا 41
 دور  في تحديد سياسات الدوؿاتزد فرحات, مق  ع  صندوؽ النقد الدولر و  42
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واصػػبح  هػػل  الػػدوؿ تواجػػه صػػعوبات جديػػ  في دفػػ   ،هػػل  البلػػداف اعبػػاء ماليػػ  كبػػاة وادخلهػػا في مػػ زؽ ماليػػ  مرعبػػ   
وكمػػػا تدػػػارس هػػػل  اتظؤسسػػػ  في تلػػػريس سػػػلطتها الدكتاتوريػػػ  مػػػ  خػػػلاؿ  ،خدمػػػ  الػػػدي  ناهيػػػ  عػػػ  الػػػديوف نفسػػػها
اللبػػػاة علػػػى البلػػػداف الناميػػػ  الراغبػػػ  في اتضصػػػوؿ علػػػى القػػػروض  الاقتصػػػادي اسػػػتادامها لػػػلادوات السياسػػػي  واتظاليػػػ  و 

ساعدات في فرض ،حق  الاشراؼ والتدخ  اتظباشر علػى طريقػ  وتوجيػه وانفػاؽ هػل  القػروض وحسػ  مايسمى باتظو أ
ايضػػػػا تؼػػػػال  تظبػػػػدأ الدتنقراطيػػػػ  و وهػػػػلا يعػػػػد تػػػػدخلا  مباشػػػػرا  في الشػػػػؤف الداخليػػػػ  تعػػػػل  الػػػػدوؿ وه ،اهػػػػدافها ومصػػػػاتضها

تظؤسسػػػات اتظاليػػ  والتجػػػارة العاتظيػػ  يوجػػػد وتؽػػػا يؤكػػد ذلػػػ  ،،فيمػػا يتعلػػق با ،الدوليػػ  الاقتصػػػادي والتلػػافؤ في العلاقػػات 
سػاط اتظاليػ  الامريليػ  و اتراع واس  للرااء على فقدا ا للشػرعي  الدتنوقراطيػ    واف هػل  اتظؤسسػ  واقعػ ،،تح  تػلاا الأ

  .وعقدة ولسزي  واتطزين  الامريلي   
لويػػ  و تظسػػاعدات   واعطػػاء الأ،،اويقػػدـ الصػػندوؽ النقػػد  الػػدولر التسػػهيلات اتظاليػػ  فيمػػا يتعلػػق بػػالقروض 

الصػديق     الػي تقػوـ بتنفيػل السياسػ   –للدوؿ السالرة في ركبها و جهػا السياسػ  والاقتصػاد  ا  للػدوؿ ،،اتضليفػ  
ويػػتم عرقلػػ   ،هػػلا مػػ  جهػػ  الرأتشػػالرتعػػل  اتظؤسسػػات الدوليػػ   ػػدؼ تطبيػػق وتبػػي سياسػػ  اقتصػػاد السػػوؽ  الاقتصػػادي 

ى باتظسػػاعدات اتظاليػػ  للػػدوؿ الرافضػػ  لػػنه  هػػل  اتظؤسسػػات الدوليػػ  اتظاليػػ  وتحػػ  مػػررات وتنفيػػل القػػروض ومػػا يسػػم
..، وكمػا تعطػػ  هػػل  اتظؤسسػػات الدوليػػ  اتقيػػ  كبػػاة تظصػػالح .وحقػػوؽ الانسػػاف ،وذرالػ  واهيػػ  ومنهػػا غيػػاب الدتنقراطيػػ 

فيهػا ضػماف الاربػاح وتحويلهػا للاػارج  الشركات اتظتعدد اتصنسي  والعم  على ضماف حقوؽ هل  الشركات القانوني  بمػا
وخصوصػػا العسػػلري   الاقتصػػادي تؼتلػػ  الاسػػالي  ومنهػػا ،اتظسػػاعدات   إلذوعلػػى هػػلا الاسػػاس ،،يلجػػل الامريػػاليوف 

 .ولاتقدـ هل  اتظساعدات ولاتباع الاسلح  الابشروط تؤم  مصالح السياس  اتطارجي  للامرياليين    ،منها
  الصػناعي  اتظتطػورة وخاصػ  الولايػات الرأتشاليػفي اتظصػالح والاهػداؼ بػين البلػداف  هناؾ علاقػ  تػرابط وتشػاب 

فالػػدوؿ الامرياليػػ  وخاصػػ  الامرياليػػ  الامريليػػ  هػػ  الػػي تهػػيم  وتوجػػه  ،اتظتحػػدة الامريليػػ  وبػػين اتظؤسسػػات الدوليػػ 
وتعتػر هػل  اتظؤسسػات  ،لرأتشػالراوتسيطر على نشاط وعم  هل  اتظؤسسات الدولي  وفقا تظصلحتها ومصلح  النظػاـ 

  بشػػل  عػػاـ الرأتشاليػػوالايديولوجيػػ  للبلػػداف  الاقتصػػادي الدوليػػ  ادوات فاعلػػ  ورليسػػ  للتعبػػا عػػ  اتظصػػالح السياسػػي  و 
وللولايػػات اتظتحػػدة الامريليػػ  بشػػل  خػػاص واف هػػلا الػػزابط والتفاعػػ  والتشػػاب  يػػتم علػػى حسػػاب مصػػالح شػػعوب 

... قوة توسعي  شره  اقليميا ومتعطشػ  لػلارض .اتطصوص يؤكد برتكينسل  لقد " كان  امريلا و لا ،البلداف النامي 
ومنافقػػػ  علػػػى صػػػعيد  ،تحقيػػػق مصػػػاتضها اتظاديػػػ  وامرياليػػػ  في طموحاتهػػػا الدوليػػػ  إلذولا تعػػػرؼ معػػػ  الرتزػػػ  في السػػػع  

 .واخاا شهد شاهد م  اهلها ،نزعتها الدتنقراطي  " 
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الدوليػػػ  مػػػ  بينهػػػا صػػػندوؽ النقػػػد  الػػػدولر قػػػد سػػػاعدت ولاتػػػزاؿ  الاقتصػػػادي تظاليػػػ  و اف سياسػػػ  اتظؤسسػػػات ا
 ،  وباسػالي  متعػددة وغػا مشػروع الرأتشاليػالبلػداف  إلذتساعد على هروب رؤوس الامواؿ الوطني  م  البلػداف الناميػ  

الر والادار  وعمليػػ  غسػػي  تؽػػا سػػاعد هػػلا الػػنه  اتططػػا علػػى تعمػػق ظػػواهر خطػػاة الا وهػػ  تنػػام  ظػػاهرة الفسػػاد اتظػػ
.. وكمػػػا سػػػاعد هػػػلا الػػػنه  اللاشػػػرع  علػػػى .وتنػػػام  معػػػدلات البطالػػػ  والفقػػػر واتصرتنػػػ  والتلػػػوث الاجتمػػػاع  ،الامػػػواؿ

واضػػعاؼ السػػيادة الوطنيػػ  وتلػػػريس  ،اضػػعاؼ وتػػدهور وتخريػػ  الاقتصػػاد الػػوطي للغالبيػػ  العظػػى مػػ  البلػػداف الناميػػ 
الاجتمػػاع  بػػين  –وبالتػػالر تم تلػػريس وتعميػػق الاسػػتقطاب والتمػػايز الاقتصػػاد   ، تشاليػػالرأالتالػػ  والتبعيػػ  للبلػػداف 

 باتظر  م  تغموع سلاف العالد الا اف نصي  15بدلي  يشل  الشماؿ الغي  ، الرأتشاليالبلداف النامي  لصالح البلداف 
 

 صندوق النقد الدولي إلىلجوء الجزائر  المطلب الثاني:
حيػػػ  قػػػدرة  26/09/1963صػػػندوؽ النقػػػد الػػػدولر بتػػػاري   إلذلاؿ انضػػػم  اتصزالػػػر مباشػػػرة بعػػػد الاسػػػتق

مليػوف وحػدة سػح   941.4 إلذ 1994ت أو مليػوف وحػدة سػح  خاصػ  لزتفػ  في  623.1 ػػػػ:ثنلاؾ حصػتها ب
ذلػػػ  في و تنثػػػ  اتصزالػػػر في الصػػػندوؽ تػػػػافك بنػػػ  اتصزالػػػر و  ،صػػػوت 9393قػػػدر صػػػوتها في ذلػػػ  الوقػػػ  ب و خاصػػػ  
 افظين الل  ينعقد سنويا.تغلس اف

 .اتفاقيات الجزائر مع صندوق النقد الدولي لا:أو 
التوقيػػ  علػػى اتفاقيػػ  مػػ  صػػندوؽ النقػػد الػػدولر مػػ  اجػػ  فػػ  اتطنػػاؽ علػػى الػػديوف  إلذلقػػد اضػػطرت اتصزالػػر 

لػػ  في اتفاقيػػ  لذ تدثو قػػد تم التوقيػػ  علػػى مػػرحلتين: الأو تػاربػػ  الركػػود الاقتصػػاد ، و ذلػػ  بنعػػادة جػػدولتها و اتطارجيػػ  
الثانيػػػ : اتفاقيػػػ  التسػػػهي  التمػػػويل  اتظوسػػػ  في و ، 1995مػػػارس  إلذامتػػػدت و  1994الاسػػػتقرار الاقتصػػػاد  في أفريػػػ  

 .199843مارس  إلذامتدت و  1995أفري  
 (:1995مارس  -1994برنامج الاستقرار الاقتصادي قصير المدى )أفريل  -1

إعػػػػادة اتصدولػػػػ  في أعقػػػػاب اتفػػػػاؽ مػػػػ  الصػػػػندوؽ منػػػػه  ؿ عمليػػػػ أو علػػػػى مسػػػػتو  إعػػػػادة اتصدولػػػػ  تم حصػػػػوؿ 
عليػه فػاف و سػنوات معفػاة مػ  الػدف ،  4سػن  منهػا  16مليػوف دولار علػى مػد   400.4أعيد فيها اتصدول   1994

 .1998خدم  الديوف لا تستلن  إلا في شهر ما  

                                                   
ص  2002/2003بسػػلرة  السياسػػ  النقديػػ  في تحقيػػق الاسػػتقرار الاقتصػػاد  في ضػػ  الاصػػلاحات الراهن ،مػػلكرة ماجسػػتا ،غػػا منشػػورة ،جامعػػ ماجػػدة ملػػوخ ،فعاليػػ  43  

131  . 
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ت الأخػػاة خػػلاؿ الػػثلاث سػػنوا %45وسػػنوات  9مػػ  اتظبػػالغ اتظسػػتحق  خػػلاؿ  %52كيػػ  يػػتم تسػػديد 
الاقتصػاد  وقػد تضػم  و تندرج أهداؼ برنام  الاستقرار الاقتصاد  في خطط متوسط اتظد  يهدؼ لاسػزجاع النمو 

 هلا الرنام  اتظشروط النقاط التالي :
 دج .36دولار =1، %40.17بنسب   1994تخفي  سعر صرؼ الدينار في أفري   -
 .نضاـ الصرؼو  تحرير التجارة اتطارجي  ع  طريق تسهي  نظاـ الدف  -
 م  النتال  اتطاـ خلاؿ فزة الرنام . %0.3 إلذالضغط على عجز اتظوازن   -
 الصحي .و هلا شرط أساس  للتطور السليم و التقلي  م  اللتل  النقدي ، -
 44ذل  ع  طريق تخفي  عب  خدم  الديوفو ميزاف اتظدفوعات  إلذإعادة التوازف  -
   للبن  اتظركز  اتظوجه  للحلوم .على القروض اتظوجه %3.5إدخاؿ معدؿ فالدة  -
 .%11على الودال  البنلي  بفوالد  %3إدخاؿ احتياط  بنسب   -
 قانوف جديد للاستثمار يسم  بمشارك  الأجنبي  في رأس ماؿ البنوؾ افلي  -
 خلق وكال  وطني  للاستثمار. -

  :1998مارس -1995برنامج التصحيح الهيكلي )أفريل -2
نتيجػػػػػ  اتفػػػػػاؽ للقػػػػػرض التمػػػػػويل  اتظوسػػػػػ  بمبلػػػػػغ و هو ؿ مباشػػػػػرة و ايػػػػػ  الرنػػػػػام  الأجػػػػػاء هػػػػػلا الرنػػػػػام  ااػػػػػر  

كػػػػاف الرنػػػػام  اتظشػػػػروط و مػػػػ  حصػػػػ  اتصزالػػػػر  %127.8مليػػػػوف وحػػػػدة سػػػػح  خاصػػػػ  أ  مػػػػا يعػػػػادؿ  1169.28
إجراءاتػػه علػػى تلييػػ  البنيػػ  و التصػػحي  اتعيللػػ  مػػ  اتظفػػروض أف يعمػػ  مػػ  خػػلاؿ بنػػود  و أاتظسػػمى برنػػام  التعػػدي  

 .م  الإجراءات الي جاء  ػا هلا الرنام  ما يل :45وفق توجه جديد تعم  اتصزالر على إدخاله قتصادي الا
 التحرير اللام  لل  السل  واتطدمات. إلذغاي  الوصوؿ  إلذمواصل  رف  الدعم ع  الأسعار  -
 من  استقلالي  أكثر البنوؾ التجاري  في تقيم القروض.و تحرير أسعار الفالدة  -
 .تنمي  الادخار العموم و على عجز اتظيزاني   القضاء -
 وم  الإجراءات ذات الطاب  اتعيلل  ما يل  : -
 افليين.و فت  رأتشاؿ الاجتماع  للمؤسسات العمومي  للمستثمري  الأجان   -

                                                   
 .173.ص2004 ،ملكرة ماجستا ،غا منشورة ،جامع  بسلرة،2004-1986تؾاة مشمس،فعالي  السياس  النقدي  و اتظالي  في علاج التضام ،دراس  حال  اتصزالر  44
 76نفس اتظرج  السابق ص 45
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 العم  على توزي  الصادرات م  غا افروقات. -
 ة لتموي  الاستثمارات.اتضصوؿ على مصادر جديدو إنشاء سوؽ مالر لتسهي  عمليات اتطوصص   -
اتطوصصػػ  مػػ  تشػػجي  تلسػػيس و إخضػػاعه لعمليػػ  إعػػادة اتعيللػػ  و تهيرػػ  قطػػاع البنػػوؾ و اتظصػػرفي و إصػػلاح النظػػاـ اتظػػالر  -

 البنوؾ اتطاص .
 .46روبي لرسم إطار الشراك و م  الاتحاد الأ اتظفاوضاتالأنظم  العاتظي  للتجارة وبدء  إلذطل  الانضماـ  -

 آثارها على الجزائرو الديون الخارجية  إعادة جدولة :3المطلب 
للنهػػا لد تسػػتط  القيػػاـ  ػػا إلا مػػ  مقابػػ  و إعػػادة جدولػػ  ديو ػػا اتطارجيػػ   إلذقػػد وجػػدت اتصزالػػر نفسػػها مضػػطرة 

معرفػ  مػا إذا كػاف تنفيػل هػلا و السػؤاؿ اتظطػروح هو التصػحي  و اتفاؽ م  الصندوؽ الل  ألزـ البلاد بتنفيل برنػام  الاسػتقرار 
 إنعاش متواص و   تنفيلا قد تش  بتحقيق الأهداؼ الأصلي  أ  توفا الشروط لتحقيق استقرار دالم الرنام

في أعقػػاب اتفػػاؽ تحقيػػق اسػػتقرار  1994لذ مػػ  نػػاد  بػػاريس في  ايػػ  مػػا  و ث اتضصػػوؿ علػػى إعػػادة اتصدولػػ  الأ
سػنوات  04سػن  منهػا  16دولار على  مليوف 400.4تم في هل  العملي  إعادة جدول  ما قيمته  ،تظدة سن  م  الصندوؽ

وتعػػرؼ  ،1992عليػه فػػاف خدمػػ  الػديوف بمقتضػػى اتظبػػالغ اتظعػاد جػػدولتها لا يسػػتلن  إلا في شػهر مػػا  و معفػاة مػػ  الػػدف  
 30الثػػاني في و مػػا   30تتمثػػ  في سػػداد اسػػتحقاقين في السػػن  أحػػدتقا في و اتظشػػزك  و أالطريقػػ  اتظعتمػػدة بالطريقػػ  اتظاتلطػػ  

 52هلػلا نسػب  و   تدرتكي  لأف اتظبالغ اتظصروف  بمقتضى خدم  الدي  عنػد انقضػاء فػزة الأعبػاء سػزتف  تػدرتكيا هو نوفمر 
ومػ   .% الباقيػ  سػتدف  خػلاؿ السػنوات الثلااػ  الأخػاة 48نسػب  و سػنوات  09% مػ  اتظبػالغ سػيتم دفعهػا علػى مػد  
الااػ   ،سػنوات 05فػزة سػدادها هػ  و ميػزاف اتظػدفوعات مليػوف دولار لػدعم  260ناحي  أخر  فاف الصندوؽ يقدـ مبلػغ 

مليػوف  840الػل  تلػرر فػورا لعمليػ  سػح  مبلػغ و مليػوف دولار ه 240.5عليػه فػاف مبلػغ و منها معفاة م  دفػ  خػدمتها 
 إلذؿ اتظديونيػػ  أو علػػى خفػػ  قسػػط خدمػػ  الػػدي  حسػػ  جػػد 1994قػػد سػػاعدت إعػػادة اتصدولػػ  اتظرمػػ  سػػن  و  ،دولار
 % 84 إلذارتف  هلا القسط  1995ابتداء م  و  ،أف هلا الاتفاؽ لد يرـو لو %  96م  % بدلا  35.5

لذ أمػػاـ نػػاد  لنػػدف للحصػػوؿ و تقػػدم  اتظػػرة الأو  ،1995قػػدم  اتصزالػػر مػػرة اانيػػ  أمػػاـ نػػاد  بػػاريس في جويليػػ  
ل  اتظبػالغ اتظثبتػ  بموجػ  قػد وسػو  1996لد تتحقػق هػل  الأخػاة إلا في جويليػ  و على اتفػاؽ إعػادة جدولػ  ديو ػا اتطاصػ  

مليػػار دولار كػػاف موضػػوع إعػػادة اتصدولػػ   14عليػػه فػػاف تغمػػوع و مليػػوف دولار علػػى التػػوالر  2.3وملايػػا  07 إلذاتفػػاقين 
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 20 إلذسػػاتق  عمليػػات التمويػػ  الاسػػتثنالي  الػػي منحتهػػا تؼتلػػ  هػػل  اتظؤسسػػات اتظتعػػددة الأطػػراؼ في رفػػ  هػػلا الػػرقم و 
 .كلا تلطي  مفعوؿ الاستحقاؽو اتصدول  ه  عملي  تتمث  في تخفي  عب  الديوف مليار دولار فنعادة 

مػ   1994عقد اتفاؽ اال  في افريػ   إلذدف  السلطات اتصزالري   1994وض  اتظتلزـ الل  شهدته اتصزالر قب  
 تتضػػػم  الػػػيو الصػػػندوؽ مدتػػػه سػػػن  كاملػػػ  يػػػتم مػػػ  خلالػػػه إعػػػادة جدولػػػ  الػػػدي  اتطػػػارج  حيػػػ  جػػػددت رسػػػال  القصػػػد 

العمػػ  علػػى تحقيػػق معػػدؿ النػػات  الػػداخل   * : الػػي تضػػمن  النقػػاط التاليػػ و اسػػزاجي  اقتصػػادي  تتماشػػى مػػ  الصػػندوؽ 
خلػق و تقلػ  معػدؿ التضػام  * .1995 – 1994ذلػ  مػ  خػلاؿ سػن  و %  06 إلذ%  03بػين  ( P.I.B )اتطػاـ

تحقيػق وو عودة وتػاة النم إلذعليه فاف الرنام  يسعى و  لوي  لقطاع البناءو توفا السل  م  خلاؿ إعطاء الأو مناص  شغ  
 - : م  اج  تحقيق هل  الأهداؼ تم الاعتماد على الإجراءات التالي و  .اتطارجي و التوازنات الداخلي  

فػػػت  المجػػػاؿ أمػػػاـ ميلػػػانيزـ السػػػوؽ و رفػػػ  الػػػدعم عنهػػػا و إعػػػادة تػػػوازف الأسػػػعار مػػػ  خػػػلاؿ تخفػػػي  مراجعتهػػػا  -
 .لتحقيق هل  الغاي 

 .1994د.ج سن   36مقاب   $ 01 إلذاتـفاض الدينار إذ وص   -
 .الاعتماد على تحرير التجارة اتطارجي  -
 ػػػ:كػلل  عجػز اتطزينػ  اتظقػدر بو  1993% م  النػات  اتطػاـ سػن   5.9 ػػ:القضاء على العجز اتظيزاني اتظقدر ب -

الإنتػػػاج الزراعػػػ  و لاسػػػتهلاؾ رفػػػ  الػػػدعم عػػػ  أسػػػعار او ذلػػػ  مػػػ  خػػػلاؿ تصػػػحي  الأجػػػور و % في نفػػػس السػػػن   9.2
 باعتبار الصندوؽ لا يهمه إلا تحقيق النتال  م  غ  النظر ع  الآاار .الاجتماعي كلل  الشبل  و 

 : نورد أهم الآاار الي ترتب 
كمػا   ،% م  إترالر السل  اتظدرج  في مؤشر أسػعار الاسػتهلاؾ 84 إلذأسعارها و ارتفاع نسب  السل  افددة  -

 .% 30 إلذ%  20اتطدمات الريدي  ما بين و اتعات  و نق  تم رف  أسعار ال
   % رغم 40 ػػ:ارتفاع أسعار اتظواد الغلالي  ب -
كػػلل  تخفػػي  النفقػػات و رفػػ  الػػدعم الػػل  كانػػ  تتحملػػه اتطزينػػ   إلذهػػلا راجػػ  و ارتفػػاع أسػػعار افروقػػات  -

 .مليار دولار 25.7بمبلغ 
 .  متوقع  في الرنام % كان 38% مقاب   29حدود  إلذوص  معدؿ التضام  -
 مليار دولار 22تخفي  مديوني  اتضلوم  اتجا  النظاـ اتظصرفي بمبلغ  -
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% اتظقػػدرة  5.7% مقابػػ   4.4 إلذتقلػػي  العجػػز الللػػ  في اتظيزانيػػ  العامػػ  بالنسػػب  للنػػات  افلػػ  الإترػػالر  -
 .في الرنام  اتضلوم 

 .مقررة في الرنام  % كان 10% مقاب   14.2ارتفاع الالتماف افل  بنسب   -
مػ  مػرور الػزم  و اتظػالر و لػ  إتكابيػ  لتنظػيم العلاقػات الدوليػ  في المجػاؿ النقػد  لو يعتر صندوؽ النقد الدولر  تػ

قد استطاع الصػندوؽ  أف تلقػق العديػد و وإزدياد حجم التجارة الدولي .  ،اتس  دور  نتيج  زيادة عدد الدوؿ الأعضاء
 م  الإتؾازات مث :

 ا. الاستثماراتتشجي  و قروض للدوؿ خاص  الدوؿ النامي  تقديم ال  
  تقػديم اتظسػاعدات الفنيػ  للػدوؿ الناميػػ  مثػ  تػدري  اتطػراء في تغػالات النقػػد، إدخػاؿ إصػلاحات علػى النظػاـ  اتظصػػرفي

دولػػ   36حيػػ  بلػػغ عػػدد الػػدوؿ الػػي اسػػتفادت مػػ  خػػدمات خػػراء الصػػندوؽ ، .. إلخ.تحسػػين اتطػػدمات الإحصػػالي و 
 خبا ا. 71فدهم للعم  أو بلغ تغموع اتطراء اللي  و  1970ن  س

 . مواجه  مشللات موازي  اتظدفوعات خاص  بالنسب  للدوؿ اتظصدرة للسل  الرليسي 
    بالتالر تجن  الأزمات اتظالي  الي شهدها العالد في فزة اتضربين العاتظتين.و اتظالر  الاستقرارإشاع 

ػػػػا في تحقيػػػػق بعػػػػ  أهػػػػدافها هنػػػػاؾ العديػػػػد مػػػػ  اتصوانػػػػ  الأو  خػػػػر  الػػػػي أظهػػػػرت فيهػػػػا هػػػػل  اتظؤسسػػػػ  تؾاح 
 م  سلبيات والي تنل  اتكازها فيما يل  :و الأساسي . رغم هل  الإتكابيات، فننه لا تمل

 .التوزي  غا العادؿ للقروض على اتظستو  الدولر 
   للدوؿ. الاقتصادي و التدخ  في الشػؤوف السياسي 
 مثػػ : رفػػ  الأسػػعار وعػػدـ دعمهػػا، عػػدـ دفػػ  أجػػور  ؛وؿ خاصػػ  العػػاجزة عػػ  تسػػديد ديو ػػافػػرض شػػروط صػػعب  علػػى الػػد

هػػل  الشػػروط تػػؤار أكثػػر علػػى الطبقػػات اتظتوسػػط  و ، التالػػ  عػػ  القطػػاع العػػاـ الاجتماعيػػ العمػػاؿ، التقلػػي  مػػ  النفقػػات 
 الدخ .

  ندوؽ النقػػػد الػػػدولر وعلػػػى رأسػػػها سياسػػػي ، ذلػػػ  أف الػػػدوؿ اللػػػر  اتظسػػػيطرة علػػػى صػػػ لاعتبػػػاراتمػػػن  القػػػروض للػػػدوؿ
 الولايات اتظتحدة الأمريلي  تتلت  لتمن  القروض ع  الدوؿ الي تتعارض سياستها

م  خلاؿ ما تم عرضه كلال  في هلا البح  يتضػ  أف الأزمػ  الػي ثؿ إليهػا الاقتصػاد اتصزالػر  نتيجػ  لتتبػ  
اتظمثػ  في أف اتظشػل  ظػرفي و الاعتقاد الػل  كػاف سػالدا  حد بعيد في احتواء الأزم  فبعد إلذسياسات تؼتلف  لد تنج  

القػروض القصػػاة  إلذز  عػ  طريػق اللجػوء لو تنلػ  تجػ 1986يقتصػر علػى الػنق  في السػيول  خاصػ  بعػد أزمػ  أسػػعار 
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 إلذمػػػػ  ث ترسػػػػا  فلػػػػرة أف اتظشػػػػل  هيللػػػػ  تلتػػػػاج و الأجػػػػ  غػػػػا أف هػػػػل  الأخػػػػاة شػػػػوه  بنيػػػػ  الػػػػدي  اتصزالػػػػر  
لات إصػػلاح ذاتيػػ  بػػدأت بالفشػػ  حيػػ  ألقػػ  اتصزالػػر في الأخػػا بػػين حبػػاؿ لو لا في تػػػأو تبلػػورت  إصػػلاحات عميقػػ 

هػػل  الأخػػاة تعػػر و صػػندوؽ النقػػد الػػدولر عػػ  طريػػق أنػػواع تؼتلفػػ  مػػ  القػػروض انتهػػ  بنعػػادة جدولػػ  ديو ػػا اتطارجيػػ  
لأرقػاـ اتظدعمػ  تعػل  الدراسػ  توضػ  القالمػ  كمػا أف ا الاقتصادي حس  العديد م  الاقتصاديين ع  فش  السياسات 

 مد  مبالغ  مسا  الاقتصاد اتصزالر  لتطبيق الرنام  اتظفروض في إطار إعادة اتصدوؿ.
الطبقػات العاملػ   ضػاعأو خلاص  القوؿ أف سياسات صندوؽ النقد الدولر ه  اتظسؤوؿ الرليس  ع  تدهور و 

 تفاقمها.و   حلا للأزم ، ب  تدف  على العلس تؿهل  السياسات لا تشلو والشعبي  في دوؿ اتصنوب والشرؽ 
 

 البنك الدولي:
 البنك الدولي ماهية ل:و المبحث الأ  

 سيتم التطرؽ للمطال  التالي :      
 47البنك الدولي  : مفهوم1المطلب 

 للإنشػػاء بػػاتظع  الشػػال ، يتػػلل  مػػ  مؤسسػػتين رليسػػيتين تقػػا البنػػ  الػػدولرا مؤسسػػ  دوليػػ  ولػػيس بنلػػو ه البنػػ  الػػدولر    
الوكالػػ  الدوليػػ  ، مؤسسػػ  التمويػػ  الدوليػػ : والتعمػػا، واتظؤسسػػ  الدوليػػ  للتنميػػ ، إضػػاف   لػػثلاث مؤسسػػات أخػػر  هػػ 

 اتظركز الدولر لتسوي  منازعات الاستثمار.، لضماف الاستثمار
اد  والإسػػراع في جهػػاز متاصػػ  يهػػدؼ تظسػػاعدة الػػدوؿ الأعضػػاء فيػػه علػػى تحقيػػق الانتعػػاش الاقتصػػو البنػػ  الػػدولر ه   

 48عملي  التنمي .
مرػػ  وتسػػع  وتذػػانين عضػػوا ، يقػػدموف مسػػاتقات ماليػػ  كسػػ  وضػػ  الػػبلاد الاقتصػػاد ، فمػػا تقدمػػه   بلػػغ عػػدد أعضػػاء    

في و بين هل  الدوؿ، حي  تقدـ ك  دولػ  عضػ الاقتصادي الدوؿ اتظتقدم  يزيد عما تقدمه الدوؿ النامي  نتيج  الفجوة 
% م  عملتها اتطاصػ ، والبػاق  18دولارات أماكي  بما يعادؿ نسب  و أفدد في رأس ماؿ البن  ذهبا  البن  اشزاكها ا

 يظ  في الدول  نفسها، لل  البن  يستطي  اتضصوؿ عليه في أ  وق  تظواجه  التزاماته.
 

                                                   
 174،ص.2001تػمد سيد عابد ، التجارة الدولي  ، جامع  الإسلندري  ، القاهرة  47
 .120، ص2002الوراؽ للنشر والتوزي ، العوتظ  واتصدؿ الدالر حوتعا، الأردف، دار  فلاح كاظم السن ،  48
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 49تاريخ ونشأة البنك الدولي:2المطلب 
، تطبيقػػػا  تظقػػررات مػػؤتدر برايتونػػودوز الػػػل  1945عػػاـ  ديسػػمرنشػػ  البنػػ  الػػدولر في السػػاب  والعشػػػري  مػػ  شػػهر أ     

، بغيػػػ  مػػػن  القػػػروض للػػػدوؿ وفػػػق شػػػروط تختلػػػ  مػػػ  دولػػػ  1944انعقػػػد في العاصػػػم  الأمريليػػػ  واشػػػنط  في عػػػاـ 
ؿ دول  تحص  على قرض مػ  البنػ  الػدولر هػ  فرنسػا، فلانػ  قيمػ  القػرض مرتػين وتسسػين أو لأخر ، حي  كان  

 بػ: اكما كاف هلا القرض مشروطمليوف دولارا،  
  والتعليمي  والثقافي  كلل  العسلري . الاقتصادي اتظوافق  على إنتاج ميزاني  متوازن  بين ك  المجالات 
 لوي  لسداد القرض.و إعطاء الأ 
 البن  الدولر بمراقب  استاداـ أمواؿ القرض اتظمنوح؛ لضماف تلبي  تري  الشروط.و القبوؿ بلف يقوـ موظف 
  الػػوزراء الػػلي  ينتمػػوف للحػػزب الشػػيوع  مػػ  اتضلومػػ  الفرنسػػي ، حيػػ  كػػاف للبنػػ  شػػروطا  سياسػػي  علػػى الػػدوؿ  إقالػػ

 الراغب  بالاقزاض
 

 التنظيمي للبنك الدولي  :الهيكل3المطلب 
 50يتلل  البن  الدولر كهير  عام  ،بغ  النظر ع  مؤسساته اتطمس  م  الأقساـ التالي :

 وزراء تنميػ  الػدوؿ و أوزراء ماليػ    دول  م  الأعضػاء بتعػين تػػافك ونالػ  لػه وعػادة هػم تقوـ ك : مجلا المحافظين
تظدة تسس سنوات قصد تدثيلهػا في اجتماعػات المجلػس والػل  يعقػد اجتماعػا سػنويا خػلاؿ شػهر سػبتمر مػ   الأعضاء 
 ب عنه في الشؤوف التالي :وتنل  لمجلس اتظديري  أف ينو لبن    العام  لسياسال برسميقوـ هلا المجلس و ، ك  سن 

 قبوؿ الأعضاء اتصدد وتحديد شروط العضوي ، وكلا إيقاؼ الأعضاء؛ 
 تخفي  رأس ماؿ البن  وتوزي  الدخ  الصافي؛و زيادة أ 
 عقد الاتفاقيات م  اتظنظمات الدولي ؛ 
  تطمسػ  الػي تدتلػ   كػ  بلػد مػ  البلػداف اينيعػتنفيػليا  يتلوف م  تسس  وعشري  مديرا :مجلا المديرين التنفي يين

أكػػر عػػدد مػػ  أسػػهم رأس اتظػػاؿ مػػديرا تنفيػػليا تنثلػػه، في حػػين يػػتم تدثيػػ  البلػػداف الأعضػػاء الآخػػري  عػػ  طريػػق مػػديري  

                                                   
 .155،ص .2000تػمد عبد العزيز عجمي  ، الاقتصاد الدولر ، دار اتصامع  اتصديدة للنشر، القاهرة -49

 أنظر:  50
 اتظوق  الرتش  للبن  الدولر؛ -
  .423، ص2012كنعاف عل ، النقود والصاف  والسياس  النقدي ، لبناف، دار اتظنه  اللبناني،  -
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لإشػػراؼ علػػى عمػػ  البنػػ ، ويشػػم  لعلػػى الأقػػ  تنفيػليين منتابػػين، يعقػػد هػػلا المجلػػس اجتماعاتػػه مػػرتين في الأسػػبوع 
 :ذل 

 ؛اتظوافق  على القروض والضمانات 
  ؛السياسات اتصديدة 
   ؛اتظيزاني  الإداري 
   ؛اسزاتيجيات اتظساعدة القطري 
  ؛ القرارات اتظالي و  قرارات الإقراض 

 مسػػؤوؿ عػػ  إدارة البنػػ  بصػػف  عامػػ ، يشػػرؼ علػػى اجتماعػػات تغلسػػ  اتظػػديري  التنفيػػليين، رئــيا البنــك الــدولي :
 ؛ديد م  قب  تغلس اتظديري  التنفيليينحي  يتم اختيار رليس البن  لفزة تسس سنوات قابل  للتج

 تمتػػػارهم مػػػ  ذو  اتطػػػرة واللفػػػاءة في المجػػػاؿ اتظػػػالر والنقػػػد ، حيػػػ  خػػػراء  اللجنػػػ  سػػػبع تضػػػم  :اللجنـــة الاستشـــارية
تغلػػس افػػافظين لدراسػػ  تؼتلػػ  اتظلفػػات وطلبػػات القػػروض وأوضػػاع الػػدوؿ طالبػػ  القػػرض إلذ جانػػ  تؼتلػػ  القضػػايا 

   .اتضلم في حاؿ اتطلاؼ بين افافظين وتغلس الإدارة -عادة –  والإداري  للبن ، وه  تلوف والسياسي الاقتصادي 
 

 المبحث الثاني: أساسيات البنك الدولي
 اتظطال  التالي : إلذيتفرع هلا اتظبح      

 : مهام البنك الدولي1المطلب 
 51 تنل  شملها فيما يل :    
 ؛الي تقديم الأمواؿ للمشاري  والرام  الإتف •
 ؛تقديم النصال  حوؿ السياسات واتظساعدات الفني  •
 ؛تشجي  خدمات تبادؿ اتظعرف  •
 ؛ج  تظشاري  وبرام  التنمي  وخاص  للدوؿ النامي العم  على تقديم التموي  الدولر طوي  الأ •
 ؛لار سنوياتقديم اتظساعدات اتطاص  للدوؿ النامي  الاكثر فقرا والي يق  متوسط دخ  الفرد فيها ع  أل  دو   •
 ؛العم  على زيادة دور القطاع اتطاص في الدوؿ النامي  بل  الوسال  اتظملن   •

                                                   
 .167ص ،2003 عماف، دار الصفاء للنشر والتوزي ، الدولي ، اتظالي  اتظومي، ياسر شقا  نور  موسى، سعيد مطر، موسى 51
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ساسػػي  للتنميػػ  مػػ  خػػلاؿ تدويػػ  اتظشػػروعات اللبػػاة ومنهػػا مشػػاري  الػػر ، تػطػػات توليػػد العمػػ  علػػى تقويػػ  البنيػػ  الأ •
 وغاها؛ اللهرباء، السل  اتضديدي  والطرؽ

الي تعمػ  فيهػا تلػ   الاقتصادي صلاح البني  إللمشروعات و  الاقتصادي اص  بدراس  دوات التحلي  اتطأالقياـ بتطوير  •
 ؛اتظشروعات

  زمػػػ  اتظاليػػػ  العاتظيػػػ  فقػػػاـ البنػػػ  الػػػدولر دورا هامػػػا واتخػػػل التػػػدابا للمسػػػاتق  في التافيػػػ  مػػػ  حػػػدة الأ لعػػػ ولقػػػد
مػػ  قػػروض ومػػن  واسػػتثمارات في أسػػهم ، شػػهد مػػا تقدمػػه تغموعػػ  البنػػ  الػػدولر 2009بػػالآ : ففػػ  السػػن  اتظاليػػ  

. وركػزت 2008في اتظالػ  مقارنػ  بمسػتوا  في السػن  اتظاليػ   54رأس اتظاؿ وضمانات ارتفاعا غا مسبوؽ بلغ  نسبته 
هل  اتظساعدات على اتضفاظ علػى الاسػتثمارات في البنيػ  الأساسػي  في الأمػد الطويػ ، واسػتدام  إملانػات تحقيػق 

فرص العم  الي يستصدرها القطاع اتطاص. وطػواؿ هػل  الأزمػ ، سػاعد البنػ  علػى إبقػاء الاقتصاد  وخلق و النم
النسػاء، وخػلاؿ الفػزة  إلذالأطفاؿ في اتظدارس، واستمرار فت  العيػادات الصػحي ، وتػدفق قػروض التمويػ  الأصػغر 

مريلػػػػ  دعمػػػػا  مليػػػار دولار أ 89، قػػػدـ البنػػػػ  الػػػػدولر مػػػوارد قياسػػػػي  بلغػػػػ  2010جػػػػافيو  2008 جوليػػػػ بػػػين 
 للبلداف النامي  واتظتوسط  الدخ  وشم  ذل :

 53.1  البلػػػداف  إلذمليػػػار دولار مػػػ  البنػػػ  الػػػدولر للإنشػػػاء والتعمػػػا الػػػل  قػػػدـ مػػػوارد تدويليػػػ  ومسػػػاعدات فنيػػػ
 في اتظال  م  فقراء العالد. 70اتظتوسط  الدخ  حي  يعيا 

  18.3للتنميػػػػ  الػػػػي تقػػػػدـ قروضػػػػا  بػػػػدوف فوالػػػػد ومنحػػػػا  مليػػػػار دولار في شػػػػل  ارتباطػػػػات مػػػػ  اتظؤسسػػػػ  الدوليػػػػ  
 بلدا . 79تضلومات أشدّ بلداف العالد فقرا  البالغ عددها 

  15.5 ،مليػار دولار مػػ  مؤسسػػ  التمويػػ  الدوليػػ ، وهػػ  ذراع تغموعػ  البنػػ  الػػدولر اتظعػػي بتنميػػ  القطػػاع اتطػػاص
مليػارات دولار لتػدعيم  3زمػ ، منهػا صػندوؽ بمبلػغ الي أطلق  أيضا  طالف  متنوع  م  مبادرات التصد  تعل  الأ

مليػػارات دولار، وبرنػػام  تسػػهيلات التصػػدّ  لأزمػػ  البنيػػ   5البنػػوؾ، وبرنػػام  تػػوفا السػػيول  للتجػػارة العاتظيػػ  بمبلػػغ 
 مليار دولار. 2.4الأساسي  بمبلغ 

  1.9 ع تغموعػػػ  البنػػػ  الػػػدولر مليػػػار دولار في شػػػل  ضػػػمانات مػػػ  الوكالػػػ  الدوليػػػ  لضػػػماف الاسػػػتثمار وهػػػ  ذرا
اتظعػػػي بالتػػػلمين ضػػػد اتظاػػػاطر السياسػػػي . وتسػػػاند غالبيػػػ  هػػػل  الضػػػمانات اسػػػتمرار قيػػػاـ البنػػػوؾ بتقػػػديم القػػػروض 

تسػػػتهدؼ اتظسػػػاعدات الػػػي قػػػدمها البنػػػ : اتضفػػػاظ علػػػى الاسػػػتثمارات في البنيػػػ   للتصػػػد  للأزمػػػ  اتظاليػػػ  الراهنػػػ .
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الاقتصػػػاد  وخلػػػق فػػػرص العمػػػ  الػػػي يستصػػػدرها و لانػػػات تحقيػػػق النمالأساسػػػي  في الأمػػػد الطويػػػ ، واسػػػتدام  إم
 .القطاع اتطاص

   زيػػػادة اتظسػػػاندة لػػػرام  شػػػبلات الأمػػػاف بواقػػػ  الااػػػ  أضػػػعاؼ ،بػػػرام  التغليػػػ  اتظدرسػػػي ، والتغليػػػ ، والتحػػػويلات
 النقدي  اتظشروط ، والنقد مقاب  العم  .

   بلػػدا   21 إلذملايػػين دولار  710وافػػق بالفعػػ  علػػى تقػػديم  إنشػػاء برنػػام  جديػػد للتصػػد  لأزمػػ  الغػػلاء العاتظيػػ
واستجاب  تعل  الأزم ، ولزيادة كفاءة عمله ومرونته، أعد البن  تغموع  متنوعػ  مػ  أدوات التمويػ  اتظبتلػرة  أفريقيا  

ومػػػػػػا بعػػػػػػد . ويشػػػػػػم  ذلػػػػػػ  علػػػػػػى سػػػػػػبي   2010لويػػػػػػات الأكثػػػػػػر إتضاحػػػػػػا  في تغػػػػػػاؿ التنميػػػػػػ  في عػػػػػػاـ و لتلبيػػػػػػ  الأ
مليػارات دولار تظسػاندة جهػود التنميػ  في  6وعبػل البنػ  تؿػ .(Cis) الاسػتثمار في الأنشػط  اتظناخيػ صندوقؿ:اتظثا

تغػػػالات إعػػػادة التشػػػجا، وكفػػػاءة اسػػػتاداـ الطاقػػػ ، والتلنولوجيػػػا، واسػػػتقطب  هػػػل  الأمػػػواؿ مػػػوارد تدويليػػػ  مػػػ  
لشػػركات غػػا اتظدرجػػ  في البورصػػ . في صػػناديق الاسػػتثمار في أسػػهم ا أمثػػاؿ 10ومصػػادر أخػػر  تزيػػد قيمتهػػا بنحػػ

لذ لأحػػد صػػناديق الاسػػتثمار في أسػػهم الشػػركات غػػا اتظدرجػػ  و ، مػػ  اتظتوقػػ  إقفػػاؿ اتصولػػ  الأ2010مػػارس/ثذار 
ف مػ  مسػتثمري  ثخػري  مػ  بعػ  لو مليوف دولار. وقد جر  إطلاؽ هلا الصػندوؽ بالتعػ 500في البورص  قيمته 

تظعاشػػات التقاعديػػ ، وذلػػ  مػػ  خػػلاؿ مؤسسػػ  التمويػػ  الدوليػػ ، وهػػ  ذراع الصػػناديق السػػيادي  وأحػػد صػػناديق ا
 .البن  الدولر اتظعي بالتعام  م  القطاع اتطاص

 52: أهداف البنك الدولي2المطلب 
تشػػػجي  اسػػػتثمار رؤوس الأمػػػواؿ بغػػػرض تعمػػػا وتنميػػػ  الػػػدوؿ اتظنظمػػػ  إليػػػه والػػػي تحتػػػاج و اتعػػػدؼ العػػػاـ مػػػ  البنػػػ  ه     

إنشػػاء مشػػػروعات ضػػام  تللػػ  كثػػػاا وتسػػاعد في الأجػػ  الطويػػػ  علػػى تنميػػ  اقتصػػػاد الدولػػ  وبػػػلل  تظسػػاعدته في 
تسػػتطي  أف تواجػػه العجػػز الػػدالم في ميػػزاف مػػدفعاتها. ومسػػاعدة البنػػ  تلػػوف إمػػا بنقراضػػه الػػدوؿ مػػ  أموالػػه اتطاصػػ ، 

 .بنصدار سندات قروض للاكتتاب الدولرو أ
 53بمايل : وتنل  تلاي  أهداؼ البن  الدولر   

                                                   
 .70، ص2017التقرير السنو  للبن  الدولر ،  52

ـ الاقتصػادي  والتجاريػ  وعلػوـ التسػيا، أطروحػ  زواو  فضػيل ، التحريػر اتظػالر وانعلاسػاته علػى اتظنظومػ  البنليػ  اتصزالريػ ، اتصزالػر، جامعػ  بػومرداس، كليػ  العلػو    53
 .32، 31، ص ص،2016دكتورا  العلوـ غا منشورة، تخص  مالي  اتظؤسس ،
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  إعػػادة بنػػاء اقتصػػادات الػػدوؿ الأعضػػاء بعػػد تؼلفػػات اتضػػرب العاتظيػػ  الثانيػػ  وذلػػ  بتػػوفا رؤوس الأمػػواؿ للاسػػتثمارات
ورفػػػػ  معػػػػدلات  الاقتصػػػػادي اسػػػػتثمارات أجنبيػػػػ  بغػػػػرض زيػػػػادة مسػػػػتويات التنميػػػػ  و الإنتاجيػػػػ  سػػػػواء في صػػػػورة قػػػػروض أ

 الاقتصاد ؛و النم
 وفقػػػا للشػػػروط التجاريػػػ  في أقػػػاليم الػػػدوؿ الأعضػػػاء وتقػػػديم اتظسػػػاعدة و لتحقيػػػق النم التشػػػجي  علػػػى الاسػػػتثمار الػػػدولر

 للتحوؿ م  اقتصاديات اتضرب إلذ اقتصاديات السلاـ، والعم  على ربط دوؿ العالد الثال  باقتصاد السوؽ؛
  اتظتوازنػػ  للتجػػارة و النم تشػػجي  الاسػػتثمارات الدوليػػ  لتنميػػ  اتظػػوارد الإنتاجيػػ  للػػدوؿ الأعضػػاء  ػػدؼ الوصػػوؿ إلذ مرحلػػ

 وافافظ  على توازف ميزاف اتظدفوعات؛الدولي  في الأج  الطوي  
  الأكثػػػػر نفعػػػػا مػػػػ  أجػػػػ  إعطالهػػػػا الأولويػػػػ  في الانتفػػػػاع مػػػػ  القػػػػروض  الاقتصػػػػادي إجػػػػراء عمليػػػػ  تصػػػػني  اتظشػػػػروعات

 والتسهيلات الاستثماري ؛
 اتظسػاتق  في القػروض والاسػتثمارات الأخػر  الػي تكػر   ػا و تشجي  الاستثمارات الأجنبي  اتطاص  ع  طريق الضػماف أ

 القطاع اتطاص وذل  بتقديم التموي  بشروط معقول  للأغراض الإنتاجي .
 أهدافه الأساسي :للمساعدات اتظالي  والتقني  للبلداف النامي  في تري  أتؿاء العالد، م   حيويا يعد البن  الدولر مصدرا

 لفقر.مهمته الأساسي  تػارب  ا 
 . تعزيز اللفاءة اتظهني  لتحقيق نتال  دالم 
  ، مساعدة الناس حوؿ العػالد لتحسػين وضػعهم اتظعيشػ  والاقتصػاد ، مػ  خػلاؿ تقػديم اتظػوارد، تبػادؿ اتظعرفػ

 بناء القدرات، إقام  شراكات في القطاعين العاـ واتطاص.
مػػا لا يزيػػد عػػ  الااػػ  في اتظالػػ  كلػػوؿ عػػاـ  إلذفػػ  معػػدؿ الفقػػر اتظػػدق  تط هػػدفين 2013حػػدد البنػػ  الػػدولر في عػػاـ    

لأسػػرة بنسػػب  اة والإنصػػاؼ في العػػالد النػػام ، مػػ  خػػلاؿ تعزيػػز دخػػ  او ا، وتعزيػػز الرخػػاء اتظشػػزؾ وتشػػجي  اتظسػػ2030
 .2030أربعين في اتظر  كلوؿ عاـ 

حي  وض  البن  الدولر هل  الأهداؼ لأنه على الرغم م  الاتـفاض السري  الل  شػهد  العػالد في مسػتويات الفقػر     
على مد  العقػود الثلااػ  اتظاضػي ؛ فػنف البشػري  لا تػزاؿ تواجػه تحػديات ملحػ  ومعقػدة، حيػ  مػا يػزاؿ أكثػر مػ  مليػار 

.و يعيشوف في فقر مدق ، وه شا   أمر غا مقبوؿ أخلاقيا  على ضوء اتظوارد والتلنولوجيا اتظتاح  لدينا اليوـ
 54نلكر منها:على غرار عمليات الإقراض وضماف القروض لتحقيق أهدافه يقوـ بعدة وظال   وظائف البنك الدولي:

                                                   
 أنظر ك  م :  54

http://www.worldbank.org/en/news/feature/2013/04/17/ending_extreme_poverty_and_promoting_shared_prosperity
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 تػػوازف مػػوازي  اتظػػدفوعات وذلػػ  عػػ  طريػػق تشػػجي   اتظتػػوازف طويػػ  الأجػػ  للتجػػارة الدوليػػ  وافافظػػ  علػػىو تحقيػػق النم
عضػػػاء وكػػػلل  اتظسػػػاعدة في رفػػػ  الإنتاجيػػػ  ومسػػػتو  اتظعيشػػػ  الاسػػػتثمارات الدوليػػػ  لتنميػػػ  اتظػػػوارد الإنتاجيػػػ  للػػػدوؿ الأ

 وظروؼ العم  في هل  الدوؿ؛
 املػػػ  تعػػػا مػػػ  تحديػػػد الوسػػػال  تقػػػديم اتظعونػػػ  الفنيػػػ  لاختيػػػار اتظشػػػروعات التنمويػػػ  وكيفيػػػ  إعػػػدادها وتقػػػديم الدراسػػػ  الل

اللفيلػػػ  بتحقيقهػػػا ويػػػتم ذلػػػ  عػػػ  طريػػػق البعثػػػات العامػػػ  الػػػي ترسػػػ  إلذ الػػػدوؿ الأعضػػػاء، ويسػػػتعين البنػػػ  في هػػػل  
الدراسػػػػػات بالصػػػػػندوؽ النقػػػػػد  الػػػػػدولر ومنظمػػػػػات دوليػػػػػ  وإقليميػػػػػ ؛ كمنظمػػػػػ  الأغليػػػػػ  الزراعيػػػػػ  ومنظمػػػػػ  الصػػػػػح  

 العاتظي ...إلخ؛
  الفنيػػ  للػػدوؿ الأعضػػاء تظسػػاعدتها علػػى تحقيػػق أفضػػ  اتضلػػوؿ تظشػػاكلها اتظتعلقػػ  بلهػػداؼ البنػػ ،  تقػػديم اتظشػػورة واتظعونػػ

ويقػػػػوـ في ذلػػػػ  اتطػػػػراء واتظتاصصػػػػوف في المجػػػػالات اتظاتلفػػػػ  بعمػػػػ   الاقتصػػػػادي واختيػػػػار اتظشػػػػروعات ذات اتصػػػػدو  
 الدراسات ع  الأزمات؛

  ولػػ  تشايصػػها وفقػػا للػػرؤ  اتطاصػػ   ػػل  اتظؤسسػػات مػػ  أجػػ  للػػدوؿ الناميػػ  وتػا الاقتصػػادي إدارة وتوجيػػه اتظشػػللات
 تعل  الدوؿ؛ الاقتصادي التوص  إلذ حلوؿ وتقديم التوصيات واتظقزحات لعلاج اتظشاك  

 وتوسػي  القطػاع اتطػاص وبمػا يسػاعد علػى إتكػاد قػدرة علػى تشػغي  اتظػدخرات  وتشجي  الاستثمار اتطاص بمػا يضػم  تفػ
 إلذ تػيط النشاط الاقتصاد  لدعم نشاط التنمي ؛س أمواؿ إضافي  ورجاؿ الأعماؿ بطريق  إنتاجي  واجتلاب رؤو 

 اتضديثػ  في دورات  الاقتصػادي دارة العلمي  وسياسػات الإدارة تلوي  وتدري  موظف  الدوؿ الأعضاء على أسالي  الإ
البير  والتجارة للػدوؿ الأعضػاء، بشلف القضايا العام ؛ مث  الفقر و  م  قيامه بنجراء كوث ودراسات اقتصادي  تلويني 

تغموعػ  اقتصػادي  مػ  خػلاؿ دراسػ  الأنظمػ  اتظصػرفي  وأسػواؽ اتظػاؿ و للػ  بلػد أ الاقتصػادي حي  يقػوـ بتقيػيم الافػاؽ 
 .والبير ...إلخ

 
 البنك الدولي مؤسسات: 3المطلب 

 يتلل  البن  الدولر م  تسس مؤسسات، ه :

                                                                                                                                                            
 .32زواو  فضيل ، مرج  سابق، ص -
 .90،89، ص ص، 2009ب  شهرة مدني، الإصلاح الاقتصاد  وسياس  التشغي ، عماف، دار حامد للنشر والتوزي ،  -
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، ودخلػػ  الاتفاقيػػ  الػػي نصػػ  علػػى 1944م  عػػاـ و تدوز/يوليػػ مقػػر  في العاصػػم  الأمريليػػ  واشػػنط ، أنشػػ  في شػػهر
، 1946وبػػػػدأ العمػػػػ  سػػػػن   1945ؿ/ديسػػػػمر عػػػػاـ و إنشػػػػاله حيػػػػز التنفيػػػػل في السػػػػاب  والعشػػػػري  مػػػػ  شػػػػهر كػػػػانوف الأ

والقػػادرة دؼ تعظػػيم الػػرب ، كمػػا يركػػز علػػى مػػن  قػػروض للػػدوؿ ذات الػػدخ  اتظتوسػػط والػػدوؿ الأقػػ  دخػػلا لايسػػتهو وه
 على التسديد.

 56م  أهم أهدافه تؾد: :من أهدافه
  والعمػػ   فرنسػػا، بريطانيػػا ؛ مثػػ اتظسػػاتق  في تدويػػ  إعػػادة تعمػػا وبنػػاء الػػدوؿ اتضليفػػ  اتظتضػػررة مػػ  اتضػػرب العاتظيػػ  الثانيػػ

الاقتصاد  بتوفا رؤوس الأمواؿ لأغراض الإنشاء وتشجي  النشػاط الاقتصػاد  بننشػاء اتظشػروعات الػي  على تقدمها
 م  شل ا تنمي  اتظرافق الإنتاجي  في تؼتل  البلداف؛

   الاسػػتثمار اتطػػارج  اتظباشػػر عػػ  طريػػق ضػػماف هػػل  الاسػػتثمارات اتظباشػػرة، خاصػػ  إذا تقػػدر علػػى تشػػجي  عمليػػات
 ى قروض بشروط مناسب  م  مصادر أخر ؛الدول  اتضصوؿ عل

   تقػػػديم التسػػػهيلات اتظاليػػػ  بشػػػروط مناسػػػب  قصػػػد تحقيػػػق أهػػػداؼ إنتاجيػػػ  حقيقيػػػ  مػػػ  التلكػػػد بػػػلف الأمػػػواؿ اتظمنوحػػػ
 تستادـ لأغراض طويل  الأج ؛

 ... أصب  مؤخرا يهتم بتحقيق أهداؼ جديدة على غرار تػارب  الفقر 
   للدوؿ الأعضاء،  الاقتصادي تدوي  اتظشاري  التنموي 
 قػػروض تنمويػػ  منتجػػ ، أ  تقػػديم تسػػهيلات للمسػػتثمري  اتصانػػ   لويػػ  للاسػػتثمار اتطػػاص الأجنػػس وتقػػديمو إعطػػاء الأ

 ذاؾ وعدـ حصر الاستثمارات باتظستثمري  افليين.و أللاستثمار في هلا البلد 
 لتعرفػ  اتصمركيػ  بػين الػدوؿ لضػماف سػهول  اتظساتق  في تطوير اتظبػادلات التجاريػ  الدوليػ ، مػ  خػلاؿ تشػجي  تخفػي  ا

 الأسواؽ. إلذتدفق السل  
 العمػػلات  اـافافظػػ  علػػى ميػػزاف مػػدفوعات الػػدوؿ الأعضػػاء، مػػ  خػػلاؿ افافظػػ  علػػى سػػعر صػػرؼ العملػػ  افليػػ  أمػػ

 ؛الأجنبي 
 ين، كالعراؽ.تشجي  الاستثمارات الدولي ، كاستثمار الشركات النفطي  اتظتعددة اتصنسيات للنفط في بلد مع 

                                                   
 .150مرج  سبق ذكر  ، ص سيد عابد، تػمد 55
 .169، ص2008سعيد موسى مطر وثخروف، التموي  الدولر، عماف، دار صفاء للنشر والتوزي ، 56
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 International Finance Corporation) (IFC(مؤسسة التمويل الدولية  -2
وهػػ  تسػػتهدؼ تشػػجي  الاسػػتثمارات اتطاصػػ  والفرديػػ   1956نشػػر  في عػػاـ أ مؤسسػػ  عاتظيػػ  للاسػػتثمار وتقػػديم اتظشػػورة،    

، سػلامتها الاقتصػادي ري  الػي تتميػز؛ بفالػدتها ملتزم  بتشجي  اتظشاري  اتظستدام  في البلداف النامي  الأعضاء  ا، تلػ  اتظشػا
 ، م  خلاؿ:الي  والتجاري ، استدامتها بيريا واجتماعيااتظ
  ؛التنقي  ع  النفطو أكنقام  السدود ؛  دخوؿ اتظااطر اتظدروس  الي لا يستطي  القطاع اتطاص خوضها بمفرد 
 ؛ تظشاري  مؤسس  التموي  الدولي إتاح  الفرص للبلداف والقطاعات اتصديدة لتعظيم الأار الإتكابي 
   الابتلػػار مػػ  خػػلاؿ تنميػػ  أدوات وخػػدمات جديػػدة تلػػس احتياجػػات العمػػلاء بصػػورة أفضػػ  علػػى سػػبي  اتظثػػاؿ بطاقػػ

 ؛الالتماف 
 كاتظشورة لتحسين أداء القطاع العاـ علػى سػبي    ؛تقديم اتظشورة جيدة النوعي  عندما لا يستطي  القطاع اتطاص تقدتنها

 ؛الاقتصادي اقزاح تخفي  الأجور للاروج م  الأزمات و أتشجي  اتطصاص ، اتظثاؿ 
  تبػػػادؿ اتظعػػػارؼ مػػػ  أجػػػ  تعزيػػػز الاسػػػتثمار النػػػاج  للقطػػػاع اتطػػػاص، وروح اتظبػػػادرة بالأعمػػػاؿ اتطاصػػػ ، وتعزيػػػز بيرػػػات

 ؛الأعماؿ التجاري 
 سػبي  اتظثػاؿ بنػاء سػد علػى  ػر تلػافك  ىعلمتعددة في وق  واحد، فا دم  اتظشاري  اتظتشا   ولاسيما الي تحقق أهداف

على ميا  النهر وتسم  بنقام  مناطق زراعي  علػى ضػفافه وبالتػالر تػوفا فػرص عمػ  جديػدة، وبػلل  يلػوف قػدـ هػلا 
 ؛اتظشروع هدفين بير  واجتماع 

   ؛لاحتياجات تل  البلداف والقطاعات اتطاص  اتظتعامل  م  اتظؤسس ، في التوقي  اتظلالمالاستجاب 
 
أنُشػػر  في عػػاـ  (IDA) (The International Développent Association) المؤسســة الدوليــة للتنميــة -3

 في العالد، على تخفي  أعداد الفقراء لديها، م  خلاؿ: ا دؼ مساعدة البلداف الأكثر فقر  1960
 ؛تقديم قروض بدوف فالدة للدوؿ الأشد فقرا 
 كمشاري  التنمي  الريفي  في أفغانستاف الي مولتها اتظؤسسػ  في عػاـ   ؛لاقتصاد او تقديم منِ  لرام  تستهدؼ تعزيز النم

، الأمػػػػػػػر الػػػػػػػل  سػػػػػػػاهم في تدسػػػػػػػ  الأفغػػػػػػػاف بلرضػػػػػػػهم واسػػػػػػػتمرارهم في زراعتهػػػػػػػا مػػػػػػػا انعلػػػػػػػس إتكابػػػػػػػا علػػػػػػػى 2007
 ؛الاقتصاد  في البلادو النم
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 ي  اتظثػػاؿ مشػػاري  لتعلػػيم الطلبػػ  اة بػػين اتصنسػػين، حيػػ  موّلػػ  اتظؤسسػػ  علػػى سػػبو ات وعػػدـ اتظسػػو اتخفيػػ  حػػدة التفػػ
 ؛عد تعرض البلد للاحتلاؿ الأمريل ب 2001والطالبات في أفغانستاف في عاـ 

 1999مثػػػ  مشػػػروع تزايػػػ  السػػػدود الػػػل  موّلتػػػه اتظؤسسػػػ  في إرمينػػػا في عػػػام   ؛تحسػػػين الأحػػػواؿ اتظعيشػػػي  للشػػػعوب ،
 ؛البلد، وهدؼ اتظشروع لإنقاذ السدود اتظهددة بالا يار في هلا 2004

 أربعػين سػن و ولفػزات تصػ  إلذ الااػين أ %0.75للا تعتر كمصػدر للتمويػ  الػرخي  والطويػ  الأجػ  ، سػعر الفالػدة    
وفػػػزة تشػػػاح تصػػػ  إلذ عشػػػر سػػػنوات  ، وهػػػ  تعتػػػر اتظصػػػدر الوحيػػػد متعػػػدد الأطػػػراؼ الػػػل  تنػػػن  مسػػػاعداته بشػػػروط 

 والاجتماعيػػ  الاقتصػػادي  التنميػػ  بػػرام    تنلنهػػا مػػ  تػػدعيمالػػلميسػػرة؛ إلا أف مواردهػػا تبقػػى دوف اتظسػػتو  اتظطلػػوب 
 57في العالد. الأشد فقرا بلدافوالقضاء على الفقر في ال

 
 (International Investîmes Garante Agency)الوكالة الدولية لضمان الاستثمار  -4

ضػمانات ضػػد اتطسػػالر الناترػػ  عػػ  ال تقػػدـالػػي بغػػرض تشػػجي  الاسػػتثمار اتظباشػر في الػػدوؿ الناميػػ  و  1985أنشػلت عػػاـ 
الفيضػػانات الػػي قػػد تلحػػق و أتضرالػػق ضػػطرابات السياسػػي ، االا،ك هػػااتظاػػاطر غػػا التجاريػػ  الػػي يواجهػػا اتظسػػتثمروف في

 58وتقوـ هل  الوكال  بمجموع  م  الوظال  منها: بالاستثمارات الأجنبي   اأضرار 
 عػػ  اتظاػػاطر غػػا التجاريػػ  في الدولػػ  اتظسػػتثمر تقػػديم ضػػمانات للمسػػتثمري  الأجانػػ  ضػػد اتطسػػالر الناترػػ  

 فيها؛
  تقديم اتطدمات الاستشاري  للدوؿ الأعضاء والعم  على تقديم اتظسػاعدة لتهيرػ  اتظنػاخ اتصػاذب للاسػتثمار تؽػا

 يسم  بتدفق الاستثمارات الأجنبي  تعل  الدوؿ؛ 
 
 International Centre for Sottement of) المركــز الـــدولي لتســوية منازعـــات الاســتثمار -5

Investîmes Disputes) 

،  ػػدؼ تسػػوي  اتطلافػػات اتظتعلقػػ  بالاسػػتثمار بػػين اتظسػػتثمري  الأجانػػ  والبلػػداف اتظستضػػيف ، كمػػا 1966تلسػػس في عػػاـ     
 يقدِّـ تسهيلات دولي  م  أج  اتظصاتض  والتحليم في منازعات الاستثمار.

                                                   
 .78، ص2012عل  النسور بلاؿ، أار سياسات البن  الدولر على التنمي  السياسي  في العالد العربي، عماف، دار جليس الزماف للنشر والتوزي ،   57
 .77نسور بلاؿ، مرج  سابق، صعل  ال  58
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 ليالمبحث الثالث: مصادر تمويل البنك الدو 

 59 :إلذتتفرع مصادر تدويله     
 : رأس مال البنك الدولي1المطلب 
 الاقتصػػادي رأس مػاؿ البنػػ  مسػتمد مػػ  اكتتػػاب أعضػاله موزعػػ  علػى حسػػ  نسػب  اتظػػوارد رأس مـال البنــك الــدولي:  (1

اؿ البنػ  مػ  الػدولر يتلػوف رأس مػ  صندوؽ النقػدالف تلوف عضوا في أولابد للدول  اتظشزك  بالبن   ،للدول  العضو
 ،م  قيم  حصته نقدا والباق  يعتػر ضػماف للقػروض الػي تلصػ  عليهػا البنػ  %20وعضاء ويدف  ك  عضمساتق  الأ

 في البن  على التصوي  وفقا تضصتها في رأس ماله.و وتتحدد قدرة ك  دول  عض
 يلي: مايموال البنك فأتتمثل مصادر -( 2
تشػػل  سػػو   ؛ إلا أف هػػل  اتظسػاتق  لاء والػػي تشػل  رأس مػػاؿ البنػ وهػػ  تغمػوع حصػػ  الػدوؿ الأعضػػا الاكتتـاب: (أ

اسػتنادا تضصػ  الدولػ  في الصػندوؽ وتسػدد و ، وتتحدد حصػ  الدولػ  العضنسب  ضريل  م  أمواؿ البن  القابل  للإقراض
بالعملػ   تػدف  %80تػدف  بػالعملات الأساسػي  وغالبػا بالػدولار الأمريلػ ،  %18تدف  ذهبػا،  %2وفقا لصيغ  تػددة، 

 ؛60وتنل  للبن  أف يستعملها وق  اتضاج  و افلي  تبقى لد  البلد العض
مثػػ  البنػػ  الأمريلػػ  للتنميػػ  وبنػػ  التنميػػ   ؛وهػػ  مسػػاتقات اتعيرػػات واتظنظمػػات اتظاليػػ  الدوليػػ  المشــترك: التمويــل ب 

لبنػ  بتقييمهػا وإعػدادها للتمويػ ، إذ م  خلاؿ اقناعها بالإسهاـ برأتشاتعػا في اتظشػروعات الػي يقػوـ ا وغاها الأسيو 
تسػػعى هػػل  اتظؤسسػػات واتظنظمػػات والوكػػالات إلذ اسػػتثمار أمواتعػػا في مشػػروعات يتػػولذ البنػػ  الإشػػراؼ عليهػػا وذلػػ  

 61؛لعدة أسباب أتقها أف البن  يتشدد في دراسته للمشاري  لضماف تؾاحها
   ؛البنوؾ التجاري  واتظؤسسات اتظالي  ج 
 مات اتظقزض .مساتقات اتضلو  د 
،تتحدد وفقا تضصػته في الصػندوؽ النقػد  الػدولر  ومػ  الاقػزاض مػ  وإذف موارد البن  تتلا  في حص  ك  بلد عض   

يضػػمنها، أيضػا الػػدخ  الصػػافي النػػات  مػػ  و الأسػواؽ الدوليػػ ، بالإضػػاف  إلذ متحصػػلات بيػ  اتظسػػتندات الػػي يصػػدرها أ

                                                   
 171، ص2000دار اتظساة للنشر والتوزي ، البلدرشاد العصار، علياف الشري ، اتظالي  الدولي ، 59

 .423كنعاف عل ، مرج  سابق، ص  60
 .23، ص2008، قبلاف بشار تػمود، أار سياسات البن  الدولر على التنمي  الاقتصادي  والسياسي ، عماف، عماد الدي  للنشر والتوزي  61
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ي تننحها والعمولات اتظاتلف  اتظرتبطػ  كصػ  الػدوؿ الأعضػاء في رأتشػاؿ م  تسديد فوالد القروض التؼتل  عملياته 
 البن .

        
 62: القروض والمنح2المطلب 

ؿ قػرض قػدـ أو و  يقدـ البن  الػدولر مػ  خػلاؿ البنػ  الػدولر للإنشػاء والتعمػا واتظؤسسػ  الدوليػ  للتنميػ  قػروض ومػن ،   
 ج  إعادة إعمار فرنسا بعد اتضرب العاتظي  الثاني .مليوف دولار، م  أ250بقيم   1947لفرنسا عاـ 

مشػػػػػػػػػروعا  في  145مليػػػػػػػػػار دولار في اتظنطقػػػػػػػػػ  لتنفيػػػػػػػػػل  11.8وافػػػػػػػػػق البنػػػػػػػػػ  الػػػػػػػػػدولر علػػػػػػػػػى تقػػػػػػػػػديم قػػػػػػػػػروض بقيمػػػػػػػػػ     
مليػػار دولار  10.7مليػػار دولار مػػ  قػػروض البنػػ  الػػدولر لإ نشػػاء واؿ تعمػػا 1.2، بمػػا في ذلػػ  2017السػػن اتظالي 

 مليار دولار م  برنام  التسهيلات اتظوسع  التاب  للمؤسس . 2.3ؤسس  الدولي  للتنمي ، منها ارتباطات اتظ م 
مليػوف دولار.  12.3وأبرـ أيضا  سػبع  اتفاقػات تطػدمات استشػاري  مسػزدة التلػالي  مػ  سػت  بلػداف بمبلػغ إترػالر قػدر    

 التنافسي  والتموي  والأسواؽ. لتجارة والقدرةمث  اتضوكم  وا ؛وتتي  هل  الاتفاقات اتظشورة الفني  بشلف مسال 
أفريقيػػا مػػ  اتظلاتػػ   إلذلر أيضػػا  مسػػاتقات ضػػام  في ترػػ  البيانػػات باتظنطقػػ . وتعمػػ  مبػػادرة الاسػػتماع و وقػػدـ البنػػ  الػػد

تصمػػػ  اتظعلومػػػات بانتظػػػاـ عػػػ   الإحصػػػالي  الوطنيػػػ  واتظنظمػػػات غػػػا اتضلوميػػػ  علػػػى تجريػػػ  اسػػػتاداـ اتعواتػػػ  افمولػػػ 
مقابلات عر اتعات  افموؿ للمتابعػ  تصمػ   اتظباشر ة وبين إجراء وؼ اتظعيش . وتكم  هلا النه  بين الاستقراءاتظر 

  ومػػا لر و مػػا يسػػم  برصػػد مسػػتويات الرفاهػػ . وتعمػػ  اتظبػػادرة حاليػػا في سػػت  بلػػداف هػػ  مدغشػػقر ومػػلاو البيانػػات وه
وتشػم   ات وقػدرات علػى التنفيػل وتغطيػ  كافيػ  للشػبلات.على البيان حي  يوجد طل  قو و والسنغاؿ وتنزانيا وتوغ

وزيػادة فػرص اتضصػػوؿ  اتظنػاخ، تغػالات الػز كيػز الرليسػي  زيػادة الإنتاجيػ  الزراعيػ ، وبنػاء القػػدرة علػى الصػمود أمػاـ تغػا
تػػػػلارة في الأمػػػػاك  اتعشػػػ  واتظ علػػػى الطاقػػػػ  بلسػػػعار ميسػػػػورة وبشػػػل  منػػػػتظم، وتعزيػػػز جػػػػودة التعلػػػيم، ودعػػػػم الاسػػػتقرار

 بالصراعات.
 أنواع القروض الي يقدمها البن  الدولر:وم    
لتموي  عملي  الاستااد وتعتػر هػل  القػروض و أقطاع  و أالقروض تدن  لتموي  برنام  إتفال  وهل    البرامج: قروض لا:أو 

دوف مػػ  قػػروض أزمػػات اقتصػػادي  وفي العػػادة تقػػدـ هػػل  الو أقػػروض طػػوارئ يػػتم تقػػدتنها عنػػد حػػدوث كػػوارث طبيعيػػ  
 شروط.
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ـــــــــــثان ـــــــــــروض المشـــــــــــروعات: ا:ي  تػطػػػػػػػػػػػ  توليػػػػػػػػػػػد كهربػػػػػػػػػػػاء...الخو أوهػػػػػػػػػػػل  القػػػػػػػػػػػروض تدػػػػػػػػػػػن  لتمويػػػػػػػػػػػ  مشػػػػػػػػػػػروع ر   ق
وتستحوذ هل  القروض على حص  كباة م  قروض البن  الدولر ويشزط البن  الدولر عند من  هػل  القػروض علػى 

 ل  يشزط على إدارة اتظشروع تنفيل  بطرق  حسن .تحقيق اتظشروع العالد على رأس اتظاؿ لا يق  ع  نسب  معين  وكل
القػػروض لتسػػوي  اتطلػػ  في مػػػوازي  مػػدفوعات الػػدوؿ ولزيػػادة قػػدرتها علػػػى  وتدػػػن  هػػل قــروض التكييــف الهيكلــي:  ثالثــا:

اللليػػ  بالإضػػاف   الاقتصػػادي السياسػػات  عػػدي روض بشػػروط مشػػددة تتضػػم  تقػػتسػػديد ديو ػػا وتنػػن  هػػلا النػػوع مػػ  ال
وهػػ  لاتقػػدـ إلا للبلػػداف الػػي توافػػق علػػى برنػػام  تصػػحيح  مػػ  الصػػندوؽ  ات هيلليػػ  في بنيػػ  الاقتصػػادتصػػحيح إلذ

النقد  الدولر وتلتزـ بلل  تظدة معين ، وقد عرف  مابعد تذانينيات القرف اتظاض  موجػ  غػا مسػبوق  مػ  تلػ  الػرام  
لها، وقد لاق  رفضا شعبيا كباا وحػ  حلوميػا في عديد الدوؿ الي عرف  صعوبات اقتصادي  كباة هددت كياف بقا

في بعػػػػ  اتضػػػػالات تظػػػػا خلفتػػػػه مػػػػ  صػػػػعوبات اجتماعيػػػػ  في الأسػػػػاس الأوؿ بالإضػػػػاف  إلذ تؾاحػػػػات اقتصػػػػادي  قليلػػػػ  
 63.وهش 

وتصػػحي   عػػدي الصػناع  وذلػػ  لتو أكالزراعػػ  ؛  هػػل  القػػروض لتمويػ  قطػػاع معػػين تدػػن قــروض التكييــف القطــاعي:  رابعـا:
، وه  تختلػ  عػ  القػروض السػابق  في كو ػا مرتبطػ  بالقطػاع اتظػراد تدويلػه ولػيس اقتصػاد لقطاع اتظراد تدويلهمسار هلا ا
 .البلد كله

 
 المبحث الرابع: تقييم البنك الدولي وعلاقة الجزائر به

 يتم ذل  م  خلاؿ اتظطال  التالي :    
 64: انجازات البنك الدولي1المطلب 

 نلاصها فيمايل :    
 كر تؽوؿ خارج  للتعليم في العالدأ  الدولر البن. 
 البن  الدولر في طليع  مناهض  الفساد في تؼتل  مناطق العالد. 
 يعم  البن  الدولر في اطار الشراك  اكثر م  أ  وق  مضى. 

                                                   
 الي أجري  سواء م  اتعيرات اتظالي  الدولي  نفسها أو م  طرؼ العديد م  اتطراء والباحثين اتظهتمين باتظوضوع.أنظر في هلا الصدد العديد م  الدراسات   63
 .71-70، ص2017لر ،التقرير السنو  للبن  الدو  -64
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 منظمػ  الأمػم أيضػا  يرعػى بالشػراك  مػو كما يعم  البن  الدولر م  الصندوؽ العاتظ  للأحياء الريّ  في تزاي  الغابػات: وه  
 وبرنام  الأمم اتظتحدة الإتفال .FAOاتظتحدة للأغلي  والزراع  

   المجموعػػ  الاستشػػاري  للبحػػوث الزراعيػػ  الدوليػػCGIAR  الػػي تقػػوـ بتعبرػػ  وحشػػد أفضػػ  وأحػػدث اتطػػرات العلميػػ  مػػ
 أج : تخفي  أعداد اتصياع والفقراء، وتحسين تغلي  وصح  البشر، وتزاي  البير . 

 منظمػػ  دوليػػ  وجهػػ  ماتؿػػ   27مػػ  البنػػ  الػػدولر مػػ  خػػلاؿ المجموعػػ  الاستشػػاري  تظسػػاعدة: أشػػد البلػػداف فقػػرا  مػػ  كمػػا يع
 لإتاح  القدرة للفقراء على اتضصوؿ على اتطدمات اتظالي  ،كالقروض والادخار 

 ر معظػػم النػػاس في بلػػداف العػػالد البنػػ  الػػدولر يسػػاعد في اتاحػػ  اتظيػػا  النظيفػػ  واللهربػػاء وخػػدمات النقػػ  للفقػػراء: بينمػػا يعتػػ
 اتظتقدم  وجود البني  الأساسي  ،على سبي  اتظثاؿ، اتظيا  النظيف  واللهرباء وخدمات النق  

 :حركػػ  المجتمػػ  اتظػػدني في السػػنوات العشػػري  اتظاضػػي  مػػ  بػػين أكثػػر و أعتػػر تف تزايػػد دور المجتمػػ  اتظػػدني في عمػػ  البنػػ  الػػدولر
التنميػػػ  علػػى الصػػعيد الػػدولر فمنظمػػػات المجتمػػ  اتظػػدني الػػي تضػػػمّ تغموعػػات لا تتبػػ  اتضلومػػػ  الاتجاهػػات أتقيػػ  في عمليػػ  

 القطاع اتطاص ومنها: نقابات العماؿ، واتظنظمات غا اتضلومي .و أ
 :البن  الدولر يساعد البلداف اتطارج  م  الصراعات 

م  اتضلوم  اتظعني  وم  الشركاء م  بين اتظنظمػات غػا يعم  و بلدا  متلارّا  بصراعات. وه 35يعم  البن  الدولر حاليا  في  
اتضلوميػػ  ،افليػػ  والدوليػػ    ػػدؼ مسػػاعدة النػػاس اتظتضػػرّري  مػػ  اتضػػروب، واسػػترناؼ عمليػػ  التنميػػ  السػػلمي ، ومنػػ  

 نشوب العن  مرة أخر .
  الاقتصػػاد، و اع، وتشػػجي  تفكمػػا قػػاـ البنػػ  الػػدولر بتطػػوير أدوات وإجػػراء كػػوث  ػػدؼ: تحسػػين تحليػػ  وفهػػم مصػػادر الصػػر

 تخفي  تؼاطر نشوب الصراعات في اتظستقب .  إلذوتقلي  الفقر بطريق  تؤد  
 65: إخفاقات البنك الدولي2المطلب 

 البن  نلكر منها: إلذتوجه  الانتقاداتوبالرغم م  هل  الإتؾازات إلا أنه هناؾ العديد م  
  شدة حرص البن  في تقديم القروض 
 لبنػػ  سػػنوات ومػػ  ذلػػ  عػػدـ التػػوازف والاخػػتلاؿ بػػين مػػوازي  اتظػػدفوعات تظعظػػم دوؿ العػػالد مػػازاؿ لقػػد انقضػػى علػػى ا

 قالما.

                                                   
 .160مرج  سبق ذكر  ، ص  65
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   حرمػػػاف القطاعػػػات  إلذمعظػػػم قػػػروض البنػػػ  كانػػػ  تظشػػػاري  القػػػو  اللهرباليػػػ ، ولوسػػػال  النقػػػ  اتظاتلفػػػ  تؽػػػا يػػػؤد
 العديدة الأخر  م  مساتق  البن  في اقامتها.

 
 رةالمنظمة العالمية للتجا

     ث سنتطرؽ للمنظم  العاتظي  للتجارة. التجارةو العام  للتعريفات الاتفاقي   إلذلا التطرؽ أو سيتم   
 التجارة   و ماهية الاتفاقية العامة للتعريفات  ل:و المبحث الأ

  يتم ذل  م  خلاؿ اتظطال  اتظوالي :    
 التعريفو النشأة  :1المطلب 

طبقػػا لاتفاقيػػ  بريتػػوف وودز كمنظمػػ  مسػػؤول  عػػ  1945سػػبتمر  25في الػػدولر بتلسػػيس الصػػندوؽ النقػػد  : النشــأة -1
 ػا قصػد ضػماف اسػتقرار لأسػعار  الالتػزاـبوض  الآليات والقواعد الي علػى الػدوؿ إدارة وحفك النظاـ النقد  الدولر 

ا تم تلسػيس البنػ  ، وبعػدهوتجنػ  الاضػطرابات النقديػ  الصرؼ وسياسات ميزاف اتظدفوعات وكيفي  علاج العجز فيه
قصػد إعػػادة إعمػار أوروبػػا واتظسػاعدة علػػى  ،وفقػا تظقػػررات إتفاقيػ  بريتػػوف وودز، 1946الػدولر للإنشػػاء والتعمػا عػػاـ 

ليػػتم طػػرح   النظػػاـ اتظػػالر والنقػػد  الػػدولردوؿ العضػػوة فيػػه، جػػاء التفلػػا في إكمػػاؿ مثلػػ  الػػتحقيػػق التنميػػ  تظاتلػػ  
يػػ  في المجلػػس الاقتصػػاد  والاجتمػػاع  للأمػػم اتظتحػػدة، بنػػاء علػػى اتظقػػزح الأمريلػػ ، فلػػرة إنشػػاء منظمػػ  التجػػارة العاتظ

والػػل  انعقػػد في ذلػػ  الوقػػ  واسػػتلمل   1946الػػل  أوصػػى بعقػػد مػػؤتدر دولر للتجػػارة والتوظيػػ  في لنػػدف عػػاـ 
نشػػاء منظمػ  التجػػارة لإليػػتم وضػ  مػايعرؼ بميثػػاؽ هافانػا والػػل  يعػد تدهيػدا  1948أعمالػه في هافانػا عاصػػم  كوبػا في 

ف  هػػػل  اتظنظمػػػ  لد تتجسػػػد علػػػى الواقػػػ  لأف أإلا  شػػػارؾ في اتظػػػؤتدر،بلػػػد  56 صػػػ  أبلػػػد مػػػ   53اتظوقعػػػ  مػػػ   الدوليػػػ 
نتيجػػ  رفػػ  اللػػونغرس الأمريلػػ  ذلػػ  تزايػػ  للمصػػالح التجاريػػ   اتظتحػػدة الامريليػػ  لد تصػػادؽ علػػى اتظيثػػاؽ الولايػات
 لبلدهم .

ضػػات جانبيػػ  لإنشػػاء اتفاقيػػ  و التشػػلي  منظمػػ  التجػػارة الدوليػػ  تدػػ  مف اتظفاوضػػاتجانػػ   إلذوفي هػػل  الأانػػاء و     
التجػػػػػػػػػارة و كػػػػػػػػػاف نتاجهػػػػػػػػػا قيػػػػػػػػػاـ اتفاقيػػػػػػػػػ  التعريفػػػػػػػػػ  اتصمركيػػػػػػػػػ   متعػػػػػػػػػددة الاطػػػػػػػػػراؼ لتافػػػػػػػػػي  التعريفػػػػػػػػػ  اتصمركيػػػػػػػػػ ،

علػى  1947وفمر نػ 15م  الدوؿ النامي  على هل  الاتفاقيػ  وهػلا في  11دول  منها  23 ،وقد وقع  GATT،اتصات
 .سن  47ساسا لنظاـ التجارة الدولي  على مد  أصبح  هل  الاتفاقي  أقد و  1948ف يتم بدأ العم   ا في أ

 :الجات( ، التجارةو ( تعريف الاتفاقية العامة  للتعريفات الجمركية 2
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جػػارة الدوليػػ  لػػلا تعتػػر تغػػرد ض حػػوؿ تحريػػر التو اطػػار غػػا رتشػػ  للتفػػإذلػػ  للو ػػا تغػػرد و تلتسػػ  صػػف  اتظنظمػػ   لا      
الضػوابط في العلاقػات اتظتبادلػ  بػين هػل  و مراعػاة عػدد مػ  القواعػد اتفاؽ بػين الػدوؿ اتظتعاقػدة يقػوـ هػلا الاتفػاؽ علػى 

الػدوؿ الأعضػاء لتػوفا مزايػا متقابلػ  فيمػا بينهػا مػ  احػزاـ  بػين م او اتظسػو  ضاو للتفػبشػل  خػاص ثليػ   وهو  ،طراؼالأ
جػػولات حػػوؿ تحريػػر التجػػارة الدوليػػ  إلذ أف أعلػػ  عػػ  وظلػػ  في شػػل  سػػلرتاري  تػػدعو إلذ عقػػد  عػػدد مػػ  القواعػػد،

دولػػ  علػى ذلػ  وتتاػل مػػ   117بمػراكا اتظغربيػ  عنػدها وقعػ   1995قيػاـ منظمػ  التجػارة العاتظيػ  في أوؿ جػػانف  
 66.جني  بسويسرا مقرا تعا

لتبادؿ اتظزايا التفضيلي  بين الدوؿ الأعضاء الناتج  عػ  تحريػر  طراؼوم  اتظنظور الاقتصاد  فه  اتفاقي  دولي  متعددة الأ  
القيػػود التعريفيػػ  والقيػػود اللميػػ  والػػي يطلػػق عليهػػا القيػػود غػػا التجػػارة الدوليػػ  مػػ  القيػػود اتصمركيػػ  والػػي يطلػػق عليهػػا 

 67التعريفي .
 الجاتوأهداف : مبادئ 2المطلب 

 ػػا مػػ  قبػػ  الػػدوؿ الأعضػػاء مػػ  أجػػ   والالتػػزاـ  اتظبػػادئ الػػي تكػػ  مراعاتهػػا قامػػ  اتصػػات منػػل نشػػلتها علػػى تغموعػػ  مػػ   
 68: تحقيق هدفها الرليس

 ــة الأ ــة:و مبــدأ الدول   ميػػزة تجاريػػ  تدنحهػػا أضػػرورة عػػدـ التميػػز في اتظعػػاملات التجاريػػ  الدوليػػ   إلذويشػػا  لــى بالرعاي
تحقيقػا للعدالػ   دوف شروط ك  الأطراؼ اتظتعاقػدة م ستفيد منها تلقاليا و تف أتك    خر أأ  دول   إلذإحد  الدوؿ 

 والإنصاؼ، وتسر  على هلا اتظبدأ استثناءات عدة ه :
 اتحػادات ترركيػ  بػين الػدوؿ دوف  استثناءات لاحاج  تظوافق  الأعضاء عليها: وتتمثػ  في إقامػ  منطقػ  تجاريػ  حػرة أو

ي تتمتػػ   ػػا الػػدوؿ الناميػػ  تلػػوف مسػػتثناة مػػ  شػػرط السػػوؽ اتظشػػزك  والاتحػػاد الاقتصػػاد ، كمػػا أف التفضػػيلات الػػ
 ؛1979في أفري   الدول  الأكثر رعاي  بعد جول  طوكيو

                                                   
-18، ص2005م  أوروجػوا  إلذ سػيات  وحػ  الدوحػ ، الإسػلندري ، الػدار اتصامعيػ ،  –عبد اتظطل  عبد اتضميد، اتصات وثليات منظم  التجارة العاتظي    66

23. 
 .22وا  إلذ سيات  وح  الدوح ، مرج  سبق ذكر ، صم  أوروج –عبد اتظطل  عبد اتضميد، اتصات وثليات منظم  التجارة العاتظي    67
، اتصزالر، جامع  الشل ، تغ  68 ل  اقتصاديات شماؿ إفريقيا، عياش قويدر، إبراهيم  عبد الله، ثاار انضماـ اتصزالر إلذ اتظنظم  العاتظي  للتجارة بين التفاؤؿ والتشاؤـ

مػ  أوروجػوا  إلذ سػيات   –طل  عبد اتضميد، اتصػات وثليػات منظمػ  التجػارة العاتظيػ  عبد اتظ أنظر ك لك:. 53، 52، دوف سن  النشر، ص ص، 2العدد
 .23-20وح  الدوح ، مرج  سبق ذكر ، ص 
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  والػي تدػ  اتظوافقػ  عليهػا في اتظػػادة  الاقتصػادي اسػتثناءات تحتػاج إلذ موافقػ  أعضػاء اتظنظمػ  عليهػا: تخػ  التلػتلات
  ؛الاقتصادي قب  ني  الدخوؿ في مفاوضات التلتلات والي تخ  وجوب إخطار اتظنظم   05م  الاتفاقي  رقم: 25

 :هانفسػػالسػػلع  الأجنبيػػ  اتظسػػتوردة اتظعاملػػ   أوويعػػ  التػػػزاـ كافػػػ  الػػػدوؿ الأعضػػاء بمػػن  اتظنػػت   مبــدأ المعاملــة الوطنيــة 
 ؛دوف أخر  التوزيػ  والضرال  دوف تدييز ضد سل  دول  أوؿ و اتغػاؿ التػد فياتظمنوح  للسل  اتظنتج  تػليا سواء 

 :طراؼ في ظػ  اتصػات هػوساس  للنظاـ التجار  اتظتعدد الأاتعدؼ الأ الالتزامات والتخفيضات الجمركية المتبادلة 
وضػػات للتوصػػ  إلذ إجػػراء تخفيضػػات ترركيػػ  متبادلػػ  علػػى اتحريػػر التجػػارة في السػػل  اتظصػػنوع ، وذلػػ  بالػػدخوؿ في مف

مػػ  شػػل ا  أخػػر  وسػػال   أو نظػػاـ اتضصػػ ، جػػوء إلذ القيػػود اللميػػ  أوبعػػدـ الل الالتػػزاـعضػػاء، مػػ  واردات الػػدوؿ الأ
 ؛إعاق  التجارة الدولي 

 يقضػػػ  هػػػلا اتظبػػػدأ بتعهػػػد الػػػدوؿ الأعضػػػاء بنشػػػر اتظعلومػػػات اللازمػػػ  حػػػوؿ القػػػوانين واللػػػوال  الوطنيػػػ   الشـــفافية: أمبـــد
 ؛واتظمارسات الشالع  الي قد تعرق  تجارة اتطدمات والسل 

  يتم اعتبار اتصات الإطار التفاوض  اتظناس  لتنفيل الأحلاـ أو تسوي  اتظنازعات؛ في إطار الجات:مبدأ التفاوض 
 ــة: التفضــيلية للــدولالمعاملــة  أمبــد مػػن  الػػدوؿ الناميػػ  علاقػػات تجاريػػ  تفضػػيلي  مػػ   مضػػموف هػػلا اتظبػػدأ هػػو النامي

 ؛حصيلتها م  العملات الأجنبي  وزيادة الاقتصادي في التنمي   هاالدوؿ اتظتقدم  وذل   دؼ دعم خطط
 :نقصد بالإغراؽ عندما يلوف سعر تصدير السلع  يق  عػ  تلػالي  إنتاجهػا أو يلػوف  مبدأ محاربة سياسة الإغراق

 سعرها يق  ع  قيمتها اتظعتادة وهو مام  شلنه إحداث ضرر للأطراؼ اتظنافس  فلقر تػاربته.
 أهداف الجات:

 69ايل :تنل  تلاي  أهم أهدافها فيم    
 رف  مستو  اتظعيش  للدوؿ الأعضاء؛ 
 العم  على تحقيق مستويات التوظي  اللام  للدوؿ الأعضاء؛ 
 تنشيط الطل  الفعاؿ؛ 
 رف  مستو  الدخ  الوطي اتضقيق ؛ 
  العاتظي ؛ الاقتصادي الاستغلاؿ الأمث  للموارد 

                                                   
والعلػوـ ، كليػ  العلػوـ الاقتصػادي  3ب  عيسى شافي ، ثاار وتحديات الانضػماـ للمنظمػ  العاتظيػ  للتجػارة علػى القطػاع اتظصػرفي اتصزالػر ، اتصزالػر، جامعػ  اتصزالػر  69

 . تنل  تغيا اتظرج  بلتاب10، ص2011التجاري  وعلوـ التسيا، ملكرة ماجستا غا منشورة، في علوـ التسيا تخص : نقود ومالي ، 
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 تشجي  حرك  الإنتاج ورؤوس الأمواؿ والاستثمارات؛ 
 واؽ ومصادر اتظواد الأولي ؛سهول  الوصوؿ للأس 
 خف  اتضواجز اللمي  واتصمركي  لزيادة حجم التجارة الدولي ؛ 
  . إقرار اتظفاوضات كلساس تض  اتظنازعات اتظتعلق  بالتجارة الدولي 
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 الجات ت:جولا3المطلب 
جنيػ  إلذ مػراكا، يقػارب نصػ  قػرف مػ   لقد استغرق  عمليػ  الانتقػاؿ مػ  الاتفاقيػ  إلذ غايػ  إنشػاء اتظنظمػ  مػا   

 70وفيما يل  اتصولات الي تد :
وهػػػ  اتصولػػػ  الأساسػػػي  الػػػي انتهػػػ  إلذ التوصػػػ  دولػػػ ،  23شػػػارك  فيهػػػا  :1947لـــى: جولـــة جنيـــف و الجولـــة الأ

للاطػار العػاـ للاتفاقيػػ  واقتصػرت علػػى تبػادؿ التنػػازلات اتصمركيػ  فقػط، وتشحػػ  للػدوؿ العمػػ  بػبع  الاتفاقيػػات 
مليػػػػار دولار مػػػػ  التجػػػػارة بػػػػين الػػػػدوؿ 10ألػػػػ  امتيػػػػاز ترركػػػػ  بقيمػػػػ   45الاتفػػػػاؽ علػػػػى دوف الأخػػػػر ، وقػػػػد تم 

  .1948اتظتفاوض  وأصبح  الاتفاقي  لازم  في يناير 
ضػات و اؿ جولػ  للمفأو وتعتػر مػ  الناحيػ  العمليػ  : 1949:فـي فرنسـا  Annecyالجولة الثانيـة: جولـة آنسـي 

 فقط تناول  اتظزيد م  التنازلات اتصمركي ؛ دول  13 احضرته   اتصاتالتجاري  اتظتعددة الأطراؼ في إطار اتفاقي
دولػ ،  كمػا يلاحػك  38قػد شػارك  في هػل  اتصولػ  و  :1951-1950الجولة الثالثة: جولـة توركـاي فـي إنجلتـرا 

السػػع  لتحقيػػق اتظزيػػد و هو للجػػولات السػػابق   هقػػد دارت في الإطػػار نفسػػو غلػػ  هػػل  الػػدوؿ هػػ  دوؿ متقدمػػ  أف أ
 ؛التافيضات اتصمركي م  

 فقط؛ دول  26شارك  فيها : 1957-1954الجولة الرابعة: جولة جنيف 
ــة ديلــون  واقتصػػرت كسػػابقاتها  دولػػ 26وبلػػغ عػػدد الػػدوؿ اتظشػػارك  فيهػػا : 1961-1960الجولــة الخامســة: جول
 على تبادؿ التنازلات اتصمركي ؛

 الاتفاقيػػ ة ذلػػ  لأ ػػا دارت كلهػا في إطػػار نصػػوص كمػا أنػػه تنلػػ  تصػني  هػػل  اتصػػولات اتطمػػس في تغموعػ  واحػػد  
تركزت تريعا في تحقيق اتظزيد م  التافيضات في التعريفات اتصمركيػ  بػين الأطػراؼ اتظتعاقػدة فيمػا تمػ  و الأصلي ، 

التجػػػارة بالسػػػل  الصػػػناعي  فقػػػط اتظهمػػػ  بالنسػػػب  للػػػدوؿ اتظتطػػػورة  دوف مراعػػػات مشػػػاك  النظػػػاـ التجػػػار  الػػػدولر 
 . 1،ياءغنناد  الأ اتصاتطلق على أدوؿ النامي  للا مصالح الو 

ــة السادســة: جولــة كنيــدي  - عقػػدت هػػل  اتصولػػ  بجنيػػ  بػػدعو  مػػ  الػػرليس الأمريلػػ   :1967-1964الجول
وتعػػد نقطػػ  تحػػوؿ في مسػػار اتظفاوضػػات التجاريػػ  اتظتعػػددة الأطػػراؼ،  دولػػ  62حضػػرتها  ،السػػابق "جػػوف كينيػػد "

العاتظيػ  اتعامػ  ، إنشػاء المجموعػ  الأوروبيػ  ذات التعريفػ   الاقتصػادي ديد م  التطورات حي  واكب  هل  اتصول  الع
اتظوحػدة، تعػػدي  قػػانوف التجػارة الأمريلػػ  القػػالم علػى اتظعاملػػ  باتظثػػ  ليحػ  تػلػػه  قػػانوف توسػي  التجػػارة  . في هػػلا 

                                                   
 أنظر:  70

 .55-53عياش قويدر، إبراهيم  عبد الله، اتظرج  السابق، ص -
 .30-23وروجوا  إلذ سيات  وح  الدوح ، مرج  سبق ذكر ، صم  أ –عبد اتظطل  عبد اتضميد، اتصات وثليات منظم  التجارة العاتظي   -
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ها في اتصولػػ  السادسػػ  وإحػػلاؿ الإطػػار تم الاتفػػاؽ علػػى وضػػ  الأسػػس الػػي تكػػ  أف تػػدار اتظفاوضػػات علػػى أساسػػ
قاعػػدة التافػػي  اتصمركػػ  بنسػػب  معينػػ  علػػى المجموعػػات السػػلعي  اتظاتلفػػ  تػػػ  أسػػلوب التفػػاوض علػػى كػػ  سػػلع  

 على حدة.
مليػػوف دولار مػػ  حجػػم التجػػارة  40 يعػػادؿ  ؛ أ  مػػا%50وقػػد أسػػفرت اتصولػػ  عػػ  تخفػػي  ترركػػ  عػػاـ بنسػػب          

  ؛ل  التوص  تظلافح  الإغراؽالدولي ، كما شهدت هل  اتصو 
وتعد أضام اتصػولات وأتقهػا دول   102: لقد شارك  في هل  اتصول  1979-1973والجولة السابعة: جولة طوكي

  ثلاؼ التعريفػػات، كمػػا تم ولأوؿ مػػرة التوصػػ  نظػػرا لتناوتعػػا موضػػوعات لد يسػػبق التطػػرؽ إليهػػا ونػػت  عنهػػا تخفػػي
  غا التعريفي  على الواردات؛  إلذ اتفاقيات تساهم في تخفي  القيود

ــــة الأ تؼتلفػػػػ  كػػػػ  الاخػػػػتلاؼ عػػػػ  كػػػػ   1986روغػػػػوا  سػػػػن  و جولػػػػ  الأءت جػػػػا :1994-1986 روغــــوايو جول
تغطيتهػا أومػ  حيػ  تصػديها لقضػايا جديػدة لد تلػ  مػ  الدورات السابق  مػ  حيػ  اتسػاع الرقعػ  الػي حاولػ  

   .منها فقط 117دول  ووقع   125، وقد حضرتها قب  تػ  للمفاوضات متعددة الأطراؼ
وباختصار فقد تداض  أهم التحديات الي جاءت  ا جول  الأوروغوا  لتحرير التجػارة العاتظيػ  عػ  الاتفاقيػات      

  71الثلاا  التالي :

  ؛الاتفاقي  اتطاص  بننشاء منظم  التجارة العاتظي 
 الاتفاقي  العام  حوؿ تحرير التجارة في اتطدمات؛ 
 تطاص  كقوؽ اتظللي  الفلري الاتفاقي  ا. 
 

 المبحث الثاني: ماهية منظمة التجارة العالمية 
 يتم عرضها فيما يل  م  اتظطال :  
 تعريف المنظمة : 1المطلب  

رجػوا  مػػ  و كنتيجػ  لآخػر جولػػ  مػ  جػولات اتصػات  جولػ  الأ  01/01/1995 في ةتلسسػ  اتظنظمػ  العاتظيػ  للتجػار     
مضػػاء اتفاقيػػ  تلسيسػػها في مػػراكا  وهػػ   الاطػػار العػػاتظ  الػػل  يػػنظم التجػػارة العاتظيػػ  حيػ  تم ا ،1994إلذ 1986

حيػػ   ،كػلل  حػػ  النزاعػات التجاريػ  الدوليػ   ، ساسػي  ضػماف التػدفق  اتضػػر واتظسػتقر للتجػارة العاتظيػ وظيفتهػا الأ
 .تنل  اعتبارها الطرؼ الثال  في النظاـ الاقتصاد  العاتظ 

                                                   
 .338، ص 1998عوض الله زين  حسين، الاقتصاد الدولر، باوت، الدار اتصامعي ،   71
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دي  عاتظيػػ  النشػػاط ذات شاصػػي  قانونيػػ  مسػػتقل  وتعمػػ  ضػػم  منظومػػ  النظػػاـ الاقتصػػاد  هػػ  منظمػػ  اقتصػػا      
العػػاتظ  اتصديػػد علػػى إدارة وإقامػػ  دعػػالم النظػػاـ التجػػار  العػػاتظ ، وتقػػ  علػػى قػػدـ اتظسػػاواة مػػ  الصػػندوؽ النقػػد  

طػػػراؼ اتظاتلفػػػ  في العػػػالد الدوليػػػ  اتظػػػؤارة علػػػى الأ الاقتصػػػادي الػػػدولر والبنػػػ  الػػػدولر في رسػػػم وتوجيػػػه السياسػػػات 
 72للوصوؿ إلذ إدارة أكثر كفاءة وأفض  للنظاـ الاقتصاد  العاتظ  اتصديد.

 : الهيكل التنظيمي للمنظمة 2المطلب 
  بالأعمػاؿوقيامهػا  نظمػ هػلا لضػماف سػا اتظو تصػاف، و  ليػاتثجهزة و أاتعيل  التنظيم  للمنظم  على عدة تلتو        

 73:ما يل في  هافها، وتنل  تلايصهدأتحقيق و اتظنوط    ا 
في تريػػ  اتظسػػال  حيػػ  تقػػ  علػػى عاتقػػه مهمػػ  اتخػػاذ القػػرارات  ،يعتػػر أعلػػى سػػلط  في اتظنظمػ  الــوزاري: ؤتمرالمــ -1

تكتمػػػ  كػػػ  عػػػامين تؽثػػػ  مػػػ  تريػػػ  الػػػدوؿ اتظنصػػػوص عليهػػػا؛ كتعيػػػين اتظػػػدير العػػػاـ وتحديػػػد واجباتػػػه وسػػػلطاته...، 
 ؛ول  عضو بصوت واحدوتتمت  ك  د ء في اتظنظم ضاعالأ

يتلػوف مػ  دبلوماسػيين علػى مسػتو  السػػفراء وتكتمعػوف في العػادة مػرة كػ  شػهري  وتقػ  عليػػه  المجلـا العـام:  -2
باتظهػػاـ اتظنوطػػ  بػػه في  يقػػوـو  ،هتػػااجتماعيقػػوـ بمهػػاـ اتظػػؤتدر الػػوزار  في الفػػزة بػػين مسػؤولي  الإدارة اليوميػػ  للمنظمػػ  

 ؛ـ بمهاـ جهاز تسوي  النزاعات وجهاز مراجع  السياسات التجاري ينعقد للقياو  ،قيات اتظنظم ااتف
في تجػػػػػارة الالسػػػػػل ، تغلػػػػػس في تجػػػػػارة الوهػػػػػ  تغلػػػػػس : ، لجـــــان ومجموعـــــات عمـــــلالمجـــــالا المتخصصـــــة  -3

، تصنػػػ   يلػػػ  هػػػل  المجػػػالس عػػػدة تصػػػافو  حقػػػوؽ اتظلليػػػ  الفلريػػػ مػػػ  التجػػػارة ب اتفػػػاؽ اتصوانػػػ  اتظتصػػػل اتطػػػدمات، 
بمسػاعدة اتظػؤتدر الػوزار  تقوـ  تصن  القيود على ميزاف اتظدفوعات، تصن  اتظوازن  والتموي  والإدارة  التجارة والتنمي ، 

 ؛والمجلس العاـ في تنفيل مهامهم
جػػراءات الػي تلػددها المجلػس العػاـ، حيػػ  تقػػوـ هػل  اتعيرػ  بتنفيػل القواعػد والإ هيئـة مراجعـة السياسـة التجاريـة: -4

اتظمارسػػات التجاريػػ  وتحديػػد مػػد  تلااهػػا علػػى سػػرياف قواعػػد النظػػاـ التجػػار  تػػدرس كػػ  مػػايتعلق بالسياسػػات و 
 الدولر؛

 تنظر في تؼتل  اتظنازعات الي تحدث بين الدوؿ الأعضاء؛ هيئة تسوية المنازعات: -5
تصنػػػ  الػػل  تلػػػدد مهامهػػػا في حػػين ينشػػػلها اتظػػػؤتدر الػػوزار  وهػػػ : لمجلػػػس العػػػاـ لتبػػ  هػػػ  ت اللجــان المنفصـــلة: -6

 ؛اتظدفوعات تصن  قيود ميزاف ،تصن  التجارة والبير  تصن  اتظوازن ، التنمي ،و التجارة 

                                                   
 .104، ص2003عبد اتظطل  عبد اتضميد، النظاـ الاقتصاد  العاتظ  اتصديد، مصر، تغموع  الني  العربي ،   72

 . 18 -14، ص2003لتجارة والتنمي ، تسوي  النزاعات، جني ، مؤتدر الأمم اتظتحدة حوؿ ا  73
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تقوـ بجمي  اتظسال  الإداري  للمنظم  وه  تسػاعد هيرػ  تسػوي  اتظنازعػات وتقػدـ تعػا الػدعم الفػي  أمانة المنظمة: -7
   واتظشورة.

 يل : تهدؼ اتظنظم  لتحقيق تغموع  م  الأهداؼ نوجزها فيما
 هيكل المنظمة العالمية للتجارة: (2الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 : أهداف ومبادئ المنظمة3المطلب 
 تنل  تفصي  ذل  كمايل :    
 :تهدؼ اتظنظم  إلذ أهداف المنظمة: 1
ضماف التدفق وانسػياب التجػارة بػين الػدوؿ وذلػ  برفػ  اتضػواجز التجاريػ  بػين الػدوؿ  و ضماف استقرار التجارة الدولي   

إدارة   ازدهػػػار والرقػػػ  للػػػدوؿ اتظنطويػػػ  تحػػػ  اتظنظمػػػ  وتقػػػوـ اتظنظمػػػ  بتحقيػػػق ذلػػػ  عػػػ  طريػػػقهػػػلا مػػػا يػػػؤد  إلذ
 ؛فػػ  اتظنازعػػات اتظتعلقػػ  بالتجػػارة .وضػػات اتظتعلقػػ  بالتجػػارةاالتواجػػد كمنتػػد  للمف الاتفاقيػػات اتطاصػػ  بالتجػػارة

 مضػرة صػحيا سػتعماؿ هورمونػاتالػدوؿ الأوربيػ  حػوؿ إنتػاج تضػوـ البقػر باو مث  ما حػدث بػين الولايػات اتظتحػدة 
ونػ  الػدوؿ الناميػ  في اتظواضػي  اتظتعلقػ  بالسياسػات التجاريػ  مػ  امع .مراجعػ  السياسػيات القوميػ  اتظتعلقػ  بالتجػارة

   .وف م  اتظنظمات الدولي  الأخر االتع .خلاؿ اتظساعدات التلنولوجي  وبرام  التدري 
 74يل : زها فيماتهدؼ اتظنظم  لتحقيق تغموع  م  الأهداؼ نوج

                                                   
 أنظر ك  م : 74

  ؤتمر الوزاريالم

 اجتماع المجلا العالم 
السياسات التجارية مراجعة كجهاز  

 
مراجع  سياسات التجارة هير   

  ماجتماع المجلا العا
 هيئة لفض النزاعاتك

 المجلا العـام

 مجلا الجوانب التجارية لحقوق الملكية الفردية

 
 مجلا التجارة في الخدمات مجلا التجارة في السلع

المدفوعات جنة ميزانل لجنة التجارة والتنمية نيةالميزا لجنة   
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  في تخصي  اتظوارد؛ الاقتصادي خلق وض  تنافس  دولر في التجارة يعتمد على اللفاءة 
 اتظتواصػػػ  والتجػػػارة في السػػػل  واتطػػػدمات تؽػػػا يػػػؤد  إلذ نتػػػاج تحقيػػػق التوظيػػػ  اللامػػػ  تظػػػوارد العػػػالد وزيػػػادة الإ

 الوسال  اللفيل  بتحقيق ذل ؛ الاستاداـ الأمث  لتل  اتظوارد م  اتضفاظ على البير  وتزايتها ودعم
 وخلق أتفاط جديدة لتقسيم العم  الدولر وزيادة نطاؽ التجارة العاتظي ؛  توسي  الإنتاج 
  ػدؼ تنسػيق سياسػات إدارة شػؤوف الاقتصػاد التعاوف م  اتعيرات اتظالي  الدوليػ ؛ كالصػندوؽ والبنػ  الػدوليين 

 ، وتػتم اتظشػاورات داخػ  اتظنظمػ  حػوؿ الشػل  اتظناسػ  لأوجػه العاتظ  شػاملا جوانبػه اتظاليػ  والنقديػ  والتجاريػ
 هلا التعاوف؛

 الدخ  اتضقيق . وتعظيم الدخ  الوطي العاتظ  ورف  مستو  اتظعيش  م  خلاؿ زيادة معدلات تف 
 75بشل  عاـ الاختصاص الرليس  للمنظم  هو:اختصاصات منظمة التجارة العالمية: 

 لعاتظي ؛تطبيق اتفاقيات منظم  التجارة ا 
 منتد  خاص بمفاوضات التجارة؛ 
 تسوي  النزاعات؛ 
 مراقب  السياس  التجاري ؛ 
 . التعاوف م  اتظنظمات الأخر 

 :ساسية للمنظمةالمبادئ الأ 2
   76:تلايصها فيتنل  و لاتختل  مبادئ اتظنظم  كثاا على مبادئ اتصات      
 جميػػ  املػػ  تفضػػيلي  علػػى حسػػاب الػػدوؿ الأخػػر  فأ  عػػدـ معاملػػ  أ  دولػػ  مع: مبــدأ الدولــة الأولــى بالرعايــة

الػػدوؿ الناميػػ  ويقػػ  تحػػ  هػػلا  لصػػالحو تديػػز فو  في الالتزامػػات واتضقػػوؽ في التجػػارة الدوليػػ  وإف كػػاف االػػدوؿ تتسػػ
ز بػين اتظنتجػات يػوفي إطػار عػدـ التمي الأعضاء  دول  يستفيد منه تري  أ  تخفي  تررك  تستفيد منه أ أف أاتظبد

باسػتثناء الػدوؿ الػي تنتمػ  إلذ إقلػيم اقتصػاد  معػين والػدوؿ الأعضػاء في الاتحػادات  ؛جنبي الأ تنتجاالوطني  واتظ
 اتصمركي  ومناطق التجارة اتضرة، وكلل  ماتستفيد منه الدوؿ النامي  تضماي  صناعتها الناشر 

                                                                                                                                                      
 .106عبد اتضميد عبد اتظطل ، النظاـ الاقتصاد  العاتظ  اتصديد، مرج  سابق، ص -
 .63، ص2003داد  عدوف ناصر، اتصزالر واتظنظم  العاتظي  للتجارة، اتصزالر، دار افمدي ،  -
 .68، ص2004، 3انضماـ اتصزالر إلذ اتظنظم  العاتظي  للتجارة، اتصزالر، جامع  ورقل ، تغل  الباح ، العددداد  عدوف ناصر، متناو  تػمد،  -

 .12-8مؤتدر الأمم اتظتحدة حوؿ التجارة والتنمي ، تسوي  النزاعات، مرج  سبق ذكر ، ص  75
 .63، ص 2010والتوزي ،  سعداو  يوس ، دراسات في التجارة الدولي ، اتصزالر، دار هوم  للطباع  والنشر 76
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 تعريفيػ  ويقػ  تحػ  هػلا ال  هػلا عػ  طريػق إلغػاء  القيػود اللميػ  وغػا ويتػلتى:  زيادة درجة التغلغل في الاسـواق
 ؛الدوؿ الأعضاء بالقواعد التجارة الدولي  التزاـاتظبدأ 

  ويػػػن  علػػػى مػػػن  الػػػدوؿ اتظتقدمػػػ  امتيػػػازات إلذ الػػػدوؿ الناميػػػ  دوف  :مبـــدأ المعاملـــة التفضـــيلية للـــدول الناميـــة
بػػدا اتصػػات الػػل  تم إضػػافته في اتظلالمػػ  للتنميػػ  في هػػل  البلػػداف وهػػلا نفػػس م الظػػروؼاتظطالبػػ  باتظثػػ  وهػػلا لتػػوفا 

مػ  تنلػ  تلايصػها ظ  اتظنظػفي  امتيػازاتتحقق للػدوؿ الناميػ  عػدة  هنفسفي الإطار و جول  كيند  إضاف  إلذ هلا 
   :في

 طوؿ م  حي  الإلتزامات اتظتعلق  بالتافيضات اتصمركي أ  الدوؿ النامي  بفزات زمني  تتتم -أ
هػػلا لتشػػجي  الػػدوؿ الناميػػ  علػػى إضػػاف  عمليػػات و وفقػػا لدرجػػ  التصػػني   تخفػػي  حػػدة تصػػاعد الضػػريب  اتصمركيػػ  -ب

 صناعي  على اتظواد اتطاـ
 اتظنتوجات الزراعي  اتظهم  بالنسب  للدوؿ النامي و تحرير التجارة في  اتظنسوجات  -ج
ا مػ  الاصػاب  بعجػز  تتمث  في احقي  الدول  في فػرض قيػود كميػ  علػى واردتهػا تضمايػ  ميػزاف مػدفوعاته :معيار الوقاية 4

كما اعطػ  الػدوؿ الناميػ  احقيػ  اللجػوء إلذ فػرض القيػود اللميػ  تضمايػ  الصػناعات الوطنيػ   ػا، في هػلا الصػدد 
الإغػػػراؽ أف الدولػػػ  الػػػي تصػػػاب بضػػػرر ملمػػػوس نتيجػػػ  الإغػػػراؽ تنلنهػػػا فػػػرض ضػػػريب    أوضػػػح  اتفاقيػػػ  ملافحػػػ

 ترركي  على الواردات م  الدوؿ اتظغرق  
 واتظوافقػػ  عليهػػا أو حػػوؿ الإلتزامػػات السػابق تقػػدتنها  التفػػاوضيػػن  علػػى إملانيػػ  إعػادة : ضو اإعــادة التفــ إمكانيـة 5

 ح  الاحلاـ الواردة في الاتفاقيات
 : الانضمام إلى المنظمة4المطلب 

 21هنػػاؾ و دولػػ   41 انضػػم  1995حيػػ  منػػل نشػػلة اتظنظمػػ  سػػن   ،طويلػػ و الانضػػماـ إلذ اتظنظمػػ  عمليػػ  معقػػدة 
تها التجاريػػػ  سػػػاسيا ةالتامػػػ  في إدار  الاسػػػتقلالي تعػػػا  دولػػػ نين اتظنظمػػػ  تلػػػق لأ  وا، وطبقػػػا لقػػػللانضػػػماـ مفاوضػػػات  في لػػػو د

اف تتبػ   الانضػماـاتظنظمػ  وعلػى أ  دولػ  تبػد  رغبػ  في و الانضماـ إلذ اتظنظم  وفق شروط يتم الاتفاؽ عليهػا بػين الدولػ  
 . 1،اتططوات التالي 

 .العػػػػػػػػػاـ للمنظمػػػػػػػػػ  للأمػػػػػػػػػين ارتشيػػػػػػػػػ اإلذ اتظنظمػػػػػػػػػ  طلبػػػػػػػػػ الانضػػػػػػػػػماـتقػػػػػػػػػدـ الدولػػػػػػػػػ  الراغبػػػػػػػػػ  في : تالمرحلـــــــــة الأولـــــــــى
: يتم عرض طل  الانضماـ على المجلس العاـ للمنظم  وفي حال  اتظوافق  يتم تشػلي  فريػق عمػ  المرحلة الثانية 

 تنث  اتظنظم  في اتظفاوضات م  الدول  الراغب  في الانضماـ.
الانضماـ بتقديم ملكرة حوؿ نظاـ التجارة لديها تقوـ اتظنظمػ  بتعميمهػا علػى  فيـ الدول  الراغب  : تقو المرحلة الثالثة 

 ..الدوؿ الأعضاء
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جابػػ  مػػ  طػػرؼ الدولػػ  انتظػػار  الإو  اتظنظمػػ  حػػوؿ اتظػػلكرة أعضػػاء: يػػتم تقػػديم الأسػػرل  مػػ  طػػرؼ  المرحلــة الرابعــة 
عدة مرات م   ايػ  هػل  اتظرحلػ  فريػق العمػ  يقػوـ بنصػدار  اتظقدم   لطل  الانضماـ تنل  اف تتلرر هل  اتظرحل 

 ث يتم اختيار رليس لفريق العم  اتطاص.،فريق العم  تنقاشاو الاجوب  و تتضم  اتظلكرة الاسرل    مسودة تقرير
في  تؽا لاش  فيه أف اتظاؿ م  الاحتياجات الأساسػي  في اتضيػاة اليوميػ  مثػ  غاهػا مػ  اتضاجػات الػي تتمثػ        

عصػػػ  اتضيػػاة لأ  منظمػػ  أعمػػػاؿ باعتبػػار  افػػػرؾ  وخدمػػ ، ولعلػػػه لا يغيػػ  عػػ  الػػػله  أف اتظػػاؿ هػػ وسػػلع  أ
الأساس  للوظال  واتظهاـ داخ  هػل  اتظنظمػ  ومػ  ثَ لا بػد أف يتػوفر اتظػاؿ في الوقػ  اتظناسػ  وأيضػا بالقػدر 

 لنقدي   اتظاتلف .وا ولتلبي  هل  اتضاج  لابد م  توفر الأسواؽ اتظالي ، اتظناس ،
   

 الأسواق المالية
 

 المبحث الأول : ماهية الأسواق المالية
 الربط

 هومكونات السوق المالي مفهوم:  1المطلب
 وأ  الأسػهم والسػندات وهػلا هػ ؛عادة ما ينصرؼ سوؽ اتظاؿ إذا أطلق بدوف تحدي  إلذ سػوؽ الأوراؽ اتظاليػ        

وهنػػاؾ مفهػػوـ ثخػػر يشػػم  اتظؤسسػػات اتظاليػػ  الػػي  ،ه مصػػطل  البورصػػاتاتظفهػػوـ الضػػيق لسػػوؽ اتظػػاؿ ويطلػػق عليػػ
الػػػل  يتضػػػم  أيضػػػا تريػػػ   وتتعامػػػ  في الإقػػػراض الطويػػػ  الأجػػػ  فقػػػط، غػػػا أف اتظفهػػػوـ اتظقبػػػوؿ لسػػػوؽ اتظػػػاؿ هػػػ

الوسػػػطاء، واتظؤسسػػػات اتظاليػػػ  اتظاتلفػػػ  بالإضػػػاف  إلذ سػػػوؽ النقػػػد. وهػػػلا يعػػػي أف سػػػوؽ اتظػػػاؿ يتلػػػوف مػػػ  شػػػقين 
 يين تقا: أسواؽ رأس اتظاؿ وسوؽ النقد.أساس

 أولا : تعاريف الأسواق المالية
  للسوؽ اتظالي  عدة تعاري  كس  اختصاص ك  عوف م  الأعواف الاقتصاديين وه :    
 التعريف الاقتصادي : 
ء مػ  الاقتصػاد يعتر سوؽ اتظاؿ اتظلاف الل  يلتق  فيه الطل  والعرض لرؤوس الأمواؿ الطويل  الأج  لتمويػ  جػز     

 بمع  ثخر ه  طريق  لتعبر  وتحوي  الادخار الوطني  المجمع  لاستثمارها في مشاري  اقتصادي  تؼتلف .
 سػػوؽ رؤوس الأمػواؿ الطويلػ  الأجػ  تتمثػ  في العارضػػين والطػالبين لػرؤوس الأمػواؿ مػػ   و: هػ التعريـف المـالي

 ظيفات ذات الأمد الطوي .مواؿ الاجتماعي  للشركات وللتو اج  الاكتتاب لرؤوس الأ
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 : اتظتعلػق باللجنػ  اتظشػرف   08/98قد عرؼ اتظشرع الفرنس  في اتظادة الأولذ م  القػانوف رقػم  التعريف القانوني
 ووض أاهلا السوؽ إترالر الصفقات اتظتعلقػ  بػالقيم اتظنقولػ ، عقػود التفػ تنث ع  تنظيم عملي  البورص  ما يل  
 تصن  السوؽ الآجل . ون  البورص  أاتظنتجات اتظقبول  م  طرؼ تص

 خلاتعا اتظشزوف والبالعوف والوسطاء واتظتعػاملوف الآخػروف مػ  ذو  الاهتمامػات م   لتقيالي والشال  أ ا وسيل          
، اتظاليػػػػ ، بالصػػػػرؼ الأجنػػػػس بغػػػػرض تػػػػداوؿ الأصػػػػوؿ اتظاتلفػػػػ   وبػػػػالأدوات الرأتشاليػػػػ  والنقديػػػػ  أ ، اتظاليػػػػ  والنقديػػػػ   

معتمػػدة  وكػػلل  عػػادات وتقاليػػد وأعػػراؼ لفػػزات متباينػػ  اعتمػػادا علػػى قػػوانين وأنظمػػ  وتعليمػػاتقيقيػػ ، النقديػػ    اتض
 77دوليا. وتػليا أ
  :توجد تقسيمات تؼتلف  للأسواؽ اتظالي  تنل  إتكازها بالآ :ثانيا : مكونات الأسواق المالية 
فيها تنتق  الأمواؿ م  الأفراد والشركات واتظػدخرات و تظالي  وؿ بالأوراؽ ااه  أسواؽ التدو :  / سوق رأس المال1 

 السندات.و إلذ الشركات اتظستثمرة م  خلاؿ أدوات مالي  طويل  الأج  أتقها الأسهم 
تنث  سوؽ رأس اتظاؿ اتظلػاف الػل  تلتقػ  فيػه قػو  العػرض والطلػ  للمتػاجرة بػرؤوس الأمػواؿ؛ كػالأوراؽ اتظاليػ ،     

، فهػػو بالتػػالر فضػػاء يلتقػػ  فيػػه الأعػػواف الاقتصػػاديوف ذو  العجػػز اتظػػالر والػػلي  هػػم في حاجػػ  القػػروض بلنواعهػػا...
 78للأمواؿ، وم  ث يتم التعام  على أساس الثروة الي يتفقوف عليها والي تخ  عالد ك  م  الطرفين.

 ؛ جػ  ذات سػيول  عاليػ السوؽ الل  تنتق  فيها الأمواؿ م  خلاؿ أدوات ماليػ  قصػاة الأ ووه / سوق النقد :2 
وؿ والقبػولات اتظصػرفي  والأوراؽ التجاريػػ  وغاهػا ومػ  أهػم اتظنشػػ ت اتظاليػ  الػي تعمػػ  امثػ  الودالػ  القابلػ  للتػػد

 سػػػعر الفالػػدة بنػػاء علػػػى وفي سػػوؽ النقػػد البنػػوؾ التجاريػػػ ، ويرتلػػز سػػوؽ النقػػػد علػػى عامػػ  أساسػػػ  ومهػػم هػػ
القصػػػا الأجػػػ  إذا أنػػػه يػػػوفر الفرصػػػ  للمقزضػػػين للحصػػػوؿ علػػػى العػػػرض والطلػػػ ، ويعتػػػر رفػػػدا هامػػػا لتمويػػػ  

 الأمواؿ اللازم  بالأج  القصا.
السوؽ النقد  هو الآلي  الي يتم م  خلاتعا إصدار وتداوؿ رؤوس الأمواؿ قصاة الأج ، حيػ  فيهػا يزكػز عػرض     

، العارضػػػين   الػػػراغبين  في توظيػػػػ  وطلػػػ  الأمػػػواؿ القابلػػػ  للإقػػػراض لفػػػزة تقػػػ  عػػػ  عػػػاـ، فيقػػػوـ أصػػػحاب الأمػػػواؿ 
لفزة قصػاة مقابػ  اتضصػوؿ علػى عالػد منهػا، وفي اتظقابػ  يقػوـ الطػالبين مدخراتهم ع  طريق التال  ع  مناف  نقودهم 

 79الراغبين في اتضصوؿ على مناف  نقود الغا لفزة قصاة مقاب  دف  فالدة ما.
 وتنل  تحديد الأطراؼ اتظتعامل  فيه إلذ:   

                                                   
 .58،ص2003هوشيار معروؼ، الاستثمارات والأسواؽ اتظالي ، الأردف، دار صفاء،  77
 42نقلا على بوكساني ص  78
 .133، ص2003يونس تػمود، مبارؾ عبد اتظنعم، النقود وأعماؿ البنوؾ والأسواؽ اتظالي ، الاسلندري ، الدار اتصامعي ،   79
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 ارضوف للأمواؿ ، أصحاب الفوال    وهم اتظقرضوف أصحاب الفال  النقد ؛ كالأفراد واتظؤسسات؛الع 
 ؛ كالأفراد واتظؤسسات؛أصحاب العجز النقد  الطالبوف للأمواؿ ، أصحاب العجز   وهم اتظقزضوف 
 سػات في البنػ  اتظؤسسات الوسيط  والي تتلقى الفوال  اتظالي  وتقرضها لأصحاب العجز؛ وتتمث  هل  اتظؤس

 اتظركز ، البنوؾ التجاري ، شركات التلمين،...
   : شروط تكوين الأسواق المالية2المطلب 

 نلكر منها على الأساس:    
وؿ بع  الاقتصػاديين تحليػ  العلاقػ  اتظوجػودة بػين زيػادة ا: حزيادة عدد وكفاءة المؤسسات المالية لدى الدولة/ 1

وقػد اعتمػد العديػد مػ  البػاحثين في تحليػ   .الاقتصػادي مي  وعملي  تطوير التنميػ  عدد اتظؤسسات اتظالي  للدول  النا
ذلػػػ  علػػػى تطػػػوير الادخػػػار  ػػػدؼ الاسػػػتثمار وعلػػػى هػػػلا فػػػنف الرغبػػػ  في تطػػػوير سياسػػػ  التمويػػػ  في اتظشػػػروعات 

اص بتلػػػوي  يعتػػػر عنصػػػر هػػػاـ بالنسػػػب  للدولػػػ  الناميػػػ  وهلػػػلا فاتظوضػػػوع اتطػػػ الاقتصػػػادي لتحقيػػػق أهػػػداؼ التنميػػػ  
علم إف و السػػوؽ اتظػػالر يقتضػػ  بتشػػجي  الادخػػار في القطػػاع اتطػػاص وهػػل  اتظشػػلل  تعػػا أتقيػػ  واضػػح  خصوصػػا لػػ

 الادخارات اتظنظم  تساعد على زيادة عملي  التنمي  والدف  إلذ الأماـ.
 ورات هػػػ: تكػػػ  أف يلػػػوف اتعػػػدؼ النهػػػال  مػػػ  تجميػػػ  اتظػػػدخ تحويـــل المـــدخرات المجمعـــة إلـــى الاســـتثمارات/ 2 

ويعتر سوؽ اتظالر سوؽ استثمار أمواؿ الأفراد واتظؤسسات والبنػوؾ في شػراء الأوراؽ الػي  الاستثمار. وتوجيهها تؿ
قػػػػروض تتمثػػػػ  في السػػػػندات وتتسػػػػم  والتجاريػػػػ  أ وتدثػػػػ  حصػػػػ  في رأس اتظػػػػاؿ اتطػػػػاص باتظؤسسػػػػات الصػػػػناعي  أ

شػروعات قالمػػ  ويشػز  أسػػهم في مؤسسػات أخػػر  في طػػور الأوراؽ اتظاليػ  باتظرونػػ  إذ ينقػ  اتظسػػتثمر أموالػه مػػ  م
قالمػػ  تسػػعى إلذ التوسػػي  ومػػ  ثَ فػػنف الأسػػواؽ اتظاليػػ  تسػػعى إلذ تنميػػ  الادخػػار وتشػػجيعه إلذ التنميػػ   والاتؾػػاز أ

واتظشػػػػلل  الرليسػػػػي  في البلػػػػداف الناميػػػػ  ليسػػػػ  في زيػػػػادة الادخػػػػار فحسػػػػ  وللػػػػ  في تغػػػػا الطريقػػػػ   .الاقتصػػػػادي 
تفجػا طاقػ  هػلا الادخػار البػدال   ول  في حفظه وه  الاكتناز فالعم  الرليس  واتظؤكد في الدوؿ النامي  هاتظستعم

 ليصرؼ م  الاستثمارات اتظنتج .
: تعتػػػػر بورصػػػػ  الأوراؽ اتظاليػػػػ  مػػػػ  أجهػػػػزة الادخػػػػار والاسػػػػتثمار للدولػػػػ  ذات  إنشــــاء بورصــــة الأوراق الماليــــة/ 3 

اتلط حي  يلع  ك  م  القطاع العاـ واتطاص دورا في هػلا الشػلف فالبورصػات هػ  الاقتصاد اتظو الاقتصاد اتضر أ
أسواؽ لاستثمار أمواؿ الأفػراد والبنػوؾ التجاريػ  وشػركات التػلمين وصػناديق الادخػار وعنػدما تلػوف سػوؽ الأوراؽ 

وراؽ اتظػػدخرة حػػديثا إلذ اتظاليػػ  منظمػػ  ويلػػوف التعامػػ  فيهػػا واسػػ  النطػػاؽ فن ػػا تهػػتم باتظرونػػ  كمػػا تقػػوـ بتحويػػ  الأ
 إلذ أمواؿ سالل  عند اتضاج . وأمواؿ مستثمرة في مشروعات طويل  الأج  أ
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طرح السندات في البورصػ  لابػد أف يصػحبه إعػلاف و : إف تلوي  الشركات أ الاهتمام بوسائل الادخار ومراقبتها/ 4 
مػػػػػػػدخر أف يوظػػػػػػػ  و أ مناسػػػػػػػ  ويلػػػػػػػوف علػػػػػػػى اتظسػػػػػػػتو  الػػػػػػػوط  ولػػػػػػػلل  حػػػػػػػ  تتػػػػػػػاح الفرصػػػػػػػ  للػػػػػػػ  مسػػػػػػػتثمر

أمواله.وللمحافظػػ  علػػى صػػغار اتظػػدخري  فلابػػد مػػ  مصػػدر البيػػاف مػػ  اتظراجعػػ  والوقػػوؼ علػػى البيانػػات الػػواردة في 
 إعلا ا.

: تعتػػر هػػل  النقطػػ  مػػ  أهػػم العوامػػ  في جلػػ  رؤوس الأمػػواؿ وتحوتعػػا مػػ   ضــرورة تــوفير الاســتقرار السياســي/ 5 
تظتوسط والطوي  الأج  وأف كاف هلا العام  مهما للمسػتثمر العػاد  اتظقػيم في الادخارات اتطاص  إلذ الاستثمار ا

أكثر أتقيػػ  بالنسػػب  للمسػػتثمر الأجنػػس لاف لػػه اتضػػق في تحويػػ  صػػافي أرباحػػه مػػ  الػػداخ  إلذ اتطػػارج كمػػا و دولتػه،فه
ملػ  في الدولػ  ما،وتػلولػ  تؤم  له الدول  انتقاؿ رؤؤس أمواله إلذ وطنه بعػد  ايػ  كػ  اسػتثمار.كما أف اسػتقرار الع

 السيطرة على التضام،يعتراف م  العوام  اتظشبع  على تنق  رؤوس الأمواؿ م  دول  إلذ أخر .
 

 : تطوير الأسواق المالية 3المطلب
مػػػ  جانػػػ  و يػػػتم التطػػػوير إمػػػا في جانػػػ  العػػػرض وذلػػػ  بتشػػػجي  إنشػػػاء شػػػركات الأمػػػواؿ وخلػػػق أدوات جديػػػدة أ    

تظنػػػاخ اتظلالػػػم اقتصػػػاديا وسياسػػػيا ونشػػػر الػػػوع  الادخػػػار  لػػػد  الأفػػػراد وتػػػوفا اتظعلومػػػات الطلػػػ  وذلػػػ  بتػػػوفا ا
حيػػ  أف النسػػق  ،حػػدأاللافيػػ  عػػ  قطاعػػات الأعمػػاؿ اتظاتلفػػ  ونشػػاطها.وفي الػػبلاد اتظتقدمػػ  يلفػػ  التطػػوير مػػ  

ا في الػػػبلاد اتظتالفػػػ  الاجتمػػػاع  والاقتصػػػاد  السػػػالد يتلفػػػ  لتطػػػوير اتصانػػػ  الآخػػػر مػػػ  الاسػػػتجاب  التلقاليػػػ .أم
والناميػػ  فػػنف التطػػوير لابػػد أف يشػػػم  الشػػقين معػػا، ولػػيس هنػػاؾ جػػػدوؿ مػػ  زيػػادة العػػرض دوف أف يلػػوف هنػػػاؾ 
طلبػا كافيا.وهػػلا تؾػػد أف هػػل  الػػبلاد تسػػعى لزيػػادة اتظػػدخرات حيػػ  أ ػػا تدثػػ  أهػػم اتظػػوارد اتضقيقيػػ  للأمػػواؿ اللازمػػ  

دخرات عػػػادة مػػػا تلػػػوف مدينػػػ  في هػػػل  الػػػبلاد، ومػػػ  هنػػػا يظهػػػر دور لأغػػػراض التنميػػػ  ومػػػ  اتظعػػػروؼ أف هػػػل  اتظػػػ
اتظؤسسات اتظالي  الي يتلوف منها سػوؽ اتظػاؿ والػي ينبغػ  أف تقػوـ بػدور فعػاؿ في تجميػ  اتظزيػد مػ  اتظػدخرات ومػا 

 يتب  ذل  م  تنشيط سوؽ اتظاؿ بصف  عام  والأوراؽ اتظالي  بصف  خاص .
 الأسواق المالية : العوامل المؤثر في4المطلب 

تنل  أف تتعرض الأسواؽ اتظالي  لعدة مؤارات، بنملا ػا أف تػؤد  بالسػوؽ إلذ التػللق والنجػاح، وذلػ  في حالػ  مػا إذا  
كان  هل  اتظؤارات،اتكابي  أما إذا كان  هػل  الأخػاة سػلبي  فن ػا سػتؤد  حتمػا إلذ فشػ  وظػال  السػوؽ وهػ  

 في الآ :
بقا إلا أف لنجػػاح القيػػاـ سػوؽ مػػالر لدولػ  مػا، لابػػد مػ  تػػوفر الشػروط الأساسػي  اتظػػلكورة سػ:  / العوامـل الايجابيـة1 

 هل  السوؽ يتطل  عدة عوام  إلذ جان  هل  الشروط وه  : 
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 م  الثق  بين اتظتعػاملين بػالأوراؽ اتظاليػ  اتظتدأولػ  بالسػوؽ اتظػالر وذلػ  بوضػ  نظػم كفيلػ  يػتم التعامػ   ػا، و خلق ج
سػلام  اتظسػتثمري  في السػوؽ اتظػالر وتنميػ  و شروط الواج  توفرها في اتظتعاملين وهػلا لضػماف تزايػ  وكلا تحديد ال

 الوع  الاستثمار  لد  اتظوظفين.
  اتظسػتثمري  أف لػديهم و جع  الادخار والاستثمار اختياري  وليس إجباريين وهلا لتحسيس الأشااص واتظػودعين أ

 اتضري  التام  في اتخاذ القرار.
  ا اتطػػرات واللفػػاءات القػػادرة علػػى إدارة الأسػػواؽ اتظاليػػػ  والسمسػػرة وذلػػ  بقيػػاـ الدولػػ  بعمليػػ  تلػػػوي  أ  تػػوف

 تلوي  اتطرات واللفاءات...الخ.
إف العوام  الي تلع  دورا هاما في تقلبات أسعار البورص ، ليس  ذات طبيعػ  تؽاالػ  لقػوانين  / العوامل السلبية :2 

ولا تنل  لأ  كاف، ومهما كاف أف يتوق  مسبقا اتجا  أسعار البورص  ولا معرف  اتجػا  الأسػواؽ  الفيزياء والليمياء،
ارتفاعهػػا.وم  أهػم هػػل  العوامػ  اتظػػؤارة سػلبا علػػى الأسػواؽ اتظاليػػ   و اتظاليػ  بشػل  دقيػػق، وأف تلػدد درجػػ  هبوطهػا أ

 كما يل :
  مػػػ  الاقتصػػػاد،وقد تقػػػ  حاداػػػ  مػػػا  : هػػػ  اعتمػػػاد العمػػػلاء بتمػػػوي  جانػػػ  واحػػػد الاقتصـــاديةالعوامـــل

 تؤد   م إلذ الإفلاس وبالتالر تدهور قيم  السوؽ اتظالر الل  كان  تتدأوؿ فيه هل  الورق .
   تخض  البورص  لقانوف العرض والطل  فللما زادت كمي  رؤوس الأمواؿ اتظوضػوع   العوامل المالية :

الصػػػعود كػػػلل  كلمػػػا قلػػػ  كميػػػ  رؤوس و تؿ في التػػػدأوؿ كلمػػػا تحسػػػن  أسػػػعار أوراؽ البورصػػػ  واتجهػػػ 
 اتعبوط.و الأمواؿ اتظعروض  كلما اتجه  أسعار البورص  تؿ

 وم  أهم الأسباب الي تؤار على عرض وطل  رؤوس الأمواؿ : 
 التوفا في إنفاؽ الدخ  على السل  الاسػتهلاكي  وهػلا مػا حػدث في فػزة مػا بعػد اتضػرب و : وه الادخار

انوا ينفقػػػوف مػػػدخراتهم إلا في الأمػػػواؿ الضػػػروري  كالأكػػػ  والشػػػرب والبنػػػاء...الخ العاتظيػػػ  إذ أف النػػػاس كػػػ
 انعدامها سلبا في السوؽ.و ويؤار هلا النق  في الأمواؿ أ

 تكػػ  علػػى الدولػػ  أف تراعػػ  إلذ جانػػ  الأسػػواؽ اتظاليػػ  أانػػاء إصػػدارها للقػػوانين  السياســة الائتمانيــة :
التقليدي  تؤد  إلذ اتـفاض الأمواؿ اتظػدخرة تؽػا يػؤار مباشػرة علػى  توجه سياستها اتظالي .فالسياس  اتظالي 

 السوؽ اتطاص  بتل  الشرك .وهلا ما يؤد  بالشرك  إلذ تقلي  م  نشاطها داخ  الأسواؽ اتظالي . 
 ــــة : قػػػػد تحػػػػدث عمليػػػػ  تغػػػػا اتجػػػػا  رؤوس الأمػػػػواؿ مػػػػ  بلػػػػد إلذ ثخػػػػر نتيجػػػػ  اتضػػػػروب  العوامــــل الأمني

وهلا راج  إلذ خوؼ العمػلاء علػى أمػواتعم تؽػا يػؤد  إلذ تػدهور السػوؽ في تلػ  الأزمات السياسي ، و أ
 اتظنظم .
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   تتمثػػػ  هػػػل  العوامػػػ  في الإشػػػاعات الزالفػػػ  الػػػي تحػػػدث اضػػػطرابا علػػػى مسػػػتو   العوامـــل النفســـية :
الأسواؽ اتظاليػ ، كمػا تنلػ  أف يلػوف أف تلػدث أزمػ  داخػ  البورصػات.فمثلا عنػدما يقػوـ العمػلاء ببيػ  

 أوراقهم اتظالي  في وق  واحد فن م يتالوف ع  السوؽ.
 المبحث الثاني : سوق الأوراق المالية

 : تعريف سوق الأوراق المالية ومكوناته 1المطلب
 أولا: تعريف سوق الأوراق المالية

تكتمػػ   وميػػ ،وهػ  سػػوؽ مسػػتمرة اابتػػ  في ملػػاف تقػاـ في مراكػػز التجػػارة واتظػػاؿ في مواعيػػد تػػددة يغلػػ  أف تلػػوف ي    
فيهػػا أصػػحاب رؤوس الأمػػواؿ والسماسػػرة للتعامػػ  في الأوراؽ اتظاليػػ  وفقػػا لػػنظم اابتػػ  ولػػوال  تػػػددة وتتسػػم سػػوؽ 
الأوراؽ اتظاليػػػ  كساسػػػي  شػػػديدة فهػػػ  أوؿ مػػػ  يتػػػلار باللسػػػاد والػػػرواج وفي تريػػػ  الأحػػػواؿ العاديػػػ  يتحػػػدد سػػػعر 

 ل  شػلف أ  سلع  أخر .الأوراؽ اتظالي  بعوام  العرض والطل  شل ا في ذ
وهناؾ تعري  ثخر لسوؽ الأوراؽ اتظالي  بلنه عبارة ع  نظاـ يػتم بموجبػه اتصمػ  بػين البػالعين واتظشػزي  لنػوع معػين      

لأصػػ  مػػالر معػػين وتدلػػ  اتظشػػزي  مػػ  بيػػ  وشػراء عػػدد مػػ  الأسهػػػم والسػػندات داخػػ  البورصػػ  عػػ  و مػ  الأوراؽ أ
 امل  في هلا المجاؿ.الشركات العو طريق السماسرة أ

 :مكونات سوق الأوراق المالية:  ثانيا
 تتلوف م :    
 :)يػػتم في نطاقهػػا التعامػػ  مػػ  الأوراؽ اتظاليػػ  عنػػد إصػػدارها لأوؿ ســوق إصــدار الأوراق الماليــة )الســوق الأوليــة

ديػػدة مػػرة؛ وذلػػ  عػػ  طريػػق مػػا يسػػمى بالاكتتػػاب، سػػواء تعلػػق ذلػػ  بنصػػدار الأسػػهم عنػػد تلسػػيس الشػػركات اتص
بنصػػػدار السػػػندات عنػػػد اتضاجػػػ  إلذ قػػػروض طويلػػػ  الأجػػػ . والاكتتػػػاب في و عنػػد زيػػػادة رأتشاتعػػػا بعػػػد التلسػػػيس، أو أ

الأسػػهم قػػد يلػػوف خاصػػا ،مغلقػػا  أ  مقصػػورا علػػى اتظؤسسػػين وحػػدهم وقػػد يلػػوف عامػػا؛ وذلػػ  عػػ  طريػػق طػػرح  
لسندات فغالبػا مػا يلػوف عامػا، حيػ  بع  أسهم الشرك  على اتصمهور للاكتتاب فيها. أما الاكتتاب في او ك  أ

 يتم اللجوء إلذ اتصمهور للاكتتاب في السندات.
 يػػتم في نطاقهػػا التعامػػ  علػػى الأوراؽ اتظاليػػ  الػػي سػػبق إصػػدارها  ول الأوراق المالية)الســوق الثانويــة( :اســوق تــد

ثانويػػػ  البيػػػ  والشػػػراء بػػػين وؿ هػػػل  الأوراؽ اتظاليػػػ  بالسػػػوؽ الافي السػػػوؽ الأوليػػػ  وتم الاكتتػػػاب فيهػػػا. ويشػػػم  تػػػد
حاملها وأ  مستثمر ثخر؛ لػلا فػاتظلاحك في هػل  السػوؽ أف متحصػلات بيػ  الأوراؽ اتظاليػ  لا تػله  إلذ اتصهػ  
الي أصدرتها ب  تػله  إلذ حػامل  هػل  الأوراؽ الػلي  تلصػلوف علػى نػات  عمليػ  البيػ ؛ فهػم يتحملػوف اتطسػالر 
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شػػرالهم تعػػا ، كمػا أ ػػم تكنػػوف الأربػػاح ،في حالػ  زيػػادة سػػعر بيػػ  الورقػػ  ،في حالػ  نقػػ  سػػعر بيػػ  الورقػ  عػػ  سػػعر 
 ع  سعر شرالهم تعا .

 : خصائص ووظائف أسواق الأوراق المالية2المطلب 
 سيتم تفصي  ك  منها كما يل :    
 خصائص أسواق الأوراق المالية: أولا
وؽ النقػد  لسػوؽ رأس اتظػاؿ فقػد قػاـ علػى أسػاس كػوف وتعا في السػاوه  أسواؽ بي  وشػراء الأوراؽ اتظاليػ  يػتم تػد     

فػػنذا اتشينػػا هػػلا التمييػػز علػػى سػػوؽ العمػػلات  قصػػاة الأجػػ ، ووتعػػا في كػػ  منهػػا طويلػػ  أااتظوجػػودات اتظاليػػ  الػػي تن
فػنذا كانػ  اتظوجػودات طويلػ  الأجػ  فػنف معظػم اتظؤلفػات  فنف هلا يدخله علػى نطػاؽ السػوؽ النقػد ، الأجنبي ،

وؿ الأوراؽ اتظاليػ  فيػه سػواء ا كانػ  طويلػ  أـ قصػاة االأوراؽ اتظاليػ  علػى انػه السػوؽ الػل  يػتم تػدتشا إلذ سػوؽ 
وؿ الأوراؽ اتظاليػػ  اتظصػػدرة اوؿ الأوراؽ اتظاليػػ  لأوؿ مػػرة.وفي سػػوؽ الأوراؽ اتظاليػػ  الثانويػػ  يػػتم تػػداالأجػػ  وهنػػاؾ تػػد

 سابقا أ  الي سبق وأف بقي  في الأسواؽ الأولذ. 
اتضاؿ في سوؽ العملات الأجنبي   وسوؼ تباع بسػوؽ مػواز  ،غػا و أما سوؽ الأوراؽ اتظالي  تقسم ،كما ه           

 وؿ أسهم وسندات الشركات اتظسجل  وفق نظاـ السوؽ انظام   في السوؽ النظام  يتم تد
وؿ الأوراؽ اتظاليػػػػ  ادأ ػػػا تػػػوفر اتظعلومػػػات الضػػػروري  للمسػػػتثمري .وفي هػػػلا السػػػوؽ غػػػا النظػػػام  ،اتظػػػواز   يػػػتم تػػػ -1

تظؤسسػػات غػػا اتظسػػجل  في قػػوالم السػػوؽ.للل  معظػػم البلػػداف هنػػاؾ أدوات مسػػتقل  ذات صػػلاحيات تػػدير 
 العمليات في السوؽ اتظالر وتوفر للمتعاملين اتظعلومات الضروري .

الأسػػعار العادلػػ  علػػى أسػػاس وؿ في سػػوؽ الأوراؽ اتظاليػػ  يػػوفر اتظنػػاخ اتظلالػػم واتظنافسػػ  التامػػ  وبالتػػالر تجديػػد االتػػد   -2
 العرض والطل .

مػػػ  ذو  و السماسػػػرة أو وؿ في سػػػوؽ الأوراؽ اتظاليػػػ  خصوصػػػا في الأسػػػواؽ الثانويػػػ  يػػػتم مػػػ  خػػػلاؿ الوسػػػطاء أاالتػػػد -3
 اتطرة في الشؤوف اتظالي  بالإضاف  إلذ اللفاي  اتظالي  الي تك  أف يتوفر فيهم.

  وإملاني  الاستفادة م  تلنولوجيا الاتصالات فنف ذلػ  يعطػ  خاصػي  نظرا للمرون  الي تتميز  ا الأسواؽ اتظالي -4
للأوراؽ اتظالي  بلو ا تتميز ع  غاهػا مػ  أسػواؽ السػل  بل ػا أسػواؽ واسػع  تػتم صػفقات كبػاة ومتعػددة قػد 

 يتس  نطاقها يشم  أجزاء عديدة م  العالد في نفس الوق .
ا يتي  تغالات واسع  للاستفادة مػ  أمػاـ فرػات اتظسػتثمري  في تؼتلػ  أسواؽ الأوراؽ اتظالي  تتص  بل ا متطورة تؽ -5

 أرجاء العالد.
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الاسػػتثمار في الأسػػواؽ اتظاليػػ  يتطلػػ  معرفػػ  اتظعلومػػات السػػوقي  واتخػػاذ القػػرارات الاسػػتثماري  الرشػػيدة.وبالتالر فػػاف  -6
الأمر الػػل  يسػػتدع  في بعػػ  أبعػػاد سػػلبي ،و الاسػػتثمار في الأوراؽ اتظاليػػ  ذات اتظاػػاطر العاديػػ  قػػد يلػػوف ذ

 الأحياف م  اتضلومات التدخ  تظن  بع  اتظعلومات الضارة للمجتم  والأفراد.
 وظائف أسواق الأوراق المالية:  ثانيا
 تنل  تلايصها فيما يل :      
 إتكاد حلق  فعال  بين البالعين واتظشزي  الأمر الل  ييسر الاستثمار ة التموي  للإقراض؛ -1
 ار وذل  بفت  تغالات واسع  أماـ صغار اتظدخري  لإتكاد فرص استثمار ملالم ؛تشجي  الادخ -2
الاستثمارات الأكثر كفاءة وإنتاجي  الأمر الل  يولد عالد ملالم للمسػتثمر ويعػود بػالنف  العػاـ و توجيه الادخار تؿ -3

 ؛الوطيعلى مستو  الاقتصاد 
 ؛الاقتصادي هداؼ تل  السياسات في العمل  وجود سوؽ يساعد السياس  النقدي  واتظالي  على تحقيق أ -4
تػػوفا اتظعلومػػات والبيانػػات الػػي تدلػػ  اتظسػػتثمر مػػ  حسػػ  الاختيػػار للوسػػال  الاسػػتثماري  وتدلنػػه مػػ  إعػػادة النظػػر  -5

 م  استثماراته تؽا يعود عليه بالنف  والفالدة؛
 هاالأوراق المالية محل التعامل في الأسواق المالية ومخاطر  المبحث الثالث:

وهػػػ   الأوراؽ اتظاليػػػ  هػػػ  صػػػلوؾ الأسػػػهم والسػػػندات الػػػي تصػػػدرها الشػػػركات واتظصػػػارؼ واتعيرػػػات العامػػػ  وغاهػػػا،   
تظػػػػدة عػػػدد مػػػ  السػػػنوات فيمػػػا يتعلػػػػق و صػػػلوؾ طويلػػػ  الأجػػػ  تصػػػدر تظػػػدة حيػػػػاة الشػػػرك  فيمػػػا يتعلػػػق بالأسػػػهم أ
 .الاقتصادي لظروؼ بالسندات تؽا تكعلها عرض  لتقل  الأسعار في السوؽ حس  التغاات ا

 م  خلاؿ اتظطال  اتظوالي .وم  خلاؿ هلا سنتطرؽ إلذ تعري  وخصال  وأنواع ك  م  الأسهم والسندات    
 : السندات1المطلب 

 تعد السندات احد أشلاؿ الاستثمار في الأصوؿ اتظالي  ويعرؼ السند بلنه :
  على السند بالإضاف  إلذ الفوالػد تظالػ  السػند وذلػ  ص  مديوني  بمقتضا  يتعهد مصدر السند برد القيم  اتظدونو ه 

مػػ  خػػلاؿ فػػزة زمنيػػ  متفػػق عليهػػا. نسػػتنت  أف السػػند يعتػػر بمثابػػ  اتفػػاؽ بػػين اتظنشػػ ت واتظستثمر،والسػػند يلػػوف 
 ويثب  دالني  حاملها للمؤسسػ  الشراء التنازؿ وقد يلوف اتش ،و وؿ بالبي  أابلل  ورق  مالي  قابل  للتدو تضامله،وه

 الي أصدرتها.
 : تتمث  خصال  السندات فيما يل  : خصائص السندات: أولا  
 السند وايق  قرض تثب  أف حامله دال  اتجا  اتظؤسس  الي أصدرته.- 
 يستفيد حام  السند م  دخ  ااب  ومعروؼ مسبق يتمث  في الفالدة وتلص  عليه طوؿ عمر السند.- 



 

 

91 

 الأوراؽ اتظالي . م  خصال  السندات التدأوؿ في بورص - 
 حام  السند ليس له أ  حق في التدخ  في شؤوف تسيا اتظؤسس .-
إفلاسػػها تدػػن  الأولويػػ  تضملػػ  السػػندات علػػى تزلػػ  الأسػػهم في اسػػزجاع رأتشػػاؿ اتظوظػػ  و في حالػ  تصػػفي  اتظؤسسػػ  أ- 

 باعتبػػػػػػػػػػػػارهم دالنػػػػػػػػػػػػين للمؤسسػػػػػػػػػػػػ  بالإضػػػػػػػػػػػػاف  إلذ هػػػػػػػػػػػػل  اتطصػػػػػػػػػػػػال  هنػػػػػػػػػػػػاؾ أخػػػػػػػػػػػػر  جوهريػػػػػػػػػػػػ  تتمثػػػػػػػػػػػػ  في :
 وهػػػػػػػ  تػػػػػػػػدلنا علػػػػػػػى العوامػػػػػػػػ  الػػػػػػػي تديػػػػػػػػز السػػػػػػػند عػػػػػػػػ  غػػػػػػػا  مػػػػػػػػ  السػػػػػػػندات وكػػػػػػػػلل  الورقػػػػػػػ  اتظاليػػػػػػػػ  وتشػػػػػػػػم  

عبػارة عػ  الػدخ  الػل  تلصػ  عليػه حامػ  السػند ويتحػدد معدلػه بلسػعار الفالػدة السػالدة في و : وه الكوبـونأ ػ 
 السوؽ لسندات والي تعا نفس درج  اتظااطرة.

الفػػزة الػػي تلصػػ  فيهػػا حامػػ  السػػند علػػى القيمػػ  الاتشيػػ  للسػػند،وهناؾ نػػوعين  : يشػػا إلذ تــاريخ الاســتحقاقب ػ  
 تاري  الاستحقاؽ فعل  وأصل .

: وهػ  القيمػ  اتظدونػػ  علػى السػند والػي يتعهػػد مصػدر السػند بردهػػا إلذ حامػ  السػند في تػػاري  القيمـة الاســمية ج ػ  
 الاستحقاؽ.

السػػند القابػ  للتػػدأوؿ إلا مػ  خػػلاؿ إجػراءات معينػػ  لنقػ  القيػػد مػػ   : لا يػتم نقػػ  اتظلليػ  شــروط نقـل الملكيــةد ػ  
 سجلات الشرك .

 :أنواع السندات :  ثانيا
: وهػػ  سػػندات لػػيس تعػػا تػػاري  اسػػتحقاؽ تػػػدد والوسػػيل  الوحيػػدة لػػتال  مػػ  هػػلا السػػند  الســندات الدائمــةػ  1

 الي أصدرتها م  السوؽ مباشرة.بيعه لشا  ثخر،وهلا لا تنن  اتظنشلة اتظصدرة م  كراء السندات و ه
ــاريخ الاســتحقاق المحــدد 2  ــ الســندات جات ت : هػػ  سػػندات الػػي تعػػا تػػاري  اسػػتحقاؽ وفي هػػلا التػػاري  يتقػػدـ  ـ

 حام  السند إلذ اتظنشلة اتظصدرة لل  يسزد القيم  الاتشي  للسند.
في سػػػداد السػػػندات قبػػػ  تػػػاري  : وهػػػ  سػػػندات تعطػػػ  للجهػػػ  اتظصػػػدرة اتضػػػق  الســـندات القابلـــة للاســـتدعاءػ  3 

 اسػػػػتحقاقها،وتقوـ اتظنشػػػػلة اتظصػػػػدرة بممارسػػػػ  حػػػػق الاسػػػػتدعاء اعتمػػػػادا علػػػػى سػػػػعر الفالػػػػدة السػػػػالدة في السػػػػوؽ.
: هػػػلا النػػػوع مػػػ  السػػػندات لا تنػػػن  اتظسػػػتثمر فوالػػػد دوريػػػ  وإتفػػػا تلصػػػ   الســـندات جات العائـــد الصـــفريػ  4

نػػد بيػػ  السػػند،وتتمث  الفالػػدة علػػى هػػلا النػػوع مػػ  السػػندات في عو اتظسػػتثمر علػػى فوالػػد عنػػد تػػاري  الاسػػتحقاؽ أ
 الفرؽ بين القيم  الي اشز   ا اتظستثمر والقيم  الاتشي  الي يبي   ا السند.

: يػػػتم في تعػػػدي  معػػػدؿ اللربػػػوف بصػػػورة دوريػػػ  للػػػ  يعلػػػس أاػػػر  الســـندات جات معـــدل الفائـــدة المتحـــركػ  5 
 اتظتفق عليها غا كافي  لتعوي  اتظستثمر. التضام، لاف التضام تكع  الفالدة

 : يقصد  ا تل  السندات الي يرف  مقدار اتظااطرة اتظرتبط  بالعالد اتظتحقق.السندات الرديئة  6  
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: يعػػي أف السػػندات اتظصػػدرة تنلػػ  تحويلهػػا إلر أسػػهم عاديػػ .إما اختياريػػ  أ  برغبػػ  الســندات القابلــة للتحويــلػ  7 
 .ي  ع  طريق استدعاء تزل  تل  السنداتإجبار و حام  السند،أ

 : الأسهم2المطلب 
 هػػػػػػ  نػػػػػػوع ثخػػػػػػر مػػػػػػ  أنػػػػػػواع الأوراؽ اتظاليػػػػػػ  اتظتدأولػػػػػػ  في بورصػػػػػػ  الأوراؽ اتظاليػػػػػػ  وتعػػػػػػا عػػػػػػدة مفػػػػػػاهيم نػػػػػػلكر منهػػػػػػا :

عبارة ع  حص  متسلوي  م  رأتشاؿ شرك  مساتق ،ويتم تقديم اتضص  م  طػرؼ الشػري  لأ  شػا  و ػ السهم ه
 اتضصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػوؿ علػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى وايقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  تسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمى السػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػهم وتحصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػي  قيمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  الاتشيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ . ملتتػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  مقابػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 

عبارة ع  ورق  مالي  تثب  امتلاؾ حالزا في جزء م  رأس ماؿ اتظؤسس  الي أصػدرته مػ  الاسػتفادة مػ   و ػ السهم ه
 كػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  اتضقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػوؽ وتحصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  كػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  الأعبػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاء الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػي تنػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػت  عػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  امػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػتلاؾ هػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػل  الورقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ .

صػاحبها تصػزء مػ  رأس اتظػاؿ في حػدود قيمتػه الاتشي ،وعليػه ورق  تثب  مللي  و ونستال  تؽا سبق أف : السهم ه
 شري  في اتظؤسس ،وللأسهم خصال  وأنواع نلكرها فيما يل  :و فحام  السهم ه

 : خصائص الأسهم:  أولا
 للأسهم عدة خصال  وه  :

حالػ  تحقيػق اتضص  وكلل  يتحم  جػزء مػ  اتطسػارة في و رب  السهم أو يسم  السهم لصاحبه بالاستفادة م  عالد ه- 
 اتظؤسس  تطسالر؛

 مرتبط بالنتػػال  الػػي تحققهػػا اتظؤسسػػ  بػػالأفق الاقتصػػاد  تعػػل  اتظؤسسػػ .و دخػػ  متغا،وهػػو الػػدخ  الػػل  يػػدر  السػػهم ه-
حيػػاة اتظؤسسػػ  ذاتهػػا، فالسػػهم يعتػػر بالنسػػب  للمؤسسػػ  و ورقػػ  ماليػػ  غػػا تػػػددة الأجػػ ، وأجلػػه النظػػر  هو السػػهم ه-

 مصدر تدوي  دالم.
 السهم له اتضق في اتظشارك  في تسيا اتظؤسس  وذل  ع  طريق اتظشارك  في عملي  التصوي  اتظتالة؛صاح  - 
 يشل  السهم موضوعا للمضارب  في البورص ؛-
 في حال  تصفي  اتظؤسس ،أصحاب الأسهم هم ثخر م  يستوؼ حقوقهم باعتبارهم شركاء؛-
 ؽ اتظالي ؛م  خصال  الأسهم إ ا قابل  للتدأوؿ ببورص  الأورا-

 : أنواع الأسهم:  ثانيا
 تنقسم الأسهم إلذ أرب  فرات :
 م  حي  الشل  الل  تظهر به :
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: وهػػ  الأسػػهم الػػي تسػػج  عليهػػا معلومػػات منهػػا اسػػم ماللهػػا والقيمػػ  الاتشيػػ  للسػػهم بجانػػ   أســهم اســمية  -1
البيػػ  في البورصػػات الأوراؽ  نقػػ  ملليتهػػا عػػ  طريػػقو بيانػػات عػػ  الشػػرك  اتظصػػدرة تعػػا ولا تكػػوز التنػػازؿ عنهػػا أ

 اتظالي  إلا بعد توقي  عضوي  م  أعضاء تغلس الإدارة واابات ذل  في دفاتر الشرك .
: وهػػ  أسػػهم لا يػػلكر فيهػػا اسػػم اتظسػػاهم،ويعتر حاملهػػا ماللػػا كمػػا تنلػػ  التنػػازؿ عنػػه مػػ   الأســهم لحاملهــا  -2

حصػػػ  عليػػػه و اتضالز حػػػ  ولو حقوقػػػه،وه شػػا  لأخػػػر ولا تلتػػػزـ الشػػػرك  إلا بمالػػػ  واحػػػد فقػػط للحصػػػوؿ علػػػى
 بطرؽ غا قانوني .

:الشػػرك  تصػػدر أسػػهمها لأمر،وتشػػزط أف تلػػوف كاملػػ  الوفػػاء أ  دفػػ  كػػ  قيمتهػػا الاتشيػػ  إذ أف  الأســهم لأمــر  -3
الشػػرك  لا تسػػتطي  أف تتعقػػ  تػػدأوؿ السػػهم،ولا تسػػتطي  أف تتعػػرؼ علػػى اتظسػػاهم الأخػػا اتظلػػزـ برصػػيد القيمػػ  

   م  قيم  السهم.الي لد تدف
 م  حي  نوع اتضص  الي يدفعها :

: وهػػ  أسػػهم تكػػ  دفػػ  قيمتهػػا نقػػدا،ولا يصػػب  السػػهم قػػابلا للتػػدأوؿ بػػالطرؽ التجاريػػ ،إلا بتحديػػد  الأســهم النقديــة .1
 الشل  بصف   الي  وصدور اتظرسوـ اتظرخ  بتلسيسها.

مصػن ...الخ مقػدرة ومصػادؽ عليهػا مػ  و ات كعقػار أ: وه  الػي تدثػ  حصػ  عينيػ  مػ  رأتشػاؿ الشػرك الأسهم العينية  .2
اتصمعي  العام  التلسيسي  ولا تسلم هل  الأسهم لأصحا ا،إلا بعد تسػليم اتظقػدمات الػي تقابلهػا وتعتػر قيمػ  مدفوعػ  

 باللام ،وقد من  القانوف تدأوؿ الأسهم العيني  إلا بعد سنتين م  إصدارها.
 بع  قيمتها عينا والباق  يدف  نقدا. : وه  الي يدف  الأسهم المختلطة  .3

 م  حي  اتضقوؽ الي تموتعا السهم : 
: تخ  دوف غاها م  الأسهم ببع  الامتيازات كما يطلػق عليػه اسػم أولويػ  وأفضػلي ،ويتال هػلا  أسهم ممتازة .1

 الامتياز اتظمنوح أحد الصور التالي  :
 في ؛في قسم  نات  التصو الأولي  في اتضصوؿ على الأرباح أ- 
 تش  السهم بالصوت اتظتعدد؛ ولات اتصمعي  العام ،امن  حامله أصواتا في مد-
 من  حامله حق الأولي  في الاكتتاب في أسهم الشرك  عند تقرير زيادة رأتشاله؛-

 :وهػػػػػػ  أكثػػػػػػر أنػػػػػػواع الأسػػػػػػهم انتشػػػػػػارا لأ ػػػػػػا تدثػػػػػػ  الأهػػػػػػ  ولا تعطػػػػػػ  أصػػػػػػحا ا أ  امتيػػػػػػازات. أســــــهم عاديــــــة .2
وقيمػػ  سػوقي  والقيمػػ  السػػوقي  تعتػر هػػ  التقػػديم  ودفزيػػ ، قيمػػ  اتشيػ ، ولػػه الااػ  قػػيم، صػػ  ووالسػهم العػػاد  هػ

اتضقيقػػػ  للسػػػهم وهػػػ  تتوقػػػ  علػػػى العالػػػد اتظتوقػػػ  مػػػ  نتيجػػػ  الأربػػػاح الرأتشاليػػػ  والتوزيعػػػات الػػػي تلصػػػ  عليهػػػا 
 اتظستثمر.
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 : وه  أسهم رأس ماؿ، أسهم تدت  : من حيث علاقتها برأس المال .3
 أس اتظاؿ ه  الأسهم الي لد تستهل  قيمتها.إف أسهم ر - 
ويقصػػد باسػػتهلاؾ السػػهم الشػػرك  بػػدف  القيمػػ  الاتشيػػ  للمسػػاهم  أسػػهم التمتػػ  وهػػ  الأسػػهم الػػي اسػػتهلل  قيمتهػػا،- 

وذلػػ  بسػػب  تعلػػق نشػػاط الشػػرك  في اسػػتغلاؿ مػػورد مػػ   أانػػاء حيػػاة الشػػرك  ودوف انتظػػار لإ ػػاء اجلهػػا وتصػػفيتها،
بوجػػػه مػػػ  أوجػػػه الاسػػػتغلاؿ تؽػػػا يسػػػتهل   ومرفػػػق مػػػ  اتظرافػػػق العامػػػ  تؽنػػػوح تظػػػدة تػػػػدودة أ وأ طبيعيػػػ ،مػػػوارد الثػػػروة ال

 يػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػزوؿ بعػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػد فػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػزة معينػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  وهلػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػلا فػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف الأسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػهمو بالاسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػتعماؿ أ
 والسندات تقا يتدأولاف في بورص  الأوراؽ اتظالي  وذل  بالاكتتاب،وسوؼ نقارف بين الأسهم والسندات :

 تعرض لها الأوراق المالية: المخاطر التي ت 3المطلب 
: هػػ  التغػػاات الػػي تحػػدث في العالػػد علػػى ورقػػ  ماليػػ  نتيجػػ  للتغػػاات في أسػػعار الفالػػدة، . مخــاطر ســعر الفائــدة1

 حي  أف العلاق  بين أسعار الأوراؽ اتظالي  وأسعار الفالدة علسي .
لي  نتيج  للتغاات في السوؽ كلػ  كػالركود : ه  التغاات الي تحدث في العوالد على الأوراؽ اتظامخاطر السوق. 2 

 اتضروب.و الاقتصاد  أ
كػاف العالػد الاتشػ  مضػموف ،مثػ  في حالػ  و : فف  حالػ  التضػام، يتػلار العالػد اتضقيقػ  حػ  ولمخاطر التضخم. 3 

 السندات اتضلومي  .
ثػػاؿ، تنلػػ  أف تواجػػه شػػرك  : هػػ  اتظاػػاطر الناتجػػ  عػػ  التعامػػ  في صػػناع  معينػػ . علػػى سػػبي  اتظمخــاطر الأعمــال. 4 

 تػلي  لصن  السيارات منافس  قوي  م  منتجين أجان .
 : هػػػػػػػػػػ  اتظاػػػػػػػػػػاطر اتظرتبطػػػػػػػػػػ  بنسػػػػػػػػػػب  الػػػػػػػػػػديوف اتظسػػػػػػػػػػتادم  في هيلػػػػػػػػػػ  رأتشػػػػػػػػػػاؿ الشػػػػػػػػػػرك .المخــــــــــاطر الماليــــــــــة. 5 

 : هػػػػػػػػػػ  مػػػػػػػػػػد  صػػػػػػػػػػعوب  بيػػػػػػػػػػ  وشػػػػػػػػػػراء هػػػػػػػػػػل  الأوراؽ اتظاليػػػػػػػػػػ  في السػػػػػػػػػػوؽ الثػػػػػػػػػػانو .مخــــــــــاطر الســــــــــيولة. 6
: هػػػ  اتظاػػػاطر اتظرتبطػػػ  بػػػالتغاات في أسػػػعار الصػػػرؼ ولا سػػػيما باتظسػػػتثمري  الػػػلي   فمخـــاطر ســـعر الصـــر . 7

 يستثمروف في الأسواؽ العاتظي .
 : تػػػػػػػػػػػػؤار هػػػػػػػػػػػػل  اتظاػػػػػػػػػػػػاطر علػػػػػػػػػػػػى قػػػػػػػػػػػػرار كػػػػػػػػػػػػ  مػػػػػػػػػػػػ  اتظسػػػػػػػػػػػػتثمر افلػػػػػػػػػػػػ  والأجنػػػػػػػػػػػػسالمخــــــــــــاطر السياســــــــــــية. 8 

 اتظنتظم : وتنل  أيضا  وض  تل  اتظااطر ضم  إطاري : اتظااطرة اتظنتظم  واتظااطرة غا
: هػػ  ذلػػ  اتصػػزء مػػ  اتظاػػاطرة الػػل  تسػػببه عناصػػر تػػؤار  المخــاطرة غيــر القابلــة للتنويــعو المخــاطرة المنتظمــة أأ.  

علػػػى السػػػوؽ كلػػػ ، وبالتػػػالر لا تنلػػػ  الػػػتال  منػػػه مػػػ  خػػػلاؿ التنويػػػ  لأنػػػه يػػػؤار علػػػى كػػػ  الشػػػركات في نفػػػس 
 ة والسياسات اتظالي  والنقدي .الوق . وم  بين هل  العناصر هناؾ التضام وأسعار الفالد
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ــــعو المخــــاطرة غيــــر المنتظمــــة أ. ب   : اتظاػػػػاطرة الػػػػي تسػػػػببها عناصػػػػر خاصػػػػ  بالشػػػػرك ، المخــــاطرة القابلــــة للتنوي
 وبالتػػػالر تنلػػػ  التافػػػي  مػػػ  حػػػدتها مػػػ  خػػػلاؿ التنويػػػ  لأف أ  تػػػلااات سػػػلبي  علػػػى شػػػرك  قػػػد تقابلهػػػا تػػػلااات

 العناصػػػػػػر هنػػػػػػاؾ إضػػػػػػراب العمػػػػػػاؿ، سػػػػػػوء إدارة الشػػػػػػرك  وارتفػػػػػػاع إتكابيػػػػػػ  علػػػػػػى شػػػػػػرك  أخػػػػػػر . ومػػػػػػ  بػػػػػػين هػػػػػػل 
 مستو  الديوف.

 :ضافية للأسواق الماليةإمعلومات : 4المطلب
سوؽ إصدار الأوراؽ اتظالي  ،السوؽ الأولي   يتم في نطاقهػا التعامػ  مػ  الأوراؽ اتظاليػ  عنػد إصػدارها لأوؿ مػرة؛ وذلػ  

عنػػد زيػػادة و لػػ  بنصػػدار الأسػػهم عنػػد تلسػػيس الشػػركات اتصديػػدة أعػػ  طريػػق مػػا يسػػمى بالاكتتػػاب، سػػواء تعلػػق ذ
بنصػػػدار السػػػندات عنػػػد اتضاجػػػ  إلذ قػػػروض طويلػػػ  الأجػػػ . والاكتتػػػاب في الأسػػػهم قػػػد و رأتشاتعػػػا بعػػػد التلسػػػيس، أ

بعػػ  و يلػوف خاصػػا ،مغلقػػا  أ  مقصػػورا علػػى اتظؤسسػين وحػػدهم وقػػد يلػػوف عامػػا؛ وذلػ  عػػ  طريػػق طػػرح كػػ  أ
 مهور للاكتتاب فيها.أسهم الشرك  على اتص

 أمػػػػا الاكتتػػػػاب في السػػػػندات فغالبػػػػا مػػػػػا يلػػػػوف عامػػػػا، حيػػػػ  يػػػػػتم اللجػػػػوء إلذ اتصمهػػػػور للاكتتػػػػاب في السػػػػػندات.   
يػتم في نطاقهػا التعامػ  علػى الأوراؽ اتظاليػ  الػي سػبق إصػدارها في السػوؽ الأوليػ  وتم  تعري  تظصػطلحات البورصػ 
اؽ اتظالي  بالسػوؽ الثانويػ  البيػ  والشػراء بػين حاملهػا وأ  مسػتثمر ثخػر؛ وؿ هل  الأور االاكتتاب فيها. ويشم  تد

بػ  تػله  إلذ  ؛للا فاتظلاحك في هل  السوؽ أف متحصلات بي  الأوراؽ اتظالي  لا تله  إلذ اتصه  الػي أصػدرتها
عر بيػػ  حػػامل  هػػل  الأوراؽ الػػلي  تلصػػلوف علػػى نػػات  عمليػػ  البيػػ ؛ فهػػم يتحملػػوف اتطسػػالر ،في حالػػ  نقػػ  سػػ
 الورق  ع  سعر شرالهم تعا ، كما أ م تكنوف الأرباح ،في حال  زيادة سعر بي  الورق  ع  سعر شرالهم تعا .

صػل  الوصػوؿ بػين اتظشػاري  ومػدخرات الأفراد،كمػا أ ػا  الاقتصػادي تعتر أسواؽ الأوراؽ اتظالي  كلم وظيفتها  أهمية :
  يػػػتم بيػػػ  وشػػػراء الأوراؽ اتظاليػػػ  فيهػػػا مػػػ  خػػػلاؿ السماسػػػرة تعػػػد سػػػوقا منظمػػػ  لتػػػدأوؿ الأسػػػهم والسػػػندات حيػػػ

اتظػػرخ  تعم،وحيػػ  يلعػػ  فيهػػا العػػرض والطلػػ  دور الرليسػػ  في تحديػػد الأسػػعار فيمػػا يػػوفر اتضمايػػ  للمسػػتثمري  
مػػػػ  الغػػػػا والتػػػػدليس مػػػػ  خػػػػلاؿ القواعػػػػد الػػػػي تلػػػػزـ  ػػػػا أعضػػػػالها مػػػػ  السماسػػػػرة في معػػػػاملاتهم مػػػػ  اتظسػػػػتثمري  

 مػػا تػػوفر  السػػوؽ مػػ  العلانيػػ  للمسػػتثمر عػػ  وضػػعي  الشػػركات اتظاليػػ ...وتلع  سػػوؽ الأوراؽ اتظاليػػ  بالإضػػاف  إلذ
وتنشػيط كافػ  قطاعػات النشػاط الاقتصػاد   الاقتصػادي دورا هاما في توزي  مدخرات الأفراد على تؼتل  اتظشػاري  

بػػلل  تعلػػس حقيقػػ  الوضػػ  الاقتصػػاد  للبلاد،وهػػ   الاقتصػػادي بمػػا يػػنعلس أاػػر  في النهايػػ  علػػى معػػدؿ التنميػػ  
 للبلاد في أوقات اللساد والرواج.

أ  بعػػػد ؛ طرحهػػػا مػػػ  قبػػػ و وتمػػػت  هػػػلا السػػػوؽ بالتعامػػػ  بػػػالأوراؽ اتظاليػػػ  الػػػي تم إصػػػدارها أ الســـوق الثـــانوي : .1
 بواسط  احد اتظؤسسات اتظالي  اتظتاصص  يطلق على هلا السوؽ بالبورص .و توزيعها سواء  مباشرة أ
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التوسػ  و تمت  هلا السوؽ بالتعام  في الإصدارات اتصديدة سػواء لتمويػ  مشػروعات جديػدة أ الأولي : السوق  .2
وذل  م  خلاؿ زيادة رأتشاتعا وهلا يعي أف اتظنشػ ت الػي تحتػاج إلذ أمػواؿ تنلنهػا إصػدار عػدد  في مشروع قالم،

وهػػػلا يعطػػػػ  فرصػػػ  تصميػػػػ  الأفػػػػراد  اص.اتطػػػػو في الاكتتػػػػاب العػػػاـ أ وطرحهػػػا للاكتتػػػػاب سػػػواء مػػػ  الأوراؽ اتظاليػػػػ ،
 واتعيرات اتظاتلف  اتظشارك  ع  طريق مدخراتهم في توفا الأمواؿ.

وتنشػػل نتيجػػ  لػػلل  علاقػػ  بػػين مقػػدم   إلا أداة لتجميػػ  اتظػػدخرات وتقػػدتنها للمشػػروعات،و إذف هػػلا السػػوؽ مػػا هػػ   
ل  الأوراؽ إمػا بطريقػ  مباشػرة حيػ  تقػوـ وقػد يػتم إصػدار وتصػرؼ هػ الأمواؿ ،اتظلتتبين  وبين تل  اتظشروعات.

مؤسسات مالي  لل  تبيػ  تعػا الأسػهم والسػندات و اتصه  اتظصدرة بالاتصاؿ بعدد م  كبار اتظستثمري  سواء أفراد أ
بنصػدار  –عادة مؤسسػ  ماليػ   –قياـ مؤسس  متاصص  و وإما أف يتم ذل  بطريق  غا مباشرة وه الي أصدرتها.

 لوب الأكثر شيوعا.الأسو هل  الأوراؽ وه
 سعر وسوق الصرف

 مفاهيم عامة حول سعر الصرف المبحث الأول:
                                     مفاهيم عام  حوؿ سعر الصرؼ، وقد قسم إلذ الاث مطال  كالتالر:تقديم في هلا اتظبح  يتم 

 الصرف سعر مفهوم :1المطلب 
                                 تعري  ك  م  الصرؼ وسوؽ الصرؼإلذ التطرؽ أولايتم قب  تعري  سعر الصرؼ 

 تعريف الصرف : أولا
 عبػػارة عػػ  عمليػػ  تظهػػر عنػدما يػػتم تبػػادؿ تؼتلػػ  العمػػلات فيمػػا بينهػا فلػػ  دولػػ  تعػػا عملتهػػاو الصػرؼ ه

الػػدوؿ  تاتطاصػػ  تسػػتعم  في عمليػػات الػػدف  الداخليػػ ،وتظهر الضػػرورة إلذ اسػػتعماؿ العمػػلات اتطارجيػػ  ،عمػػلا
خارجػػه،حي   ماليػ  بػػين شػركات تعمػػ  داخػػ  الػوط  مػػ  شػركات تعمػػ و الأخػر   عنػػدما تقػوـ علاقػػات تجاريػػ  أ

بالػػلهاب إلذ سػػوؽ  تحتػػاج الشػػركات اتظسػػتوردة إلذ عملػػ  البلػػد اتظصػػدر لتسػػديد السػػل  اتظسػػتوردة، وتضػػطر لػػلل 
مشػزك  تتمتػ  بقػوة إبػراء  وجػود وحػدة نقديػ الصرؼ لشراء عمل  البلد اتظصػدر كػ  تػتم هػل  العمليػ ، وهػلا لعػدـ 

 80 .قانوني  في الوفاء بالالتزامات
 ثانيا:تعريف سوق الصرف

                                                   
   ،ملكرة ماجستا في العلوـ الاقتصادي ،2014-1999ات أسعار الصرؼ وانعلاساتها على اتظيزاف التجار  ،دراس  حال  اتصزالر خلاؿ الفزة ،برنه عبد العزيز، تقلب 80

 الللي .03،ص2016جامع  ورقل  ، فرع تجارة ومالي  دولي ،
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 ملػػاف تلاقػػ  عػػروض وطلبػػات تؼتلػػ  العمػػلات، ومػػ  خلالػػه يػػتم تحديػػد سػػعر صػػرؼ العملػػ  الوطنيػػ و ه
الصػػػرؼ غاتػػػػددة أيضػػػا الوعػػػاء الػػػل  تػػػتم فيػػػه كػػػ  الصػػػفقات العاتظيػػػ . وأسػػػواؽ و مقابػػػ  العمػػػلات الأخػػػر . وه

  .بملاف، ب  تتوزع على ك  اتظراكز اتظالي  عر الشبلات اتظعلوماتي  والبنوؾ واتظؤسسات اتظالي 
 ثالثا: تعريف سعر الصرف.

العملتػين تعتػػر سػػلع   مبادلػػ  عملتػين، فلحػػدو هو سػعر الصػػرؼ بلنػه سػػعر عملػ  بعملػػ  أخػر ، أالتعريػ  الأوؿ: يعػػرؼ 
                                               .تعاوالعمل  الأخر  تعتر تذنا 

سػػعر ثخػػر تنلػػ  التعامػػ  معػػه في نظريػػ  الأتذاف،حيػػ  تعػػد إحػػد  العملتػػين  كػػل و سػػعر الصػػرؼ هالتعريــف الثــاني:
سػػلع  والأخػػر  هػػ  النقػػد الػػل  يقػػيس قيمػػ  تلػػ  السػػلع ، وهنػػاؾ طػػريقتين في النظػػر لأ  مػػ  العملتػػين كسػػلع ، 

العملػ  الأجنبيػ  هػ  السػلع  وتقػاس الوحػدة الواحػدة منهػا بالعملػ  افليػ  وهػ  الطريقػ  اتظباشػػرة،  فنحػداتقا تػر  أف
 81والطريق  الأخر  تعد السلع  ه  العمل  افلي  وتقاس وحدتها بالعمل  الأجنبي  وه  الطريق  غا اتظباشرة.

 إضاف  للتعريفين السابقين لسعر الصرؼ تنل  تقديم التعري  التالر:
وباق  اقتصاديات العالد م  خلاؿ معرفػ  التلػالي  والأسػعار الدوليػ ، وبػلل  يقػوـ  أداة ربط بين اقتصاد مفتوحو ه 

وتتغػا أسػػعار الصػػرؼ يوميػا اسػػتجاب  للتغػػاات في  82هػلا الأخػػا بتسػهي  اتظعػػاملات الدوليػػ  اتظاتلفػ  وطػػرؽ تسػػويقها.
اطه مػ  مفهػوـ سػعر الصػرؼ انػه يشػم  علػى أربعػ  عناصػر ظروؼ العرض والطل  في أسواؽ الصػرؼ ومػا تنلػ  اسػتنب

                         83هام  ه :
 العملي :  وه  تحوي  عمل  بلد ما إلذ عمل  أخر .  -
 اتظلاف:  يقصد به سوؽ الصرؼ. -
 تسوي  اتظدفوعات الدولي .و اتعدؼ:  وه -
 العمل  الأجنبي  مقاب  العمل  افلي . علاق  التحوي  الل  م  خلاله تنل  اتضصوؿ على و السعر:  وه -
 
 
 

                                                   
 129، ص2006، باوت تغد  تػمود شهاب، أسس العلاقات الاقتصادي  الدولي ، منشورات اتضلس اتضقوقي  81
اري ،تخصػػ  تجػػارة دوحػػ  سػػلمى ،ااػػر تقلبػػات سػػعر الصػػرؼ علػػى اتظيػػزاف التجػػار  وسػػب  علاجها،دراسػػ  حالػػ  اتصزالر،أطروحػػ  دكتػػورا  الطػػور الثالػػ  في العلػػوـ التج 82

 .4،ص2015دولي ،جامع  بسلرة،
 .4نفس اتظرج  السابق ص 83
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 أنواع سعر الصرف :2المطلب 
 لسعر الصرؼ عدة أنواع نلكر م  أتقها الأشلاؿ التالي :                                                                      

   سعر الصرف الاسمي)الجاري(: .1
ه سػعر عملػ  أجنبيػ  بدلالػ  وحػدات عملػ  تػليػ ،ويؤد  التعػادؿ بػين عنصػر  يعرؼ سعر الصرؼ الاتش  الثنػال  بلنػ

 84العرض والطل  في أسواؽ الصرؼ الأجنس إلذ وض  أسعار صرؼ اتشي  يتم على أساسها تبادؿ العملات.
 سعر الصرف الحقيقي:  .2

العلس و السػل  افليػ ،أ يعر سعر الصرؼ اتضقيق  ع  الوحدات م  السل  الأجنبي  اللازم  لشراء وحدة واحػدة مػ 
ويعتػػػر سػػػعر الصػػػرؼ اتضقيقػػػ  مؤشػػػر جيػػػد لقيػػػاس القػػػدرة التنافسػػػي  في الأسػػػواؽ الدوليػػػ ،ويعلس الاتـفػػػاض في سػػػعر 
الصػػرؼ اتضقيقػػ ، ارتفػػاع في القػػدرة التنافسػػي  افليػػ  ومػػ  ناحيػػ  أخػػر  فػػاف الارتفػػاع في سػػعر الصػػرؼ اتضقيقػػ  يعلػػس 

 85 .للدول  لي تدهورا في القدرة التنافسي  الدو 
 سعر الصرف الفعلي: .3

يعػػر سػػعر الصػػرؼ الفعلػػ  عػػ  اتظؤشػػر الػػل  يقػػيس متوسػػط التغػػا في سػػعر صػػرؼ عملػػ  مػػا بالنسػػب  لعػػدة عمػػلات  
 86أخر  في فزة زمني  ما.

 سعر الصرف الفعلي الحقيقي: .4
 ،وم  اجػػ  أف سػػعر صػػرؼ اتشػػ  انػػه عبػػارة عػػ  متوسػػط لعػػدة أسػػعار صػػرؼ اناليػػو الوقػػ  أف سػػعر الصػػرؼ الفعلػػ  ه

يلػػوف هػػلا اتظؤشػػر ذا دلالػػ  ملالمػػ  علػػى تنافسػػي  البلػػد تجػػا  اتطارج،لابػػد أف تمضػػ  هػػلا اتظعػػدؿ الاتشػػ  إلذ التصػػحي  

                                                   
قتهػا بالسياسػػ  النقدي ،دراسػػ  تحليليػ  لواػػار الاقتصػػادي  لسياسػ  الصػػرؼ الأجنس،ملتبػػ  حسػين العصػػري  للطباعػػ  تضلػو موسػػى بوخار ،سياسػ  الصػػرؼ الأجنػػس وعلا 84

 .120ص2010لبناف،-والنشر والتوزي  باوت
 . 24،ص2013اف،لبن-أمين صيد،سياس  الصرؼ كلداة لتسوي  الاختلاؿ في ميزاف اتظدفوعات،ملتب  حسين العصري  للطباع  والنشر والتوزي  باوت85
 .105،ص2005عبد المجيد قد ،اتظدخ  إلذ السياسات الاقتصادي  الللي ، دراس  تحليلي  تقييمي ، ديواف اتظطبوعات اتصامعي ، اتصزالر   86
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سػػعر الصػػرؼ الفعلػػ  الاتشػػ  معػػدلا و بنزالػػ  ااػػر تغػػاات الأسػػعار النسػػبي ، بمعػػ  ثخػػر سػػعر الصػػرؼ الفعلػػ  اتضقيقػػ  ه
 87بالفرؽ اتظرج  للأسعارالأجنبي . 

 الصرف التوازني: سعر .5
 88بمعدؿ طبيع .و السعر الل  تنث  توازف مستديم تظيزاف اتظدفوعات عندما يلوف الاقتصاد ينمو ه

 أسعار الصرف المتقاطعة: .6
تنلػ  تعريػػ  السػػعر اتظتقػػاط  بلنػػه سػػعر عملػػ  مقابػػ  عملػػ  أخػر  مػػ  خػػلاؿ علاقػػ  مػػ  هػػاتين العملتػػين بعملػػ  االثػػ  

 89مشزك .
 صرف ووظائفه:أهمية سعر ال3المطلب 

 90أولا :أهمية سعر الصرف 
اتطارجيػػ  الػػي يقػػوـ  ػػا أ  بلػػد سػػواء كػػاف ذلػػ   النشػػاط  الاقتصػػادي يلعػػ  سػػعر الصػػرؼ دورا مهمػػا في النشػػاطات 

خارجػه فانػه تنلػ  أف يسػتادـ  و استثمار ،كوف أف سعر الصرؼ تنثػ  التلػالي  والأسػعار سػواء داخػ  البلػد أو تجار  أ
 لد وبالتالر على ميزاف اتظدفوعات بالنهاي .  كمؤشرعلى تنافسي  الب

يػػؤد  ارتفػػاع سػػعر صػػرؼ العملػػ  الوطنيػػ  إلذ ارتفػػاع قيمػػ  السػػل  اتظنتجػػ  تػليػػا واتظوجهػػ  للتصػػديرواتـفاض أسػػعار  -
الواردات،وتلػػدث العلػػس عنػػد اتـفػػاض قيمػػ  العملػػ  الوطنيػػ  حيػػ  تػػزداد تنافسػػي  السػػل  اتظنتجػػ  تػليػػا، وترتفػػ  أسػػعار 

 اتظستوردة.                                                   السل 
ببسػاط  كمؤشػر، و كػلداة أو تلت  سعر الصػرؼ مركػزا تػوريػا في السياسػ  النقديػ  حيػ  تنلػ  أف يسػتادـ كهػدؼ أ -

واسػػتاداـ سػػعر صػػرؼ النقػػد كهػػدؼ تجػػا  العمػػلات الأخػػر  قػػد يلػػوف عػػاملا لتافػػي  التضػػام وهػػلاما يػػتلاءـ مػػ  
               ؼ النهال  للسياس  النقدي .                                                                                                   اتعد

 ثانيا:وظائف سعر الصرف:
 91لسعر الصرؼ وظال  متعددة سنتطرؽ إليها فيما يل :

 وظيفة قياسية: .1

                                                   
 .6-5برنه عبد العزيز،مرج  سابق،ص 87
 121تضلو موسى بوخار ، مرج  سابق، ص 88
 .7برنه عبد العزيز،مرج  سابق، ص 89
 .122-121خار ، مرج  سابق، صتضلو موسى بو  90
 .7برنه عبد العزيز،مرج  سابق،ص 91
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الأسػعار افليػ  ،سػعر سػلع  تػليػ  معينػ  مػ   سعر الصػرؼ لغػرض قيػاس ومقارنػ  حي  يعتمد اتظنتجوف افليوف على 
                               أسعار السوؽ العاتظي  .

 وظيفة تطويرية:  .2
أخػػر  مػػ  خػػلاؿ دور  في تشػػجي  تلػػ   أ  يسػػتادـ سػػعر الصػػرؼ في تطػػوير صػػادرات منػػاطق معينػػ  إلذ منػػاطق

الاستعاضػ  عنهػا بػالواردات الػي تلػوف و تعطيػ  فػروع صػناعي  معينػ ، أو  الاسػتغناء أالصادرات، كمػا تنلػ  أف يػؤد  إلذ
 أسعارها اق  م  الأسعارافلي ، وبالتالر يؤار سعر الصرؼ على الزكي  السلع  واتصغرافي للتجارة اتطارجي .      

 وظيفة توزيعية: .3
خػػاة بنعػػادة توزيػػ  الػػدخ  القػػوم  العػػاتظ  والثػػروات وذلػػ  مػػ  خػػلاؿ ارتباطػػه بالتجػػارة اتطارجيػػ  كيػػ  تقػػوـ هػػل  الأ 

اتطارجي  للعمل  أ  التغا في سعر صرفها سػتؤار علػى حجػم  زيادة القيم و الوطني  بين أقطار العالد، واف تخفي  أ
.البنػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػوؾ اتظركزيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  في الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػدوؿ الأخػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػر  الاحتيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاط  اتظوجػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػود كرصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػيد لػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػد 

 المبحث الثاني:النظريات المفسرة لسعر الصرف.
بػين الػدوؿ  الصػرؼ أسػعار في الاخػتلاؼ حػوؿ تفسػاا تقػدـ أف الاقتصػادي  النظريػات مػ  اللثػا حلولػ 

     :1  النظريات تعل  نتطرؽ سوؼ فيمايل و   ا خاص  ونتال  منطلقات نظري  ولل 
 الشرائية. القوة تعادل نظرية : 1 المطلب

تخلػ   الػي الػدوؿ عمػلات بػين التعػادؿ سػعارأ تحديػد كيفيػ  عػ  التسػاؤؿ أاػا عنػدما النظريػ  هػل  ظهػرت
 أسػعار في اضػطرابات حػدوث إلذ أد  تؽػا تلتهػا الػي والفػزة الأولذ العاتظيػ  اتضػرب خػلاؿ الػله  قاعػدة عػ 

قوتهػا الشػرالي   الػي تحػدد هػ  الدولػ  داخ  الشرالي  للعمل  القوة أف في النظري  تعل  العام  الفلرة تتمث و  الصرؼ،
 اتطارج  الصرؼ سعر تحدد الي ه  الداخلي  الأسعار أف  أ اتطارج، في

 أسػاس علػى أف يبحػ  حلوؿ كاس ،حي  جوستاؼ السويد  الاقتصاد  إلذ النظري  هل  فلرة وتعود
 الشػرالي  القػوة نظريػ  تعػادؿ « إلذ وتوصػ  الػله ، قاعػدة بخػلاؼ لأخػر  بالنسػب  عمل  ك  سعر لتقييم جديد

«   

                                                   
 .31دوح  سلمى،مرج  سبق ذكر ، ص  1
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 في دولػ  ك  الشرالي  لعمل  القوة تتعادؿ عندما تتحدد عملتين بين التعادؿ سعر أف فلرة على تقوـ اليو 
 لسػعر وفقػا هػل  الأخػاة لعملػ  تحويلهػا بعػد وذلػ  أخػر ، دولػ  سػوؽ الشػرالي  في قوتهػا مػ  الداخليػ  سػوقها
  .التعادؿ هلا تلقق الل  الصرؼ

 بالتػالرو  الشػرالي  خارجػه، قوتهػا تحػدد الػي هػ  دالبلػ داخػ  الشرالي  للعملػ  القوة أف النظري  هل  وخلاص 
 عػ  نػات  الصػرؼ أسػعار تػدهور أف تفسػا  في كاسػ  بػين وقػد الداخليػ ، الأسعار تحدد  اتطارج  الصرؼ سعر
 .للتضام الشرالي  اتظصاحب  القوة تدهور

 أف اعتبػار علػى ينالاقتصػادي مػ  العديػد قبػ  مػ  الشػرالي  وقبوتعػا القػوة تعػادؿ نظريػ  منطقيػ  مػ  بػالرغم
 مػ  تسػلم لد النظريػ  هػل  أف إلذ اتطارجيػ ، قيمتهػا لتػدهور الرليسػ  السػب و ه للعملػ  الداخليػ  القيمػ  تػدهور

 :فيمايل  نلاصها الانتقادات
 سػعر في تػؤار لاو  اتظعػي البلػد الشػرالي  في القػوة علػى أسػعارها تػؤار واتطػدمات السػل  مػ  العديػد يوجػد

 .اتطارجي  التجارة نطاؽ في تدخ  ولا دوليا تبادتعا يتم لا واتطدمات السل  هل  كوف الصرؼ
أف  افليػ ،حي  الأسػعار في تػؤار أف دوف اتظسػتوردة السػل  في زيػادة إلذ القػوم  الػدخ  في الزيػادة تػؤد  قػد
رالي  الشػ القػوة علػى أاػر تحػدث أف دوف الأجنبيػ  العمػلات علػى الطلػ  مػ  تزيػد اتظسػتوردة السػل  في الزيػادة

  .الداخلي 
 منهػا أخػر  عناصػر فيهػا تتػدخ  وإتفػا لوحػد ، السػعر عنصػر علػى تتوقػ  لا العاتظيػ  التنافسػي  القػدرة إف

 .التسليم مواعيد ودق  البي  مابعد وخدمات السل ، جودة
 الصرؼ. أسعار تحديد في مهم كعنصر الأمواؿ رؤوس تحركات النظري  أتقل 
 الرسػوـ أاػر تجاهلػ  كمػا الدوؿ، بين السل  نق  نفقات تداما تجاهل   النظري أف كينز الاقتصاد  وض 

 .الوارداتو  الصادرات حجم على قو  تلاا م  وماله الصرؼ سعر على اتصمركي 
 العمليػات حسػاب ويعتػر القصػا، الأجػ  في الصػرؼ لتغػاات أسػعار توقعػات إعطػاء عػ  النظريػ  تعجػز

 اتضسػاب هػلا بنػود كوف الصرؼ سعر اتجاهات لبياف القصا الأج  في رمؤش أفض  اتظدفوعات ميزاف في اتصاري 
 العملػ  سػعر تحسػين إلذ يؤد  اتضساب اتصار  في فال  تحقق إذا حي  للدول ، التنافسي  القدرة على بدق  يعر
 العجز. حال  في العلسو 

 تنل  حين في للعمل ، اتطارجي  الشرالي  القوة م  للعمل  الداخلي  الشرالي  القوة تعادؿ على النظري  تعتمد
 للدولػ  تنلػ  كمػا الأسػعار مسػتو  تخفػي  مػ  تدلنهػا وبالتػالر الغلاليػ  اتظػواد بعػ  لإنتػاج إعانػات من  للدول 
 هػل  كػ  رغػم  .حقيقيػ  تلػوف لا اتضالػ  هػل  وفي اتطػارج مػ  التجػار  التبػادؿ تقييػد علػى تعمػ  أف أيضػا
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 تفسػا تقػديم حلول  حي  الاقتصاديين، م  لللثا مرج  تزاؿ لا الشرالي  ةالقو  تعادؿ نظري  أف إلا الإنتقادات
 اتظتالفػ  الػدوؿ في السػالدة التضام معدلات اختلاؼ حال  في خاص  الطوي  اتظد  في الصرؼ سعر لتحركات
 في عملاتهػا بػين مػا الصػرؼ أسػعارو  الػدوؿ تؼتلػ  في الأسػعار بػين العلاقػ  النظريػ  أوضػح  كمػا كباة، بدرج 
 .الصرؼ حري  نظاـ ظ 
 )الخصم سعر( الفائدة أسعار تعادل نظرية : 2 المطلب

أتقهػا  اتظاليػ ، اتظتغػاات علػى كبػا بشػل  يتوقػ  الصػرؼ سػعر أف الاقتصػادي  النظريػات مػ  العديػد تؤكػد
 .واتظالي  النقدي  الأصوؿ على والطل  العرض بالإضاف  والأجنبي ، افلي  الفالدة أسعار

 الصرؼ حي  وسوؽ النقد  السوؽ بين تص  الي اتظوجودة العلاق  ع  الفالدة أسعار تعادؿ ظري ن تعر
 علػى أنػه أ  اتظنتظػرة الصػرؼ أسػعار تغػاات في العلاقػ  يعلػس أف تكػ  البلػدي  في الفالػدة معػدؿ مسػتو  أف

 .الصرؼ رأسعا في اتظتوقع  التغاات م  الدولي  الفالدة أسعار تتوازف سوؼ اللل  اتظستو 
 في الفالػدة معػدؿ كػاف إذا ثخػر بلػد عملػ  مقابػ  معػين بلػد عملػ  قيم  تناف  "  تقوؿ العام  فالقاعدة

 أسػعار تعػادؿ نظريػ  أفو هػ استالاصػه تنلػ  صػحي "ما العلػسو  الأوؿ البلػد في نظػا  مػ  أكػر البلػد الثػاني
 الفوالػد تحركػات علػى مبنيػ  النظريػ  هل  فأ حي  الصرؼ، بلسواؽ الوطني  النقدي  الأسواؽ بربط تسم  الفالدة
 علػس علػى الفوالػد، لأسػعار كاسػتجاب  العمػلات أسػعار تتحػرؾ القصا إذ اتظد  على العملات أسعار لتفسا
 علػى يلػوف أارهػا إتفػاو  القصػا اتظػد  علػى العمػلات أسػعار تفسػر تحركػات لا الػي  الشػرالي  القػوة تعػادؿ نظريػ 
 .الطوي  اتظد 
 الأرصدة نظرية: 3 المطلب

ميػزاف  رصػيد كػاف فػنذا اتظػدفوعات، ميػزاف أرصػدة علػى تطػرأ الػي التغػاات هػ  النظريػ  هػل  أسػاس
 علػى الطلػ  زيػادة علػى يػدؿ فهػلا الػواردات، قيمػ  عػ  الصػادرات قيمػ  زيػادة بمعػ  موجبػا للدولػ  اتظػدفوعات

 قيمػ  سػالبا بمعػ  اتظػدفوعات ميػزاف رصػيد كػاف إذا مػاأ للعمل  اتطارجي  القيم  ارتفاع إلذ يؤد  تؽا الوطني  العمل 
 قيمتهػا إلذ اتـفػاض يػؤد  مػا الوطنيػ ، العملػ  عػرض زيػادة علػى يػدؿ فهػلا الصػادرات قيمػ  تفػوؽ الػواردات
 العملػ  عػرض تػوازف في حػدوث علػى يػدؿ فهػلا تػوازف اتظػدفوعات ميػزاف رصػيد حقػق إذا مػا حالػ  وفي اتطارجيػ ،

 افلي . للعمل  اتطارجي  القيم  ابات إلذ يؤد  هلاو  اعليه الطل و  افلي 
 الأتظاني رغػم اتظارؾ قيم  تتلار لد حي  الثاني ، العاتظي  اتضرب فزة خلاؿ الفرضي  هل  صح  إابات تم لقد

 ار التجػ اتظيػزاف تػوازف نتيجػ  وذلػ  الأسعار، مستو  ارتفاع وأيضا دورا ا ومعدؿ النقود كمي  في اللباة الزيادة
 اتظدفوعات. ميزاف رصيد على انعلس ماو هو  لأتظانيا
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 مدين  هػ و  دالن  عمليات م  يتضمنه ماو  اتظدفوعات ميزاف وضعي  أف النظري  هل  خلاؿ م  نستال 
 تني  العالد دالنيته اتجا  م  وضعه تحسين وتؿ يتجه الل  اتظدفوعات فميزاف افلي ، العمل  صرؼ سعر تحدد الي
 .العجز حال  في صحي  العلسو  الأخر ، العملات تجا  الارتفاع وتؿ تهعمل صرؼ سعر

الصػرؼ  سػعر حركػ  أف تصػور الصػع  مػ  أنػه جانػ  أغفلػ  أ ػا النظريػ  هػل  خػلاؿ مػ  أيضػا نسػتنت 
 لتحديػد سػعر مباشػرة غػاو  مباشػرة بصػورة تتػدخ  الدولػ  لأف اتظدفوعات ميزاف في تلدث بما تلقال  بشل  تتلار

 .الصرؼ
 السوق كفاءة نظرية :4مطلبال

 اللػ ء فالسػوؽ السػبعينات، بدايػ  في اللػ ء السػوؽ مفهػوـ Eujéne Famaالاقتصػاد   قػدـ
 تللف ، أ  بدوفو  اتظتاح  اتظعلومات لل  السرع  درج  على الأسعار فيه تعلس الل  السوؽ ذل و الفعاؿ هو أ

يتضػمنها  الصػرؼ لسػعر اتظسػتقبلي  القػيم حوؿ الاقتصاديين توقعات أف تعي الصرؼ أسواؽ في اللفاءة حي  أف
الصػرؼ  أسػعار تغػاات أف كمػا ضػعيف ، اتظعػاملات تلػالي  بػلف يتميػز اللػ ء فالسػوؽ الآجػ  الصػرؼ سػعر

 عشوالي .
ماضػي   و أ كانػ  حاليػ  معلومػات إلذ الوصػوؿ مػ  السػوؽ في اتظتعػاملين كػ  يػتمل  النظريػ  هػل  فحسػ 

 أف السػوؽ كفػاءة نظريػ  تفيػد كمػا التضػام، معػدلاتو أ دفوعاتاتظػ  في ميػزاف فػال و أ عجػز كػنعلاف
 .الصرؼ سعر توقعات حوؿ اتظعلومات تري  يعلس الآج  سعرالصرؼ

 دوف اتظسػتقبل  السػوؽ في اتصػار  الصػرؼ سػوؽ معرفػ  م  تدل  السوؽ كفاءة نظري  فنف القوؿ خلاص 
 ميػزاف الأجنػس وأيضػا الصػرؼ عمليػات في تقيػد الػي اتظعلومػات أيضػا توفر كما اتظعاملات، تلالي و  عب  تحم 

 علػى الطل و  خلاؿ العرض م  الصرؼ سوؽ في اتظتعاملين اتجا  خلاله م  يتحدد الي اتظعني  للدول  اتظدفوعات
 .افلي  العمل 
 



 

 العوامل المؤثرة فيهو سعر الصرف  نظمةأالمبحث الثالث: 
 مػ  وتػػدداتها الأنظمػ  تعػل  التػارتم  التطػور إلذ طرؽبػالت الصػرؼ وذلػ  أسػعار اتظبحػ  أنظمػ  هػلا يعػا 

 .العوام  اتظؤارة في اسعار الصرؼو إلذ انواعها  نظاـ بالإضاف  ك  وعيوب مزايا إلذ الإشارة
 سعر الصرف لأنظمة: التطور التاريخي 1المطلب 

 نلاصها فيما يل :    
 (:1914-1870ال هب ) قاعدة ظل في الثابتة الصرف أولا : أسعار

 بتغطي  عملتهػا تقوـ دول  ك  أف  ا ويقصد الله ، بقاعدة يعرؼ ما إلذ يستند الدولر النقد  النظاـ كاف
 سػعر ابػات أف غػا .اابتػ  تبادليػ  قيمػ  ذات عملػ  كػ  أصػبح  وهلػلا الػله ، مػ  اابتػ  بقيمػ  افليػ  الوطنيػ 
 :شرطين وجود في إلا يتحقق لا الصرؼ
 .دول  ك  في واحد الله  بي و  شراء سعر يلوف أف :الأوؿ الشرط -
 93.قيود بدوف الله  انتقاؿ في حري  تلوف أف : الثاني الشرط أما -

 ( :1932-1929و 1922-1914المدار ) ال هب نظام في الصرف أسعار ثانيا: 
 وأخػلت النقػد  الػدولر النظػاـ في والاضػطراب الفوضػى مػ  حالػ  سػادت الأولذ العاتظيػ  اتضػرب نشػوب بعػد

 الػله  نظػاـ اسػم يطلػق عليػه مػا وهػلا الوطنيػ  مصػاتضها مػ  يػتلاءـ بمػا الػله  قاعػدة نظػاـ في تتػدخ  لومػاتاتض
 اتبعتهػا الػي التضػامي  السياسػات اتظػرف وبسػب  الصػرؼ بنظػاـ الثابتػ  الصػرؼ أسػعار اسػتبداؿ تم أيػ  اتظقن و أ اتظدار
افليػ   العمػلات قيمػ  تخفػي  علػى والتنػافس التسػابق ياسػ س وانتهاج اقتصاداتها بناء لإعادة تػلولاتها في الدوؿ بع 

 عػ  التالػ  إلذ قػادت والػي  1929 سػن  العاتظيػ  الاقتصػادي  الأزمػ  حػدوث إلذ أد  للعملػ   التنافس  ،التافي 
 .94الله  بقاعدة الالتزاـ
 ( :1971-1944وودز ) بريتون اتفاقيات ظل في الصرف ثالثا: أسعار

 الػدولار تحويػ  قابليػ  مػ  الأمريلػ  بالػدولار الأخػر  العمػلات صػرؼ سػعر ابات ارتباط النظاـ على هلا قاـ
 الػدولار تحػوؿ لػلل  ونتيجػ  ذه ، إلذ الورق  الدولار الأمريلي  بتحوي  اتظتحدة الولايات التزم  حي  ذه ، إلذ

 اسػتعادت الوقػ  بمػرور  للػ العمػلات، تؼتلػ  بػين الصػرؼ أسػعار وبالتػالر ابػات الدوليػ  الاحتيػاط عملػ  ليلػوف

                                                   
 .42 ،ص  9004 ،مصر، اتصديدة، اتصامع  دار ،"الدولي  و النقدي  و الاقتصادي  العلاقات " الدولر الإقتصاد الله، عوض حس  زين  93
 .201 -199 ص  ، 2001 عماف، والتوزي ، للنشر زهراف دار ،لدوليا والتمويل التمويل نظرية عجاـ، صاح  هيثم.94
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 إلذ أد  مػا هػلا مػدفوعاتها، مػوازي  في مسػتمرة بفػوال  تتمتػ  وأصػبح  اتضرب في عافيتها اتظفقودة الأوروبي  الدوؿ
 لرغبػ  الولايػات ونظػرا اللهبيػ ، احتياطاتهػا علػى ضػغط وتشػلي  الأمريلي  اتظتحدة الولايات ذه  على زيادة الطل 

 هل  وتدث  ذه ، إلذ الدولار تحوي  قابلي  وق  ع  نيلسوف الرليس أعل  لاحتياطاتا هل  فقداف عدـ في اتظتحدة
 95التعويم. لنظاـ اتضقيقي  البداي  اتططوة

 
 ن( إلى الآ -1971نواع انظمة سعر الصرف الحالية )أ: 2المطلب 

نظػاـ العػالم، لقد عرؼ نظاـ الصرؼ عدة تػطات في تطػور  بػدأت مػ  قاعػدة الػله  وإنتهػ  اليػوـ إلذ ال    
ولقد كاف نظاـ بريتوف وودز يقوـ على أساس الػدولار الأمريلػ  اتظػرتبط بػدور  بالػله ، ذلػ  أف الولايػات ـ أ كانػ  

 .$ 35تقب  بتحوي  الدولار لغا اتظقيمين بسعر ااب : أوقي  = 
الــرئيا ز  بػػنعلاف وكانػػ  الػػدوؿ تػػرتبط عملاتهػػا بسػػعر اابػػ  مػػ  الػػدولار، إلا أف الأمػػر سػػرعاف مػػا تم تجػػلو    
ـ منػػ  تحويػػ  الػػدولار إلذ ذهػػ ، غػػا أف النظػػاـ تلػػ  الفػػزة لد يلػػ  لػػه أ  دور في تنظػػيم 1971في أوت  نيكســون

والنقديػػ  الداخليػػ  في   الاقتصػػادي في تحقيػػق التػػوازف الػػداخل  الػػل  كػػاف مزوكػػا لإعتبػػارات السياسػػ  و الإصػػدار النقػػد  أ
تفػػاط اظػر اللثػاي  إ يػار بريتيػوف وودز ومنػل ذلػػ  الوقػ  عػرؼ نظػاـ الصػرؼ كػ  دولػ  ولقػد مثػ  هػلا الإعػػلاف في ن

 96.أساسي 
 .الثاب  الصرؼ سعر نظاـ -
 اتظقيدة  اتظدار،اتظرون  الصرؼ الصرؼ ،سعر على الرقاب  نظاـ -
 .اتظرف الصرؼ نظاـ -

 الثابت الصرف سعر أولا : نظام
 الإتشػ  وافافظػ  الصػرؼ سػعر تحديػد في النقديػ  تالسػلطا تػدخ  علػى الصػرؼ أسػعار مػ  النػوع هػلا يقػوـ

 الػدوؿ تظاتلػ  السػلطات النقديػ  بػين باتفػاؽ نظريػ  بطريقػ و  إداريػا تػػددة العمػلات بػين العلاقػ  تلػوف حيػ  عليػه،
 أتقي  تعط  أف دوف ذل و  أساس معين، على عملتها بتثبي  تقوـ فالدول  وسياسي ، اقتصادي  معطيات أساس على

                                                   
 04.ص ، 2006 مصر، الدولر، والتموي  النقدي  للعلاقات التاس  الأسبوع ،التلقائي التوازن وآلية الأجنبي الصرف نظام هند ، إبراهيم تػمد أتن   95
 115ص 2003/2004اتصزالر. .ديواف اتظطبوعات اتصامعي  –اتظدخ  إلذ السياسات الإقتصادي  الللي   -د/ عبد المجيد قد  96
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 أسػعار ابػات ظػ  فيو  اتضػر، الصػرؼ نظػاـ اتضػاؿ فيو ه كمػا الأجنبيػ  العمػلات علػى الطلػ و  العػرض  لقػو  كبػاة
 الاستقرار بالتالرو  لتحقيق التثبي  الصرؼ أسعار على رقاب  الدول  تفرض الصرؼ
 يتم تثبي  سعر الصرؼ العمل  إلذ:و   

الإطػار تعمػ  الإقتصػاديات علػى تثبيػ  عملاتهػا تتميػز بمواصػفات معينػ  كػالقوة والإسػتقرار، وفي هػلا  :عملـة واحـدة  .1
حػػاؿ الفرنػ  الإفريقػػ  سػػابقا مػ  الفرنػػ  الفرنسػػ ، وكمػػا و إلذ تلػ  العملػػ  بػػدوف إحػداث تغيػػا، إلا في بعػػ  اتضػالات، كمػػا ه

 حاؿ الدينار الأردني م  الدولار الأمريل .و ه
مػ  العمػلات و كاء التجػاريين الأساسػيين، أمػ  عمػلات الشػر  انطلاقػاالعمػلات  اختيػاروعػادة مػا يػتم  سلة عملات :  .2

لسػل  العمػلات  امتػداداباعتبػار   والػربط حاليػا بػاليور  وشػلف الػدينار الإمػارا ، أ واتظلون  لوحدة حقوؽ السح  اتطاص كما هػ
 1996عمل  مرتبط  بسل  م  العملات م  غا حقػوؽ السػح  اتطاصػ  في سػن   20سابقا ولقد تم تسجي   واتظلون  للإيل

 .ـ
 سل  عملات وهنا يتم تحديد تغاؿ التقل  اتظسموح به.و سواء تعلق التثبي  بعمل  واحدة أ ضمن هوامش معينة :  .3
 

 المقيدة( المدار،المرونة الصرف الصرف )سعر على الرقابة نظامثانيا : 
 ظػ  هػلا في يلػوفو  الأجنػس، النقػد في التعامػ  تػنظم قيػود النقديػ  السػلط  وضػ  الصػرؼ علػى بالرقابػ  يقصد

 يلػوف الأخػر  لا العمػلات إلذ العملػ  تحويػ  أف إلذ بالإضػاف  الأجنػس، النقػد اسػتاادو  تصػدير حريػ  تقييػد النظػاـ
 الصرؼ على العرض والطل  ظروؼ على التلاا خلاؿ م  النقدي  السلط  تفرضها وشروط بقواعد إتفا مطلق  بصف 
 .ؼالصر  أسعار ار استقر على افافظ  بغي  الأجنس

 في الأسػواؽ افليػ  العملػ  أسػعار في الػتحلم في رغبتهػا حػاؿ في الصػرؼ علػى الرقابػ  نظػاـ على الدول  تعتمد
 انتشػار تػؤد  إلذ لا حػ  عاليػ ، فعاليػ  ذات وفنيػ  تقنيػ  أجهػزة تػوافر يتطلػ  الصػرؼ علػى الرقابػ  فنظػاـ الدوليػ ،
 .التعام  إجراءات تسهي  أج  م  الرشوة

 الأجنبيػ  الػي العملػ  يقػدـ أف لابػد اتطػارج إلذ بضػاع  يصػدر مػ  كػ  الصػرؼ علػى الرقابػ  أنظمػ  بمقتضػى
 تػدد. صرؼ لسعر وفق ا وطني  عمل  إلذ لتحويلها اتظركز  البن  إلذ عليها حص 
 97 .المرن الصرف ثالثا : نظام
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للبلػد مثػ   الاقتصػادي ؤشػرات تتميز هل  الأنظم  بمرونتها وقابليتها للتعدي  على أسػاس بعػ  اتظعػايا منهػا، اتظ
 سعر الصرؼ اتضقيق  الفعاؿ، وعلى ضولها تقوـ السلطات النقدي  بتعدي  أسعار صرفها.

 الصػرؼ نظػرا علػى الرقابػ  نظػاـو  الثابػ  الصػرؼ نظػاـ مػ  بػدلا اتظػرف الصػرؼ نظػاـ الػدوؿ مػ  العديػد تبنػ 
 يتميػز النظػاـ هػلا كػوف جانػ  إلذ الأمػواؿ، رؤوس في اللبػاة والتحركػات الدولي ، الاقتصادي  العلاقات حجم لتزايد
 .للبلد الاقتصادي اتظؤشرات  حس  صرفها أسعار بتعدي  النقدي  السلطات تقوـ حي  للتعدي ، وقابليته بمرونته

 السػلطات تػدخ  عػدـ النظػاـ يفػزض هػلا أف ورغػم العمػلات، تعػويم نظػاـ" إسػم اتظػرف الصػرؼ سػعر نظػاـ علػى يطلػق
 استقرارها مصا تزؾ أف تنل  لا الدوؿ أف لاإ النقدي ،
 توجيػه سياسػاتها أجػ  مػ  للتػدخ  واتظاليػ  النقدي  السلطات تلجل تعلا والطل ، العرض قو  بتقلبات مرهوف الاقتصاد 
 النظيػ  يسػمى بػالتعويم مػا الإجػراءات هػل  ومػ  اقتصػادها داخػ  أزمػات تضػدوث تفاديػا مناسػبا ترا  تظا وفقا النقدي 

 :فيمايل  الفرؽ سنوض و  ،)اتظوجه اتظدار، التعويم( النظي  غا تعويموال
 
ــــدار: .1 ضػػػػم  هػػػػلا النظػػػػاـ اتظتطػػػػور تقػػػػوـ السػػػػلطات بتعػػػػدي  أسػػػػعار صػػػػرفها بتػػػػواتر علػػػػى أسػػػػاس مسػػػػتو   التعــــويم الم:

 الإحتياط  لديها م  العملات الأجنبي  والله ، وعلى أساس وضعي  ميزاف اتظدفوعات.
يسػػػم  بموجبػػػه لقيمػػػ  العمػػػلات أف تتغػػػا صػػػعودا وهبوطػػػا حسػػػ  السػػػوؽ ويسػػػم  التعػػػويم  وضػػػ و ه التعـــويم الحـــر: .2

الأخر  بالتحرر م  قيود سعر الصرؼ، وبالتالر فنف تعويم العملات يسم  للسلطات بنعػداد السياسػ   الاقتصادي للسياسات 
 ة لأف تشل  قيدا.اتظلالم  ومث  هلا الوض  يدف  بلسعار الصرؼ ذاتها أف تتلي  م  الأوضاع السالد

 98 : العوامل المؤثرة في سعر الصرف3المطلب
توجد هناؾ تغموع  عوام  رليسي  تؤار في سعر الصػرؼ هػ  مسػتويات الأسػعار النسػبي ، التعريفػات اتصمركيػ   

واتضص ، تفضي  السل  الأجنبيػ  علػى افليػ  والإنتاجيػ . وسػنبين كيػ  يػؤار كػ  عامػ  مػ  هػل  العوامػ  علػى سػعر 
 رؼ م  إفزاض بقاء العوام  الأخر  على حاتعا.الص

وسػػنفزض أف أ  شػػ ء يػػؤد  إلذ زيػػادة الطلػػػ  علػػى السػػل  افليػػ  بالنسػػػب  للسػػل  الأجنبيػػ  يػػؤد  إلذ رفػػػ   
حػػ  عنػدما تلػػوف قيمػػ  العملػػ  افليػػ  مرتفعػػ   بطريقػػ  جيػػدةقيمػ  العملػػ  افليػػ  لأف السػػل  افليػػ  سػوؼ يسػػتمر بيعهػػا 
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شػ ء يػؤد  إلذ زيػادة الطلػػ  علػى السػلع  الأجنبيػ  بالنسػب  للسػػل  افليػ  يػؤد  إلذ إتـفػاض قيمػ  العملػػ   وباتظثػ  أ 
 فقط إذا كان  قيم  العمل  افلي  منافض . بطريق  جيدةافلي  لأف السل  افلي  سيستمر بيعها 

 ناتج حساب العمليات الجارية في ميزان المدفوعات: .1
اردات م  السل  واتطدمات،فنذا تحقق فال  في اتضساب اتصػار  يرتفػ  الطلػ  علػى أ  وض  الصادرات والو  

                                  العمل  وبلل  يرتف  سعر صرفها وتلدث العلس في حال  حدوث عجز أي  يناف  سعر الصرؼ.
 ناتج حساب العمليات الرأسمالية في ميزان المدفوعات: .2

تخػػرج منها،فانتقػػاؿ رؤوس الأمػػواؿ مػػ  دولػػ  إلذ دولػػ  و مارات الػػي تػػدخ  إلذ الدولػػ  أويقصػػد  ػػا مقػػدار الاسػػتث
                  أخر  يزيد حجم الطل  على عمل  الدول  الي انتقل  إليها رؤوس الأمواؿ                                                           

 نشاط البنوك المركزية: .3
 تطفضها.       و شراء لدعم قيم  العمل  أو خ  في السوؽ بيعا أوذل  عندما تتد

 معدلات التضخم في البلد: .4
إف ارتفػػاع معػػدؿ التضػػام في البلػػد يتطلػػ  اتخػػاذ إجػػراءات نقديػػ  وماليػػ  بواسػػط  سػػلطاته النقديػػ ،وفي حالػػ   

رت الدولػ  بفػزة كسػاد غياب هل  الإجراءات فاف الأمر يتطل  تخفي  العمل  والعلس بالعلس،كلل  اتضاؿ إذا مػ
 كساد تضام ، فاف الدول  تلجا إلذ تخفي  عملتها لل  تصب  منتجاتها رخيص  وتعطيها قدرة تنافسي  اكر.و أ

 :   مدى الاستقرار السياسي .5
يتػػػػلار سػػػػعر الصػػػػرؼ بالاضػػػػطرابات السياسػػػػي  فمػػػػ  منطلػػػػق اتظقولػػػػ  الػػػػي تقػػػػوؿ أف رأس اتظػػػػاؿ جبػػػػاف فػػػػاف أ  

إلذ الدولػػ ،وتحجم رؤوس الأمػػواؿ عػػ  التوجػػه إلذ اتظنػػاطق الػػي يشػػو ا و ت رأس اتظػػاؿ مػػ  اضػػطراب سػػيؤار علػػى تػػدفقا
 .الاضطراب وعدـ الاستقرار

 مستويات الأسعار النسبية : .6
حس  نظري  تعادؿ القػوة الشػرالي ، عنػدما ترتفػ  أسػعار السػل  افليػ  ،مػ  بقػاء أسػعار السػل  الأجنبيػ  اابتػ    

الإتـفػػاض حيػػ  تنلػػ  الإسػػتمرار في بيػػ  السػػل  و فليػػ  ويتجػػه سػػعر العملػػ  الوطنيػػ  تؿيػػناف  الطلػػ  علػػى السػػل  ا
افلي  بطريق  جيدة، وعلى العلس إذا إرتفع  أسعار السػل  الأجنبيػ  كيػ  أف السػعر النسػس للسػل  افليػ  يػناف  

السػػل  افليػػ  سيسػػتمر بيعهػػا بطريقػػ   الإرتفػػاع لأفو فػػنف الطلػػ  علػػى السػػل  افليػػ  يػػزداد وتنثػػ  قيمػػ  العملػػ  الوطنيػػ  تؿ
جيػػدة حػػ  مػػ  إرتفػػاع قيمػػ  العملػػ  افليػػ  وفي الفػػزة الطويلػػ ، فػػنف إرتفػػاع مسػػتو  الأسػػعار في دولػػ  مػػا ،بالنسػػب  إلذ 
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إتـفػػاض مسػػتو  الأسػػعار النسػػبي  تؽػػا يتسػػب  في إرتفػػاع و مسػػتو  السػػعر الأجنػػس  تسػػب  في إتـفػػاض قيمػػ  عملتهػػا 
 99.قيم  عملتها

 :  لتعريفات الجمركية والحصصا .7
إف اتضػػػواجز علػػػى التجػػػارة اتضػػػرة مثػػػ  التعريفػػػات اتصمركيػػػ  ،الضػػػرال  علػػػى السػػػل  اتظسػػػتوردة مػػػثلا  واتضصػػػ  

 ،القيود على كمي  السل  الي تنل  إستاادها  تنل  أف تؤار في سعر الصرؼ.
 

 :  تفضيل السلع الأجنبية على السلع المحلية .8
ى صػػادرات دولػػ  مػػا يتسػػب  في إرتفػػاع عملتهػػا في الفػػزة الطويلػػ ، وعلػػى العلػػس فػػنف اف الزيػػادة في الطلػػ  علػػ

 الزيادة في الطل  على الواردات تسب  في إتـفاض قيم  العمل  افلي  ،الوطني  .
 الإنتاجية : .9

إذا أصبح  دول  أكثر إنتاجي  م  غاها م  الدوؿ الأخر  فػاف منظمػات الأعمػاؿ في هػل  الػدوؿ تنلػ  أف  
تخفػػ  أسػػعار السػػل  افليػػ ، بالنسػػب  لأسػػعار السػػل  الأجنبيػػ  وتظػػ  تحقػػق أرباحػػا، والنتيجػػ  هػػ  زيػػادة الطلػػ  علػػى 
السػػل  افليػػ  وميػػ  سػػعر العملػػ  افليػػ  إلذ الإرتفػػاع لأف السػػل  افليػػ  ستسػػتمر تبػػاع بطريقػػ  جيػػدة عػػ  القيمػػ  اتظرتفعػػ  

بالنسػػب  للػػدوؿ الأخػػر ، فػػنف السػػل  الػػي تنتجهػػا تصػػب  نسػػبيا غاليػػ   للعملػػ ، ومػػ  ذلػػ  فػػنذا تقهقػػرت إنتاجيػػ  الدولػػ 
الػػػثم  وتديػػػ  قيمػػػ  عملػػػ  الدولػػػ  إلذ الإتـفػػػاض، ففػػػ  الفػػػزة الطويلػػػ  كلمػػػا زادت إنتاجيػػػ  دولػػػ  مػػػا بالنسػػػب  إلذ الػػػدوؿ 

 الأخر  ترتف  قيم  عملتها.
 

الطل  علػى السػل  افليػ  بالنسػب  إلذ السػل  الأجنبيػ ،  وثخر ما نص  إليه أنه إذ أد  عام  م  العوام  السابق  إلذ زيادة
فنف العمل  افلي  ستزداد قيمتهػا وإذا أد  أ  عامػ  منهػا إلذ إتـفػاض الطلػ  النسػس علػى السػل  افليػ ، فػنف العملػ  

 .افلي  ستناف  قيمتها
 

 
المخاطر السياديةو الديون السيادية   

                                                   
 .111ص  2005امعي .اتصزالر ديواف اتظطبوعات اتص –مدخ  للتحلي  النقد   –د/ تػمود تزيدات 99



 89 

 أسباب نشأتهاو المخاطر السيادية و  المبحث الأول: ماهية الديون السيادية
اتضلومات ذات السيادة قليلا ما ترتػ  عليهػا الػديوف وتتاػل أغلػ  هػل  الػديوف في شػل  سػندات اتظاػاطر السػيادي      

 .إملاني   سداد ديونه  اتظضمون  م  قبله والي تصدر على اغل   ير  سندات حلوم و تماف لفه  احد أنواع الا
 

 المخاطر السياديةو لديون السيادية تعريف ا :1المطلب 
واتعػا وخصوصػا، الأجنبيػ  الػي تعتػر معرضػ   مإف اتظؤسس  اتظالي  الي لا تقوـ بنتكاد توافق بين حجػم وتػواري  اسػتحقاؽ أ   

تؼتلػ  عػ  خطػر و ف احتفاظهػا بلصػوؿ في بلػد أجنػس يػدعى باتظاػاطر السػيادي  وهأبخطر العملي  الأجنبي  وأيضػا تؾػد 
ف الي تواجهه اتظؤسس  اتظالي  الي تشػز  أصػوؿ تػليػ  كسػندات وقػرض الشػركات افليػ  فعلػى سػبي  اتظثػاؿ : إذا  الاتدا

غػػا راغبػػ  بسػػداد القػػرض فتسػػتطي  اتظؤسسػػ  اتظاليػػ  اللجػػوء إلذ افلمػػ  وتسػػزد و كانػػ  الشػػركات  افليػػ  غػػا قػػادرة أ
يػتم باتظقاب .تؾػد أف الشػرك  الأجنبيػ  ربمػا تلػوف غػا قػادرة علػى  على الأق   جػزء مػ  اتظبلػغ الاسػتثمار الأصػل  عنػدما

كانػػ  تريػػد ذلػػ  فحلومػػ  البلػػد الػػل  يوجػػد فيػػه اتظركػػز الرليسػػ  نقػػ  و سػػداد اتظبلػػغ الأصػػل  وفوالػػد القػػرض حػػ  ول
 إحداث سياس  معادي .و عجز في العملي  الأجنبي  أو أ
 ضايا الاقتصاد اللل  مث  سياس  المجادل ، الوض  اتظالر للبلد.قياس مث  هلا النوع م  اتظااطر يتضم  تحلي  قو     
الػػديوف اتظزتبػػ  علػػى اتضلومػػات ذات السػػيادة وتتاػػل أغلػػ  هػػل  الػػديوف بشػػل   بل ػػا تلػػ عػػرؼ الػػديوف السػػيادي  وت    

ات مسػػػتمر سػػػندات وعنػػػدما تقػػػوـ اتضلومػػػات بنصػػػدار سػػػنداتها فن ػػػا تسػػػل  سػػػبلين لا االػػػ  تعمػػػا أف تطػػػرح اتضلومػػػ
اتظستثمري  افليين وفي هل  اتضال  يسػمى الػدي  ديػ  و سندات بعملتها افلي  وغالبا ما تلوف هل  السندات موجه  تؿ

تقوـ بنصدار سندات موجه  للمستثمري  في اتطارج بعمل  غا عملتها افلي  وغالبػا مػاتلوف عملتهػا افليػ  و حلوميا أ
 وفي هل  اتضال  يطلق على الدي  دينا سياديا.و اليور و أوغالبا ماتلوف عمل  دولي  مث  الدولار 

 
 : أسباب نشأة الديون السيادية2المطلب 

تنشل الديوف السيادي  عندما تقوـ اتضلومات بنصػدار سػنداتها وتبػاع وتبػاع هػل  السػندات إمػا جهػات تػليػ  مثػ  اتظػواطنين 
جهػات حلوميػ  تػليػ  ويطلػق علػى هػلا الػين ديػ  مػابين  اتظعاشػات إلذو اتظؤسسات اتظالي  افلي  مث  هيرػات التػلمين و أ

يطلػػػق عليػػػه الػػػدي  و أف تبػػػاع السػػػندات إلذ جانػػػ  وهو اتضلومػػػ  وتنثػػػ  هػػػلا مػػػ  الػػػدي  مػػػا يطلػػػق عليػػػه الػػػدي  افلػػػ  أ
الػػػدي  اتطػػػارج  تعػػػد أمػػػرا مهمػػػا ذلػػػ  أف اتظشػػػلل  الػػػدي  اتطػػػارج  هػػػ  أف و اتطػػػارج  هػػػل  التفرقػػػ  بػػػين الػػػدي  افلػػػ  
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ت خدمػػ  هػلا الػػدي  تػػله  خػارج الدولػػ  وتختلػػ  نسػب  الػػدي  افلػ  إلذ إترػػالر الػػدي  العػاـ بصػػورة واضػػح  اتظػدفوعا
 بين دوؿ وأخر .

 أسباب نشوء المخاطر السيادية : أولا:
  تػلولػػ  دوؿ العػػاؿ إنقػػاذ اتظاليػػ  الوطنيػػ  الأمػػر الػػل  أد  إلذ تحويػػ  الػػديوف اتطاصػػ  باتظؤسسػػات اتظاليػػ  إلذ ديػػ  عػػاـ

  ؛الدوؿ على
     بػػرام  التحفيػػز اتظػػالر الػػل  طبقتهػػا دوؿ العػػالد اتظاتلفػػ  للحيلولػػ  دوف انتشػػار الفسػػاد وتػلولػػ  اتطػػروج منػػه علػػى

 ؛السري و النح
    ؛تراج  الإيرادات العام  للدوؿ نتيج  اتـفاض مستويات الدخوؿ وضع  مستويات النشاط الاقتصاد 
 مػػا أخػػرا الػػدوؿ اتظدينػػ  علػػى الإفػػراط في الإقػػراض مػػا تحتػػاج إليػػه و   وهاتـفػػاض معػػدلات الفالػػدة في ظػػ  منػػاخ الأزمػػ

 بمعدلات فالدة متدين  على الأوؿ في اتظرحل  الأولذ م  الأزم 
% مػ  الػدي  السػياد  80مشػلل  الػدي  السػياد  اليونػاني فػنف أكثػر مػ   نػلكروعلى سػبي  اتظثػاؿ لتوضػي  أكثػر      

 %20لسياد  الايطالر لا تزيد اتظللي  الأجنبي  في الدي  ع  تؽلوؾ بواسط  الأجان  أما الدي  ا
 برز عوام  نشلة الديوف السيادي :أوم  
   تػلول  الػدوؿ إنقػاذ اتظؤسسػات اتظاليػ  الوطنيػ  الأمػر الػل  أد  تحويػ  الػديوف السػيادي  اتطاصػ  لػد  اتظؤسسػات اتظاليػ

 ؛إلذ دي  عاـ على الدوؿ
 هػػػػا دوؿ العػػػػالد  اتظاتلفػػػػ  للحيلولػػػػ  دوف انتشػػػػار اللسػػػػاد وتػلولػػػػ  اتطػػػػروج منػػػػه علػػػػى بػػػػرام  التحفيػػػػز اتظػػػػالر الػػػػي طبقت

 ؛اتظرب و النح
  ؛اتـفاض معدلات الفالدة في ظ  مناخ الأزم 
 . تراج  الإيرادات العام  للدوؿ نتيج  اتـفاض مستويات الدخوؿ وضع  مستويات النشاط الاقتصاد 
 

 حل مشكلة الديون السيادية : ثانيا:
ح  اتظشلل  الديوف سيتطل  جهدا تراعيا ول  يقتصر فقط علػى اتصهػود الفرديػ  للػدوؿ اتظدينػ  في التعامػ  مػ  أف      

منها قد يتطل  دخلا دوليػا علػى نطػاؽ ملثػ  للمسػاعدة علػى التافيػ  مػ  تؼػاطر الػديوف السػيادي  ومػثلا علػى 
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وسػػػط يلػػػوف تعػػػا إسػػػهاـ تػسػػػوس في معاتصػػػ  ذلػػػ  في الوقػػػ  اتضػػػالر مثػػػ  العػػػين علػػػى الػػػدوؿ النفطيػػػ  في الشػػػرؽ الأ
 مشلل  الديوف السيادي  للدوؿ الاروبي . 
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 مخاطر السيادية السيادية وال المبحث الثاني : مخاطر الديون

 يتم تقسيمه إلذ:   
 الديون السيادية : مخاطر1المطلب   
 م  بين أهم اتظااطر تؾد:  

   للحصػػوؿ علػػى قػػروض وهػػ  مرتبطػػ  أساسػػا ترتيػػ  دالنػػ  الدولػػ  فقػػداف اتظصػػداقي  والاسػػتجاب  للمعػػايا الدوليػػ
 ؛ويؤد  بلوغها مستو  متدنيا إلذ احتماؿ عجز اتضلوم  اتظعني  باتظوضوع ع  الاستدان  مستقبلا

  ؛التهديد الل  تتعرض له اتظصارؼ بسب  خسالر على السندات السيادي 
 ؛اتظالر تؽا يزيد م  ديوف القطاع العاـ اتظرتفع  جداالبط  ولوجود اتضلومات للإجراءات التحفيز و استمرار النم 
   زيػػػادة اتظاػػػاطر السياسػػػي  واتصيوسياسػػػي  وتعػػػرض الاقتصػػػاديات العالػػػدة تظزيػػػد مػػػ  اتطػػػروج رأس اتظػػػاؿ أكثػػػر مػػػ

 تدفقها.
 المخاطر السيادية :2المطلب 

ا وخصوصػػا، الأجنبيػػ  الػػي تعتػػر واتعػػماتظؤسسػػ  اتظاليػػ  الػػي لا تقػػوـ بنتكػػاد توافػػق بػػين حجػػم وتػػواري  اسػػتحقاؽ أ   
معرضػػػ   بخطػػػر العمليػػػ  الأجنبيػػػ  وأيضػػػػا تؾػػػد إف احتفاظهػػػا بلصػػػوؿ في بلػػػػد أجنػػػس يػػػدعى باتظاػػػاطر السػػػػيادي  

تؼتلػػ  عػػ  خطػػر الاتدػػاف الػػي تواجهػػه اتظؤسسػػ  اتظاليػػ  الػػي تشػػز  أصػػوؿ تػليػػ  كسػػندات وقػػرض الشػػركات و وه
 افلي 

أكثػػر مػػ  حلقػػات و ػػا يسػػتغرؽ وقتػػا طػػويلا   اأروبػػفي ي   في العػػالد يسػػتغرؽ وقتػػا طػػويلا و حػػ  الأزمػػ  ،الػػديوف السػػيادف     
الػديوف السػيادي  خطػورة في العػػالد وأنػه لا يتوقػ  مػػ   ايػ  العقػد الثػػاني مػ  القػرف أف تصػػ  معػدلات الػديوف السػػيادي  

يا حػػ  وفػػق لأفضػػ  السػػيناريوهات اتظتاحػػ  إلذ النػػات  الإترػػالر افلػػ  الإترػػالر تعػػل  الػػدوؿ إلذ مسػػتويات معقولػػ  نسػػب
 حاليا.
 الخاتمة:

جػػاءت هػػل  اتظطبوعػػ  بعػػدة فصػػوؿ حسػػ  ماحػػدد في الرنػػام  اتظقػػرر للطلبػػ ، حيػػ  شملػػ  تغموعػػ  مػػ  الفصػػوؿ بمػػا     
 باختصػػار حػػوؿ اتظاليػػ  الدوليػػ ، فحلولنػػا في افػػور الأوؿ التطػػرؽ إلذ التمويػػ  الػػدولرو يسػػم  للطالػػ  مػػ  الاطػػلاع ول
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وكي  ينظر للتدفقات الدوليػ  مػ  التطػرؽ إلذ أشػلاؿ التمويػ  الػدولر وماثاػار  علػى الػدوؿ صػاحب  الفػال  والػدوؿ 
 صاحب  العجز.

ث جاء افور الثاني اتظعنػوف باتظؤسسػات اتظاليػ  الدوليػ  في عػدة فصػوؿ، أوتعػا مػايتعلق بالصػندوؽ النقػد  الػدولر ومػد      
 بنعتبار  أهم موسس  مالي  دولي  بالإضاف  إلذ دور  في الدوؿ النامي .مساتقته في التموي  الدولر 

واانيهمػػػػػا البنػػػػػ  الػػػػػدولر كمؤسسػػػػػ  ماليػػػػػ  أنشػػػػػلت لأجػػػػػ  إعػػػػػادة إعمػػػػػار أوربػػػػػا ث أوكلػػػػػ  لػػػػػه مهػػػػػاـ الإشػػػػػراؼ علػػػػػى     
 الإصلاحات اتعيللي  الي نفلتها الدوؿ العاجزة.

تصاد  الػدولذ تم إنشػاء اتظنظمػ  العاتظيػ  للتجػارة بعػد مفلوضػات ماراطونيػ  وح  تلم  الليرالي  تحلمها في النظاـ الاق    
 وبمراكا اتظغربي  أعل  ع  بدايتها الفعلي  لتقوـ بتنظيم التجارة الدولي . 1995وطويل  وفي 

  الػػل  ث عرجنػػا علػػى الأسػػواؽ اتظاليػػ  والػػي تعتػػر إحػػد  أهػػم مصػػادر التمويػػ  الػػدولر، خصوصػػا في ظػػ  التطػػور اتعالػػ    
عرفتػػه إلذ جانػػ  حجػػم ونػػوع التعػػاملات الػػي تػػتم فيهػػا، كمػػا تم  التطػػرؽ إلذ سػػعر وسػػوؽ الصػػرؼ والػػي تلػػوف أحػػد 

 أسباب تدفقات رؤوس الأمواؿ دخولا وخروجا ركا للفرؽ في السعر.
عديػػد مػػ  الػػدوؿ وفي الأخػػا تم تخصػػي  جانػػ  مػػ  اتظطبوعػػ  لدراسػػ  الػػديوف السػػيادي  والػػي تعتػػر مػػ  أهػػم مشػػاك  ال    

 اتظستدان  وتػلول  التعرؼ على أسبا ا.
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