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...............................................................................العامة....... المقدمة  

 

 ‌أ
 

من الدوضوعات الجديرة بالاىتمام من قبل دول  والعمليات الدصرفية الدولية يعتبر موضوع التمويل الدولي     
رعة على صعيد العلاقات الاقتصادية الدولية اوفي إطار التغيرات الحديثة والتطورات الدتس ،العالم في الوقت الحالي

التي أصبحت سمة مديزة للأسواق الدولية والدعاملات الخارجية بين الدول،  ،تحت مظلة ما يعرف بالعولدة
حدى أىم مرتكزات العلاقات الاقتصادية إتشكل  والعمليات الدصرفية الدولية وأصبحت دراسة التمويل الدولي
واردات ) السلعية ىو تحقيق والإيفاء بالدبادلات التجارية منها الصادرات وال الدولي بين الدول، أما مهام التمويل

، أما لإمذاز الدشاريع التي يترتب عليها والخدمية( بين مختلف البلدان، وكذلك توفير رؤوس الأموال اللازمة
تطور دور ىذه الأخيرة في ضوء تطور حاجات العمليات الدصرفية الدولية فهي تعتمد على البنوك، حيث 

 تحتا  إى  معرفة ااملة وكافية في أسواق العملات وأسواق عملائها بغرض تنفيذ العمليات الدصرفية الحديثة التي
الدال وأسواق الأسهم والسندات الدولية، حيث تقدم الدصارف العديد من الخدمات، كعمليات محلية تتم من 

وتختلف  خلال البنك نفسو أو من خلال بنوك محلية، وعمليات دولية تتم من خلال مصارف أجنبية مراسلة.
رفية الدولية تبعا لاختلاف نوعية البنوك والتي تعتمد على عدة معايير أولذا طبيعة النشاط الذي العمليات الدص

 .بالدولة، أو من حيث جنسيتو ويمارسو الدصرف، أو من حيث اكل الدلكية، أو من حيث علاقت
 

 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
 
 

 



  ...................الأهمية(........ دولي )المفهوم، التطور التاريخي،مدخل إلى التمويل ال الفصل الأول:

2 

 

حد الجوانب البالغة الألعية والشديدة التعقيد من حقل أوسع ألا وىو حقل أيشكل التمويل الدولر 
حد مكوناتو، والدتمثل في جانبو النقدي والدالر. نظرا للعلاقة العضوية الوطيدة أفهو  يشكل  ،الاقتصاد الدولر

بيداغوجيا لزضا، أما من حيث الواقع ن فصل ما ىو بسويل دولر عن حقل الاقتصاد الدولر ليس إلا إبينهما ف
سواء على الدستوى المحلي أو الدولر، فإن قضايا التمويل الدولر تستقطب اىتمام  ،فهو جزء لا يتجزأ منو

الدختصتُ وصناع القرار، بل وتشكل شغلهم الشاغل، خاصة في ظروف الأزمات الدالية والاقتصادية التي 
الأختَة، وبالضبط منذ منتصف التسعينات إلذ الآن. كما أن قضايا تزايدت وتتَة تكرارىا خلال السنوات 

تن وودز حول التًتيبات النقدية الدولية لفتًة ما يالتمويل الدولر ظلت باستمرار وخاصة بعد انهيار اتفاقية بر 
ويل  عرفتها ظاىرة التمبعد الحرب. موضوع مثل ىذا الاىتمام الدتزايد، وذلك بسبب التحولات الجذرية التي

الاقتصادي وصعود قوى اقتصادية جديدة. انو حتى عشية انفجار أزمة الكساد التضخمي عند مطلع الدولر و 
 –السبعينات من القرن الدنصرم، كانت مادة التمويل الدولر تنحصر في مواضيع لزدودة، تتمثل أساسا في 

لأموال. ومع منتصف السبعينات التحويلات الدولية لرؤوس ا –سعر الصرف  –اختلالات موازين الددفوعات 
من القرن الداضي، وفي سياق موجة التحرير الدالر والاقتصادي التي عرفها الاقتصاد العالدي آنذاك )بررير أسعار 
الصرف، بررير الصرف لأغراض العمليات الدالية الرأسمالية، بررير معدلات الفائدة الطولية( وما لصم عن ذلك 

لعية، عرفت ىندسة الدالية الدولية سيلا من الابتكارات التقنية، بعضها متناىي من لساطر مالية  بالغة الأ
لشا جعل التمويل  التعقيد ألعها )خيارات الصرف، الدبادلات، تعديل الآجال، ضمانات استبدال القروض...(

كارات الدولر يتشكل كحقل، ىذا ويعرف ىذا الأختَ اتساعا وتعقيدات مذىلة ليس فقط بسبب كثرة الابت
جلها. أبل ونتيجة استغلالذا من قبل الدتعاملتُ في الأسواق الدالية لأغراض أخرى غتَ تلك التي أوجدت من 

 بعبارة واحدة إنها الدالية الدهيكلة بتطوراتها السريعة الدذىلة. 
 
 
 
 
 
 
 



  ...................الأهمية(........ دولي )المفهوم، التطور التاريخي،مدخل إلى التمويل ال الفصل الأول:

3 

 

 مفهوم التمويل الدوليالمبحث الأول: 
لتشغيل أو تطوير الدشاريع والتي  الأموال واستخدامها الحصول علىعملية إن النظرة التقليدية للتمويل ىي 

ففي الاقتصاد الدعاصر  أموال من عدة مصادر متاحة. تتًكز أساساً على برديد أفضل مصدر للحصول على
الأساسية لتطوير القوى الدنتجة وتوسيعها وتدعيم رأس الدال خاصة لحظة  أصبح التمويل يشكل أحد الدقومات

 .لدنتجالدال ا بسويل رأس
 ول: تعريف وأشكال التمويل الدوليالمطلب الأ

يعتبر التمويل الدولر علما حديثا متصلا بعلم الاقتصاد، وتطوره كان سريعا بتسارع الأحداث والوقائع، 
فكان بدثابة الدواء للمؤسسات والأفراد والحكومات التي تعاني من مرض العسر الدالر والإفلاس من جهة ومن 

 الوقاية اللازمة من أي اختلال مالر قد يصيبها فيما بعد.جهة أخرى 
 أولا: تعريف التمويل

إن كلمة بسويل تعتٍ عمومية التحليل في مسألة انتقال رؤوس الأموال من حيث أماكن وفرتها )أصحاب 
، من ويتم ىذا الانتقال عبر لرموعة من الوسطاء الداليتُ ،الفائض( إلذ حيث أماكن ندرتها )أصحاب العجز(

 1.أىدافها الأساسية الحصول على أكبر عائد لشكن على ىذه الأموال
نو ذلك العلم الذي لؼتص بالدراسة ألكن ىناك تعريف أخر أكثر شمولا وعمقا، حيث يعرف على 

 2.والدمارسة لكيفية الحصول على ىذه الأموال وكيفية استخدامها
من خلال ىذا التعريف لرالو أوسع فهو يشمل لرال الحصول على الأموال ولرال استخدامها،  فالتمويل

 3.جل تعظيم الأرباحأوكل ذلك من 
أما الكلمة الثانية من مصطلح التمويل الدولر تشتَ إلذ الصفة التي بركم عملية التمويل من حيث كونو 

 4.سيكون خارج الحدود السياسية لدول العالددوليا، وىذا يعتٍ أن بررك رأس الدال في ىذا الإطار 
كما أن الطبيعة الدولية في التمويل تبتُ مدى اختلاف الدول في لرال الفائض والعجز في عنصر رأس الدال،    

والعامل الحاسم في برديد الابذاه الذي يسلكو رأس الدال من دولة إلذ أخرى أو من سوق إلذ أخرى ىو شكل 
والاستثمار على مستوى الوطتٍ، والجدير بالذكر أن ندرة رأس الدال بالنسبة للطلب عليو  العلاقة بتُ الادخار

 في دولة تؤدي إلذ ارتفاع عائده فيها، ومن ثم فإن رأس الدال سيتدفق داخل ىذه الدولة.
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  ثانيا: تعريف التمويل الدولي
)الدتعددة الأطراف الرسمية  الدختلفةويقصد بو الآليات التي يوفرىا النظام الاقتصادي الدولر بدؤسساتو 

والخاصة( لتلبية متطلبات حركة انتقال رؤوس الأموال الدولية، سواء تلك الدتجهة لأغراض تسوية الاختلالات 
في موازين الددفوعات، أو لأغراض ذاتية تتعلق بفرص العوائد أو لأغراض بسويل التنمية، وىي بهذا الدعتٌ تتضمن 

تاحة لتسوية الددفوعات الدولية النابصة عن العلاقات الاقتصادية الدولية أششكالذا الدختلفة، الآليات والوسائل الد
 5.نو لؽثل الدستوى الإجرائي لعمل النظام النقدي وأدائوأفضلا على 

كما وتشتَ كتابات أخرى أشن ما قصد بالتمويل الدولر، ىو ذلك الجانب من العلاقات الاقتصادية الدولية 
 6:بتوفتَ وانتقال رؤوس الأموال دوليا ويتخذ ذلك جوانب عديدة منهاالدرتبطة 

 الجانب السلعي الحقيقي للاقتصاد الدولر. -1

 الجانب النقدي أو الدالر، الذي عادة ما يراقب انسياب السلع والخدمات فيما بتُ دول العالد. -2

 التدفقات الدولية لرأس الدال لأغراض الاستثمار الخارجي بدختلف صوره. -3

لؽثل التمويل الدولر الجانب الأكثر ألعية ضمن مواضيع التي يتناولذا الاقتصاد الدولر وتشمل دراستو و 
موازين الددفوعات الدولية التي تعكس حجم التدفقات الدالية الداخلة إلذ البلد أو الخارجة منو. وانعكاس 

أسعار الصرف الأجنبي وتداعياتها من الاختلالات التي بردث فيها وكيفية معالجتها، كما تتناول أيضا سوق و 
أثار الطفاض سعر العملة أو ارتفاعها بالنسبة للعملات الأخرى وكيفية برديد أسعار العملات بالنسبة لبعضها 
البعض وأنظمة الصرف، والدضاربة في العملات والتحكيم وغتَىا من الدواضيع من أمثلة الدؤسسات النقدية 

الاقتصادي الدولر والسيولة الدولية، والسياسات الكلية للاقتصاديات الدفتوحة التي والدالية الدولية، والتعاون 
ليات وسياسات تصحيح الاختلال الخارجي إضافة إلذ أثار الاعتماد الاقتصادي الدتبادل بتُ الدول في تعتٌ أش

    7.ظل النظم النقدية الدولية، وتشكل الديون الخارجية وأزماتها أيضا إحدى اىتماماتو
  ثالثا: أشكال التمويل الدولي

تبعا لتعدد مصادر التمويل، وكذا دور مؤسسات التمويل من أصحاب الفوائض والعجوزات وبقنوات     
لستلفة. ففي حال عدم وجود وسيط مالر نكون أمام بسويل مباشر، وفي حال وجود وسيط مالر نكون أمام 

 بسويل غتَ مباشر.
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 التمويل المباشر)توافق الرغبتين( -أولاا 
نعتٍ بو برويل الددخرات إلذ أصحاب العجز في التمويل، أي علاقة مباشرة بتُ الدقرض والدقتًض دون    

 8:يأخذ التمويل الدباشر ثلاث صور ىي وجود وسيط مالر،
 كمبيالات، سندات.  * الأفراد:

أو من عملائها أو حتى من  انية من مورديهاتستطيع أن برصل على قروض و تسهيلات ائتم * المؤسسات:
الددخرين الذين يرغبون في توظيف أموالذم دون  مؤسسات أخرى إلا أنها لؽكن أن بزاطب القطاع العريض من

)إصدار أسهم للاكتتاب العام  الاقتصادي للمؤسسة والصورة ىنا تتمثل في أن يرتبط نشاطهم مباشرة بالنشاط
 لائتمان التجاري، التمويل الذاتي، تسهيلات الاعتماد...الخ(.                       الخاص، إصدار سندات، ا أو

الدباشر عن طريق الاقتًاض من الأفراد والدؤسسات  تلجأ الحكومة في بعض الأحيان إلذ التمويل * الحكومات:
ومن أىم ىذه الأشكال ذات مدد زمنية لستلفة وأسعار فائدة متباينة  من خلال إصدار سندات متعددة

  .أذونات الخزينة السندات لصد
ىي )الوسطاء وبذار الأصول، بنوك الاستثمار، أسواق الأسهم السندات، القروض  :قنوات التمويل المباشر *

 الدباشرة(.
 التمويل غير المباشر)عن طريق وسطاء( -ثانيا
التي تتم بتُ أصحاب الفائض في التمويل وأصحاب العجز في التمويل،  نعتٍ بو التدفقات الدالية والدستندية   

بشكل غتَ مباشر عن طريق" الوسطاء الداليتُ". أي انو بسويل يتم من خلال وجود وسطاء ماليتُ، لػاولون أن 
 9(:يوفقوا بتُ متطلبات مصادر الادخار ومتطلبات مصادر التمويل، قنوات التمويل غتَ مباشر)وسطاء الداليون

 وسيط مالر بنكي. * البنوك التجارية:

 متُ، صناديق التقاعد، شركاتأصناديق الادخار والتوفتَ، شركات الت * وسطاء ماليون غير بنكيين:
 الاستثمار.....
 التطور التاريخي للتمويل الدولي: المطلب الثاني

الصناعية، ومنذ ذلك العصر لؽكن  إن الازدىار الحقيقي لحركة رؤوس الأموال الدولية يعود إلذ قيام الثورة
ولكي لؽكن برليل طبيعة ابذاه التحركات الدولية لرؤوس الأموال  بسييز مراحل رئيسية لذا خصائص لزددة.

 خلال لستلف الفتًات فإنو لغب التعرض لطبيعة النظام النقدي الدولر الذي ساد خلالذا. 
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 (1114-1880المية الأولى )ب العأولا: التمويل الدولي في الفترة السابقة للحر 
قاعدة الذىب كعملة  ىارتكز عل )نظام الذىب الدولي(: نظام النقد الدولي قبل الحرب العالمية الأولى -1

دولية، تتمتع بخاصية القبول لدى بصيع الدول في تسوية الحسابات والدعاملات الدولية، ونتجت عن ىذا النظام 
  10أثار الغابية على الدول:

 النقد الذىبي إلذ عملة دولية.برول  -
 ثبات سعر الصرف بتُ لستلف العملات. -

 ترك الحرية للأفراد في تصدير واستتَاد الذىب بكل حرية وبدون قيود. -

  :انتقادات نظام الذىب الدولر 

 نظام غتَ وظيفي: بزلي الدول عنو ختَ دليل. -

 عدم مرونة نظام الذىب الدولر ابذاه توسيع النشاط الاقتصادي لأي بلد. -

برقيق استقرار غتَ متكافئ للدول الدطبقة لذذا النظام، حيث بزدم قاعدة الذىب الدول  -
 الكبرى، عكس الدول الضعيفة.

في ظل سيادة قاعدة الذىب  (:1114 -1880التحركات الدولية لرؤوس الأموال خلال الفترة ) -2
 وثبات أسعار الصرف يندرج انتقال رؤوس الأموال في شقتُ: 

يتعلق بانتقالات الذىب من و إلذ الدولة وفقا لحالة ميزان الددفوعات، ومن ىذا الدنطلق لؽكن القول  الأول:
 أن برركات رؤوس الأموال كانت تابعة لحركة التجارة الدولية ووضع موازين الددفوعات للدول الدختلفة.

يتعلق بنمو حركة الاستثمارات الأجنبية الدباشرة، وىذا نتيجة للظروف التي وفرتها أسعار الصرف  الثاني:
 الثابتة والأمان ووجود الفرص الاستثمارية الدربحة.

كانت حركت رؤوس الأموال بذري في ظل عالد يؤمن بحرية التبادل، وكانت الدول الأوروبية ىي الدنشأ  
بريطانيا في مقدمتها وكان الجنيو الإستًليتٍ العملة الدولية في أسواق رأس الدال الرئيس للاستثمار، وتأتي 

 11.%23( نسبة 1913-1875الرئيسة. وبلغت الاستثمارات البريطانية خلال ىذه الددة )
 بين الحربين ثانيا: التمويل الدولي في الفترة ما

 نظام النقد الدولي ما بين الحربين )زوال نظام الذىب( -1
بعد الحرب العالدية الأولذ اختلفت قواعد اللعبة الأساسية التي تضمن بقاء واستمرار قاعدة الذىب، وتغتَت   

مراكز القوة الاقتصادية في العالد بظهور الولايات الدتحدة الأمريكية بعد الحرب كأكبر دولة دائنة وذات فوائض 
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 لدستحقة للولايات الدتحدة من ناحية أخرى.مالية كبتَة وأرصدة ذىبية ضخمة، وظهرت مشكلة الديون ا
وكانت الدعوة آنذاك إلذ العودة  1922وعليو سارعت الدول إلذ عقد مؤبسر للإصلاح النقدي في جنوة 

وىكذا عاد عدد كبتَ من الدول إلذ قاعدة الذىب ولفتًة لزدودة حيث حل الكساد الكبتَ  لقاعدة الذىب،
بقاعدة الذىب وخرجت بريطانيا عن قاعدة الذىب سنة  لتزامالاوخرجت الدول تباعا عن  1929سنة 

ويتبعها في ذلك عدد كبتَ من الدول كفرنسا والو م أ. وىكذا أصبح نظام التعونً ىو الأساس الذي  ،1931
 1939في سبتمبر  الثانيةارتكز عليو النظام النقدي العالدي في فتًة ما بتُ الحربتُ. وبدأت الحرب العالدية 

       في أوروبا وانكمش حجم التجارة العالدية بشكل كبتَ. الاقتصاديةبعد ست سنوات، وتم تدمتَ القوى وتوقفت 
كخلاصة لذذه الدرحلة منذ انطلاق الحرب العالدية إلذ غاية نشوب الثانية، لد يكن ىناك نظام نقدي دولر 

 12الاقتصادية و النقدية.مستقر، بل كانت تسود العلاقات الاقتصادية الدولية حالات من الفوضى 
 التحركات الدولية لرؤوس الأموال خلال الحربين  -2

شهدت الددة التي جاءت خلال الحربتُ تراجعا في حجم ومعدل تدفقات رأس الدال وتغتَت مراكز      
ة تصفية الاستثمارات الأوروبية في لستلف دول العالد، بشأ  دائنة من الحرب، و  .م .الدول، إذ خرجت  و

 13.أ ىي الدمول الرئيس في العالد بعد أن قامت بريطانيا بتصفية معظم استثماراتها في العالد .م .وأصبحت الو
ظهرت خلال ىذه الدرحلة ألظاط جديدة من الإقراض وألعها الإقراض الحكومي الذي حل لزل الإقراض 

 الخاص والاستثمارات الدباشرة.
 ية الثانيةثالثا: التمويل الدولي بعد الحرب العالم

 نظام النقد الدولي نهاية الحرب العالمية الثانية وما بعدىا )نظام بروتن وودز وقاعدة الدولار( -1

بعد انتهاء الحرب العالدية الثانية اىتدت دول الحلفاء الدنتصرة إلذ ضرورة إنشاء نظام نقد دولر، وىذا ما 
 (whiteخذ بالاقتًاح الأمريكي)مشروع أ، حيث 1944 بسحض عنو الاجتماع الدنعقد في "بروتن وودز" سنة

، وبست صياغتو ضمن اتفاقية عرفت ب" اتفاقية بروتن وودز" (keyens)مشروع  واستبعد الدشروع الالصليزي
قام  14)صندوق النقد الدولر، البنك الدولر(. مع إنشاء مؤسستتُ دوليتتُ تقومان بتنفيذ ىذا النظام ولعا

على قاعدة صرف بالدولار والذىب خلال ىاتو الفتًة حتى نهاية الخمسينات التي عرفت  النظام النقدي الدولر
. حيث بدأ مركز الدولار كعملة دولية في 1971للدولار، وبرديدا منذ بداية الستينات حتى  الاستقرارمرحلة 

 لياباني والدارك.الاختلال وظهرت قوى اقتصادية دولية منافسة لأمريكا، ونتج عن ىذا بروز عملات كالتُ ا
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 التحركات الدولية لرؤوس الأموال بعد الحرب العالمية الثانية -2
ىو تنوعو بتُ التمويل الرسمي والخاص  الثانيةوأىم ما لؽيز التمويل الدولر في فتًة ما بعد الحرب العالدية 

، 1956والثنائي والدتعدد الأطراف والإقليمي والدولر، وقد ظهرت في تلك الفتًة مؤسسة التمويل الدولر سنة 
وتم ظهور العديد من الدنظمات الإقليمية وبنوك التنمية التي عملت في لرال  1960وىيئة التنمية الدولية سنة 
وقد شهد عقدي الستينات والسبعينات من القرن العشرين حدوث برولتُ  طراف.منح القروض متعددة الأ

التحول من أسهم رأس الدال إلذ الدين، ومن التمويل الرسمي  رئيسيتُ في لرال بررك رؤوس الأموال الدولية ولعا:
الأزمة في عقد  إلذ التمويل الخاص وىو ما أدى إلذ تراكم شديد في الدديونية الخارجية لبعض الدول وانفجار

شهدت فتًت السبعينات تطورات كبتَة بسثلت في زيادة حجم الدصاريف الدولية، وتبلورت  15.الثمانينات
إعادة التدوير التي فرضت على الأسواق الدالية، اثر انهيار نظام )بروتن  استًاتيجيةسلسلة التطورات نتيجة 

لحكومة الأمريكية القيود التي فرضتها في عقد ، وىو التاريخ الذي أزالت فيو ا1974وودز( وجاءت سنة 
   16الستينات.

 ر التمويل الدولي بعد الثمانيناتتطو  -3
شهد التمويل الدولر من خلال التـدفقات الرأسمالية الدوليـة لظوا متزايـدا كمـا يوضـحو الشـكل أدنـاه أيـن بلغ     

تريليـون  4.9بــ  2000نة بدا سجلو سـنة تريليون دولار مقار 11.8بحوالر  2007أقصى مستوى لو سنة 
 ، أين يعزى ىذا التطور بالأساس إلذ:1980تريليون دولار سنة  0.5دولار و

  .انتشار موجة التحرير الدالر والحد من الضوابط على حركة رؤوس الأموال 

 .الازدىار الاقتصادي العالدي الذي زاد من الحاجيات التمويلية 

 عل التطور التكنولوجي.فالبنوك والأسواق الدالية ب تطور آليات عمل 
وكما ىو ملاحظـ مـن الشـكل أدنـاه، عـرف التمويـل الـدولر عصـرا ذىبيـا منـذ تسـعينات القـرن العشـرين إلذ    

سنة بداية تعرض الاقتصاد العالدي لبوادر ثاني أكبـر أزمـة اقتصـادية في تارلؼو، أيـن سـجل  2007غاية سنة 
، 2008تريليون دولار سنة  2.2إلذ  2007تريليون دولار سنة  11.8بعدىا انهيار كبتَ في سنة واحدة من 

والنتيجـــة: انهيارات كبيـــرة للبنـــوك والدؤسسات الدالية وعلـــى مســـتوى الأسواق الدالية، تزايــد حالات عــدم الثقــة 
 ــع حاجيــات التمويــل خصوصــا مع تدىور التجارة العالدية.واللايقيــن في أوســاط الدســتثمرين، تراج
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 : تطور التدفقات الرأسمالية الدولية(1-1رقم )الشكل 

 
 

 أهمية التمويل الدولي ث:المطلب الثال
بزتلف ألعية تدفقات رؤوس الأموال بتُ دول العالد باختلاف وجهات النظر بتُ الدول الدقرضة لرأس الدال 
والدولة الدقتًضة لو من ناحية، وباختلاف نوعية رأس الدال الدتدفق من ناحية أخرى ويكون برليل ألعية التمويل  

 كما يلي: 
 )المتلقية( أهمية التمويل الدولي بالنسبة للدول المقترضة -1

 17لرأس الدال في الغالب: تستهدف الدول الدتلقية    
 .تدعيم برامج وخطط التنمية الاقتصادية والاجتماعية 
 .رفع مستوى معيشة السكان 
 .مواجهة العجز في موازين الددفوعات وسد الفجوة بتُ الاستثمارات الدطلوبة والددخرات المحققة 

كما لؽكن للدول أن تقتًض من الخارج لدعم الاستهلاك المحلي والمحافظة على مستوى معيشي معتُ، فإذا      
كانت الدوارد الخارجية للدولة غتَ كافية لتمويل الواردات الاستهلاكية، فإن الاعتماد على القروض أو الدنح 

لصادرات فإن ذلك يؤدي إلذ وجود فجوة في الخارجية يصبح أمرا لا مفر منو لأنو عندما تكون الواردات من ا
 موارد الصرف الأجنبي، ولا بد من سد ىذه الفجوة أشحد الأسلوبتُ:

 عن طريق السحب من الاحتياطيات الخارجية الدملوكة للدول. الأول:
 ىو الاقتًاض الخارجي، وعادة ما يتم اللجوء إلذ الأسلوب الثاني إذ كان مستوى الاحتياطيات والثاني:

 ارجية لا يسمح بالدزيد من السحب منو.الخ



  ...................الأهمية(........ دولي )المفهوم، التطور التاريخي،مدخل إلى التمويل ال الفصل الأول:

10 

 

كما قد تعلق الدولة ألعية كبتَة على التمويل الخارجي في شكل استثمارات أجنبية مباشرة، وذلك لأن 
الاستثمارات الدباشرة توفر تكنولوجية متقدمة وخبرات إدارية رفيعة الدستوى بالإضافة إلذ تفاعل الدشروعات 

الأجنبية الدباشرة مع الأسواق الدولية، وىو ما يؤدي إلذ زيادة الإنتاج من السلع  الدمولة من خلال الاستثمارات
 القابلة للتصدير، كما تؤدي إلذ توفتَ فرص توظيف وبرستُ جودة الإنتاج.

 أهمية التمويل الدولي من وجهة نظر الجهات المقرضة -2
وجهة نظر الجهات الدالضة فإن ىناك سيادة للأىداف والدوافع السياسية بالنسبة للتمويل الدتدفق من  فمن

( على دور Griffin & Enosفيؤكد كل من جريفن واينوس ) الدصادر الرسمية الثنائية ومتعددة الأطراف.
الرأسماليتُ الدتدفقة إليها من  العوامل السياسية في برديد الدولة الدتلقية من ناحية وفي برديد حجم تدفقات

 18ناحية أخرى.
وبراول الدول التي بسنح قروضا رسمية لدولة أخرى أن برقق أىدافا عديدة كتصريف الفوائض السلعية لديها 
وزيادة صادراتها وتشغيل جانب كبتَ من شركاتها الوطنية في أعمال النقل والوساطة والتأمتُ والدقاولات وبيوت 

كما أن القروض الرسمية الثنائية ترتبط بضرورة إنفاقها في أسواق الدول الدالضة )باستثناء  ة بها.الخبرة الدختلف
 حالات قليلة جدا يتم فيها فتح قروض نقدية ولأىداف خاصة(.

كما أن الحصول على قرض معتُ من دولة أخرى لا يعتٍ إعطاء الدولة الدقتًضة الحق في استخدامها بحرية  
ن أي سوق من الأسواق الدولية وفقا لأجود أنواع السلع وأرخص الأسعار، ولكن الدولة كاملة والشراء م

 الدالضة تريد برقيق أىداف عديدة منها:
 برستُ صورة الدولة الدالضة أمام المجتمع الدولر وإظهارىا كدولة برارب الفقر في العالد. -
ي )الذي ينتج كميات كبتَة ويؤدي عدم بضاية مصالح بعض القطاعات الإنتاجية بالداخل كالقطاع الزراع -

تصديرىا إلذ الطفاض أسعارىا وإصابة الدنتجتُ بإضرار جسيمة، ولذذا لؽكن التخلص من ىذه الفوائض 
 السلعية عن طريق القروض والدساعدات(.

الدالضة برمل الدولة الدالضة للقرض الدشاريع الدمولة بالقرض تكاليف النقل والتأمتُ لدى شركات تابعة للدولة  -
 بالإضافة إلذ تكاليف الخبراء والدشرفتُ.

 وىو رأس الدال الذي يتدفق من الدؤسسات الدولية والإقليمية فهو التمويل الدولي متعدد الأطراف:أما    
 في برركو للتيارات السياسية من جانب الدول الدسيطرة على إدارة ىذه الدؤسسات الدولية. لؼضع

 19:ويل الدولر بالنسبة للبلد الدصدر للتمويل فيوباختصار تتمثل ألعية التم
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 زيادة الصادرات الوطنية، أي تصريف الفائض السلعي وتشغيل شركاتها. -

 برستُ صورة الدول الدالضة للتمويل على أساس أنها تهتم بدعالجة الفقر في العالد. -
 أهمية التمويل الدولي على المستوى العالمي -2
 20:الدستوى العالدي بدا يليتكمن ألعية التمويل على    

 توفتَ سيولة دولية كافية لتمويل الحجم الدتزايد من التجارة السلع و الخدمات وحركة الاستثمار الدوليتُ، - أ

وأي قصور في الدستوى الدطلوب من السيولة يعتٍ الانكماش على الدستوى الدولر، لشا يسيء إلذ معدل النمو 
 لذ عدم الاستقرار في النظام النقدي الدولر.والصادرات العالدية ويؤدي بالتالر إ

 إن توفتَ عنصر كاف من السيولة الدولية وبعملات لستلفة كالدولار و اليورو و الجنيو يضمن استقرار  - ب

أسعار الصرف بتُ العملات الوطنية، من خلال توفتَ قدر كاف من السيولة الدولية للدفاع عن أسعار 
لدركزي بائعا ومشتًيا لعملتو الوطنية مقابل العملة الأجنبية بهدف برقيق الصرف الثانية، حيث يدخل البنك ا

 الاستقرار.
إن ألعية التمويل الدولر من منظور العلاقات الاقتصادية الدولية تكمن في بسويل حركة التجارة الدولية من     

دي إلذ انكماش العلاقات السلع والخدمات وأي الطفاض في مستوى السيولة الدولية لتمويل حركة التجارة يؤ 
ن الطفاض إالاقتصادية بتُ الدول، وإذا كان القطاع الخارجي في معظم الدول يعد بدثابة القطاع المحرك للنمو ف

حجم ىذا القطاع وانكماش نشاطو سيؤثر على معدلات النمو ويقلل حجم الإنتاج الدخصص للتصدير 
 21.والسلع الدستوردة للاستثمار والاستهلاك

حظة الجديرة بالذكر ىي أن الحجم الفعلي لتحركات رؤوس الأموال بتُ دول العالد فيما بتُ الأسواق والدلا 
الدالية الدولية قد فاق عدة مرات التحرك الفعلي للسلع والخدمات على الدستوى الدولر، ولد يعد ىناك ارتباط 

لدستوى الدولر بظاىرة الاقتصاد الرمزي، وأن بتُ التدفقات الدالية والتدفقات العينية، وتعرف ىذه الظاىرة على ا
( ىي وحدىا الدستفيدة من ظهور ولظو USAالدول الدتقدمة وعلى رأسها الولايات الدتحدة الأمريكية )

الاقتصاد الرمزي، ويعود ذلك إلذ امتلاكها للأدوات القادرة على توجيو عمليات التحرك لذذه الأموال  
رؤوس الأموال وسياسة الصرف الأجنبي بهدف إحداث بزفيض في القيمة كاستخدام السياسة النقدية لجذب 

وقد استخدمت الولايات الدتحدة الأمريكية ىذه  الحقيقية لديونها الخارجية الدقومة بالدولار الأمريكي.
 وحتى الآن. 1972السياسات منذ أن أصيب ميزانها التجاري بعجز سنة 
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 الثاني: عناصر التمويل الدولي/ دوافعو وأثاره الاقتصادية المبحث
براول الحكومات تعبئة لستلف الدصادر المحلية إلذ أقصى حد لشكن لتمويل التنمية ، لكن ضعف ىذه    

الدصادر يطرح أمام الحكومات مشكلة حقيقة تستًعي الاىتمام ، لشا يضطرىا إلذ اللجوء إلذ التمويل الدولر 
الو وعناصره في صورة قروض مشروطة و قد تكون ذات تكلفة عالية، أو أن تلجأ إلذ استغلال بدختلف أشك

الظروف التي انتجتها العولدة مرىونة بضرورة بررير الاقتصاد و تقليص أثار التقييد للسماح للبلد بالاندماج في 
صورة تدفقات لرأس الدال باحثة عن  السوق العالدي الذي لؽكن أن يوفر  لذا قدرا مهما من الدوارد التمويلية في

 الأرباح.
 عناصر التمويل الدولي : المطلب الأول

لؽثل النظام الدالر الدولر أحد الأركان الثلاثة للنظام الاقتصادي العالدي بالإضافة إلذ النظام التجاري الدولر 
لا للنظام التجاري الدولر والنظام الدالر الكفء ىو ذلك النظام الذي لػقق بسوي والنظام النقدي الدولر.

واستقرارا للنظام النقدي، والتنسيق بتُ ىذه الأنظمة يؤدي إلذ تعظيم الرفاىية الاقتصادية والاجتماعية وبرقيق 
 ويوضح الشكل التالر العناصر الدختلفة للنظام الدالر الدولر: 22.النمو في معظم بلدان العالد
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 عناصر النظام المالي الدولي ( :2-1شكل رقم )ال
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 .1993 ،عادل الدهدي، التمويل الدولر، العربي للنشر والتوزيع، القاىرة، مصر المصدر:

 

 الدتعاملون

 الدقتًضون الدستثمرون

 الدشاركون

 الإقراض  تدفق الأموال

 السماسرة والبنوك

 شركات الاستثمار

 شركات التأمتُ

 بنوك وصناديق الادخار

 صناديق التقاعد

دولية منظمات

    الأفراد    

  الدؤسسات

        
 الحكومات

 الدنظمات 

الأفراد    

الدؤسسات             

لحكوماتا          

الدنظمات          

 الأرباح المحققة تدفق العوائد

 الأســـواق

 رأس مال نقـد

 الأدوات

 السنـدات 
 الأسـهم 

بولات مصرفيةق      

أوراق بذارية   

ونات الخزانةذأ    

 ودائع لأجل

شهادات الإيداع     
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  23:يتضح من الشكل السابق أن العناصر الأساسية التي يشتمل عليها النظام الدالر الدولر تتكون من
 المتعاملون:   -1
 ىم الركيزة الأساسية للنظام الدالر الدولر ويتكون الدتعاملون:    
 المستثمرون:  - أ

الأفراد والدؤسسات العامة والخاصة وحكومات الدول الدختلفة والدنظمات الدولية والإقليمية، والدستثمر  وىم   
ىو ذلك الشخص )مهما كانت طبيعتو القانونية( الذي لؽلك أرصدة فائضة من الأموال ويرغب في توظيفها، 

 وىنا لغب أن يفرق بتُ التوظيف الدالر والتوظيف الحقيقي للأموال.
 قترضون: الم - ب

الأفراد والدؤسسات العامة والخاصة وحكومات الدول الدختلفة والدنظمات الدولية والإقليمية الذين  وىم   
لػصلون على قروض من الأسواق الدالية الدولية أو يقومون بطرح )بيع( سندات في ىذه الأسواق، أو 

 لدختلفة.بالاقتًاض الدباشر من التجمعات الدصرفية أو الدنظمات الدولية أو من الحكومات ا
 وتأخذ الأموال في إطار النظام الدالر الدولر ابذاىتُ:

 الاستثمارات.  ىو تدفق ىذه الأموال من الددخرين إلذ الدقتًضتُ الذين يستخدمون ىذه الأموال في الأول:
 ىو تدفق عوائد وأرباح ىذه الأموال من الدقتًضتُ إلذ الددخرين. الثاني:

 المشاركون:   -ج
ع السماسرة والوسطاء الذين يتعاملون في الأسواق لحساب الغتَ أو لحسابهم مثل البنوك وشركات ىم في الواق   

الاستثمار الدالر وشركات التأمتُ وبنوك وصناديق الادخار ... إلخ بالإضافة إلذ صناديق التقاعد والدنظمات 
باستثمار الأموال الفائضة لديهم لتحقيق الدولية و الإقليمية، ويقوم ىؤلاء بالتعامل في الأسواق الدالية الدولية 

 عوائد وأرباح على ىذه الأموال.
 الأسواق: - 2

بسثل الأسواق الدالية المحلية والدولية الشبكة الأساسية التي تنتقل من خلالذا رؤوس الأموال وتنقسم الأسواق 
 وأسواق رأس الدال.الدالية من وجهة نظر الآجال الزمنية والأدوات الدستخدمة إلذ أسواق نقد 

وفي أسواق النقد: يتم التعامل أشدوات مالية قصتَة الأجل تتًاوح آجال استحقاقها بتُ يوم وأقل من سنة، 
 وتتأثر بالتغتَات التي تطرأ على أسعار صرف العملات الدختلفة، كما تعكس الأدوات دينا لزددا.

ويلة الأجل مثل السندات، وتؤثر أسعار أما أسواق رأس الدال: مثل الأسهم كما تعكس كذلك ديونا ط
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 الفائدة بدرجة كبتَة في حركة الأموال في ىذه الأسواق وبدرجة أقل تغتَات أسعار الصرف.
 الأدوات: -3

بزتلف باختلاف نوعية السوق، ففي أسواق النقد تكون أدوات التعامل في معظمها قصتَة الأجل 
) أذونات الخزينة، القبولات الدصرفية، الأوراق التجارية وشهادات الإيداع القابلة للتداول، : ــــــلمثــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 شهادات الإيداع الدخزنة والودائع لأجل وصكوك الديون الدختلفة (. 
أما الأدوات الدستخدمة في أسواق رأس الدال وىي الأدوات طويلة الأجل مثل)الأسهم التي تصدرىا 

لصناعية ، السندات الدولية التي تقوم بطرحها ىذه الشركات وتلك التي تطرحها حكومات الدول الشركات ا
 الدختلفة في أسواق الدال الدولية(.

 )دوافعو( أسباب اللجوء إلى التمويل الدولي  لثاني:المطلب ا
يشتَ الاقتصاديون إلذ انو على الرغم من التفاوت في توزيع الدخل بتُ الدواطنتُ في الدول الدتقدمة 

من دخلها ويعود ذلك إلذ أن الفئات الاجتماعية ذات الدخل  % 20الصناعية، إلا أنها تدخر ما يزيد عن 
الأمر إلذ زيادة الددخرات المحلية التي  الدرتفع في ىذه الدول تتميز بديلها العالر للادخار، كل ذلك أدى في نهاية

يتم توجيهها باستمرار لضو أوجو الاستثمار الدنتج، و بالتالر فإنها لد تلجأ إلذ القروض الخارجية بهدف برقيق 
معدلات لظو مرتفعة في نابذها القومي، وإلظا استطاعت الوصول إلذ مرحلة الاعتماد على الدوارد الذاتية من غتَ 

 ى التمويل الخارجي.الاعتماد عل
ن فئاتها ذات الدخل الدرتفع تتميز بانعدام تفكتَىا في توجيو الجزء الأكبر من إأما حال الدول النامية ف

مدخولذا لضو الاستثمار الدنتج، بل تعمل على توجيهو لضو الإنفاق على الاستهلاك الدظهري وبهذا فهي ليست 
 24.الدول الصناعية الدتقدمةذات ابذاه إنتاجي كما حال الفئات نفسها في 

والتي  ،رؤوس الأموال بتُ الدول أششكالذا الدختلفة تعمل على برركاتإن ىنالك العديد من الدوافع التي 
  25:من أبرزىا

 إلغاد منافذ يتم من خلالذا استخدام رؤوس الأموال التي تزيد أو تفيض عن حاجة الاستخدام المحلي لذا، -1

نتيجة زيادة الدخول فيها والتي بزصص نسبة مهمة منها للادخار وعدم الحاجة وبالذات في الدول الدتقدمة 
الواسعة لاستخدام ىذه الادخارات في الدول ىذه في الوقت التي تشتد حاجة الدول النامية لذذه الأموال 

ر بسبب الطفاض دخولذا وادخاراتها وحاجتها الواسعة لاستخدام، ولذلك فان الدول الدتقدمة بسثل الدصد
 الأساسي للتمويل الدولر، وبسثل الدول النامية الدستقبلة الرئيسية للتمويل الدولر.
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 البحث عن عائد اكبر أي الحصول على إيرادات وأرباح أعلى بحيث أن رؤوس الأموال تتجو عادة في -2

الدول التي  الأرباح ومنو ظل كون الأمور الأخرى على حالذا لضو الدول أو الدناطق التي ترتفع فيها العوائد 
 تنخفض فيها مثل ىذه العوائد والأرباح.

 الطفاض تكاليف الإنتاج حيث تتجو رؤوس الأموال لضو إقامة مشروعات الدول أو الدناطق التي تنخفض -3

 فيها تكاليف عناصر الإنتاج في الدشروع الذي يستخدم قدر اكبر من العمل نتيجة لذلك.

 ل الأخرى من اجل السيطرة على أسواق تلك الدول،قد تتجو رؤوس الأموال للاستخدام في الدو  -4

 والقضاء على الدنافسة من خلال تواجدىا الفعلي في الأسواق الخارجية التي تتجو رؤوس الأموال إليها.

 إلذالتغتَات النسبية في أسعار الفائدة حيث تتحرك الأموال من الدول التي تنخفض فيها أسعار الفائدة  -5

الفائدة و بالعكس، كما أن التغتَات في أسعار الصرف تؤدي إلذ الدضاربة التي  الدول ترتفع فيها أسعار
 تستهدف برقيق الاستفادة من التغتَات في أسعار الصرف في أماكن وأوقات لستلفة في السوق الواحدة.

 التخلص من الإجراءات و السياسات التي يتم إتباعها في الدول الدصدرة لرؤوس الأموال سواء كانت -6

 رية أو ضريبية أو أية إجراءات أخرى.إدا

 التخلص من الحماية الجمركية والإدارية وكافة القيود الأخرى ذات الصلة والتي تفرضها الدول التي -7

 تتجو حركة رؤوس الأموال لضو الاستثمار فيها.

 والتي لؽكنالتمتع بالتسهيلات والدزايا والإعفاءات الضريبية والإجراءات الأخرى في الدول الدستقبلة  -8

 جل برفيز توجو رؤوس الأموال لضوىا.ألذا ابزاذىا من 

 استغلال الدوارد الطبيعية وبالذات الدعدنية والزراعية في الدول الأخرى، وبالذات تلك التي برتاج إليها -9

الدباشر والاستثمار الأجنبي  الدول الدصدرة لرؤوس الأموال، وكان ىذا الدافع ىو الرئيسي لحركة التمويل الدولر
 وغتَ الدباشر منو بشكل خاص من الدول الدتقدمة إلذ الدول النامية.

 ولؽكن الإشارة إلذ أىم أوجو الضياع في الادخار لدى البلدان النامية وىي:  
 .وجود البطالة أشنواعها الدختلفة وخاصة السافرة أو الدقنعة والطاقات الإنتاجية العاطلة 
 ي(.الاكتناز ) قلة الاكتناز المحل 

  .التصرف غتَ العقلاني بالنقد الأجنبي 

 .)الاستهلاك غتَ العقلاني) العام أو الخاص 

 .التهرب الضريبي، أو متأخرات الضرائب الدستحقة للسلطات العامة 
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   .ىروب رؤوس الأموال للخارج والتحويلات الأخرى 
 الآثار الاقتصادية للتمويل الدولي الث:المطلب الث  

طغت فكرة الكلية والشمولية على نظام العلاقات الدولية آخذة في منحاىا دمج كل ألضاء الدعمورة  لقد      
 في لرتمع واحد تربطهم علاقات أوثق في المجالات الدختلفة، وىيمنت فكرة التدويل للتذليل على حجم

تكنولوجيا الإعلام والاتصال، التدفقات العابرة  للحدود بفضل ذلك التطور الذائل والسريع الذي وصلت إليو 
السلع والخدمات ورأس الدال لزدثة تكاملا للاقتصاديات  فسمحت العولدة بحدوث تدفقات حرة للأفراد،

 26.والمجتمعات إلذ أن وصل الحديث عن مفهوم القرية الكونية
 ابي ومنها ما ىو سلبي،لؽكن أن تتحقق نتيجة التمويل الدولر العديد من الآثار الاقتصادية  منها ما ىو الغ    

وبزتلف وجهات النظر بخصوص ذلك اختلافا واضحا وخاصة في ظل غياب القياس الكمي الذي يتطلب 
دراسة الحالات المحددة وإلغاد أثارىا، وبالذات من خلال الاستثمار الأجنبي الدباشر كشكل أساسي من أشكال 

 التمويل الدولر ومن أىم ىذه الآثار :
 27:إن من الآثار الالغابية ما يلي يجاابية:: الآثار الاأولا
أدى التمويل الدولر دورا ىاما وأساسيا في تطوير معظم الدول التي تعتبر ألان متقدمة والتي من ألعها  -1

الدول الأوروبية وخاصة بعد فتًات الحرب العالدية الأولذ وبالذات بعد الحرب العالدية الثانية، وكذلك دول أمريكا 
 ابان، حيث شكل الأساس الضروري للتطور اللاحق فيها.الشمالية والي

أسهم التمويل الدولر في برقيق بعض التطور النسبي في العديد من الدول النامية عن طريق توفتَ الدوارد  -2
الحد الأدنى الدطلوب من الاستثمارات الإنتاجية  لإلصازالدالية لتلبية النقص في مواردىا الدالية المحلية واللازم 

 رورية للتخلص من حالة التخلف التي يعاني منها.الض

إسهام التمويل الدولر في توفتَ بعض احتياجات عملية التطور في الدول النامية من خلال توفتَ التمويل  -3
 اللازم لإقامة الدشاريع عن طريق استتَاد الدعدات الرأسمالية، والتي تتطلبها عملية التطور في ىذه الدول.

عض احتياجات تشغيل الدشروعات وتستَىا وبسشية نشاطاتها بعد إقامتها عن طريق استتَاد تلبية التمويل لب -4
 احتياجات الدشروع للقيام بذلك.

لؽكن للتمويل الدولر أن يساعد في زيادة الصادرات والإسهام في توفتَ النقد الأجنبي عن طريق التمويل  -5
 في برقيق إنتاج لػقق زيادة التصدير. اللازم لإقامة الدشروعات وعملها وإسهامها من خلال ذلك

ن لػقق إسهام في تطوير نوعية أكذلك لؽكن للتمويل الدولر أن يسهم في توفتَ فرص عمل أوسع، و  -6
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 العاملتُ، ومن زيادة دخولذم.

لؽكن أن يسهم التمويل الدولر في زيادة درجة استخدام الدوارد الاقتصادية الدتاحة، وبالذات في الدول  -7
  تعاني من ضعف درجة استخدام ىذه الدوارد.النامية التي

يساعد التمويل الدولر على بزفيض تكاليف الإنتاج من خلال إقامة مشروعات تستخدم رؤوس أموال  -8
اكبر تتيح زيادة الإنتاجية ومن ثم خفض التكاليف، وىذا لؽكن أن يسهم في بزفيض الأسعار، ومن ثم إمكانية 

 ى الدعيشة.خفض تكاليف الدعيشة، وبرستُ مستو 

يسهم التمويل الدولر في برقيق إيرادات مالية للدول وبالذات من خلال الضرائب التي يتم فرضها على  -9
 الدشروعات التي تقام وتعمل اعتمادا على التمويل الدولر، ومن خلال العوائد التي برصل عليها.

 28:إن من الآثار السليبة ما يلي : الآثار السليبة:ثانيا
 يلة الفائض الاقتصادي الفعلي كماسحب الفائض الاقتصادي الاحتمالر، وفي الحالات ليست بالقل -1

تبتُ العديد من الدراسات الرصينة في ىذا الجانب، والذي لؽكن أن يستخدم في برقيق عملية التطور في الدول 
 النامية إلذ الدول الدتقدمة عن طريق برويل العوائد.

 كان  والتي ،ت الدعدنية والطبيعية بشكلها الأولر أي من خلال مراحل الإنتاج الأولرتصدير الدوارد والثروا -2

من الدمكن استخدامها في برقيق التطور في الدول النامية، والتي لؽكن أن تولد عملية استخدامها ىذه قيمة 
 مضافة تفوق القيمة الدضافة التي تتحقق في مرحلة الإنتاج الأولر.

 وبسبب التجارة الخارجية و العجز الددفوعات سلبا بسبب برويل الفوائد والأرباحالتأثتَ على ميزان  -3

 الدزمن في الديزان التجاري الدتمثل بزيادة الواردات على الصادرات.

 فرمنافسة الإنتاج وإعاقة تطوره، وبالذات في لرال التصدير والاستتَاد، حيث أن الدول الدتقدمة تو  -4

الأمر  نامية تعتمد في إنتاجها على الدواد الأولية التي تستوردىا من ىذه الدول،منتجات تصدرىا إلذ الدول ال
 الذي يقضي على إمكانية إقامة إنتاج لزلي.

 رف الدول النامية متقدمة وتتناسبلوجيا الدستوردة من طو لوجيا غتَ ملائمة، حيث التكنو استتَاد تكن -5

 قل لعنصر العمل(.أكبر لرأس الدال واستخدام أ)تعتمد على استخدام  مع درجة تطور الدول الدتقدمة

 خلال دخل ، والتي برقق لذا منالإسهام في زيادة حدة التفاوت وسوء توزيع الدخل بتُ الأفراد في المجتمع -6

ن الدشروعات الأجنبية التي ترتبط بالتمويل الدولر يستخدم في أذلك مرتفعة مقارنة بالفئات الأخرى، خاصة و 
 إنتاج متطورة نسبيا.الغالب طرق ووسائل 
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 مع درجة نشر وإشاعة ألظاط استهلاكية غتَ ملائمة ولا تتناسب مع احتياجات المجتمع وأفراده، أو -7

التطور الاقتصادي في الدول النامية، ولا تتناسب مع القدرة الإنتاجية في ىذه الدول وكذلك لا تتناسب مع 
 مستويات الدخول فيها.

 الشركات ة وىامشيتها نتيجة اعتمادىا على التمويل الدولر، حيث أنتعبئة اقتصاديات الدول النامي -8

الأجنبية والجهات التي توفر التمويل الدولر وفرت دخل نقدي من خلال عملها في ىذه الدول يتم استخدامو 
 في الغالب في طلب السلع التي برتاجها من الدول الدتقدمة.

 الاقتصادي،و  ول واستغلالذا وقرارىا السياسيعلى سيادة الد إن التمويل الدولر يسهم في الغالب في التأثتَ -9

 بسبب تبعية الدول النامية للدول الدتقدمة بحكم حاجتها إليها واعتمادىا عليها في تلبية احتياجاتها.
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ىي منظمات حكومية دولية دائمة، ذات إرادة ذاتية وشخصية قانونية مستقلة،  الدؤسسات الدالية الدولية    
 الدنشئتنشئها لرموعة من الدول بقصد برقيق أىداف مشتًكة، لػددىا ويبين كيفية الوصول إليها الاتفاق 

إلذ بسويل الدشروعات  - الحرب العالدية الثانية معظمها بعد أنشئالتي  -للمؤسسة. وتهدف ىذه الدؤسسات 
الأموال وتأمين حرية انتقالذا وتثبيت الحكومية والخاصة، وتشجيع الاستثمارات الدولية وتسهيل تدفق رؤوس 

، وىناك حالياً عدد كبير من الدؤسسات الدالية الدولية، سواء سعر الصرف وبرقيق التوازن في ميزان الددفوعات
الدصرف العربي للتنمية و ، قتصادي والاجتماعيكالصندوق العربي للإلظاء الا) على الصعيد الإقليمي

 اأم (.الدصرف الإسلامي، و التنمية للدول الأمريكية ، ومصرفصندوق النقد العربي، و إفريقيا في الاقتصادية
 صندوق النقد الدولر ولرموعة البنك الدولر. :على الصعيد الدولر، ومن ألعها

 لى الدؤسسات الدالية الدوليةإمدخل حث الأول: الدب
ظروف نشأة الدؤسسات الدالية الدولية  والوضع  النقدي والدالر الدولر الذي كان سببا في البحث عن إن     

انتهى بإنشاء مؤسسات مالية دولية بسثلت في صندوق  ،نظام يسهر على سلامة النقدي والدالر الدولر العالدي
أن صندوق النقد الدولر مؤسسة نقدية دولية تسهر على  باعتبار، 1944البنك الدولر عام و النقد الدولر 

إدارة النظام النقدي العالدي ومراقبة سعر الصرف وإعادة التوازن في ميزان الددفوعات، أما الدؤسسة الدولية الثانية 
 ،دول أوربا التي خربتها الحرب فهي البنك الدولر والذي كان الذدف من إنشائو ذلك الوقت ىو إعادة إعمار

 فيو.وباعتباره بنك عالدي فهو يسهر على تقديم القروض للدول الأعضاء 

 ةنشأة الدؤسسات الدالية الدولي الدطلب الأول:
ثر الاضطرابات التي سادت نظام النقد الدولر خلا فتًة الحرب العالدية الثانية أجمعت الدول رأيها إعلى 

ت الدول، لاى تغيير أسعار صرف عممنظمة دولية تأخذ على عاتقها مهمة الإشراف علعلى تسلم أمرىا إلذ 
 نقطة برول في العلاقات برعتاالذي  ،1944 وودز بالولااتت الدتحدة في جويلية يتنقد كان مؤبسر بر و 

 قد وضع الأساس للتعاون فيما بين الدول ولحل مشاكل النقد العالدية. ،الاقتصادية الدولية
 ووززيتنة بر اتفاقي  

اندفعت الدول للبحث  ،نتيجة الفوضى التي سادت النظام النقدي الدولر قبل وخلال الحرب العالدية الثانية    
وكذا لػقق أىدافها  ،عن نظام نقدي دولر جديد من شأنو التخفيف من حدة ىذه الاضطرابات والأزمات

على  إمكانية التحويل من العملات، ...الدتمثلة في خلق بذارة دولية متعددة الأطراف، ثبات أسعار الصرف، 
مة لظروفو الاقتصادية م الجديد بدرونة كافة فيكون بدقدور ىذه الدول إتباع السياسة النقدية الدلائاإن بستع النظ

https://www.marefa.org/%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://www.marefa.org/%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://www.marefa.org/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A_%D9%84%D9%84%D8%A5%D9%86%D9%85%D8%A7%D8%A1_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A_%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9%8A
https://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A_%D9%84%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
https://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A_%D9%84%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
https://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A_%D9%84%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
https://www.marefa.org/%D8%A5%D9%81%D8%B1%D9%8A%D9%82%D9%8A%D8%A7
https://www.marefa.org/%D8%A5%D9%81%D8%B1%D9%8A%D9%82%D9%8A%D8%A7
https://www.marefa.org/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A
https://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D9%84%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
https://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D9%84%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
https://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A&action=edit&redlink=1


 ........................الثاني: الدؤسسات الدالية الدولية )صندوق النقد الدولي، البنك الدولي( الفصل

 

23 

 

لبنوك الوطنية الدركزية للدول، ا من مؤسسة مالية دولية تربطها علاقات باويتشكل ىذا النظام أساس في الداخل.
الدثلى  ىذا الإطار برزت مناقشات عديدة بتشجيع كل من الولااتت الدتحدة الأمريكية وإلصلتًا حول الطرق فيو 

نوع من برقيق تسهيل حركة الدبادلات الدولية و  في ظل أي نظام نقدي، و كيفيةللتحكم في أسعار الصرف و 
أربعين دولة للمشاركة الداليين الأربع و ومنو تم استدعاء لرموعة من الخبراء  وازن في ميزان الددفوعات للدولة.الت

في الدؤبسر النقدي للخروج بوثيقة تعتبر معاىدة دولية لتنظيم الحياة الاقتصادية والدتمثلة في اتفاقية بريتن وودز، 
مريكي، وتأخذ بعض البنود من خط   اللورد  ط    ىاري ىوايت  الأىذه الأخيرة تعتمد بشكل كبير على لس

 كينز  الإلصليزي.
  مخطط كينز 
نو قدم  أإلا  1941ىو مشروع نسب لواضعو البريطاني  اللورد مينارد كينز  وقد وضع الدشروع سنة      

ولقد بسحور ىذا  خلالو لؽكن قيام نظام نقدي دولر.يرسم فيها الإطار الذي من  1943سنة  كمقتًح
اصة دولر، أو بالأحرى إنشاء بنك مركزي دولر للاحتياط، قالدخط  حول فكرة جوىرية مفادىا تكوين ابراد م

بحيث يتيح للدول الأعضاء أن برصل على اعتمادات واسعة وتستطيع بواسطتها تسديد عجزىا الخارجي 
ت الدولة تتمتع بفائض كبير لؽكنها من جلب وعليو فإن الذىب لا لؽكن اعتباره الحل الأمل لاسيما إذا كان
ك في إطار أسعار الصرف لالدولية وذ الدبادلاتىذا الدعدن وكذا اقتًاح كينز إضفاء الطابع النقدي على 

 الثابتة.
 وعلى ضوء ما سبق مكن معرفة العناصر التي يتضمنها الدخط  والتي تتمثل في:   
ح على تسميتو لواصط ،صرف ثابت بالنسبة للذىبك بسعر ليتم ذ إنشاء عملات زولية جديدة: . أ

إلا أنو يبقى على قاعدة  ،وبذلك يلغى كل الاحتياطي من العملات الرئيسية ،(BANCOR–)البانكور 
نو عند دخول الدخط  حيز التنفيذ والتطبيق أصرف الذىب وىذا لأغراض نقدية دولية، حيث يرى كينز 

ولؽكن للدول الحصول على البانكور عن  ،  لعا )البانكور والذىب(تصبح الددفوعات الدولية تتم بعملتين فق
واستخدم حقها في الاقتًاض من   ابراد الدقاصة الدولر ، أما العملية العكسية أي  ،طريق بيع الذىب

ويستند ىذا الدخط  أيضا على حالات العجز  الحصول على الذىب مقابل البانكور فإن ذلك غير لشكن.
لة العجز تلجا الدول لبيع الذىب أو الاقتًاض من أجل الحصول على البانكور حيث والفائض، ففي حا

 %1لؽكن برديد حجم الحصة لأي بلد على أساس صادرات وواردات البلد، ومن ثم برديد رسم يقدر ب 
 للدولة التي تطلب قرضا لا يزيد عن نصف حصتها، أما إذا بذاوزت ذلك فإهاا لربرة على دفع رسوم اتسنو 
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وقد  ،وحتى الدول التي برقق فائضا وذلك عندما يفوق رصيدىا الدائم نصف حصتها ،اتسنو  %2تقدر ب 
 1سنوات. 1%حدد ىذا الرسم بـ 

 إن تطبيق ىذا النظام لغعل العملات بدا فيها العملات الدهيمنة تطبيق نظام معدل صرف ثابت: . ب

، وقد افتًض كينز في ىذا ثابتةفي ىذا المجال فإن معدلات الصرف و عملة موحدة ىي   البانكور   تشتًك في
 2من حصتها خلال السنة. 25%إذ بذاوزت الدولة  5%عملة في حدود لالمجال السماح بتخفيض ا

 .إنشاء بنك مركزي دولر 

  إنشاء عمة جديدة تكون دولية التعامل تدعى   البانكور.  

لغدر ملاحظتو ىو أن الأسس التي قام عليها الدشروع كانت بزدم الدصالح الخاصة لبريطانيا وتتجاوب  وما              
 مع أىدافو التي ترمي على برقيقها بإقامة ىذا النظام الجديد حيث تسعى لتحقيق ما يلي: 

 لاقتصاد وتصحيحإلغاد الكيفية الدناسبة التي تسمح بالحصول على كمية كبيرة من الدولارات لإعادة بناء ا 

 العجز الكبير في ميزن الددفوعات.

 .استخدام السياسة النقدية بحرية تامة دون القبول بفرض قيود معينة 

 تقوية مركز الجنيو الإستًليني وبشكل خاص مقابل الدولار مع بسكين لندن من القيام بدورىا كسوق نقدية 

 متطورة.

  مخطط هاري هوايت 
ىاري ديكستً ىوايت( كان بناءا على بذربتو ومعرفتو للأوضاع الاقتصادية العالدية عن الطرح الذي قام بو )   

 التي اكتسبها من خلال لشارستو لوظيفتو كأمين مال للخزينة الأمريكية.
 نقطتين:  فمخط  ىوايت يعكس وجهة نظر الأمريكيين و لؽكن تلخيص طرح ىوايت في

   ضرورة إنشاء وحدة حساب اسمها UNITAS  .لزدودة بالنسبة للذىب 
 اقتًاح صندوق لتسوية الدبادلات بين العملات و ىذا مناجل تصحيح الاختلافات الدوجودة وىذا لا 

  . UNITASيتم إلا بتثبيت العملات الأجنبية بالنسبة للوحدة   

على ضرورة توازن الددفوعات أكثر من اىتمامو بالقضاات التجارية، و حتى لؽكن للدولار  وقد ركز ىوات
 امتلاكهاأن لػتل مكانتو فإنو يقتًح بسويل الولااتت الدتحدة الأمريكية لذذا الصندوق القس  الأكبر من اجل 

 لأكبر احتياطي من الذىب العالد.
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  الدشروعين في النقاط التالية: وعلى العموم لؽكن حصر أوجو التشابو بين      
 .كلا الدشروعين يقتًحن إنشاء مؤسسة دولية مشتًكة 

 .كلاىم يؤكد على ضرورة منح مساعدات بسويلية للبلدان الأعضاء التي تعاني عجز في ميزن مدفوعاتها 

    العم على استقرار أسعار الصرف عن طريق تثبيت العمات الأجنبية بالنسبة لـUNITAS وىذا  
 أي ىوايت وتثبيتها بالنسبة لكينز.ر 

بس   وأما بخصوص أوجو الاختلاف تكمن في فكرة ابراد الدقاطعة الدولر وجوىر الاختلاف يكمن في
 لذالاستقرار، غذ يعد بدثابة بنك للدول الأعضاء نظرا للعلاقة التي ستًبطو بالبنوك الدركزية، كما أنو لد يتطرق إ

وفيما لؼص تضارب الدشروعين فإن ىذا يعد  ح قيودا صارمة بذاه الدول الددنية.التزامات الدول الدائنة بل يقتً 
طبيعيا لأنو يعكس السباق الذي نشأ بين الدولتين، وقد احتاج التقريب بين الدشروعين الدتعارضين إلذ إلقاء 

التوصل إلذ ، وحاولا مقدما الدشروعين 1943مرات بواشنطن في سبتمبر وأكتوبر  9لشثلي كل من الدولتين 
مشروع ىوايت لأسباب سياسية تتمثل في ىيمنة  حل وس  يتمثل في مشروع مشتًك، وبعد مناقشات في

الاقتصاد الأمريكي، خاصة أن بريطانيا مازالت برت نيران الحرب العالدية الثانية وبالتالر فقد بزلى البريطانيون 
ريكيين للرأسمال الدخصص لصندوق الاستقرار من وانظموا إلذ الدخط  الأمريكي مقابل رفع الأم ،عن لسططهم

وقام النظام النقدي الدولر الجديد بدوجب اتفاقية بريتن وودز على أساس لسط  ىوايت  مليارات دولار. 9-5
 مع استكمالو بجزء لشا ورد في لسط  كينز.

وكذا الدمار الناجم عن الحرب  ،إن النتائج الدتًتبة عن الاهايار الاقتصادي الذي ساد خلال الثلاثينيات    
بسبب اهايار  ،جل وضع أسس جديدة للتعاون الدولرأأرغم الدول الدتحالفة على الاتفاق من  ،العالدية الثانية

شرعت الحكومة  1941فمن سنة  نظام الددفوعات الدتعدد الأطراف. رهايااو  ،الشبكة العالدية للتبادل
لدا بعد الحرب وفق منظور ليبرالر، وقد ترجم ىذا التطور من خلال اتفاق الأمريكية في إعادة البناء الاقتصادي 

، ونظرا لذذه الأسباب بادرت 1942فيفري  23نيا في االتعاون الدتبادل بين الولااتت الدتحدة الأمريكية وبريط
الأفكار الولااتت الدتحدة الأمريكية إلذ حث الأمم الدتحدة بعقد مؤبسر اقتصادي عالدي لدناقشة وبرليل 

دولة، وعرض في الدؤبسر التمهيدي أىم الدقتًحات التي وردت  44الدطروحة، ىذه الأخيرة وجهت الدعوى إلذ 
جويلية  22إلذ  1ثم كان مؤبسر بريتن وودز من  .1941جوان  15في لسططي كينز وىوايت وكان ذلك في 

البلدان الدشاركة اتفاقية  الشثلو  الذي تم فيو التشاور ومناقشة الدشروعين بصفة رسمية، حيث وضع 1944
 التأسيس لدؤسسة دولية تشرف على النظام النقدي الدولر، وبسخض عن ىذه الأخيرة إنشاء كل من: 
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 .صندوق النقد الدولر 
  الدولر.البنك 

 ظروف النشأة الدطلب الثاني:
  الأطراف.الدستمر على الدعاملات التجارية الثنائية بدلا من الدتعددة الاعتماد تزايد 

 .اتباع سياسة إفقار الجار أي حل الدشاكل الاقتصادية الداخلية على حساب الدول الأخرى 

 لذ إالقوة الشرائية للعملات وأدى  الطفاضجراء بزفيضات تنافسية في قيمة العملات الوطنية لشا زاد في إ
 تقلبات شديدة في أسعار الصرف.

 م.1929أدى الذ ظهور أزمة الكساد  لشا )حرية التجارة( تقييد التجارة الخارجية 

 :كما يلي  تعريف الدؤسسات الدالية الدوليةولؽكن    
لذ المحافظة على سلامة النظام النقدي والدالر العالدي، ودفع عجلة إىي عبارة عن منظمات حكومية تسعى    

الاقتصاد العالدي، وىي التنمية في الدول الدتخلفة كما تعمل على إزالة العوائق التي برول دون دلرها في 
 مؤسسات تقوم بتحويل الدشروعات الحكومية والخاصة والعمل على استقرار الاقتصاد على الدستوى الكلي. 

 للمؤسسات الدالية الدولية الأهداف الرئيسية الدطلب الثالث:
 3الذ برقيق لرموعة من الأىداف ىي:تسعى الدؤسسات الدالية الدولية     
 التعاون الدولر في المجالات الاقتصادية.تشجيع وتنمية  .1

 العمل على برقيق أسعار الصرف. .2

العمل على تطوير وتوسيع التجارة الدولية وبرقيق النمو الدتوازن للمساعدة على برقيق مستواتت من  .3
 العمالة والدخل وتنمية الدوارد الانتاجية.

 العمل على برقيق الاستقرار النقدي على الدستوى الدولر. .4

 يم الدساعدة الفنية والدشورة في شتى المجالات الدالية والاقتصادية.تقد .5

في سواء في الديزانية أو  الاختلالتقديم قروض متوسطة وقصيرة الأجل لأغراض متعددة في مقدمتها معالجة  .6
 في ميزان الددفوعات.

ة للدول الأعضاء من العمل على توفير الثقة للدول الأعضاء بجعل موارد الصندوق والبنك الدوليين متاح .7
 خلال التسهيلات.
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برقيق الأىداف يتم عبر وظيفتين لعا: وظيفة بسويلية أي تقديم عروض للدول الأعضاء وفق شروط معينة،  .8
 ار الصرف.عأس باستقرارأما الوظيفة الثانية رقابية خاصة 

 فيمكن إيضاحها كما يلي:للمؤسسات الدالية الدولية  الأهداف الخفية أما   
 الذ تبني الرأسمالية كنظام اقتصادي وسياسي و اجتماعي للدول النامية بدا لؼدم الدول الرأسمالية. تهدف .1

ثروات الشعوب الطبيعية خاصة الدصدرة للنف  بهدف تعظيم الربح والتحكم في ىذه  باستغلالالقيام  .2
التكافؤ في العلاقات الأموال من قبل البنوك والشركات الدتعددة الجنسيات بدا لؼدم مصالحها في غياب 

 الاقتصادية الدالية.

برويل الدول النامية الذ سوق لتصريف فائض الإنتاج الرأسمالر بهدف برقيق مزيد من الأرباح ودفع البلدان  .3
 النامية لدزيد من التبعية والتخلف.

 : صندوق النقد الدوليالثانيالدبحث 

جهاز تنظيمي مهمتو برقيق الاستقرار للنظام  إن من مظاىر الإصلاح الدولر للنظام النقدي ىو إلغاد
      النقدي الدولر ومعالجة الدشاكل النقدية والاقتصادية التي خلفتها الحرب العالدية الثانية  وقد تبلور ذلك في

   اتفاقية بريتن وودز  وذلك من خلال انشاء صندوق النقد الدولر.
 الدطلب الأول: أساسيات حول صندوق النقد الدولي

للسهر على  1944عام  بريتن وودز اتفاقيةيعتبر صندوق النقد الدولر مؤسسة نقدية أنشأت بدوجب     
 سلامة النظام النقدي العالدي وىذا ما سنوضحو من خلال ىذا الدطلب.

 أولا: تعاريف حول صندوق النقد الدولي
 التعاريف: تتعدد التعاريف حول صندوق النقد الدولر إلا أننا سنتطرق لبعض ىذه    
بدوجب  اتفاقية بريتن وودز   أنشئ وكالة متخصصة  من منظومة الأمم الدتحدة  :صندوق النقد الدولر ىو   
للعمل على سلامة وتعزيز الاقتصاد العالدي وىو يعد مؤسسة مركزية في النظام النقدي الدولر،  1944عام 

وأطلق عليو اسم صندوق حتى يتمكن أن يستفيد من موارده الدول  ،زماتىدفو الرئيسي منع وقوع الأ
 .4ؤقت لدعالجة ما يتعرضون لو من مشكلات طارئة في ميزان الددفوعاتلدلذ التمويل اإالأعضاء الذين لػتاجون 

 1944 نشأت بدوجب  اتفاقية بريتن وودز  أكما يعرف صندوق النقد الدولر بأنو  مؤسسة نقدية دولية      
و يعتبر بدثابة بنك مركزي دولر أو ابراد للبنوك الدركزية في بداية مناقشات تأسيسو وىو نتيجة للأوضاع وى

   5.الاقتصادية والنقدية الدولية الدتًدية التي حصلت بعد هااية الحرب العالدية الثانية
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 ثانيا: أهداف الصندوق
  6:لطتصرىا فيما يليأوكلت إلذ الصندوق النقدي الدولر لرموعة من الأىداف     
التي تهيئ الوسائل اللازمة للتشاور في  ،تشجيع التعاون الدولر عن طريق ابذاه ىذه الدؤسسات الدائمة .1

 الدسائل النقدية الدولية.

وبالتالر الإسهام في برقيق مستواتت مرتفعة من العمالة  ،تيسير التوسع والنمو الدتوازن في التجارة الدولية .2
في تنمية الدوارد الإنتاجية لجميع الأعضاء واعتبار كل ىذا بدثابة أىداف و والدخل الحقيقي والمحافظة عليها، 

 رئيسية للسياسة الاقتصادية.

بين البلدان الأعضاء، العمل على برقيق الاستقرار في أسعار الصرف والمحافظة على ترتيبات صرف منتظمة  .3
 وبذنب التنافس لتخفيض قيم الدعاملات ويتم ذلك عن طريق: 

 وبرديد أسعار لصرف العملات للأعضاء  ،تثبيت سعر الدولار بالذىب وإمكانية برويلو ذىب من جهة
 على أساس الذىب والدولار من جهة أخرى.

  ت تغيير أسعار صرف العملات ومتابعة سياسا ،1%السماح بتقلبات في أسعار العملات في حدود
 للدول الأعضاء التي تعاني عجزا في ميزان مدفوعاتها.

الدساعدة على إقامة نظام مدفوعات متعدد الأطراف فيما يتعلق بالدعاملات الجارية بين البلدان الأعضاء،  .4
 وإلغاء القيود الدفروضة على عمليات الصرف والدعرقلة لنمو التجارة العالدية.

كي تتمكن من   ،م موارده العامة مؤقتا بضمانات كافيةاة لدى البلدان الأعضاء متيحا لذا استخدتدعيم الثق .5
 دون اللجوء إلذ إجراءات مضرة بالرخاء الوطني أو الدولر. ،تصحيح الاختلالات في موازين مدفوعاتها

 ولتحقيق الأىداف السابقة فإن على الدول الأعضاء الالتزام بدا يلي:    
بتقديم معلومات دقيقة ووافية عن حالة ميزان مدفوعاتها  ةبحيث تلزم كل دولة عضو  ،الدعلومات بينهاتبادل  -

وتقديم معلومات حسب  ،وتقدم عرضا عن حال احتياطاتها واستثماراتو وكذا مستوى الدخل الوطني ،للصندوق
الأعضاء، كما يلزم بتقديم بالدقابل يضع كل ىذه الدعلومات برت تصرف الدول و مستوى الأسعار والنفقات، 

 مساعدتو الاستشارية فيما تعلق بالأنظمة النقدية.

وسن القوانين الداخلية  ،إزالة العقبات التي برول دون التشجيع الحسن للتجارة الدولية برفع الحواجز الجمركية -
 السلع والخدمات. لتسهل عملية نقالتي 
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لأن ذلك قد  ،ح الاختلالات في موازين مدفوعاتهايبفرض تصح ،استخدام الدول الأعضاء لدوارد الصندوق -
 يؤثر سلبا على باقي الدول الأعضاء.

 7.صرف داخل الدول الأعضاءلة على أسعار ابالرقافي ظل  ،برقيق حرية برويل العملات -

لثانية منهكة ولشا سبق فإننا نرى بأن الولااتت الدتحدة الأمريكية استغلت خروج أوربا من الحرب العالدية ا   
مليون دولار من جهة أخرى،  24600وحيازتها لأكبر احتياطي من الذىب الدقدر بـ  ، من جهةاتاقتصاد

 تنويتضح ذلك من خلال بنود اتفاقية بري .لتفرض ىيمنتها على النظام الاقتصادي الدولر الجديد لتك الفتًة
 ،فادي فرض القيود على الددفوعات الجاريةحيث حث البند الثامن على إجبار الدول الأعضاء على ت، وودز

وأيضا على سياسات التبادل الدتعددة الأطراف، كشرط للحصول على خدمات الصندوق النقدي الدولر، لشا 
 خدم مصلحتو.

 ثالثا: وظائف صندوق النقد الدولي
 8:من أىم الوظائف التي يقوم بها صندوق النقد الدولر ىي    
لتقديم  ،وإرسالذم لعدد من الدول لفتًات معينة ،ض موظفيوعطريق بزصيص بتقديم الدعونة الفنية عن  .1

وإعداد تشريع للبنك  ،وفي رسم السياسات النقدية والدالية ،النصائح الفنية في العديد من الدشكلات
 الدساعدة في تنفيذ البرامج الدصادق عليها من طرفو.  ،وتطوير الإحصاءات الدالية ،الدركزي

 العالدي. الاقتصادلخدمة  بين نشاط صندوق النقد الدولر والبنك الدولر ال ماالتنسيق الفع .2

 ابتدعوقد  ،الدولية الاحتياطاتمن خلال زاتدة  ،لتسوية الددفوعات الدولية اللازمةتوفير السيولة الدولية  .3
 في ذلك حقوق السحب الخاصة نتيجة مشكلة السيولة.

والدرتب   ،لإتباعها وتطبيقها لتحقيق التوازن الخارجي ،الأعضاءاقتًاح السياسات التصحيحية للدول  .4
 من خلال زاتدة قدرتها على رسم السياسات الاقتصادية السليمة. ،بتحقيق التوازن الداخلي

الدالية العامة والسياسة النقدية وسياسات أسعار  السياساتمن خلال رسم  ،مراقبة النظام النقدي الدولر .5
 الصرف.

والبلدان  ،سواق الناشئةومراقبة القواعد الدولية في البلدان ذات الأ ،وضع أنظمة مصرفية فعالة الدساعدة في .6
 لذ بلدان صناعية.إوالبلدان التي في طريقها للتحول  ،النامية
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مع  ،ىذا وقد زاد دور الصندوق الإشرافي، وأصبحت برامج التعديل الذيكلي لزور اىتمام خاص من جانبو   
 ،الدقدمة، وتطورت وظائفو عبر الزمن من الإشراف على حسن سير النظام النقدي العالدي تنوع تسهيلاتو

   9.لذ مراجعة السياسات النقدية والداليةإ ،وثبات أسعار الصرف
 الدطلب الثاني: الذيكل التنظيمي لصندوق النقد الدولي

صندوق النقد الدولر من العديد من الأجهزة على اختلاف مستواتتها، حيث سوف نقوم بتوضيحها   يتكون   
 كما يلي:

 الأجهزة الدسيرة:  .1
وقد أجريت عليو ثلاث تعديلات منذ وضعها  ،حددت اتفاقية صندوق النقد الدولر ىيكلو التنظيمي

  10:ة التاليةوىي تنص على التًكيبة التنظيمي، 1945موضع التنفيذ في ديسمبر 

  .لرلس المحافظين -

 .المجلس التنفيذي -

 الددير العام وىيئة الدوظفين.  -

 .اللجنة الدؤقتة ولجنة التنمية  -
والمحافظون ىم  ،ويتكون من لزافظ ونائبو لكل دولة من الدول الأعضاء في الصندوق لرلس المحافظين: .أ 

من بين الشخصيات الأخرى الدماثلة، وىو  نوأحيانا لؼتارو  ،عادة إما وزراء مالية أو رؤساء البنوك الدركزية
ولو أن يعقد اجتماعات أخرى لدناقشة وإبداء  ،ولغتمع مرة واحدة في السنة ،بدثابة الجمعية العامة للصندوق

 الرأي في لرموعة من القضاات التي تدخل ضمن صلاحياتو كأعلى سلطة في الصندوق ومنها: 

 .الجدد الفصل في انضمام الأعضاء -
  .مراجعة الحصص وأشكال الدفع -

 .تعديل اتفاقيات الصندوق أو حلها -

 .برديد الدخل الصافي للصندوق الواجب توزيعو ... الخ -

ولؼتلف وزن أعضاء لرلس المحافظين حسب وزن الدولة العضو وحجم حقها فهناك الأعضاء ذوي الألعية 
 تأثير لذم في برديد سياسة الصندوق رغم أغلبية الذين يقررون سياسة الصندوق، وىناك الأعضاء الذين لا

داخل المجلس، ولذلك نلاحظ الذيمنة الواضحة للدول الرأسمالية الدتقدمة على توجيهات الصندوق، لأن 
وىذا ما  ،من الأصوات 85%أسلوب ابزاذ القرارات يقضي بضرورة حصول أي قرار مبدئي على أكثرية 



 ........................الثاني: الدؤسسات الدالية الدولية )صندوق النقد الدولي، البنك الدولي( الفصل

 

31 

 

فهي بسلك بدفردىا  ،حدىا ما يوازي حق النقض لأي قرار لا توافق عليوو  يعطي للولااتت الدتحدة الأمريكية
  .من الأصوات %83,17

 لغري تعيين خمسة منهم بصورة منفردة من قبل بلداهام ،مدير تنفيذي 24يتكون من المجلس التنفيذي:  .ب 

ول الأعضاء الدقسمة إلذ وىي: الو.م.أ، اليابان، فرنسا، ألدانيا، بريطانيا، وينتخب الباقون من قبل بقية الد
الذي يعتبر الذيئة الدائمة لابزاذ القرارات في  ،بحيث بزتار كل لرموعة مديرا تنفيذات لؽثلها في المجلس ،لرموعات

كمراقبة سياسات أسعار الصرف، وبرديدا الدساعدات الدالية والفنية   ات،صلاحيالصندوق النقد الدولر ولشارسة 
والقيام بالدراقبة عن طريق إرساليات للبلدان الدعنية بذلك،  ،شاورات مع أعضائهنالدطلوبة تقدلؽها، إجراء الد

برديد الديزانية الإدارية والدصادقة عليها، واختيار الددير العام للصندوق، وتتفاوت مكانة الدديرين التنفيذيين تبعا و 
و عضفي العلاقات الدالية والتنظيمية بين ال التي ترتب  بالقيمة الدالية للحصة التي تعتبر  أىم عنصر ،لدكانة دولذم

وظائف لو وبصورة عامة فإن المجلس التنفيذي  لرلس إدارة صندوق النقد الدولر   .11وصندوق النقد الدولر 
وىو المحرك الحقيقي والعضلي لصندوق  ،تتعلق بالديزانية الإدارية وأخرى تنظيمية إدارية، وبعضها استشارية رقابية

 النقد الدولر.
 ينتخب من قبل أعضاء المجلس التنفيذي لددة خمس وهيئة الدوظفين: الددير العام لصندوق النقد الدولي .ج 

على عكس مدير البنك الدولر الذي لؼتار من بين رعاات  ،وجرت العادة أن يكون غير أمريكي ،سنوات
  12.الصندوق منذ تأسيسو إلذ الآن الأوروبيينفكان جميع مدراء ، الو.م.أ
ويدير الأعمال اليومية للصندوق برت إشرافو، وىو مكلف  ،ويقوم الددير العام برئاسة المجلس التنفيذي    

ولو دوره في إعداد الديزانية وتنفيذىا بعد مصادقة  ،بتحقيق الانسجام بين المجلس الدذكور وموظفي الصندوق
إضافة إلذ مهامو  ،يؤمن التنسيق بين المجلس وسائر الأعضاء والدنظمات الدولية والجهوية المجلس عليها، كما

سواء ذات الاختصاص  ،ويقوم بالإشراف على لستلف قرارات الصندوق الاستشارية والتمثيلية والتنسيقية.
صرف وإدارة الإحصاء  الوظيفي مثل: إدارة الشؤون الدالية وإدارة الشؤون القانونية، وإدارة شؤون النقد وال

أو ذات الاختصاص الجهوي مثل دائرة إفريقيا ودائرة آسيا، ودائرة أوروبا ودائرة نصف الكرة  ،والخزينة ... الخ
 وظائفوعام لأو ذات الاختصاص الفني والتكويني مثل معهد صندوق النقد الدولر، ولؽارس الددير ا ،الغربي ...

 برت إشراف المجلس التنفيذي وبدساعدة ثلاث نواب لو.
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 ولؽكن إبرازىا كما يلي:الأجهزة الاستشارية:  .2
 الأجهزة العاملة زاخل إطار صندوق النقد الدولي  .أ 
 :لزافظي لزافظا من 24كون من توت ،1974أنشئت خلال الاجتماعات السنوية لعام  اللجنة الدؤقتة 

والدتعلقة  ،وبذمع التقارير اللازمة إلذ لرلس المحافظين ،وبذتمع مرتين خلال السنة ،الصندوق )وزراء الدالية عادة(
 وترفقها بالاقتًاحات الخاصة بتعديل وإثراء مواد اتفاقية إنشاء الصندوق. ،بإدارة وعمل النظام النقدي الدولر

ويعتبر الذيئة الدائمة على الدستوى  ،وقد أنشئت بصورة مؤقتة كبديل للمجلس الذي نصت عليو الاتفاقية
الوزاري الذي يشرف على إدارة النظام النقدي الدولر ويقدم التوجيهات، والدقتًحات اللازمة لتعديل مواد 

 الاتفاقية ولكن لرلس المحافظين لد ينشئ ىذا المجلس.
 :لس لزافظيلرىي لجنة وزارية مشتًكة بين لرلس لزافظي صندوق النقد الدولر و  لجنة التنمية 

يتوافقان مع اجتماعي  ،وتعتمد عادة اجتماعين في السنة ،عضوا من وزراء الدالية 22تتكون من  ،البنك الدولر
والسبل الدلائمة لنقل موارد  ،وتقوم برفع التقارير إلذ لرلس المحافظين تتعلق بالقضاات التنظيمية ،اللجنة الدؤقتة
الذي يبرمج العامل و  ،تعتبر الذيئة التي تساعد على تنسيق القرارات التنميةإن لجنة  ن النامية.احقيقية للبلد

بين صندوق النقد الدولر والبنك الدولر مع البلدان النامية، وىناك لجنتان تعملان خارج إطار الذيكل  التعامل
ية وتسمى وبسثل الثانية البلدان النام ،GROUPE10الأولذ بدجموعة العشرة  وتسمى ،التنظيمي للصندوق

 .GROUPE 24:  24لرموعة الـ 
 العاملة خارج إطار الصندوق الأجهزة -ب

 لرموعة العشرة:
بلجيكا،   :بدقتضى الاتفاق الدبرم بين لرموعة من البلدان الصناعية الأعضاء وىي 1962قد أنشئت سنة  

على تقديم قروض دعم مالية إضافية كندا، الو.م.أ، فرنسا، بريطانيا، اليابان، ىولندا، ألدانيا، إلصلتًا، السويد، 
وتعبر ىذه المجموعة عن مواقف  ،للصندوق لدساعدة أعضاء في إطار تسهيلات الاتفاقات العامة للقروض

الدول الصناعية الدتعلقة بالنظام النقدي والدالر الدولر، وتعتبر قراراتها وتوصياتها الدؤشر الأساسي الذي لػكم 
 لدولر.قرارات ومواقف صندوق النقد ا
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  نذكر أسماء بعضهم كما يلي: الددراءالعديد من وقد تناوب على إدارة صندوق النقد الدولر منذ تأسيسو 
 .1942-1951كاميل جات من بلجيكا أول مدير للصندوق  -

 .1951-1956إيفاروت من السويد مدير عام للصندوق  -

 .1956-1963بيرجا كبسون من السويد مدير عام للصندوق  -

 .1963-1973شويتزر من فرنسا مدير عام للصندوق بيربول  -

 .1973-1978جومانس ويتيفين من ىولندا مدير عام للصندوق  -

 .1987-1987جاك دي لاروزيير من فرنسا مدير عام للصندوق  -

 .1987ميشاكامديسو من فرنسا مدير عام للصندوق من  -

 والإداري الخاص بصندوق النقد الدولر:وغيرىم من الددراء، وسنوضح في الشكل الدوالر الذيكل التنظيمي 
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 الذيكل التنظيمي والإزاري لصندوق النقد الدولي(: 1-2الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 .20، ص 1996 ،نشرة صندوق النقد الدولر، أغسطس :صدرالد
 
 
 
 

 لجنة التنمية اللجنة الدؤقتة المجلس التنفيذي

 الددير العام

ذات اختصاص جغرافيإزارة  إزارة ذات اختصاص وظيفي إزارة ذات اختصاص في تكويني  

 إزارة شؤون الدالية العامة معهد صندوق النقد الدولي
 زائرة إفريقيا

آسيا زائرة  

أوربا زائرة  

نصف الكرة زائرة  

الشرق الأوسط زائرة  

 معهد فيينا الدشترك

 زائرة الدصارف الدركزية

 إزارة الشؤون القانونية

 إزارة شؤون النقد و الصرف

 إزارة الإحصاء

الخزينة إزارة  

وضع و استعراض السياسات إزارة  

 مكتب الخدمات الحسابية
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 الدطلب الثالث: موارز صندوق النقد الدولي
 لصندوق النقد الدولر العديد من الدوارد الدالية، والتي سوف نوجزىا فيما يلي:    
 حصص الأعضاء:  .1
 إن الدول الأعضاء في صندوق النقد الدولر تساىم بحصة معينة يتحدد على أساسها:     
  .اكتتاب كل دولة في الصندوق -
 .القوة التصويتية لكل دولة -

  .موارد الصندوق )حقوق السحب(الإمكانية الدتاحة لاستخدام  -

من الحصة الدتبقية بالذىب وعدلت فيما وأصبح  25%بالعملة الوطنية و  75%كان الأعضاء يدفعون 
 بالعملة القابلة للتحويل والاستخدام. 25%بالعملة الوطنية و 75%البلد العضو يدفع 

بدوجب صيغة تشمل على بردد حصص الاكتتاب الدبدئية في عضوية الصندوق للأعضاء الأصليين  
متغيرات اقتصادية ىامة في الدخل القوي الأرصدة الاحتياطية الرسمية من العملات القابلة للتحويل، وقيمة 

 الصادرات والواردات ... الخ.
 وقد استمد الصندوق منذ إنشائو صيغا عديدة لتمديد الحصص الدبدئية ألعها:    

)1)(227,05,0025,001,0(
Y

C
VCPRyQ   

VCCPRyQثم أصبحت  0432,1)(039,005281008,00045,0  
 وتعرف الرموز السابقة كما يلي:    
Qالحصة = 
Y (1985)= إجمالر الناتج المحلي  
R )(1985)= متوس  الاحتياطات الشهرية ) الذىب و العملات القابلة للتحويل 
P  (1981-1985= الدتوس  السنوي للمدفوعات الجارية )متوس 
C الضراف معياره واحد عند متوس  متحرك لخمس سنوات= الدتوس  السنوي للمحصلات الجارية ( 

 (.1973-1985في الفتًة 
 وقد أجريت تعديلات وزاتدات في حصص جميع الأعضاء تقريبا.     
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للجهود التي بذلذا صندوق النقد الدولر في ىذا المجال وافق لرلس لزافظي صندوق النقد الدولر في  بذسيداو    
بهامش كبير من الدشاركة إصلاحات واسعة النطاق في نظام الحوكمة الدتبع في الصندوق،  2008 أفريل 28

من  92,93بلد عضو لؽثلون  175، وصوت 185بلد عضو بأصواتهم من أصل  180لقد أدى لزافظو 
لرموع القوة التصويتية في الصندوق لصالح تغييرات في ىيكل الحصص والأنصبة التصويتية بدا يعزز مشاركة 

 وصوت بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان النامية.
 13وفيما يلي الدلامح الرئيسية لذذا الاصلاح:

 صبة التصويتية من تهدف عملية إصلاح حوكمة الصندوق إلذ برقيق اتساق أكبر بين العضوية والأن
 ناحية وزن البلدان الأعضاء ودورىا في الاقتصاد العالدي.

  نظم صيغة الحصص الجديدة أربعة متغيرات في شكل أنصبة ىي: إجمالر الناتج المحلي والانفتاح والتغير
 على التوالر. %5 و% 15 و% 30 و% 50والاحتياطات، وتبلغ أوزاهاا 

 Le doit de tirage spécial SDRاصة ح س خ. * حساب قيمة وحدة حقوق السحب الخ
، 1969وحقوق السحب الخاصة ىي أصل احتياطي دولر استحدثو صندوق النقد الدولر في عام 

ليصبح مكملا للأصول الرسمية الخاصة بالبلدان الاعضاء. ويتم برديد قيمة ىذا الاصل اعتمادا على سلة من 
بأي عملة من العملات القابلة للتداول الحر. واعتبارا من شهر أربع عملات دولية أساسية، ولؽكن مبادلتو 

مليار  285مليار وحدة حقوق سحب خاصة )ما يعادل حوالر  204,1، تم استحداث 2016مارس 
دولار أمريكي(، وتوزيعها على البلدان الاعضاء. تتحدد قيمة حق السحب الخاص وفق سلة من خمس 

الجنيو الإستًليني، وبردد اليورو الأوروبي، الين الياباني، و  لار الأمريكي،الدو عملات رئيسية: اليوان الصيني، 
بالنظر إلذ قيمة صادرات  ،على أساس الألعية النسبية لذذه العملات في التجارة الدوليةنسبة كل عملة 

الأعضاء في الصندوق، وكذلك الأرصدة الاحتياطية من تلك العملات التي احتفظت بها الدول الأعضاء في 
ولػسب بناءا على ذلك صندوق النقد الدولر يوميا قيمة وحدة حقوق  الصندوق خلال فتًة معينة متغيرة.

 14.عملاتللن سلة التقييم الخماسية انطلاقا م ،السحب الخاصة مقومة بالدولار الأمريكي
 الاقتراض .2

إليو  أالذي يلج ،يعتبر الاقتًاض من الدصادر الدكملة للمورد الرئيسي الدتمثل في حصص الأعضاء
وقد لجأ الصندوق إلذ ىذا الدصدر اعتبارا من سنة  الصندوق في حالة تزايد الضغوط على السيولة الدتاحة لديو.
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 1982حيث اعتمد المجلس التنفيذي في جانفي  ،جوء للاقتًاض عبر الزمنوثم تنظيم عملية الل ،1962
 15.الدبادئ التوجيهية للاقتًاض التي تضب  طبيعة الاقتًاض وشروطو وحدوده

 بيع الذهب  .3

وىذا ما تم فعلا في  ،الية إضافيةمبهدف توفير موارد  ،لذ بيع جزء من أصولو من ذىبإقد يلجأ الصندوق 
 1978.16 لذ إجراء التعديل الثاني سنةإالذي أدى  إطار إصلاح نظام  بريتن وودز 

 الدطلب الرابع: القروض والتسهيلات
يقدم صندوق النقد الدولر العديد من القروض والتسهيلات للدول الأعضاء، من أجل بزطي العجز في     

 الاستقرار النقدي الدولر، وفيما يلي سنوجز أىم ىذه القروض موازين الددفوعات، وكذا العمل على توفير
 والتسهيلات التي يقدمها: 

بقيمة مسالعتو في الصندوق بالعملة  بالاقتًاضيتمكن العضو في الصندوق حقوق السحب الخاصة:  .1
ل ولؽنح ىذا التسهيل لتصحيح العجز في ميزان الددفوعات للدو  ،الاجنبية مقابل دفع عملتو الوطنية

 الأعضاء.
يقدم ىذا التسهيل لتعويض الالطفاض غير الدتوقع في حصيلة : والطارئتسهيل التمويل التعويضي  .2

كما لؽنح ىذا التسهيل لدواجهة طارئة نابذة عن ارتفاع أسعار   ،في الصندوق ةصادرات دولة معينة عضو 
 الدستوردات.

وذلك  ،العجز في ميزان الددفوعات يقدم ىذا التسهيل لدواجهةتسهيل تمويل الدخزون الاحتياطي:  .3
 للمحافظة على لسزون الدول الاحتياطي من الدواد الخام.

والتي تعاني من عجز في  ،وىي قروض ميسرة تقدم للدول الأعضاء الدستوردة للنف التسهيلات النفطية:  .4
 ميزان مدفوعاتها.

 ،اء ذات الدخل الدنخفضالأعض لووظيفة ىذا الصندوق تقديم قروض ميسرة للدو  صندوق الأمانات: .5
  17.والتي تعاني من خلل في ميزان مدفوعاتها
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 لرموعة البنك الدولي: ثالثالدبحث ال
والذي يعد مؤسسة  ،لذ جانبو البنك الدولرإإنشاء صندوق النقد الدولر  بسخض عن اتفاقية  بريتن وودز  

السنوات الأولذ من إنشائها مهمة إعادة البناء ليها في إوالتي أوكلت  ،من مؤسسات الأمم الدتحدة الدتخصصة
، وىي الدؤسسة الأولذ من خمس مؤسسات لمجموعة البنك والتعمير لدول أوربا التي خربتها الحرب العالدية الثانية

إذ أصبح البنك الدولر يهتم  ،نطاق عضويتو لاتساعإلا أن دوره تطور إلذ أبعد من ذلك وذلك الدولر، 
 مية حول العالد. بدحاربة الفقر والأ

 الدطلب الأول: ماهية البنك الدولي
من خلال لرموعة من  ،يعتبر البنك الدولر مؤسسة مالية دولية تسهر على تقديم التمويل للدول الأعضاء    

 القروض بزتلف باختلاف الدشروع الدراد بسويلو.
 أولا: تعاريف للبنك الدولي 

 لا أننا سنتطرق لبعض ىذه التعاريف:تتعدد التعاريف حول البنك الدولر إ    
 ،لؽكن تعريف البنك الدولر بأنو الدؤسسة الاقتصادية الدولية العالدية الدسؤولة عن إدارة النظام الدالر الدولر

 18.والاىتمام بتطبيق السياسات الاقتصادية الكفيلة بتحقيق التنمية الاقتصادية للدول الأعضاء
 اتفاقيةبدوجب  أنشئ ،ىو وكالة متخصصة من وكالات الأمم الدتحدة البنك الدولرفإن وفي تعريف آخر 

، ويعتبر مكمل لصندوق النقد الدولر كما يعمل 1946جوان  25وبدأ أعمالو في  ،1944 بريتن وودز  
وعمليات التعمير والبناء  ،على تقديم قروض طويلة الأجل لتشجيع حركة الاستثمارات في الدول الأعضاء

ويعمل على برقيق النمو الدتوازن طويل  ،لذ تشجيع الاستثمارات الأجنبية الخاصةإ لإضافةبا ،الاقتصادي
   19.الأجل للتجارة الدولية

 ثانيا: أهداف البنك الدولي
 ىداف البنك الدولر في:أتتحدد     

 على.أقاليم الدولة العضو وبرقيق معدلات لظو اقتصادي أفي تعمير وتنمية  الدساعدة •

 و الدسالعة في القروض.أجنبية الخاصة عن طريق الضمان الأ الاستثماراتتشجيع  •

 جل الطويل للتجارة الدولية.لأالدساعدة في برقيق النمو الدتوازن في ا •

 علاج الاختلالات الذيكلية في ميزان الددفوعات للدول النامية. •

سواء في  ،موالالدولية لرؤوس الأ تحركاتفي كل ما يتعلق بال ،ترسيخ قواعد السلوك للنظام الدالر الدولر •
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غير مباشرة، بغرض زاتدة مستواتت التنمية الاقتصادية ورفع  وأجنبية مباشرة أو استثمارات أصورة قروض 
  الاقتصادي. معدلات النمو

 وظائف البنك الدوليثالثا: 
 تتمثل وظائف البنك الدولر في:   

 جل لدشاريع وبرامج التنمية وخاصة للدول النامية.الأالعمل على تقديم التمويل الدولر طويل  • 

لف دولار أوالتي يقل متوس  دخل الفرد فيها عن  ،كثر فقراتقديم الدساعدات الخاصة للدول النامية الأ  •
 سنوات.

 لعمل على زاتدة دور القطاع الخاص في الدول النامية بكل الوسائل الدمكنة.ا  •

فضل الحلول لدشاكلها الدتعلقة أبرقيق  لدعاونتها على ،ساعدة الفنية للدول الاعضاءالقيام بتقديم الدشورة والد  •
 الجدوى الاقتصادية. واختيار الدشروعات ذات ،البنك بأىداف

مشاريع  ،ياهومنها سدود الد ،الكبيرة من خلال بسويل الدشروعات ،ساسية للتنميةالعمل على تقوية البنية الأ  •
 الحديدية والطرق. لكهرباء، السككالري، لزطات توليد ا

صلاح البنية الاقتصادية إو  ،دوات التحليل الخاصة بدراسة الجدوى الاقتصادية للمشروعاتأالقيام بتطوير   •
 20.التي تعمل فيها تلك الدشروعات

 الدطلب الثاني: الذيكل التنظيمي للبنك الدولي
 بإدارتو تتمثل في:  يتكون البنك الدولر من ثلاثة أجهزة تقوم    

 أولا: لرلس المحافظين
وذلك بتمثيل الدولة العضو  ،تقوم كل دولة من الدول الأعضاء بتعيين لزافظ ونائب لو لددة خمس سنوات

والذي يعقد اجتماعا سنوات، في الدقر الرئيسي للبنك بواشنطن، كما يقوم  ،في اجتماعات لرلس المحافظين
العامة للبنك، ولو كل سلطات البنك الدولر الدنصوص عليها في العقد  لرلس المحافظين برسم السياسة

 التأسيسي للبنك.
 ثانيا: لرلس الإزارة

لؽثلون الدول التي بسلك أكبر عدد من الأسهم، والباقي ينتخبون بواسطة  5مديرا تنفيذات، منهم  20ويضم  
ليو، ولغتمع ىذا المجلس مرة كل إوقد فوض المحافظون الكثير من سلطاتهم  ،المحافظين على أساس جغرافي غالبا
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شهر في واشنطن، وتضمن العقد التأسيسي لستلف القواعد لكيفية اختيارىم، وقد قسمت الدول الأعضاء 
 لذ لرموعتين: إبدقتضى ىذه القواعد 

وتقوم ىذه المجموعة بتعيين  ،لأكبر الحصص في رأس مال البنك الدالكة تشمل الدول الخمسة المجموعة الأولى:
ما لؽنع الدولة من  لا يوجدلكن  ،ويكون الددير عادة من جنسية الدولة التي تعينو ،خمسة مديرين تنفيذيين

 .اسمهاتعيين مدير لا لػمل 
فرعية وتنتخب كل  تشمل باقي الدول الأعضاء وتنقسم بدورىا إلذ خمسة عشر لرموعة المجموعة الثانية:

 لرموعة فرعية مديرا تنفيذات لذا.
 الاستشاريةثالثا: اللجنة 

وذلك بهدف دراسة الدلفات وطلبات القروض وكافة  ،وىي تضم لرموعة من الخبراء لؼتارىم لرلس المحافظين
المحافظين وعادة ما تكون ىذه اللجنة الحكم بين خلافات  ،القضاات الاقتصادية والسياسية والادارية للبنك

ويبلغ عدد أعضائها سبعة أعضاء يتم اختيارىم من ذوي الخبرة والكفاءة في المجال الدالر  ،ولرلس الإدارة
 21.نظرا لأهام سيقدمون الاستشارات الدالية والدصرفية والنقدية لمجلس المحافظين ،والنقدي
 الثالث: التنظيم الدالي للبنك الدولي ) رأس مال البنك، الدوارز الدالية للبنك( الدطلب

للبنك الدولر رأس مال خاص بو والعديد من الدوارد التي يستطيع من خلالذا القيام بدهامو، حيث لؽكن    
 إلغازىا فيما يلي:

 أولا: رأس مال البنك
 يتكون رأس مالو من الدصادر التالية:    
تشمل لرموع الاكتتابات الدول الأعضاء برأس مال البنك، الا أن ىذه الدسالعة لا تشكل إلا  اب:الاكتت .1

 نسبة ضئيلة من أموال البنك القابلة للإقراض. 

 ،وذلك من خلال التنسيق مع عدد من الذيئات الأخرى مثل الدنظمات الدالية الدولية التمويل الدشترك: .2
من خلال إقناعهما بالإسهام في رأس  ،لتنمية وبنك التنمية الآسيويةوكمثال على ذلك البنك الأمريكي ل

 .22مالذا في الدشروعات التي تقوم بها
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 البنوك التجارية والدؤسسات الدالية الأساسية .3

مثل إنشاء البنية الأساسية أو توفير نفقات  مساهمة الحكومات الدقترضة في مشروعات البنك .4
23.التوظيف

 

 الدالية للبنك الدوليثانيا: الدوارز 
ومن الاقتًاض في  ،يتحصل البنك على موارده من حصة كل عضو التي بردد وفقا لحصتو في الصندوق    

كما أن بيع الدستندات التي يصدرىا أو يضمنها أو التي يستثمر فيها جزءا من موارده تعتبر   ،الأسواق الدالية
إضافة إلذ الدخل الصافي الناتج عن عمليات البنك، وبالنسبة لحصص الدول الأعضاء في  ،موردا ىاما للبنك

  24:رأس مال البنك تسدد كما يلي
 الحصة ذىبا أو بالدولار. من  2%الدولةتدفع  -

وعادة ما تكون بالعملة الأساسية وأغلب  ،من الحصة بعملات الدول الأعضاء %18تدفع الدولة  -
 الدول تسدد بالدولار.

 من الحصة تبقى لدى البلد العضو وتدفع بالعملة المحلية، ويلجأ إليها البنك الدولر وقت الحاجة.  80% -

إضافة إلذ الفوائد التي لػصل عليها من جراء تسديد فوائد القروض التي لؽنحها، كما يلجأ عند الحاجة  -
 من الأسواق الدالية للدول الأعضاء بعد موافقتها. للاقتًاض

 بع: مكونات البنك الدولي )لرموعة البنك الدولي(الدطلب الرا
 مؤسسات مالية دولية متعددة الأطراف ىي: خمسيتكون البنك الدولر من لرموعة تشمل     

 ( IBRD) للإنشاء والتعميرالبنك الدولي  .1

The International Bank for Reconstruction and Development 

قدم البنك منذ نشأتو وحتى هااية  1944تأسس عام  ،المجموعات الدكونة لويعتبر نواة البنك الدولر وأكبر     
على  الاعتًاض% وىي بذلك بسلك حق 17بستلك الولااتت الدتحدة  ،مليار دولار 500حوالر  2001عام 

 .قرارات تعديل رأسمال البنك
 association   International Development(IDA)الذيئة الدولية للتنمية  .2

بهدف رفع الدستوى الاقتصادي العالدي وزاتدة الإنتاجية ومستوى  ،1960ىذه الذيئة التي فعلت عام  أنشأت
عن طريق تقديم الدعم الدالر لسد الحاجات الأساسية اللازمة للبدء  ،الدعيشة لدى الدول الأكثر فقرا في العالد

 في عملية التنمية والتطوير.
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 مويل الدولية (الدؤسسة الدولية الدالية ) مؤسسة الت .3

 (IFC)  International Finance corporation   
 بهدف تشجيع استثمارات القطاع الخاص في البلدان النامية. ،1956أنشأت مؤسسة التمويل الدولية في عام 

 (MIGA)وكالة الضمان الاستثماري متعدزة الأطراف  .4

Multilateral Investment Guarantee Agency  

وتقوم الوكالة  ،للعمل على رفع مستوى الاستثمار الأجنبي في الدول النامية 1988عام أنشأت الوكالة 
 وخاصة السياسية الدمكن حدوثها في ىذه الدول. ،بضمان أموال الدستثمرين أو الدقرضين من الدخاطر

 (ICSID) الدركز الدولي لتسوية الدنازعات الاستثمارية .5

International Center for Settlement of Investment Disputes  

على  ،نشأ البنك الدولر مركز خاص لحل النزاعات والخلافات بين الحكومات والدستثمرينأ 1966في عام 
 أساس أن حل مثل ىذه النزاعات سيسهل من تدفق الاستثمارات الأجنبية.

 الدطلب الخامس: شروط الإقراض والقروض الدقدمة
 ىناك العديد من الشروط القروض التي يقدمها البنك الدولر لأعضائو، سوف نقوم بتوضيحها كما يلي:   

 أولا: شروط الإقراض
 يشتًط البنك الدولر العديد من الشروط ألعها:   

وجود رب  بين قروض البنك وإقامة الدشروعات، ويقوم قبل الإقراض بدراسة الدشروع وتقدير مدى  ضرورة .1
 لصاحو ومدى قدرة الدولة على سداد القرض.

 أن برتل الدشروعات الدمولة من طرفو أولوية بين الدشروعات الأخرى. .2

أن البنك لػصل على جزء من باعتبار  ،يفرض البنك فوائد على قروضو توازي الفوائد السائدة في السوق .3
 السوق الدالية. الاقتًاضموارده عن طريق 

  %7.5سنوات، بدعدل فائدة  5سنة مع فتًة سماح تقدر ب  17و 15تتًاوح مدة ىذه القروض بين  .4
 .%7.75و

في حالة تقديم البنك قروضا فإنو يفتح حسابا للمقتًض يرصد فيو قيمة القرض بعملة تقديم القرض، ثم  .5
25.قتًض بالسحب من ىذا الحساب لتمويل الدشروعاتيسمح للم
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 ثانيا: قروض البنك الدولي
 يقوم البنك الدولر بتقديم لرموعة من القروض لؽكن ذكرىا كما يلي:   
وىي قروض بسنح لتمويل مشروع معين مثل مشروعات الري، لزطات توليد الكهرباء  قروض الدشروعات: .1

وغيرىا، بالإضافة الذ أن ىذه القروض تستحوذ على حصة كبيرة من نشاط البنك، وبزضع لدشروطية حسن 
 دارة.التنفيذ والإ

وتعتبر  ،الصناعة تاستيراداوىي قروض بسنح لتمويل برنامج إلظائي أو قطاعي مثل بسويل  قروض البرامج: .2
 يتم تقدلؽها لحدوث كوارث طبيعية أو أزمات اقتصادية وتقدم بدون شروط. ،ىذه القروض قروض طوارئ

بسنح ىذه القروض لتسوية الخلل في موازين الددفوعات ولزادة قدرتو على تسديد  قروض التكييف الذيكلي: .3
 قتصادية وتصحيحات ىيكلية.ديوهاا، ولؽنح عادة بشروط شديدة تتضمن تصويب السياسات الا

وذلك لتصويب  ،بسنح ىذه القروض لتمويل قطاع معين كالزراعة أو الصناعة قروض التكييف القطاعي:  .4
 .26وتصحيح مسار ىذا القطاع الدراد بسويلو

 تقييم العلاقة بين صندوق النقد الدولي والبنك الدولي وعلاقة الجزائر بهما: رابعالدبحث ال
فصندوق النقد الدولر يسهر على  ،كل بدهامو  اضطلع صندوق النقد الدولر والبنك العالدي،ء منذ إنشا    

النظام النقدي العالدي ومنع التخفيض التنافسي لقيم العملات، أما البنك الدولر فهو يسهر على سلامة النظام 
 الأعضاء الدسالعين في الدالر العالدي بتقدلؽو قروضا لدختلف الدول الأعضاء في الدؤسستين، وبتطور عدد

تطور دورلعا حيث اتسع عمل البنك  ،واتساع نطاق العضوية للمؤسستين ،صندوق النقد الدولر والبنك الدولر
 ،الدولر وأصبح يقدم قروضا للدول الاعضاء بهدف إقامة مشاريع البنية التحتية ولزطات توليد الكهرباء وغيرىا

وذلك  ،الجة الاختلالات الاقتصادية التي يعاني منها الدول الاعضاءبينما تطور عمل الصندوق وأصبح يهتم بدع
 بتبني سياسات وبرامج التثبيت الاقتصادي و التعديل الذيكلي. 

 الدطلب الأول: العلاقة بين البنك الدولي وصندوق النقد الدولي
القرن العشرين قد حفزت  رأينا سابقاً أن جملة الظروف والدتغيرات الدولية التي طرأت في العقود الأولذ من

المجتمع الدولر للتفكير بدوضوع النظام النقدي الدولر وكيفية بزطي الدشكلات التي عانت منها الدول الدختلفة 
إن جملة الظروف ىذه كانت السبب الأساسي لولادة صندوق النقد والبنك الدوليين  .27على ىذا الصعيد 

 .1944في بريتون وودز عام 
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لعضوية في البنك العضوية في ا من أجل نو لابدأحيث  ،مباشرة بين ىاتين الدنظمتينورغم وجود صلة 
فالبنك الدولر  ،إلا أن كلا منهما قد بزصصت في لرالات لستلفة عن لرالات ونطاق عمل الأخرى ،الصندوق

إنشائو إلذ  % من قروضو أثناء العقد الأول من تاريخ43إذ ذىبت  ،بزصص في لزاولة برقيق الإنشاء والتعمير
 –جنوب أفريقيا  – نيوزلندا –وكذلك إلذ دول مثل استًاليا  ،الدول الصناعية في أوروبا باعتبارىا قروض تعمير

فثلاثة أرباع القروض التي خصصت للدول النامية  ،أما إقراض الدول النامية فقد كان بهدف الإنشاء ،اليابان
 28ن لسصصا لدشروعات البنية التحتية.في العقدين الأوليين من تاريخ إنشاء البنك كا

أما صندوق النقد الدولر فقد كانت مهمتو تقديم قروض موازنة قصيرة الأجل لكل من الدول الصناعية     
 تتجلى في جوانب عدة نذكر منها على سبيل الدثال: ،وىناك فروقات عديدة بين الدنظمتين والنامية.

ففي البنك الدولر تسدد الدولة جزءاً صغيراً من رأس الدال ولا  ،اليةالفرق في بسويل الدنظمتين في الأنشطة الد
فضلًا عن أن بسويل الجزء الأكبر من قروض البنك  ،يوجد ارتباط بين حصة الدولة في رأس الدال ومقدار القرض

هم الدول أما بالنسبة للصندوق فتس مصدره الأسواق الدالية العالدية يضمنها الجزء غير الدطلوب من رأسمالو.
وىناك ارتباط بين حقوق التصويت ومقدار القرض من جهة وبين حصة العضو من  ،بدقدار مساو لحصصها

رأس الدال من جهة ثانية. ولؽول الصندوق عملياتو الائتمانية من احتياطيات الصرف الأجنبي للبنوك الدركزية 
صندوق فإنو يقتًض من البنوك وإن اقتًض ال ،وذلك باستخدام حصصها من العملات ،للدول الأعضاء

 لكنو لا يقتًض مطلقاً من السوق. ،الدركزية أو من الدول الأعضاء
ولكن  ،وقد دام ىذا التباين بين وظائف كل من البنك والصندوق خلال العقود الثلاثة الأولذ من إنشائهما   

شوب الخلافات بينهما لدرجة ن ،منذ السبعينات أصبحت الخطوط التي تفصل بين الدنظمتين غير واضحة
وقد وصلت ىذه الخلافات ذروتها في أواخر الثمانينات من القرن العشرين وكمثال  ،بسبب تداخل الأنشطة

 على تداخل الأنشطة نذكر ما يلي: 
والذي يهدف إلذ  1974برنامج تسهيلات السحب الطويل الأجل الذي أنشأه صندوق النقد الدولر عام    

إذ مكن الصندوق الدول الدستفيدة من سداد القروض من خلال  ،الذيكلي في الدول الناميةبسويل الإصلاح 
بدأ البنك الدولر في أواخر . سنوات 5إلذ  3سنوات بدلًا من الفتًة الدعتادة وىي  10إلذ  4فتًة بستد من 

 للإقراض استخدمو على أهاا حاجة ملحة وابزذ مدخلاً  ،الثمانينات يرى الحاجة إلذ إصلاح السياسات الكلية
يتكون من رب  قروض ميزان الددفوعات )ولا ترتب  بالدشروعات( باتفاقيات عن  ،مع بعض الدول مثل الذند

وأصبحت تغطية الفجوة في ميزان الددفوعات وبرقيق التغيير  ،السياسات الاقتصادية العامة للدولة الدقتًضة
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أحد أنشطة البنك الدولر الذامة  ،لإصلاح الذيكلي ()أي ما يسمى بالإقراض من أجل ا الذيكلي الدطلوب
إن خير ما لؽثل العلاقة بين البنك والصندوق ىو حديث نائب رئيس البنك الدولر مع رئيس بعثة  والدائمة.

  29 .الصندوق إلذ كولومبيا   أنت تلوي ذراعهم الألؽن ولضن سنلوي ذراعهم الأيسر
 لنقد الدولي والبنك العالديالجزائر بصندوق ا علاقةالدطلب الثاني: 

على اعتبار الجزائر بلدا عضوا في كل من صندوق النقد الدولر والبنك الدولر، فهي تربطها علاقة بهما    
 لؽكننا توضيحها فيما يلي:

 أولا: عـلاقـة الجـزائر بصنـدوق النقـد الـدولـي
حيث قدرة  26/09/1963بعد الاستقلال انضمت الجزائر إلذ صندوق النقد الدولر بتاريخ  مباشرة

مليون وحدة  941.4إلذ  1994مليون وحدة سحب خاصة لتًتفع في أوت  623.1آنذاك حصتها ب 
لؽثل الجزائر في الصندوق لزافظ بنك الجزائر و صوت،  9393سحب خاصة وقدر صوتها في ذلك الوقت ب 

 30.لس المحافظين الذي ينعقد سنواتذلك في لرو 
 اتفاقيات الجزائر مع صندوق النقد الدولي  .1

لقد اضطرت الجزائر إلذ التوقيع على اتفاقية مع صندوق النقد الدولر من اجل فك الخناق على الديون 
ثلت في بس الأولىالخارجية وذلك بإعادة جدولتها ولزاربة الركود الاقتصادي، وقد تم التوقيع على مرحلتين: 

: اتفاقية التسهيل التمويلي الثانية، و1995وامتدت إلذ مارس  1994اتفاقية الاستقرار الاقتصادي في أفريل 
 1998.31وامتدت إلذ مارس  1995الدوسع في أفريل 

 (1995مارس  -1994برنامج الاستقرار الاقتصازي قصير الددى )أفريل  .أ 
سنة  مستوى إعادة الجدولة تم حصول أول عملية إعادة الجدولة في أعقاب اتفاق مع الصندوق على   

سنوات معفاة من  4سنة منها  16مليون دولار على مدى  400.4دولة جفيها  أعيد منوو  ،1994
من الدبالغ  %52بحيث يتم تسديد  .1998الدفع، وعليو فان خدمة الديون لا تستأنف إلا في شهر ماي 

خلال الثلاث سنوات الأخيرة وتندرج أىداف برنامج الاستقرار  %45سنوات و 9لدستحقة خلال ا
  32.الاقتصادي في خط  متوس  الددى يهدف لاستًجاع النمو الاقتصادي

 وقد تضمن ىذا البرنامج الدشروط النقاط التالية:
 دج(.36دولار =1) %40.17بنسبة  1994بزفيض سعر صرف الدينار في أفريل  -

 بررير التجارة الخارجية عن طريق تسهيل نظام الدفع ونضام الصرف. -
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 من النتائج الخام خلال فتًة البرنامج. %0.3الضغ  على عجز الدوازنة إلذ  -

 وىذا شرط أساسي للتطور السليم والصحيح. التقليص من الكتلة النقدية، -

33.الديون إعادة التوازن إلذ ميزان الددفوعات وذلك عن طريق بزفيض عبئ خدمة -
 

 على القروض الدوجهة للبنك الدركزي الدوجهة للحكومة. %3.5إدخال معدل فائدة  -

 . %11على الودائع البنكية بفوائد  %3إدخال احتياطي بنسبة  -

  .قانون جديد للاستثمار يسمح بدشاركة الأجنبية في رأس مال البنوك المحلية -

 .خلق وكالة وطنية للاستثمار -

 (1991مارس -1995الذيكلي )أفريل برنامج التصحيح  .ب 
وىو نتيجة اتفاق للقرض التمويلي الدوسع بدبلغ  ،ثر هااية البرنامج الأول مباشرةإجاء ىذا البرنامج 

وكان البرنامج الدشروط  ،من حصة الجزائر %127.8مليون وحدة سحب خاصة أي ما يعادل  1169.28
فروض أن يعمل من خلال بنوده وإجراءاتو على تكييف الدسمى برنامج التعديل أو التصحيح الذيكلي من الد

 34.البنية الاقتصادية وفق توجو جديد تعمل الجزائر على إدخالو
 من الإجراءات التي جاء بهـا ىذا البرنامج ما يلي:

 مواصلة رفع الدعم عن الأسعار إلذ غاية الوصول إلذ التحرير الكامل لكل السلع والخدمات. -

 بررير أسعار الفائدة ومنع استقلالية أكثر البنوك التجارية في تقيم القروض. -

 القضاء على عجز الديزانية وتنمية الادخار العمومي. -

 ومن الإجراءات ذات الطابع الذيكلي ما يلي: -

 فتح رأسمال الاجتماعي للمؤسسات العمومية للمستثمرين الأجانب والمحليين. -

 من غير المحروقات.العمل على توزيع الصادرات  -

 إنشاء سوق مالر لتسهيل عمليات الخوصصة والحصول على مصادر جديدة لتمويل الاستثمارات. -

 إصلاح النظام الدالر والدصرفي وتهيئة قطاع البنوك وإخضاعو لعملية إعادة الذيكلة والخوصصة مع -

 تشجيع تأسيس البنوك الخاصة.

35.وبدء الدفاوضات مع الابراد الأوروبي لرسم إطار الشراكة طلب الانضمام إلذ الأنظمة العالدية للتجارة -
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 لبنك الـدولـيباثانيا: عـلاقـة الجـزائر 
من خلال قراءة التقارير الخيرة للبنك الدولر حول الجزائر يظهر التطور الكبير في العلاقات بين الجزائر    

 والبنك الدولر:
 ومكثفا في مساعدة الدول التي في طور البناء:البنك الدولر قوات  : كان حضور1962بعد 
 تكوين الاطارات في لستلف الديادين الدهنية 

 منح قروض مالية ومساعدات تقنية. 

زمة اقتصادية لا مثيل أالجزائر في  : التاريخ الذي دخلت فيو1990ىذا النوع من التدخل امتد حتى بداية    
لذ التوقف إاضطرت الجزائر من خلالذا  ،كبير في سعار البتًولتدىور   كانت لزملة ديون خارجية ىامة عن  ،لذا

 .كان من الضروري تدخل كل من البنك والصندوق  الدأزقمام ىذا أ ،تسديد ديوهاا بساما عن

وتطبيق  ،برقيق الديون الخارجية لشروع في مفاوضات لفروضل مام ىذه الوضعية الدزرية لد يكن ىناك حلولاأ
نتائج ىذا  ،طار ما يسمى بدخط  تسوية الوضعيةإائر في ز الج فروضة علىفوري لتوصيات البنك الدولر الد

 لذ إضرار ىام فيإ 1995-1994دى تطبيقها سنوات أحيث  ،وخيمة للأسفكانت  الدخط  استعجالر

لذ إ وصلطة الدركزية و السل عامل السبب الذي لد تتقبلو 400000 القطاع العام بسبب فصل ما يقارب عن
 .على حساب القطاع العام الدولر درجة اتهام الحكومة في ذلك الوقت بدساعدة البنك

 ،ليوإرجع كل ىذا الخراب أ الذي ي،ي العام الجزائر أسمعة البنك الدولر برطمت في نظر الر  نألؽكن القول    
كثيرا   تثر أ تيمنية الزمة الأخطرىا الأأو  ،خرىأ ماتأز بالدوازاة من  زاد الطين بلة ىو ما كان يعكس الجزائر وما
انتعاش صادرات ، البتًول سعارأوضاع خاصة بعد ارتفاع برسنت الأ 1999بداية من .الاقتصاد الوطني على

وضاع وبرقيق نسبة لظو دلؽوغرافي التحكم في الأ مكن الجزائر من ،نيهالجزائر من المحرقات وكذا برسن القطاع الد
التكيف  لذإطار ىذه الدعطيات الجديدة إخلال متابعة الوضع في الجزائر اضطر في  الدولر، ومنمقبول للبنك 

 ،تعاون بينها وبين البنك استًاتيجية نشاءإتم وبطلب من الحكومة الجزائرية،  .مع الاحتياطات الجديدة للجزائر
 ،2006-2004تعاون الدطبقة من ىذه الاستًاتيجية الجديدة من ال، ة الاستًاتيجيةرابسميت بالدساعدة الق

القطاع العام  من خلال مساعدة ،وكذا خلق مناصب شغل الاقتصادي نموالوتطوير  الدشاريعهااء إ تتًكز حول
 .الاقتصادي والتشجيع على الاستثمار الخاص في القطاع يا،وجعلو فعل
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 :القروض التي تحصلت عليها الجزائر من البنك -
 :البنك قرضين رئيسيين لتقليل الكوارث الطبيعية وخلق فرص العمل تتمثل في ما يليلقد استفادت الجزائر من 

 :قرض من البنك الدولر لتقليل الكوارث الطبيعية على فقراء الدناطق الحضرية في الجزائر -1

للجمهورية  مريكيأ دولار مليون 89وافق البنك الدولر على قرض قيمتو  2002 وتأ 08واشنطن   •
والزلازل والكوارث الطبيعية  للفيضانات (لتخفيض درجة تعرض سكان الدناطق الحضرية )الددن ،الجزائرية

 الكوارث لأوضاععلى التصدي  لذ برسن قدرة الجزائرإلؽولو ىذا القرض  خرى، وسيسعى الدشروع الذيالأ

 .رث في الدستقبللكوا تعرض فقراء الدناطق الحضرية ، في حالجراءات وقائيةإدخال إدارتها و إو  الطبيعية

إلذ  %1العمراني( الذي ارتفع من خرى بارتفاع معدل التمدن )التوسعوالددن الأ تتميز الجزائر العاصمة  •
سواق أوعدم وجود  الدساكن شديدة الازدحام، وتسهم ،2000% عام60لذ حوالر إ 1996من عام  3%

ن الجزائر أكما  في رصيد الدباني،في حدوث تدىور سريع  ،الاجتماعي سكان ونظام الاسكانلتمويل الإ
دى ىذا أوقد  .رضية والطينية والزلازلالأ ملايين نسمة معرضة للسيول والاهايارات 03يقطنها  العاصمة التي

 لذإالدوارد الدالية من جهود التنمية التقليدية  خسائر مالية واجتماعية واقتصادية وبرول ءلذ تكبد الفقراإ
 .عمارعادة الإإالانتعاش و  

شخص  300طينية عن وفاة  مطار الغزيرة التي اقتًنت بفيضانات وتدفقاتسفرت الأأخيرة الأ الآونةفي   •
 ،مليون دولار 400الدمتلكات بلغت قيمتها  ضرار فيأوخسائر و  ،% في الجزائر العاصمة95حدثت نسبة 

ت يالكلية وتبعتو الخسائر التي من ضرار% من الأ33بلغ نصيبو قد ف، اثير شد القطاعات تأأ سكان ىووكان الإ
 الطرق، الجسور،: مثل ساسية العامةثم البنية الأ ،مطارالدياه والصرف الصحي وتصريف مياه الأ بها شبكات

 . ثم الدنشأ ت الزراعية والدوانئ

والوقاية  التأىيل لإعادة مساعدة  ويعتبر الدشروع الذي بست الدوافقة عليو استجابة لطلب الحكومة الجزائرية،  •
عن طريق بسويل  ،للتصدي للكوارث الطبيعية الدشروع الحكومة حد مكوناتأ، وسيعد الفيضاناتعقاب أفي 
 ،وموارد الدياه رصاد الجويةموظفين في الذيئات الوطنية الدسؤولة عن الحماية الددنية والأ دراسات وتدريب أجر
خر في الدشروع أوسيمول مكون  ،وغيرىا الطبيخلاء الإ وعملياتنقاذ معدات لعمليات البحث والإ ءوشرا

 شغال مياهأ ءوبنا الفيضانات، مثل: بناء مساكن جديدة لدن فقدوا منازلذم في الطارئعمار عادة الإإعمليات 

 .عادة التشجير لتثبيت التًبةإو 

ديم القروض تق الدسؤول عن ،حد مؤسسات لرموعة البنك الدولرأوالتعمير  للإنشاءوسيقدم البنك الدولر     
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 ،مليون دولار، بشرط الاقراض العادي 89الذي تبلغ قيمتو  فهذا ،الدخل الدتوسطةوالدساعدات الفنية للبلدان 
ن أبالذكر  دارتو، وجديرإمليون دولار في الدشروع، وستلعب دورا رئيسيا في 36الجزائرية ب  وستساىم الحكومة

عمار في عادة الإإلعمليات  ،العالد لضاءأملايين دولار في لستلف  08البنك قدم مساعدات بلغت حوالر 
 .عقاب الكوارثأ

  :من خلال خلق فرص العمل ،قرض من البنك الدولر لدكافحة الفقر في الدناطق الريفية الجزائرية -2

تهيئة جل أمن  ،الجزائرية مليون دولار أمريكي للحكومة 95وافق البنك على قرض بدبلغ  2003فريل أ 29 •
من ذوي الدخل الدنخفض في شمال غرب وشمال وس   التي سكاهاا ،فرص العمل في الدناطق الجبلية الريفية

 نأ 1995حيث كانت بيانات عام  ،معيشة الفقراء في الدناطق الريفية الجزائرية ويسعى لرفع مستواتت ،الجزائر
ن ىناك أو  ،مليون شخص2.7 لرموعة% من الفقراء يعيشون في مناطق ريفية أي ما يعادل ما 70نسبة 

بقلة العمالة نتيجة التغيرات الدوسمية في  تتأثرالريفية  ن المجتمعاتأكما   ،والبطالة الفقراءعلاقة وثيقة بين 
 .خيرةالأ10  الجزائر في السنوات وضاع ازدادت سوءا نتيجة الجفاف الدستمر فيالأ نأالأنشطة الزراعية، علما 
 بين صندوق النقد الدولي وبين البنك الدولي: الاختلافالدطلب الثالث: أوجه 

 وودز تنفي مؤبسر بري تأسس كلالعارغم التشابو الكبير بين صندوق النقد الدولر ولرموعة البنك الدولر، حيث 
، بالإضافة إلذ ضمهما نفس عدد الدول الأعضاء بعضهما بعضا ن، ولذما رسالتان يكملا1944في عام 

إلا أنو يوجد العديد من الاختلافات بينهما لؽكننا إلغازىا في الجدول  دولة عضوة، 189والدقدرة حاليا ب 
 الدوالر:
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 أوجه الاختلاف بين صندوق النقد الدولي ولرموعة البنك الدولي:(: 1-2) دولالج
 البنك الدولي صندوق النقد الدولي
 .ــزفكرة الصليزية كين .فكرة أمريكية ىوايت

 .تسهر على ادارة النظام الدالر الدولر .ادارة النظام النقدي الدولر تسهر على
لا لغب على الدول أن تنضم أولا إلذ لرموعة البنك 

 الدولر كي تتأىل للانضمام إلذ الصندوق.
لغب على الدول أن تنضم أولا إلذ الصندوق كي 

 تتأىل للانضمام إلذ لرموعة البنك.
 .قروض طويلة الأجل لؽنح .لؽنح قروض قصيرة الأجل

الاقتصاد على الصعيد العالدي وفي البلدان  يتتبع
الأعضاء، ويقدم قروضا للبلدان التي تواجو مشاكل في 
ميزان الددفوعات، ويقدم الدساعدة العملية للبلدان 

 .الأعضاء

التمويل والدشورة بشأن السياسات والدساعدة  يقدم
القطاع الفنية للحكومات، كما تركز على تدعيم 

 .الخاص في البلدان النامية

 .الذيكل التنظيمي لو ثلاث مستواتت .الذيكل التنظيمي لو خمس مستواتت
يعمل على برقيق استقرار النظام النقدي الدولر، 

 .ورصد حركة العملات في العالد
ىدفو بزفيض معدلات الفقر وزاتدة معدلات التنمية 

 .من خلال البرامج والسياسات
 

 .الباحثة بالاعتماد على الدعلومات السابقةمن إعداد  الدصدر:
                                                           

 قائمة الذوامش والإحالات:
 .40، ص1996الكاشفة لصندوق النقد الدولر، الدطبعة الجزائرية للمجلات والجرائد، الجزائر،  ةآالدر الذادي خالدي،  1

 .41، صنفس الدرجع 2

، منشور على 4165العدد:  مؤسسة الحوار الدتمدن، سياسة الدؤسسات الاقتصادية والدالية على اقتصاداتت البلدان النامية، لصم الدليمي، دور 3
 الدوقع: 

http://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=370351&nm=1 consulté le : 06/ 04/ 2020 
 .15، ص2004ل القومي، منشأة الدعارف، الاسكندرية، كرلؽة محمد الزكي، آثار سياسة صندوق النقد الدولر على توزيع الدخ  4

 .35نفس الدرجع، ص 5
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يتعلق بدصادرىا  بؼام بكل ماليس من السهولة إمكانية الإ ،لة اقتصادية مثل السيولة الدوليةأن تناول مسإ    
نراد مصادر إالعالد بعد ابغرب العابؼية الثانية مشكلة  فقد عاش، جنبيىب والصرف الأذال ساسأ القائمة على

دفع ابؼراكز الاقتصادية والسياسية  وىو ما، لتمويل التوسع في ابؼعاملات الاقتصادية والتجارية الدولية ،السيولة
 1971سنة مريكي ريتشارد نيكسون جراءات الرئيس الأإثم جاءت  ،لذ توقيع معاىدة بريتن وودزإالرئيسية 

ليعيش العالد بعدىا غياب  ،(الذىبيالدولار ) ىبذساس قاعدة الأمشكلة السيولة الدولية القائمة على  لتوقف
 كزية عن توفتَ السيولة الدولية.السلطات ابؼر 
 ول: السيولة الدولية الدبحث الأ

 وبدا تكتنفو من ،اقتصادية كبتَةنذية أمن ابؼواضيع التي تثتَ اىتمام الباحثتُ بؼا بؽا من  الدولية عتبر السيولةت    
عوائد ن تدير سيولتها وتوظفها بدا نزقق أمطالبة  ابؼالية وابؼصرفية الدوليةفابؼؤسسات  ،تساؤلاتو غموض 
 بؼالكيها.

 ول: مفهوم السيولة الدولية ومكوناتها  الدطلب الأ
 سوف نقوم فيما يلي بتوضيح مفهوم السيولة الدولية ومكوناتها:    

 مفهوم السيولة الدولية   ولا:أ

لك تبعا لاختلافات وجهات النظر في برديد مكونات ذو  ،ىناك الكثتَ من ابؼفاىيم للسيولة الدولية   
الاختلافات في طبيعة مع  ،و توافرىا لدى السلطات النقديةأبحسب درجة سيولتها  ،السيولة الدولية

 ه التعاريف:  ذبعض ى يأتيوفيما ، ابغاجة بؽا

جنبية التي تستعمل في مواجهة التقلبات ابؼرتقبة التي نشكن ىب والعملات الأذرصدة من الكمية الأنها  أ -
 . على ميزان ابؼدفوعات أن تطر أ

 وتسوية ابؼدفوعات بتُ الدول. ، بؾموع الوسائل ابؼالية والفنية اللازمة لتمويل التجارة الدولية -

  1جنبي.ابؼوارد ابؼوجودة بتصرف السلطات النقدية في سوق الصرف الأ نهاأ -

غتَ الوطنية التي تكون السلطات النقدية الوطنية مستعدة  "ابؼوجودات نهاولة الدولية بأيكما تعرف الس   
برظى بو ي ذوبسبب خاصية القبول العام ال، و عليها"أتسوية الديون والالتزامات ابؼتًتبة بؽا  لأغراضلقبوبؽا 

ليها لتسوية العجز في ميزان إابؼوجودات التي نرري اللجوء  "تلك نهافيمكن تعريفها بأ ،ه ابؼوجوداتذى
و فرض قيود على أسريعة  و اتباع سياسات انكماشيةأ ،لذ تغيتَ سعر الصرفإابؼدفوعات دون الاضطرار 

  2التجارة.
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 ثانيا: مكونات السيولة الدولية  

 لدولية من:  تتكون السيولة ا    

 احتياطي الذهب النقدي: -1

ىب ذي لعبو في ظل قاعدة الذنظرا للدور ال، السيولة الدولية كثر العناصر ثباتا فيأىب ذيعتبر ال    
باعتباره يشكل ، نذية البالغةومازال بغد الساعة يكتسي الأ، ثم في ظل نظام بريتن وودز، الثلاثة بأشكابؽا

سعار أحادة في  وتذبذباتزمات اقتصادية واضطرابات نقدية أاحتياطيا استًاتيجيا يستنجد بو عندما تقع 
 صرف العملات الاحتياطية. 

صل حقيقي نشثل قدرة شرائية معتًف بها من طرف بصيع الاقتصاديات أىب النقدي ىو ذ"ال :خرآتعريف     
ىب بالتنازل عنو لصالح البنك ذا الذويقوم حائز ى ،شريعات ابؼعمول بهانداط تنظيمها والتأمهما اختلفت 

ن أ حينئذفنقول  ،ه ابعهةذلذ ىإ لك نقود قانونيةذصولو ويعطى مقابل أصلا من أبؽا و  افيصبح ملك ،ابؼركزي
 صل أي مقابل ابغصول عليو نقودا قانونية." الأ بتنفيذالبنك ابؼركزي قام 

ضابط  لأيسعاره أبزضع  ولا ،ي تزداد كميتو بازدياد الانتاجذج البنوك ابؼركزية والىب ابؼوجود خار ذن الإ   
يعد  ي لاذوال ،ىب التجاريذو الأىب الصناعي ذو الأىب غتَ النقدي ذبل وفقا لقواعد السوق يسمى ال

 يعتبر سلعة بذارية حيث تتم معابعتو في بنود ابؼيزان التجاري.  إذىب النقدي ذضمن احتياطيات ال

حيث تعتبر  ،ىب النقدي الربظيةذىب العابؼي كل سنة بنشر تقرير حول احتياطات الذويقوم بؾلس ال   
حسب سنة  آلاف طن 8يتجاوز ىب بدقدار ذكبر احتياطي من الأمريكية صاحبة الأ ابؼتحدةالولايات 

2019.  

  (:القيادية) الاجنبية القابلة للتحويلالعملات -2

صدار النقدي مستقل صبح فيو الإأي ذال ،اذصبحت قليلة في عصرنا ىأىب في غطاء العملة ذن نسبة الإ   
ونقصد  ،جنبية في الغطاء النقدي ىي نسبة كبتَةن نسبة العملات الأإوبالعكس ف ىب.ذعن بـزون ال

مريكي القابلة للتحويل وابؼقبولة في ابؼبادلات الدولية كالدولار الأو الصعبة ( أالقوية) جنبيةلعملات الأبا
و بؿصلة أكرصيد للعملة يتوقف على النتيجة جنبية  ومقدار العملات الأ، وابعنيو الاستًليتٍ واليورو....

 جنبية نفسها في سوق الصرف. سعار العملات الأأالتبادل مع ابػارج وعلى 
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 حقوق السحب الخاصة: -3

 صول السيولة الدولية التقليديةأيستخدم كوسيلة جديدة لدعم  ،ىي عبارة عن نقد احتياطي دولر   
 جنبية القابلة للتداول. ىب والدولار واحتياطات العملة الأذكال

وتستفيد الدولة  ،عضاءىم التسهيلات التي يقدمها الصندوق للدول الأأتعتبر حقوق السحب ابػاصة من    
نروز الاستفادة من حقوق  نو لاألك ذومعتٌ  ،ة حدوث عجز في ميزان ابؼدفوعاتمنها شريط ةالعضو 

 ستفادةللاخرى ألية أن ىناك أكما  صول السيولة الدولية.أابؼعتٍ من  البلدالسحب ابػاصة لتعزيز احتياطيات 
نزصل من أي  و، أني بلد مشارك يواجو عجز في ميزان مدفوعاتحيث نشكن لأ ،من حقوق السحب ابػاصة

ودون شروط خاصة بالعملة  ،لرأخر يتميز بفائض في ميزان مدفوعاتو على العملات الصعبة بشكل أبلد 
 ه ابغقوق. ذخرى القابلة للتبادل ابغر مقابل حصولو على كمية بفاثلة من ىو العملات الأأالوطنية 

لذ الاحتياطيات الدولية إلدولر ضافو صندوق النقدي اأصل جديد أتعتبر حقوق السحب ابػاصة بدثابة    
ول احتياطي نزمل فائدة أوىي تعد  م1969لك في عام ذو  ،ول بؼواد الاتفاقية ابؼنشئة لوبدقتضى التعديل الأ

ويتم برديد سعر  ،صول الاحتياطيات الدولية القائمةألذ إضافة جديدة إليمثل  ،يتم خلقها بقرار دولر
الدول ابغائزة بؽا ابغق في ابغصول  يتعط ،ةيبدثابة وحدات نقدية حسابه ابغقوق ذوتعد ى، سبوعياأالفائدة 

وىي قيود دفتًية نرريها عضاء الصندوق. أعلى التسهيلات الائتمانية بعملات قابلة للتحويل من دول 
ه ابغقوق القانونية بدجرد التزام ذوتستمد ى ،صندوق النقد الدولر لاستخدامها في تسوية ابؼدفوعات الدولية

 بصالية بؿددة.إن يقبلها في أي وقت ومن أي دولة في حدود قيمة عضاء على مستوى الصندوق بألأا
 اتفاقيات الدقاصة الدولية: -4

بدقتضى اتفاقية ابؼقاصة تتفق الدولتان على سعر صرف ما بتُ عمليهما ويقوم ابؼستوردون في الدولة           
نية بعملتهم الوطنية في حساب مقاصة يفتح بؽذا الغرض باسم الدولة الاولذ بدفع قيمة وارداتهم من الدولة الثا

الثانية في البنك ابؼركزي للدولة الأولذ، ومن خلال ىذا ابغساب يستطيع من يصدر سلعا من الدولة الأولذ 
وعندما  إلذ الثانية أن نزصل على قيمة صادراتو بعملتو الوطنية وابغال كذلك بساما بالنسبة إلذ الدولة الثانية،

فإذا كانت ابؼدفوعات التي يتعتُ على إحدى الدولتتُ أن بذريها بؼصلحة  -وىي سنة عادة–تنتهي الاتفاقية 
الدولة الأخرى مساوية بساما للمدفوعات التي يتعتُ على ىذه الدولة الأخرى أن بذريها بؼصلحة الدولة الأولذ 

تدعو ابغاجة إلذ القيام بإجراء في ىذا الصدد،  فإن حساب ابؼقاصة بينهما لن يظهر أي فائض أو عجز ولن
أما لو برقق فائض بؼصلحة إحدى الدولتتُ في نهاية مدة الاتفاقية فسيتعتُ على ىذه الدولة الأختَة، وىي 
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دولة العجز أن تسدد ىذا الفرق بطريقة ما يتفق عليها بتُ الدولتتُ كالسداد بواسطة سلعة معينة يتفق عليها 
قابلة للتحويل أو بالذىب أو ترحيل الفائض بؼصلحة الدولة الأولذ لفتًة اتفاقية ابؼقاصة  أو بواسطة عملة

التالية، وقد يشمل ىذا النوع من الاتفاقيات دفع أرباح الأسهم وفوائد السندات وأقساط الديون وغتَ ذلك. 
 الدولتتُ الطرفتُ فيها وفي كافة ابغالات فإن ىذه الاتفاقيات بسكن من تسوية ابؼدفوعات ابػارجية ما بتُ

 3.بواسطة العملة الوطنية لكل دولة دون ابغاجة لسوق الصرف الأجنبي
  توفيرهانواع السيولة الدولية وتقنيات أ الدطلب الثاني:

  سوف نقوم بعرضها كما يلي:  لتوفتَىا،للسيولة الدولية أنواع والعديد من التقنيات    

 نواع السيولة الدولية أ ولا:أ

(، لدى السلطات النقدية)صول والاحتياطات التي تكون بحوزة الدولة وىي عبارة عن الأ السيولة الدملوكة:-1
ىب التي نزتفظ ذمثل كمية ال ،ومن ثم باستطاعتها التصرف بها بحرية وكما تشاء وبحسب الظروف الاقتصادية

اتية للدولة ذوىي تعكس القدرة ال ،لدولرلذ الشرنزة لدى صندوق النقد اإضافة إ ،دولة لأيبها البنك ابؼركزي 
 عباء ابػارج. أفي مواجهة 

من  ،ىي كافة السيولة الدولية التي برصل عليها الدولة عن طريق اقتًاضها من ابػارج السيولة الدقترضة:-2
يولة وبزتلف السيولة الدولية ابؼقتًضة عن الس .جل استخدامها في معابعة العجز الطارئ في ميزان ابؼدفوعاتأ

صل القروض والفوائد أوبالتالر نرب على الدولة تسديد  ،نها بسثل التزامات على الدولة ابؼقتًضةأابؼملوكة في 
من مؤسسة دولية  أوخرى أسواء من دول  ،وحسب ابؼدة ابؼتفق عليها خلال عملية الاقراض ،ابؼتًتبة عليها

  4و البنك الدولر.أمثل صندوق النقد الدولر 
جنبي ليست ىي الشكل الوحيد  كصمام ن احتياطيات الصرف الأإ :السيولة الدولية توفيرثانيا: تقنيات 

وخطوط مقايضة (، العامة وابػاصة) كخطوط الائتمان شكالا بديلة:أوتشمل ، مان ضد الصدمات ابػارجيةأ
ابؼؤسسات ابؼالية الدولية بؽا الطارئ التي توفرىا  ئتمانالان خطوط ابؼقايضة وخطوط أيعتقد ، البنك ابؼركزي

كبر من أمكانية ابغصول على قدر إو أوبررص الكثتَ من البنوك ابؼركزية على امتلاك ، ميزات الاحتياطي
تقنيات  متُ السيولة الدولية:أونشكن التمييز بتُ ثلاث تقنيات لت ،زمة مستقبليةأأي  بؼواجهة ،السيولة الدولية

   5:حادية ابعانب، أطرافلأثنائية ا، الاطراف ةمتعدد
بصاع بؾموعة من بلدان على إ ،طرافتتضمن كل التقنيات ابؼتعددة الأ طراف:الاجراءات متعددة الأ -أ

حيث نشكن للبلدان ابؼشاركة ، ففي ترتيبات بذميع الاحتياطي، توفتَ السيولة لبعضها البعض في حالة الضرورة
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موال الدولية فوجود التجميع نشكنهم ابغصول على رؤوس الأ، ولةلذ السيإالاعتماد على المجمع عندما نزتاجون 
ا كان معظم الدول إذ ،زمة السيولة العامةأقد يتم فقدان ميزة التجميع في  لكذومع  ،فضل من عدم وجودهأ

 ن يسحب السيولة في نفس الوقت. أو الكل يريد أابؼشاركة 

الالتزام بتوفتَ السيولة على الطلب للبنوك ابؼركزية تشمل قبول مؤسسة واحدة  ت الثنائية:ءاالاجرا -ب
، ن توفر السيولة الكافيةأنها نشكن أ ،فخطوط ابؼبادلات بتُ البنوك ابؼركزية الثنائية لديها ميزة، جنبيةالأ

(، 2008)أزمة الرىن العقاري لسنة  ختَةزمة ابؼالية العابؼية الأفي الأ سبيل ابؼثالعلى  ،وىناك تقنية ثنائية
عن طريق خطوط  يسلندالإليورو للبنك ابؼركزي بالبنوك ابؼركزية في الدندارك والنرويج والسويد قدمت سيولة ا

جنبي ات احتياطيات الصرف الأذفالبلدان ، لد تقدم أي التزام مسبق لتوفتَ السيولة فإنها لكذومع ، ابؼقايضة
شريطة غياب ابػطر ، لذ عدة بلدانإجنبية أن تكون في وضع نشكنها من تقديم عملات أنشكن ، الكبتَة

 خلاقي. الأ

توفر للبلدان السيولة الكافية  و الثنائية لاأطراف ن الاجراءات ابؼتعددة الأإ حادية الجانب:أالاجراءات -ج
مكانها بناء احتياطيات إفب، لذ الاجراءات من جانب واحدإ أن تلجأفمن ابؼرجح ، وبالشكل ابؼطلوب

زمة للبنوك ابؼركزية الأوقات أجنبية في لتي نشكن استخدامها لتوفتَ السيولة من العملات الأوا ،جنبيالصرف الأ
تدخلت ، خرىالأمن بتُ بلدان  الدول النفطية(، 2008)أزمة الرىن العقاري  ختَةزمة الأفخلال الأ، المحلية

لذ إن البلد لديو اليقتُ من الوصول أاتي ىو ذمتُ الأفالت، جنبيباحتياطاتها بؼواجهة الطلب على الصرف الأ
ا ابػيار تكاليف احتياطيات ذومن عيوب ى، وليس ىناك حاجة للتنسيق، جنبيةالسيولة بالعملات الأ

 جنبي. الصرف الأ
 مؤشرات ومقاييس السيولة الدولية  الدطلب الثالث:

6ننا إنرازىا فيما يلي:للسيولة الدولية العديد من ابؼؤشرات وابؼقاييس التي تقاس بها، حيث نشك    
 

 مؤشرات السيولة الدولية على النطاق الدولي  ولا:أ

في ربط العلاقة القائمة بتُ  ،تبلورت البحوث والدراسات في بؾال السيولة الدولية على النطاق العابؼي   
الواردات في ا ابػصوص يستخدم رقم ذوفي ى ،و قيمة التجارة العابؼيةأمستوى احتياطي الصرف وبتُ حجم 

ا رقم الواردات العابؼية يتطابق مع حجم التجارة ذبؽ ،ه التجارةذالسوق العابؼي كمرادف يعبر عن حجم ى
 الدولية:  
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L=R /M            
 بحيث: 

L:   .السيولة الدولية 

R:  .مستوى الاحتياطات ووسائل الدفع الدولية 

M:  و الدولية. أقيمة الواردات العابؼية 

نها تتجاوز ابؼشكلات الاحصائية النابصة عن التجميع أن ميزتها تتمثل في أه الصيغة ذصحاب ىأويرى -
ن تستخدم في البحوث والدراسات ابؼستندة على أه الصيغة نشكن ذن ىأكما   ،والعلاقات ابؼتشابكة بتُ الدول

ه النسبة نحو انخفاض  ذبؽ ه السلاسل الزمنية عن وجود ابذاهذا اكتشفت ىإذنو أا يرى ذوى ،السلاسل الزمنية
 ملاءمة باحتياجات الدفع في التجارة الدولية.  ،ن السيولة الدولية غتَ كافيةأن ىذا يعتٍ إف ،عبر الزمن

 يتم عن طريق الوفاء.   ن طلب الاحتياطات الدولية لاأىو  ،ليوإىم الانتقادات التي وجهت أو 

  )حالة البلاد النامية( مؤشرات السيولة الدولية على مستوى البلد الواحد :ثانيا

ا الاختلاف ذوى ،بزتلف بؾموعة الدول النامية عن بؾموعة الدول ابؼتقدمة في بؾال العلاقات الاقتصادية   
بالنسبة  لقياس وبرديد موقف السيولة الدولية يتخذن أي نرب ذال ،يعكس بالضرورة وبطبيعة ابؼؤشر ابؼلائم

حيث يغلب على صادراتها  ،ه الدولذه الاختلافات تتمثل في طبيعة ىيكل صادرات وواردات ىذىم ىأو  ،بؽا
ابؼوارد الوسيطية والسلع ، الغذائيةسلع الما وارداتها تتمثل في أ ،ولية ابػام وغتَ مصنعةمن السلع وابؼواد الأ

ه ذتدىور معدلات التبادل الدولر لمجموعة من ى وقد كشفت العديد من الدراسات والبحوث عن ،نتاجيةالإ
 ،سعار صادراتهارقام القياسية لأىو مستثمر وبتُ تغتَ حادث في الأ نتيجة لعدم التناسب بتُ ما ،الدول

 سعار وارداتها:  رقام القياسية لأوالتغتَ ابغادث في الأ
L=R/Dc     :بحيث 

L: الدولية.  السيولة نسبة 

R:  .مستوى الاحتياطات الدولية 

Dc:  .عجز ابغساب ابعاري 

عباء خدماتها وما أمن حيث تفاقمها وتزايد  ،ومن ابؼعلوم طبيعة مشكلة الديون ابػارجية في وضعها الراىن-
ه ذمر يتطلب منا ضرورة أخد ىن الأإف ،ثار بـتلفة على الاقتصاد الوطتٍ في البلدان ابؼختلفةمن أبردثو 

  الاعتبار عند حساب مؤشر السيولة الدولية للدول فيصبح:عباء بعتُالأ
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L=R-Ds/Dc=R/Dc+Ds 

Ds:  .مبالغ اقساط الديون الواجبة الدفع خلال سنة 

بؼواجهة  ،ا ابؼؤشر يعكس لنا مدى كفاية وملائمة وسائل الدفع والاحتياطات الدولية ابؼتاحة للدولةذى    
دل الواحد ا ابؼؤشر من ذوكلما اقتًب ى ،عباء الديون ابػارجيةأالعجز ابغادث في ابغساب ابعاري ودفع 

في ابغساب عناصر  ذخن يأصبح الأأن ابؼفهوم الواسع للسيولة ألذ إنظرا  ،لك على برسن موقف السيولةذ
ن ينقسم أن التحليل الدقيق بؼوقف السيولة الدولية للدول النامية يتطلب إف ،السيولة ابؼملوكة وابؼقتًضة

 لذ قسمتُ: إابؼؤشر السابق 

 L=L1+L2   :حيث 

L1: ابؼملوكة. عناصر السيولة 
L2: ابؼقتًضة.   عناصر السيولة 

 ومنو: 

 L1=R0/Dc+Ds                                                  L2=Rb/Dc+Ds 

R0:  .عناصر السيولة ابؼملوكة 

Rb:   .عناصر السيولة ابؼقتًضة 

كيد أن ذلك يشكل بالتإف ،كبر من نسبة السيولة ابؼقتًضةأا كانت نسبة السيولة ابؼملوكة إذنو أالواضح  ومن
 فضل من ابغالة العكسية. أوضعو 

  خصائص ومشكلات السيولة الدولية: الدطلب الرابع
 للسيولة الدولية العديد من ابػصائص وابؼشكلات، حيث نشكننا توضيحها فيما يلي:    

 خصائص السيولة الدولية ولا:أ
   7وتتمثل فيما يلي:   

ا وجد قيد داخلي إذف ،رصدتها الاحتياطيةأمدى بركم السلطات النقدية الربظية وحريتها في استخدام  -
جنبي بدوجب النقد الأ لإصدارغطاء كصدة  ر كالاحتفاظ بجزء من تلك الأ  ،و خارجي على استعمابؽاأ

وتقل درجة سيولتو ، حد مكونات السيولة الدوليةأالمحتفظ بو سيفقد صفتو كن ىذا ابعزء إف ،تشريع بؿلي
 يضا. أ

لتسوية الالتزامات وابغقوق وابؼبادلات  ،خرىألذ إمدى القبول الذي يلقاه العنصر ابؼمنوح من دولة ما  -
 القائمة فيما بينها.  
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حتى تستطيع استخدامها في ، عنيةدرجة توافرىا بشكل غتَ مشروط لدى السلطة النقدية في الدولة ابؼ -
 لذ ما ىو موجود لديها في ضوء سياسة الدولة الاقتصادية والنقدية.  إضافتها إو أغراضها أبرقيق 

كأن يكون نتيجة برقيق ،  ن كان نابعا من اقتصاد الدولة نفسهاإ ،تتحدد درجة سيولة العنصر بدصدره -
وتكون درجة السيولة ىنا عالية مرتفعة عند ىذه ، موالفائض في ميزان التجاري وابؼيزان حركات رؤوس الأ

 ما في حالة ابغصول على قروض من مصادر خارجية تكون درجة السيولة ىنا منخفضة.  ، أابغالة

فعندما تبلغ ، قدرة العملة القيادية على القيام بتسويات ابؼدفوعات بتُ الدول والشركاء التجاريتُ وابؼاليتُ -
 رصدة من ىذه العملة. لذ الاحتفاظ بأإعندئذ يسعى الشركاء  ،ولة ما غاية القبول العامالعملة الوطنية لد

  مشكلات السيولة الدولية ثانيا:

  8بعدين: ذخن مشكلة السيولة الدولية تأإ    

ي يتمثل بعجز الدول ابؼدينة عن تسديد التزاماتها ابذاه ذوال، يتعلق بددى كفاية السيولة الدوليةول: البعد الأ
 الدول الدائنة. 

س ابؼال وابؼتعلق أوىو يواجو الدول الغنية ابؼصدرة لر ، متعلق بنوعية ومكونات السيولة الدولية البعد الثاني:
شكلة السيولة ا الوجو بؼذوى، حد مكونات الاحتياطيات الدوليةأوك ،داة دفعأبتزايد استخدام بعض العملات ك

من ناحية (، و اليورو مثلاأالدولار ) ثاره الضارة على الدولة صاحبة العملة الرئيسيةأالدولية ينبع من احتمالات 
بدرجة من  ،ه العملة بالوفاء باحتياجات العالد ابؼتزايدة لوسائل الدفع الدوليةذو العجز عن قيام ىأالفائض 

وابؼقتًحات لزيادة تلك  راءالآوتعددت ، خرىأا الدور من ناحية ذق ىالثقة تسمح باستمرار استخدامها لتحقي
 الوسائل بدا يتناسب مع ندو التجارة العابؼية.  

ىب ذوالتي في  ظلها قام ال ،ىبذلذ ىجر الدول لقاعدة الإولذ وترجع مشكلة السيولة الدولية بالدرجة الأ    
لذ حد  إه القاعدة بعدد من الظروف التي ضمنت ذوارتبطت ى ،بوظيفة النقود في تسوية ابؼدفوعات الدولية

ىب الدولية برزت خطورة مشكلة اختلال ذبقاعدة ال ذخوبعد توقف الأ، كبتَ برقيق التوازن بطريقة تقليدية
فيتطلب المحافظة على انتعاش التبادل بتُ الدول تدخل ابعهود الدولية  ،موازين ابؼدفوعات على الصعيد الدولر

 9ات العجز.ذفي توفتَ ابغلول للدول  مللإسها
ويبقى عرض العملات الدولية تنافسيا  ،على ابؼستوى الدولر لد يكن ىناك مصدر مركزي للنقود الدولية    

 لذ:  إ لكذويرجع 

 وجود لسلطة مركزية تقوم بعملية عرض النقود.   وبالتالر لا ،عدم وجود حكومة دولية -1
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بفا نرعل من الصعب على  ،تبقي الاحتكار على عرض العملات الوطنية ابغكومات الوطنية لازالت -2
القابلية  والعواقب بالتالر للعرض التنافسي للعملات على ابؼستوى الدولر ىو، ن برل بؿلهاأالعملات الدولية 

 10بها. و التوقعات ابؼتعلقةألك من خلال التغيتَ في معدلات الصرف ابغقيقية ذو  ،زماتابؼتزايدة لانتقال الأ
 ساسيتُ:  أمرين أوبرصل مشكلة تسوية الديون الدولية في 

 ساسا للحساب.  أىا ابؼتعاملون ذعدم وجود وحدة نقدية مشتًكة يتخ :ولالأ -

خرى ينحصر أ وبعبارة ،بالالتزاماتبراء قانونية في الوفاء إعدم وجود عملة مشتًكة تتمتع بقوة : الثاني  -
نو على حتُ يستخدم الناس عملة واحدة أفي ، الداخلية وابؼعاملات الدوليةالفارق ابعوىري بتُ ابؼعاملات 

تتمتع الواحدة منها كقاعدة عامة بقبول عام في  يستخدم العالد عددا كبتَا من العملات والتي لا، ولذفي الأ
مر الأ ويقتضي، ه العملات لبعضهاذومن ىنا تنشأ مشكلة برويل ى، الوفاء بالالتزامات خارج حدود دولتها

  11.جراء ابؼدفوعات الدولية برت بـتلف الظروفإ يتم ي بواسطتوذبرليل ابعهاز ال

 حقوق السحب الخاصة الدبحث الثاني:
حقوق السحب ابػاصة ىي وسيلة مستحدثة بغساب ابؼدفوعات الغتَ ملموسة أو ابؼبنية على ابغسابات     

أو لتعديل  ،ويتم استخدامها من قبل صندوق النقد الدولر لزيادة احتياطاتو وعملياتو الائتمانية ،البنكية الرقمية
في صندوق النقد الدولر. ويتم برديد قيمة ىذا الأصل بشكل يومي  العضوةابؼدفوعات للدول  ميزانالعجز و 
    .ةعملات دولية أساسي بطسا على سلة من اعتماد

 مفهوم ونشأة حقوق السحب الخاصة ول:الدطلب الأ
تعتبر حقوق السحب ابػاصة جزء من السيولة الدولية، حيث تعددت ابؼفاىيم ابؼتعلقة بها، بالإضافة إلذ    

  نشأتها وتطورىا، حيث نشكن إنراز ذلك فيما يلي:

 حقوق السحب الخاصة  : مفهومأولا

ىب )ذ ن حقوق السحب ابػاصة عبارة عن بزصيصات سحب خاصة بهيئة وحدات نقدية حسابيةإ   
لا من موارد الصندوق  ،الدول ابغائزة بؽا ابغق في ابغصول على عملات قابلة للتحويل يتعط(، على ورق

من مصادر التمويل الدولية تبناه ضافيا إعضاء فيو. وتعتبر حقوق السحب ابػاصة مصدرا بل من الدول الأ
و ابػدمات على صعيد أتستعمل في التعاملات التجارية  وىي لا، 1969صندوق النقد الدولر في عام 

عضاء في الصندوق للحصول على ندا تستخدم من قبل ابغكومات والبنوك ابؼركزية للدول الأإالدول و 
غرام  0,888671حيث كانت كل وحدة من ىذه ابغقوق تساوي ، ه الوحداتذعملات قيادية مقابل ى

https://alpari.com/ar/beginner/glossary/balance/
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ه ابغقوق متاحة ذوتعد ابؼسانذة في ى، نذاكآوىو ما كان يعادل دولارا أمريكا واحدا  ،من الذىب النقي
  12عضاء الصندوق فقط.أبعميع 

لذ إفي الصندوق  ةساس نسبة حصة الدولة العضو أفيتم على  ،ه ابغقوقذالتخصيص من ىقيمة ما بخصوص أ
لك ذو  ،ه ابغقوقذنسصص لو من ى وللعضو ابؼشتًك ابغق في رفض ما، بؾموعة ابغصص من تاريخ التخصيص

  بشرطتُ نذا:
قوق السحب حفي الصندوق قد صوت لصاحب القرار بخلق  ةه الدولة العضو ذيكون بؿافظ ى ن لاأ -

 .ابػاصة
ي ذلك قبل البدء بتخصيص ابؼبلغ بدوجب القرار الذو  ،خبار الصندوق من الدولة بعدم قبول ابؼخصصاتإ -

 لد يصوت لصابغو. 

صول احتياطية دولية ينشئها صندوق النقد الدولر ونسصصها أنها كما تعرف حقوق السحب ابػاصة بأ   
وتقتصر حيازة حقوق السحب ابػاصة على السلطات ، لاستكمال الاحتياطيات الربظية ابؼوجودة ،لأعضائو

وبسثل . وعدد بؿدود من ابؼؤسسات ابؼالية الدولية ابؼصرح بؽا بابغيازة ،عضاء في صندوق النقد الدولرالنقدية الأ
خرى أصولا احتياطية أو أجنبي حيازات حقوق السحب ابػاصة حقوقا غتَ مشروطة في ابغصول على النقد الأ

 13.خرينعضاء الصندوق الأأمن 
 حقوق السحب الخاصة  نشأة ثانيا:

لدعم نظام بريتن  ،من قبل صندوق النقد الدولر 1969نشاء حقوق السحب ابػاصة في سنة إتم    
كان ىدفها تكملة الاحتياطيات الربظية للدول  وعلى وجو ابػصوص، وودز لسعر الصرف الثابت

ففي ، ن تعرقل النموأالتي نشكن  ،اوف نقص السيولة الدوليةبـجل التغلب على احتمال و أمن  ،عضاءالأ
غتَ كافية ( مريكيالذىب والدولار الأ) صول الاحتياطية الرئيسيةن العرض الدولر من الأأثبت  قعالوا

دولار المن  حتياطيالاكفاية ندو   موكان ابغل بؼشكلة عد، لدعم التوسع في التجارة العابؼية والتنمية ابؼالية
 14النقد الدولر.ن تعقد من قبل ابغكومات والبنوك ابؼركزية وصندوق أونشكن ، والذىب

 
 
 
 



 ...................العمليات البنكية الدولية/ الخاصةالسيولة الدولية وحقوق السحب الثالث:  الفصل

63 

 

 تقييم حقوق السحب الخاصة وسعر الفائدة عليها الدطلب الثاني: 
منذ أن ارتبطت قيمة وحدة حقوق السحب ابػاصة بسلة من العملات، أصبح منطقيا إنراد علاقة    

التغتَات في أسعار الفوائد لعملات السلة. و بتُ التغتَات في سعر الفائدة على حقوق السحب ابػاصة 
أن الرابطة ابؼناسبة  وجدوبدا أن معظم احتياطيات البلدان الأعضاء موجودة بعملات السلة الرئيسة، فقد 

بتُ سعر الفائدة على حقوق السحب ابػاصة، وأسعار الفوائد بالسوق نشكن إقامتها باستخدام معدلات 
   .وذلك بالعملات ابػمس التي بستلك أكبر الأوزان في السلة، قصتَة الأجلداعات المحلية يالفائدة على الإ

  تقييم حقوق السحب الخاصة  ولا:أ

كما ذكرنا   من الذىب النقيغرام  0,888671في البداية تم تقييم حقوق السحب ابػاصة بدا يعادل    
غتَ أن حقوق السحب ابػاصة ، مريكي في ظل نظام بريتن وودزمعادل للقيمة الابظية للدولار الأ سابقا، وىذا

في  ةعضو للدول ال تلامن العم سلةى شكل لع، 1973نظام بريتن وودز في  انهياربعد  هاأعيد برديد قيمت
، حيث كانت تضم السلة أربع عملات كبتَة في حجم التجارة العابؼيةالسانذة ابؼات ذصندوق النقد الدولر 

 تغيتَ تم 2016وفي سنة أساسية وىي: الدولار الأمريكي، الأورو الأوروبي، التُ الياباني وابعنيو الاستًليتٍ،  
كبر الصادرات من السلع وابػدمات في السنوات أعضاء التي لديها للدول الأ إلذ بطس عملاتمعايتَ التقييم 

ه ذويتم مراجعة مكونات ىالسابقة بالإضافة إلذ اليوان الصيتٍ، ه السلة العملات وشملت ىد، ابػمس السابقة
، والاحتياطات المحتفظ بها، لك بناء على حجم التجارة الدوليةذو ، وزانها التًجيحية كل بطس سنواتأالسلة و 

ي والأورو واليوان ، وتبلغ أوزان الدولار الأمريكه العملات في الصفقات ابؼالية وابؼصرفية الدوليةذوحصص ى
، 41,73 ،30,93  ،10,92 الصيتٍ والتُ الياباني وابعنيو الاستًليتٍ على التوالر كما يلي: 

8,33  8,09و .15  

 ثانيا: سعر الفائدة على حقوق السحب الخاصة 

عند اشتًاك الدول لدى صندوق النقد الدولر برصل على فائدة على حقوق السحب ابػاصة تتمثل     
أساسها نسبة من اشتًاكات الأعضاء في الصندوق، ويتحدد سعر الفائدة على حقوق السحب ابػاصة 

ابؼال التي تتداول أسبوعيا، ويقوم على مرجح لأسعار الفائدة ابؼمثلة على أدوات الدين قصتَة الأجل في أسواق 
 16فيها العملات ابؼكونة لسلة حقوق السحب ابػاصة.
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 توزيع مخصصات حقوق السحب الخاصة : الدطلب الثالث  

ن يوزع بـصصات من حقوق السحب أيتاح للصندوق  ،لصندوق النقد الدولر تأسيسيةالتفاقية الابدوجب    
ا التوزيع حصول كل بلد عضو على ذويتيح ى، عضويتهاعضاء بالتناسب مع حصص ابػاصة على البلدان الأ

 حيث ،اتيذلية حقوق السحب ابػاصة بالتمويل الأوتتسم ، و شروطأصل احتياطي دولر دون تكلفة أ
يتم استخدامها لاحقا في سداد الفائدة على حيازات حقوق السحب  ،زيعاتو تفرض رسوما على الت

تصبح الرسوم ، من حيازات حقوق السحب ابػاصة ابؼخصصة لويا أعضو البلد الا لد يستخدم إذو ، ابػاصة
ا  زادت حقوق السحب ابػاصة لدى البلد العضو فتجاوزت ابؼقدار إذما ، أابؼتلقاتمساوية للفائدة 

ا ذقل من ىأا كانت حيازتو إذ وبالعكس، نو يكتسب فوائد فعلية على ابؼقدار الزائدإف، ابؼخصص لو
ن تكون التوزيعات العامة بغقوق السحب أد على مقدار النقص. ونرب يصبح عليو دفع فوائ ،ابؼخصص

القرارات ابؼتعلقة  وتتخذ، صول الاحتياطية ابؼتوافرةجل لتكميل الأابػاصة قائمة على احتياج عابؼي طويل الأ
ه التوزيعات قد بست ذن كانت ىإو ، لذ بطس سنواتإساسية متعاقبة تصل أبالتوزيعات العامة على فتًات 

، 1972 -1970مليار وحدة تم توزيعها في الفتًة  9,3بصالية قدرىا إولذ بقيمة الأ، ثلاث مرات فقط
ين ذونتيجة بؽ .1981 -1979 قساط سنوية في الفتًةأتوزيعها على  مليار وحدة تم 12,1والثانية بقيمة 

وللمساعدة في  ة.مليار وحد 21,4صبح ابؼقدار التًاكمي لتوزيعات حقوق السحب ابػاصة أالتوزيعتُ 
مليار وحدة في  161,2جراء توزيع عام ثالث بغقوق السحب ابػاصة بقيمة إتم ، ثار الازمة ابؼاليةأبزفيف 

  17. 2009وتأ 28
 الدطلب الرابع: شراء وبيع حقوق السحب الخاصة 

اماتها ابذاه ز لذ شراء حقوق السحب ابػاصة لاستخدامها في سداد التإعضاء نزتاج البلدان الأ كثتَا ما  
ن يقوم الصندوق بدور الوسيط بتُ أونروز ، و قد ترغب في بيعها لتعديل مكونات احتياطاتها، أالصندوق

مكانية مبادلة حقوق السحب ابػاصة بالعملات القابلة للاستخدام إكد من أعضاء وابغائزين ابؼعتمدين للتالأ
ابؼبادلة  اتفاقاتاضيتُ عن طريق كثر من عقدين موقد عمل سوق حقوق السحب ابػاصة لأ، ابغر

بيع بابغائزين ابؼعتمدين يتطوعون وأحد عضاء ه الاتفاقات كان عدد من البلدان الأذوبدقتضى ى، الاختيارية
وعقب توزيع حقوق  ات الصلة.ذوشراء حقوق السحب ابػاصة ضمن حدود تنص عليها الاتفاقات 

من  التأكدفاقات من حيث العدد وابغجم بغية ه الاتذتم التوسع في ى، 2009السحب ابػاصة في عام 
ن عدد اتفاقات ابؼبادلة الاختيارية ويبلغ الأ, استمرار سيولة سوق التداول التطوعي بغقوق السحب ابػاصة
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مند توزيع حقوق السحب ابػاصة في عام  جديدااتفاقا  19 منها ،اتفاقا 32بغقوق السحب ابػاصة 
عاملات الطوعية سيولة حقوق السحب ابػاصة. ولكن إذا لد تكن ، كفلت ابؼ1987ومنذ سبتمبر . 2009

الإمكانات ابؼتاحة بدوجب اتفاقات ابؼبادلة الاختيارية كافية، نشكن أن يبدأ الصندوق تفعيل آلية التكليف التي 
يكل ِّف بدوجبها بلدانا أعضاء من ذوي ابؼراكز ابػارجية القوية بالقدر الكافي بأن تشتًي حقوق سحب 

من أعضاء ذوي مراكز خارجية ضعيفة مقابل عملات قابلة للاستخدام ابغر، على ألا تتجاوز قيمة  خاصة
ابؼعاملة حدودا معينة. ويساىم ىذا التًتيب بدور داعم يضمن سيولة حقوق السحب ابػاصة والطابع الذي 

 18.نشيز دورىا كأصل احتياطي
ابؼنظومة البنكية، بدا تلعبو من دور ىام في بررك بـتلف لقد أدى التطور الاقتصادي إلذ ازداد أنذية و      

ق تزويدىا بابؼوارد الأساسية لتمويل ىذه النشاطات. وارتبطت نشأة يعن طر  ،النشاطات الإنتاجية والتجارة
وظهرت حاجة التجار  ،حيث يعتبر التداول النقدي عصب ىذا النظام ،البنوك بنشأة نظام الإنتاج الرأبظالر

الذين كانوا يقدمونها من فائض الأموال  ،التي كانت تقدم بؽم من طرف أصحاب رؤوس الأموال إلذ القروض
الودائع من أصحاب الفائض ابؼالر وتقدمها كقروض  يلتتسع بعد ذلك رقعة ىذا النشاط لتلق ،لديهم

ودائع لأصحاب العجز ابؼالر. ومن بشة ظهرت البنوك واضطلعت بدهمة الوساطة ابؼالية، بتُ أصحاب ال
والتوظيف الأمثل  ،وفي سبل ذلك عملت على تطور أساليبها وتنوع مصادر بصع الأموال من جهة ،وابؼقتًضتُ

تلقي  وتعد عملتيبؽذه ابؼوارد بدنحها كقروض بـتلفة الأشكال حسب حاجات ابؼقتًضتُ من جهة أخرى، 
ت أخرى برددىا القوانتُ والأنظمة في يابالإضافة إلذ عمل ي،الودائع ومنح القروض جوىر النشاط البنك

 راسلة. ابؼبنوك في ىذه العمليات ال وتشاركهابـتلف الدول 
 العمل الدصرفي الدولي إلى: مدخل الثالثالدبحث 

التي برتاج إلذ  ،بغرض تنفيذ العمليات ابؼصرفية ابغديثة ،تطور دور ابؼصرف في ضوء تطور حاجات عملائو    
 معرفة شاملة وكافية في أسواق العملات وأسواق ابؼال وأسواق الأسهم والسندات الدولية.

 الدطلب الأول: مفهوم العمليات الدصرفية الدولية
 19يتم عادة تنفيذ ابػدمات ابؼصرفية من خلال:    
 تنفيذ ابغوالات للمستفيدين. -
 تبليغ الاعتمادات للمستفيدين. -

 الكفالات للمستفيدين.إصدار  -
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 منح القروض بكفالة ابؼراسلتُ. -
التي حاولت تعريف العمليات ابؼصرفية  الاجتهاداتتعددت  "common low"في موسوعة السوابق القانونية 

أن العمل ابؼصرفي  حيث قال: "اللورد دنينغ" وأكثر ىذه التعاريف دقة ىو التعريف الذي قام بو ،وابؼصارف
 20ن:التقليدي لو صفتا

 ابؼمنوحة بؽم. الاعتماداتها في ضعوت ،وتدفع الشيكات للعملاء ،ل ابؼصارف الأموال من ابعمهوربتق - 1
حيث كلتا الصفتان تعد لصفة  ،وامر الدفع ابؼسحوبة عليهم من قيل عملائهمأيسددون قيمة الشيكات و  - 2

 تتمثل في:
حيث يتم تسجيل الدفعات الداخلية وابػارجية من  ،تشابهها في دفاترىم مسك ابغسابات ابعارية أو ما -

 ابغساب.
يداع الأموال إنة بؽا هحيث عرف القانون الفرنسي أن ابؼصارف ىي الشركات وابؼؤسسات التي تتخذ م

 21واستخدامها بغسابات الغتَ في عمليات منح القروض.
يساىم بشكل  وىو لا ،الأموال وعلى القروض ىأن ابؼصرفي ىو تاجر يضارب عل "roblot et  ripert"وعرف 

 22تهم.اولكن يساعد  الضائعتُ والتجار في استثمار  ،انتقال الثروات مباشر بإنتاج والتوزيع أو
 23بفا نستنتج أن عمل ابؼصارف تقليديا تقوم على:

 ابغصول علي ابؼال من ابعمهور. -
 وابغوالات وغتَىا.قراض ابؼال للغتَ وتنفيذ اوامر الدفع من الشيكات إ -

صارف الاستثمار التي تعمل في م سوق لندن عن فيحديثا العمليات التقليدية الثلاثة السابقة كانت بعيدة 
حيث بدأت بعد ذلك  ،وتقوم بتمويل ابؼشاريع وبسنح الضمانات ابؼصرفية للحكومات وغتَىا ،التجارة الدولية

حيث انعكست  بتقديم خدمات  ،لدول لعملية اقتًاض كبتَةوابزاذ عدد من ا ،قراض الدولإبتمويل ابؼشاريع و 
 .ىجانب الضمانات ابؼالية للحكومات ابؼالية وغتَىا من الشركات الكبر  إلذالتأمتُ 

 الدطلب الثاني: خصائص العمليات الدصرفية الدولية
 24:تتمثل خصائص العمليات ابؼصرفية الدولية في    
 بحكم العمليات التي تقوم بها البنوك. الصفة التجارية: -
 السبعة وتستخدم تقنيات العمل ابؼصرفي. الإجراءاتتنظم  الصفة التقنية: -



 ...................العمليات البنكية الدولية/ الخاصةالسيولة الدولية وحقوق السحب الثالث:  الفصل

67 

 

ص يكالاعتمادات والكفالات وبوال  ،تتميز البنوك في تعاملها بقوانتُ منظمة وموحدة على ابؼستوي الدولر -
 التحصيل.

 .الشخصي الاعتبارتقوم العمليات ابؼصرفية على  -
 الدطلب الثالث: خدمات العمليات الدصرفية 

 25تقدم البنوك العديد من ابػدمات:    
 :تقليدية مصرفية عمليات مثل بؿلية بنوك خلال من أو نفسو البنك خلال من تتم بؿلية عمليات - أ

 منح القروض. -1
 تلقي الودائع . -2
 فتح ابغسابات. -3
 تاحة وسائل الدفع.إ -4

 مصرفية إلكتًونية. وعمليات
 .مراسلة أجنبية مصارف خلال من تتم دولية عمليات  - ب

 : الاتفاقيات مع البنوك الدراسلةالرابعالدبحث 
لكي تستطيع البنوك المحلية التعامل مع البنوك ابؼراسلة لتنفيذ كافة العمليات ابؼصرفية ابػارجية من حوالات    
لابد للبنوك المحلية  ص أو اعتمادات ابؼستندية أو كفالات،يبوالصدار شيكات بالعملات الأجنبية أو تسديد إو 

 26من توقيع اتفاقيات مع البنوك ابؼراسلة في بـتلف دول العالد التي تتعامل معها أبناء الدول.
 وقبل أن نخوض في تفاصيل علاقة البنوك المحلية بالبنوك ابؼراسلة، نرب علينا تعريف البنوك ابؼراسلة:

شبكة من البنوك وابؼؤسسات ابؼالية الأجنبية التي يستخدمها أو يتعامل معها البنك ىي  الدراسلة:البنوك 
لتقديم خدمات برويل الأموال وبسويل التجارة ابػارجية والاعتمادات ابؼستندية وغتَىا من ابػدمات  ،المحلي

.دوليةلصالح عملائو المحليتُ أو أنشطة البنك الاستثمارية ال ،خرىابؼالية الأ
27 

 نشاء العلاقة مع البنوك الدراسلة إأسباب  الدطلب الأول:
 28 : تتمثل أسباب انشاء العلاقة مع البنوك ابؼراسلة في

 تنفيذ كافة العمليات ابؼصرفية ابػارجية لعملائها في كافة دول العالد. -
 ابغصول على مزيد من التسهيلات ابؼصرفية ابػارجية. -
 خدمات مصرفية جديدة ومتخصصة لعملاء البنك المحلي. تقديم -
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 مال وأرباح البنك المحلي نتيجة لتنفيذ ابػدمات ابؼصرفية ابػارجية مع البنوك ابؼراسلة.عزيادة أ -

 تدريب موظفي البنوك المحلية لدى البنوك ابؼراسلة. -
ليقوم بتنفيذ بـتلف العمليات  ،بيةقامة علاقات عملية وطيدة مع البنوك الأجنإلذ إنزتاج البنك التجاري     

 29 :فيما يلي بـتلف ىذه ابػدمات تتمثل. و في ابػارج نمستفيديلصالح أشخاص  ،ابؼصرفية بواسطتها
 خدمات عامة:  -1

 عداد التقارير عن بـتلف أنواع السلع.إ -
 لسلعهم.                  مستورديننراد إمساعدة ابؼصدرين على  -
 ابؼالية ابؼختلفة.صدار الكفالات إ -
 إعداد مستندات التصدير نيابة عن ابؼصدرين. و  التصدير بإجراءاتالقيام  -
 إصدار الكفالات ابؼالية ابؼختلفة.    -

 تمويل الدستوردات: -2
 ني أو أجل.أبيع العملات الأجنبية بتسليم  -
 فنح بصيع أنواع الاعتمادات ابؼستندية. -
 ص التحصيل(.يبوالتسديد السحوبات ابؼستندية ) -

 تمويل الصادرات: -3
 لذ ابػارج.إرسال السحوبات ابؼستندية للتحصيل إ -
 تبليغ الاعتمادات ابؼستندية التصديرية وتعزيزىا وخدمتها. -
 شراء السحوبات الزمنية ابؼستندية من ابؼصدرين. -
 لبنك.دفع قيمة ابغوالات البرقية والبريدية الواردة والشيكات ابؼسحوبة على ا -

 الدطلب الثاني: كيفية اختيار البنوك الدراسلة
والتي بؽا فروع منتشرة في كافة أنحاء الدول التي  ،معة ابؼالية ابعيدةستار البنوك المحلية البنوك ابؼراسلة ذات البز

30 : لكي تستطيع التعرف على تلك البنوك وعناوينها ،راسلة مع البنوك العاملة فيهاابؼبنوك الستوقع اتفاقية 
 

ويتم التعامل مع البنك الذي نزقق أداء  ،حيث نشكن ابغكم على أدائو دراسة الوضع الدالي للبنك: -1
 تصاعد مستمر.و جيد وأرقام ميزانياتو وأرباحو في برسن 
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تصدره شركات دراسة التصنيف ابؼالر للبنك من خلال التصنيف الذي  دراسة تصنيف البنك: -2
 والودائع، حيث تبتُ ىذه الشركات تصنيف البنوك من حيث ابؼوجودات وابؼطلوبات، متخصصة دولية،

  .والتسهيلات الائتمانية
دراسة مدى الاستقرار السياسي في الدول التي سيتم  دراسة مخاطر الدولة السياسية والاقتصادية: -3

وحجم ابؼديونية  ،ومدى تأثتَ الاستقرار على أعمال تلك البنوك ،التعامل مع البنوك ابؼراسلة فيها
 ابػارجية ونظام سعر صرف العملة.

 الاتفاقيات مع البنوك الدراسلة إدارة الدطلب الثالث:
 31دارة الاتفاقيات ابؼعقود مع البنوك ابؼراسلة حيث يتضمن ذلك: إيتولذ قسم ابؼراسلتُ في ابػارج     
ومقارنة الفائدة  ،تم بتُ البنكتُتوالتي تتضمن حجم العمليات ابؼصرفية التي  الشهرية:عداد التقارير إ -1

 ابؼدفوعة وابؼقبوضة بتُ البنكتُ ومصاريف ابػدمات.
عداد لزيادة موظفي دائرة لإوا ،يتم استقبال بفثلي البنوك ا بؼراسلة استقبال ممثلي البنوك الدراسلة: -2

 للتباحث معهم على حجم الأعمال ابؼصرفية ابؼختلفة. ،ة في ابػارجالعلاقات ابػارجية للبنوك ابؼراسل
تزويد البنك المحلي بآخر تقرير سنوي عن بيتم الطلب من البنك ابؼراسل  تحليل ميزانية البنك الدراسل: -3

 .عداد برليل مقارن بؼيزانية البنك ابؼراسلإويتم  ،أعمالو
تتعلق بتنفيذ الاتفاقية بتُ أقسام دائرة العلاقات شكالات إيتم حل أي  حل الدشاكل الدوائر الأخرى: -4

أو الاتصال الشخصي بتُ موظفي دائرة العلاقات  ،ما من خلال ابؼراسلاتإ ،ابػارجية والبنك ابؼراسل
 .ابػارجية

دارة ابغسابات ابػارجية مع البنوك ما إتتضمن عملية  دارة الحسابات الخارجية مع البنوك الدراسلة:إ -5
 يلي:

   .ابغسابات الداخلية ةبقمطا -
 .مطابقة ابغسابات ابػارجية -
 ابؼتابعة والتنسيق. -
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 : العمليات مع البنوك الدراسلة امسالدبحث الخ
وحدات النقد والعملات ابؼتداولة فيها  اختلافمع  ،يتطلب التمويل تبادل السلع وابػدمات بتُ الدول    

ومن ىذه  لتسديد ابؼدفوعات ابؼنظورة وغتَ ابؼنظورة ابؼتًتبة علي السلع وابػدمات، ،أدوات مصرفية معينة
 ابؼستندية. والاعتماداتص التحصيل يالأدوات ابؼصرفية ابغوالات ابػارجية وبوال

 الدطلب الأول: الحوالات الخارجية وأنواعها
أو طلاب  ،هرية بؼواطنتُ يعملونلتسديد مدفوعات ش ،لات بشكل رئيسي من قبل العملاءاتستعمل ابغو     

 متًتبة على التسهيلات وعقود بذارية موقعة مع ابػارج. التزاماتأو لتنفيذ  ،يدرسون في ابػارج
بناءا على طلب أحد العملاء إلذ فرع أو  )ابؼخول( تعرف ابغوالة بأنها أمر دفع يصدره البنك تعريف الحوالة:

 32)ابؼستفيد(. الذ شخص معتُبدفع مبلغ معتُ  )البنك الدافع( بنك آخر
 33وتنقسم ابغوالات ابػارجية إلذ:

 تدفع نابؼستفيدييصدرىا البنك بطلب من العملاء إلذ  التيىي ابغوالات  الحوالات الصادرة: -1

وتنقسم  والتحويل يتم إما بالبريد أو نظام سويفت، بواسطة فروع البنك أو البنوك المحلية أو الأجنبية،
 إلذ قسمتُ:ابغوالات الصادرة 

 وىي ابغوالات التي تتم داخل البلد ابؼوجود فيو البنك ابؼخول الحوالات الصادرة الداخلية: - أ

 والبنك الدافع.
 إلذوىي ابغوالات التي يصدرىا البنك بناءا علي طلب عملائو  الحوالات الصادرة الخارجية: - ب

تتم بتُ إدارة  ،وترتيبات معينة اقياتاتفوتتطلب عملية التحويلات ابػارجية  ،البنوك ابؼراسلة في ابػارج
 دارات البنوك الأجنبية ابؼراسلة في ابػارج.إالبنك و 

 المحلية الأخرىىي ابغوالات التي ترد إلر البنك المحلي من فروعو والبنوك  الحوالات الواردة: -2

وقد ترد ىذه ابغوالات بطرق البريد العادي أو البرقية أو  بواسطتو، نابؼستفيديلتتم دفعها إلر  ،والأجنبية
 وعند استلام ابغوالة الواردة نرب مراعاة الأمور التالية: ،التلكس أو ابؽاتف أو السويفت

 البنك ابؼعتٍ. التأكد من أن ابغوالة مرسلة إلذ -
 وجود رقم سري مطابق في حالة ابغوالات البرقية وتلكس. -
 والة ونوع العملة.التأكد من صحة ابغ -
 )إن وجد(. اسم ابؼستفيد وعنوانو وابظو -
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 اسم ابؼخول. -
 تسجيل ابغوالة في قسم ابغوالات الواردة. -

 الدطلب الثاني: بواليص التحصيل وأنواعها
عملية التجارية الة بالوثائق وابؼستندات ابؼتًتبة على بىي سند سحب تكون مصحو تعريف بوالص التحصيل: 

وأية مستندات  ،وقوائم التعبئة ،وشهادات الوزن ،وبوليصة التأمتُ ابؼنشأ مستندات الشحن والفواتتَ،مثل: 
 34عليها بتُ أطراف معينة. الاتفاقأو يتم  تستلزمها طبيعة العملية التجارية، ىأخر 

 35تُ نذا:ص التحصيل كأداة لتمويل التجارة ابػارجية إلر نوعيتصنف البنوك بوال ص التحصيل:يأنواع بوال
ل البنوك ابؼراسلة في بالبنك المحلي برسم التحصيل من ق ىي التي ترد إلذ ص التحصيل الواردة:يبوال - أ

 ليقوم بتحصيل قيمتها وبرويلها من ابؼستوردين المحليتُ. ،ل الساحبتُ مباشرةبأو من ق ابػارج،
المحلي من عملائو  البنك ىي ابؼستندات والسحوبات التي يقبلها ص التحصيل الصادرة:يبوال - ب

مراسليو في ابػارج لتحصيل قيمتها لصابغهم  إلذ ثم يرسلها )يصدرىا( ابؼصدرين بناءا علي ثقتو بهم،
 مقابل عملات معينة.

 الدستندية الاعتماداتالدطلب الثالث: 
علي طلب ابؼتعامل معو ووفقا  بناءا الاعتمادابؼستندي ىو أية ترتيبات يصدرىا ابؼصرف فاتح  الاعتماد    
مبلغا معينا من ابؼال في غضون ابؼدة المحددة  )البالغ(، يتعهد البنك بدوجبها بأن يدفع لأمر ابؼستفيد ،ماتويلتعل

تتعلق  ،مقابل قيام ابؼستفيد بتنفيذ شروط وتعليمات معينة ،(الاعتمادصلاحية  انتهاء ختاري)أي لغاية 
من أجلو وتسليم مستندات معينة مطابقة  الاعتمادتم فتح  ،بالبضاعة موضوع البيع مثلا أو أي موضوع آخر

 36ومن ىنا جاءت صفة مستندي. الاعتمادفهي خطاب  ،للشروط ابؼبينة
 37 :ابؼستندي في الاعتمادنواع أتتمثل بـتلف و 

 عتماد القابل للنقض.لإا -

 الالغاء.و أالقابل للنقض غتَ الإعتماد  -

 .للتحويلالإعتماد القابل  -

 الإعتمادات الدورية. -

 ....الخ.للتجزئةالإعتماد القابل  -
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وبكل  ،كل أنواعوبومدى فعاليتها في النظام ابؼصرفي  ،يتضح مدى تشابك العمليات ابؼصرفيةوبفا سبق     
والأىم في  .أو مؤسسات أخرى ،وخاصة ابؼؤسسات ابؼالية ذات الوساطة ابؼالية ،طرق ابؼعاملات ابؼصرفية

الذين لا  ،وبسويل أصحاب العجز ابؼالر ،لت على تسهيل انتقال الأموالمن البنوك التي عأالعمليات ابؼصرفية 
 وتشغيلها عوض اكتنازىا والتأثتَ على ،وكذلك حفظ الأموال لأصحاب الفائض ،نردون ابؼمول السريع ابعاىز

  الاقتصاد بالسلب.  

ويتفاعل مع  ،فإن تطور أي اقتصاد يعود بالدرجة الأولذ على النظام ابؼصرفي الذي يهيئ ابؼناخ وبصفة عامة   
 ،وحتى تكون السياسة النقدية ناجعة نرب انتهاج سياسة مصرفية تستَ على نهج النمو .متطلبات الاقتصاد

يتطلب التمويل تبادل حيث  ،من توظيف الأموال وتقديم القروض ،تتوقف على مدى انسجام الوظيفة البنكية
أدوات مصرفية معينة و  ،وحدات النقد والعملات ابؼتداولة فيها اختلافمع  ،السلع وابػدمات بتُ الدول

ابغوالات  :ومن ىذه الأدوات ابؼصرفية ابؼتًتبة علي السلع وابػدمات، ،لتسديد ابؼدفوعات ابؼنظورة وغتَ ابؼنظورة
العمل ن أوكذا ، التي بسثل العمليات ابؼصرفية ابػارجية ،ابؼستندية والاعتماداتص التحصيل يابػارجية وبوال

وتتمثل اتفاقية البنك ابؼراسل في أساليب  ،جنبيةأابؼصرفي الدولر يقوم بتنفيذ عمليات مالية بتُ بنوك بؿلية و 
 والتنفيذ بؼختلف التعاملات ابؼصرفية بتُ البنوك ابؼراسلة. ،التعامل والإدارة
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تعتبر التجارة الخارجية بدثابة المحرك الرئيسي للتنمية الاقتصادية لارتباطها و تفاعلها مع لستلف القطاعات      
لذلك  الاقتصادي.الاخرى الدكونة للهيكل الاقتصادي للدول حيث صارت من أىم مؤشرات قياس النمو 

تطوير وتوسيع جلبت اىتمام العديد من الدفكرين والباحثتُ فظهرت عدة مدارس سعت لوضع نظريات تقوم ب
ل لرموعة وسائل لظوىا لشا أدى إلى زيادة الحاجة لدصادر بسويلها فكان من الضروري إدخاالتجارة الخارجية و 
تجارية الخارجية من أجل تسهيل التسوية الدالية التطورات التي تشهدىا الدعاملات الوتقنيات تتماشى و 

للصفقات وجعلها أكثر أمانا وضمانا للمتعاملتُ بها في ىذا المجال كما يعتبر الاعتماد الدستندي من أىم 
التقنيات الدستعملة في التجارة الخارجية لدا يوفره من ثقة وأمان لكل من الدصدر و الدستورد من خلال تدخل 

لدفع لررد الاطلاع على مستندات شريطة أن تكون مطابقة لتلك التي م  برديدىا عند فت  البنوك تتعهد با
الاعتماد وكذلك تقنية خطابات الضمان وقرض الدشتًي وقرض الدورد باعتبارىم الاكثر شيوعا واستعمالا من 

 طرف البنوك والعملاء.

 عمليات تمويل الواردات: المبحث الأول

أعتبر مشكل التمويل من أصعب وأعقد الدشاكل التي تواجو التنمية الاقتصادية في كل دول العالم.  لقد     
حيث أن بسويل التجارة الخارجية واحدة من أىم النشاطات للبنوك وأحد انشغالاتها الرئيسية خاصة في الوقت 

ة فعالة لزيادة رصيد الدولة من الذي صارت فيو لعزة وصل بتُ البلدان والركيزة الأساسية لكل اقتصاد وأدا
العملة الصعبة، لشا استوجب تدخل بعض الجهات كالبنوك والدؤسسات الدالية للتقليل من ىذه الدخاطر 
والدشاكل عن طريق التبادلات التجارية قصد برقيق الثقة والضمان للستَ الحسن لذذه العملية، وكذلك عن 

ل التجارة الخارجية وتعتبر وسائل دفع أكثر ضمانا وثقة بالنسبة طريق العديد من التقنيات الدتعددة في بسوي
 للمصدر والدستوردين.  

 ىية الاعتماد المستنديما الأول: المطلب
يعد الاعتماد الدستندي من أىم الخدمات الدصرفية التي تقدمها الدصارف بصفة عامة حيث تعد أساس      

( في كافة ألضاء العالم والتي تنفذ من خلال شبكة الدراسلتُ التصدير -بسويل  الحركة التجارية )الاستتَاد
 للمصارف حول العالم.
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 : مفهوم الاعتماد المستندي وأهميتوأولا
 .في ىذا الدطلب سنتطرق إلى نشأة الاعتماد الدستندي وتعريفو ثم ألعيتو    
 :نشأة الاعتماد المستندي-1
 لاعتماد"لابد من التعرف على أصل ىذه الكلمة إذ أن لفظ "اقبل الخوض في تعريف الاعتماد الدستندي     

 جاء نقلا عن التًبصة الفرنسية تعتٍ créditوىو مصطل  فرنسي مشتق من كلمة   crédereاللاتينية والتي 
لأنو يشتًط "المستندي" أما سبب تسميتو ، ) الثقة والاطمئنان( فالدقصود في الأساس ىو أنو تعهد بالدفع

 مستندات تثبت شحن انتقال ملكية السلع الدتفق عليها بتُ الدستورد والدصدر. وجوب تقديم
 تعريف الاعتماد المستندي:-2
 للاعتماد الدستندي عدة تعريفات ألعها:    

 توواردا بتسديد املالتزا في ردلدستوا  لزل لػل أن ردلدستوا بنك بدوجبها يقبل لتيا لعمليةا تلك": 01تعريف
 أن على لتد لتيا اتلدستندا أو لوثائقا مستلاا مقابل لؽثلو يلذا لبنكا طريق عن لأجنبيا رلدصدا لصالح

 1."عليها لدتعاقدا لبضاعةا لساربإ فعلا مقا رلدصدا
الذي يفتحو البنك بناءا على طلب شخص الآمر أيا كانت طريقة تنفيذه أي سواء   الاعتمادىو : 02تعريف

دات الدمثلة لبضاعة تنمر ومضمون بحيازة الدسكان بقبول الكمبيالة أو بخصمها أو بدفع مبلغ لصالح عميل الأ
 2في الطريق أو معدة للإرسال.

 بتُ مصرفيا ترتيبا يعتبرو ،لستلفة افطرأ بتُ تخدما أداء أو يةربذا عملية لتمويل أداة" :03تعريف
 على ءابنا دلاعتماا رمصد لبنكا فيو يعمل حيث ب،مكتو تعهد شكل في رفلدصاا من لرموعة أو مصرفتُ
 اتمستند مقابل داتلاعتماا ىذه من للمستفيدين بالدفع لو لقابلةا كلبنوا بدوجبو متلتزو ،عملائو طلب

 3".دلاعتماا في عليها صمنصو تخدما أداء أو شحن
ىو تعهد مكتوب من بنك يسمى "الدصدر" بناء على طلب الدشتًي وعلى العموم فإن الاعتماد الدستندي 

يلتزم البنك بدوجبو بالوفاء في حدود مبلغ لزدد خلال فتًة و لصالح البائع "الدستفيد"  "مقدم الطلب أو الأمر"
د وقد يكون التزام البنك بالوفاء نقدا معينة متى قدم البائع مستندات السلعة مطابقة لتعليمات شروط الاعتما

 أو بقبول كمبيالة.
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 أهمية الاعتماد المستندي:-3
 للاعتماد الدستندي دور ىام في لرال التجارة الخارجية وسنبرز ىذه الألعية التي يلعبها فيما يلي:     

 *أهمية الاعتماد من وجهة نظر المصدر:
  طرف ثالث ىو البنك التجاري الذي يلتزم أمام الدصدر بدفعلػقق الاعتماد الأمان وذلك من خلال إلغاد 

ولذا لصد من  ،ولا يتمكن الدصدر من قبض أو برصيل قيمة البضاعة الواردة في الاعتماد، قيمة الدستندات
ىؤلاء الدوردين لػصلون على ائتمان مصرفي بدوجب ىذا الاعتماد من البنك الدفتوح لصالح الاعتماد حتى 

 ع الكمبيالات الكبتَة الدطلوبة كما أنو نوع من السلف ذات ضمان من نوع متميز.يتمكن من بذمي
 .بذنب لساطر بيع البضاعة في بلد أجنبي لا يعرف شيء من نظمو وقوانينو إذا أخل الدشتًي بالتزاماتو 

 الة قد لػصل الدصدر على قيمة البضاعة مقدما دون أن يقوم بتصديرىا إلى الخارج أو يقدم مستندات الد
 على ذلك.

  قد يدفع البنك الكمبيالات الدستندية وذلك عندما لؼصم العميل ىذه الكمبيالات لدى البنك قبل تاريخ
 استحقاقها.

 أهمية الاعتماد من وجهة نظر المستورد:*
 .يكون واثقا بأن بضاعتو قد م  شحنها و ستأتي مطابقة للشروط الدتفق عليها 

 لات موردين من الدوارد خلال فت  الاعتماد ذاتو.يستطيع الدستورد الحصول على تسهي 

  عندما يفت  الدشتًي اعتمادا لدى البنك التجاري لا يقوم بتوريد قيمة الاعتماد بالكامل إلى البنك بل يضع
في حتُ أن البنك الذي أصدر ىذا الاعتماد يتعهد للمصدر تعهدا يلتزم فيو مقابلة ، قيمة الاعتماد لدى البنك

وال فتًة صلاحية الاعتماد وذلك بالنسبة للقيمة الإبصالية لقيمة الاعتماد نفيو لذا يعد الجزء الذي الددفوعات ط
 لم يعطي بدعرفة الدستورد ائتمانا مصرفيا حصل عليو من بنكو.

 أهمية الاعتماد بالنسبة للتجارة الخارجية*
  وتصدير وتضفي على ىذه التجارة نوعا يستخدم الاعتماد الدستندي في بسويل التجارة الخارجية من استتَاد

 متميزا من الضمان والاستقرار نظرا لثقة الأطراف الدعينة في وساطة البنوك التجارية.

 .يعتبر من أىم وسائل الدفع وأكثر انتشارا في عمليات التجارة الخارجية 
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  نو يصعب أو قد يستحيل ىو من أقدر الوسائل الدعاونة على ابسام صفقات التجارة بتُ الدول الدختلفة وبدو
 بسام ىذه الصفقة.إ

 .من خلال الاعتماد الدستندي لؽكن حفظ مصلحة كل من الدستورد والدصدر على حد سواء 

  أن يكون على ثقة بأن بضاعتو التي لػضرىا أو يضعها مباعة وأن تتكدس في الدستودعات ويكون سعر
 بيعها معروف غتَ معرض للخسارة في حالة تدىور الأسعار.

 أطرافوأنواع الاعتماد المستندي و ثانيا: 
 .طراف الدشتًكة فيوسنتطرق في الدطلب إلى أنواع الاعتماد الدستندي والأ    
 أنواع الاعتماد المستندي:-1
 للاعتماد الدستندي عدة أنواع لؽكن توضيحها في الآتي:    
من حيث قوة التعهد أي مدى لؽكن تصنيفها  تصنيف الاعتمادات من حيث قوة تعهد البنك المصدر:-1

 4التزام البنوك إلى ما يلي:
 ىو الذي لغوز تعديلو أو إلغاؤه من البنك الدصدر لو في أي لحظة  )النقض(: الاعتماد القابل للإلغاء

دون إشعار مسبق للمستفيد وىذا النوع نادر الاستعمال حيث لم لغد قبولا في التطبيق العملي من قبل 
ذلك أن الاعتماد القابل للإلغاء لؽن  ميزات كبتَة للمستورد فيمكنو من ، أضرار ولساطرة الدصدرين لدا لذم من
 أو تغيتَ شروط جديدة في أي وقت شاء دون الحاجة إلى إعلام الدصدر.، الانسحاب من التزامو

 الاتفاق ىو الذي لا لؽكن إلغاؤه أو تعديلو إلا إذا م  )الاعتماد القطعي(: الاعتماد غير القابل للإلغاء 
ولا سيما موافقة الدستفيد فيبقى البنك فات  ، والتًاضي على ذلك من قبل بصيع الأطراف ذات العلاقة

الاعتماد ملتزما بتنفيذ الشروط الدنصوص عنها في عقد فت  الاعتماد. وىذا النوع من الاعتمادات الدستندية 
قيمة الدستندات عند مطابقتها لشروط وبنود  ىو الغالب في الاستعمال لأنو يوفر ضمانا أكبر للمصدر لقبض

 الاعتماد.

 تصنيف الاعتمادات من حيث قوة تعهد البنك المراسل:-2
 5لؽكن تقسيمها إلى قسمتُ لعا:     
 بدوجب الاعتماد الدستندي غتَ الدغزز يقع : )غير المؤكد/ غير المؤيد( الاعتماد المستندي غير المغزز

الالتزام بالسداد للمصدر على عاتق البنك فات  الاعتماد ويكون دور البنك الدراسل في بلد الدصدر لررد القيام 



 : عمليات تمويل التجارة الخارجية )عمليات تمويل الواردات/ عمليات تمويل الصادرات(..لرابعالفصل ا

79 

 

بوظيفة الوسيط في تنفيذ الاعتماد نظتَ عمولة فلا الزام عليو إذا أخل أجد الطرفتُ بأي من الشروط الواردة في  
 الاعتماد.

 في الاعتماد القطعي الدعزز يضيف البنك الدراسل في بلد  :)المؤكد/ المؤيد( الاعتماد القطعي المعزز
الدستفيد تعهده إلى تعهد البنك الذي قام بفت  الاعتماد فيلزم بدفع القيمة في بصيع الظروف مادامت 

هدين من بنكتُ البنك فات  الدستندات مطابقة للشروط وبالتالي لػظى ىذا النوع من الاعتمادات بوجود تع
الاعتماد والبنك الدراسل في يلد الدستفيد فيتمتع الدصدر بدزيد من الاطمئنان و بضمانات أوفر بإمكانية قبض 

 قيمة الدستندات. 
 تصنيف الاعتمادات من حيث طريقة الدفع للبائع المستفيد:-3
 6لؽكن تقسيمو إلى الأنواع التالية وىي:    
 :دات الدقدمة فور الاطلاع عليها يدفع البنك فات  الاعتماد بدوجبو كامل قيمة الدستن اعتماد الاطلاع
أما في حالة اعتماد ، ويكون الدفع من أموال البنك في حالة اعتماد الدرابحة، التحقق من مطابقتها للاعتمادو 

منو توقيعها وتسلمها الوكالة فإن البنك يقوم بإبلاغ عميلو طالب فت  الاعتماد بوصول الدستندات و يطلب 
ودفع قيمتها كاملة مع العمولات الدضافة أو ما بقي من قيمتها على افتًاض أنو سلم دفعة مقدمة عند فت  

 الاعتماد أو يقيد ذلك فورا على حسابو وىذا النوع ىو الأكثر شيوعا.

 :خطاره إبدجرد ىي اعتمادات قطعية يسم  فيها للمستفيد بسحب مبالغ معينة مقدما  اعتماد الدفعات
أي قبل تقديم الدستندات وبزصم ىذه الدبالغ من قيمة الفاتورة النهائية عند الاستعمال النهائي ، بالاعتماد

للاعتماد ويستخدم ىذا النوع من الاعتمادات لتمويل التعاقدات الخاصة بتجهيز الدصانع بالآلات والدعدات 
عة لا تلائم إلا مستوردىا وحده أو كونها برتاج لدبالغ كبتَة أو التعاقدات الخاصة بتصنيع بضا، وإنشاء الدباني

 من أجل تصنيعها.

 :ىنا الدفع يكون بدوجب كمبيالات يسحبها البائع الدستفيد ويقدمها ضمن مستندات  اعتماد القبول
  على أن يستحق تارلؼها في وقت لاحق معلوم والدسحوبات الدشار إليها إما تكون على الدشتًي فات، الشحن

في ىذه الحالة لا تسلم الدستندات إلا بعد توقيع الدستورد بدا يفيد التزامو بالسداد في التاريخ المحدد و الاعتماد 
إما أن تكون مسحوبة على البنك فات  الاعتماد الذي يتولى نيابة عن الدستورد توقيعها بدا يفيد التزامو ، لدفعها
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على الدستورد ويطلب توقيع البنك الفات  بقبولذا أو الدصادقة بالسداد في الأجل المحدد لدفعها أو يسحبها 
 عليها.

 تصنيف الاعتمادات من حيث طريقة سداد المستورد:-4
 7لؽكن تقسيمها من حيث مصدر بسويلها إلى:    
 :ىو الذي يقوم طالب الاعتماد بتغطية مبلغو بالكامل للبنك ليقوم البنك بتسديد  الاعتماد المغطى كليا
فالبنك في ىذه الحالة لا يتحمل أي عبئ ، البضاعة للبائع عند وصول الدستندات الخاصة بالبضاعة إليوبشن 

 مالي لأن العميل الآمر يكون قد زوده بكامل النقود اللازمة لفت  وتنفيذ الاعتماد.

 :بضاعة من من بشن ال جزءىو الذي يقوم فيو العميل الآمر بفت  الاعتماد بدفع  الاعتماد المغطى جزئيا
وىناك  حالات لستلفة لذذه التغطية مثل أن يلتزم العميل بالتغطية عند وصول الدستندات أو أن ، مالو الخاص

 ويساىم البنك في برمل لساطر بسويل الجزء الباقي من مبلغ الاعتماد.، يتأخر الدفع إلى حتُ وصول السلعة

 :ك بسويلا كاملا للعميل في حدود مبلغ الاعتماد ىو الاعتماد الذي لؽن  فيو البن الاعتماد غير المغطى
ثم يتابع البنك عميلو لسداد الدبالغ الدستحقة ، حيث يقوم البنك بدفع الدبلغ للمستفيد عند تسلم الدستندات
 حسب ما يتفق علية من آجال وفوائد عن الدبالغ غتَ الدسددة.

 تصنيف الاعتمادات من حيث الشكل: -5
 8لؽكن تقسيمو إلى ثلاث أقسام وىي:    
 :ىو اعتماد غتَ قابل للنقض ينص فيو على حق الدستفيد في الطلب من البنك  الاعتماد القابل للتحويل

أي يتم برويلو بإصدار اعتماد ، الدفوض بالدفع أن يضع ىذا الاعتماد كليا أو جزئيا برت تصرف مستفيد آخر
ولا يعتٍ التحويل تظهتَ خطاب الاعتماد الأصلي ، أو الدستفيدين التالتُجديد أو أكثر لصالح الدستفيد الأول 

 نفسو أو تسليمو للمستفيد الثاني.

 :ىو الاعتماد مقابل اعتماد آخر يشبو الاعتماد القابل للتحويل حيث يستعمل في  الاعتماد الظهير
للبضاعة كأن يكون مثلا وكيلا الحالات التي يكون فيها الدستفيد من الاعتماد الأصلي وسيطا وليس منتجا 

 وفي ىذه الحالة يقوم الدستفيد بفت  اعتماد جديد لصالح الدنتج بضمانة الاعتماد الأول الدبلغ لو.، للمنتج

 :)ىو الذي يفت  بقيمة لزددة ومدة لزددة غتَ أن قيمتو تتجدد تلقائيا إذا  الاعتماد الدائري )المتجدد
كن للمستفيد تكرار تقديم مسنتدات لعملية جديدة في حدود قيمة بحيث لؽ، ما م  تنفيذه أو استعمالو
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الاعتماد وخلال فتًة صلاحيتو وبعدد الدرات المحددة في الاعتماد وقد يكون بذدد الاعتماد على أساس الددة أو 
 على أساس الدبلغ.

 تصنيف الاعتمادات من حيث طبيعتها: -6
 9ولؽكن تقسيمها إلى صنفتُ أساسيتُ لعا:    
 :ىو الاعتماد الذي يفتحو الدشتًي الأجنبي لصالح الدصدر بالداخل لشراء ما يبيعو من  اعتماد التصدير

 سلع لزلية.

 :ىو الاعتماد الذي يفتحو الدستورد لصالح الدصدر بالخارج لشراء سلعة أجنبية. اعتماد الاستيراد 
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 (: أنواع الاعتماد المستندي1-5الشكل رقم )
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 والنشر للدراسات الجامعية الدؤسسةة، التجاري الدستندية الاعتمادات دياب، حسنمن إعداد الباحثة بالاعتماد على:  المصدر:

 .46، ص1999، لبنان والتوزيع،
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 أطراف الاعتماد المستندي:-2
 يلي:إن للاعتماد الدستندي أطراف يعتمد عليها في ىذه العملية وىي كما      

 -السعر–وىو الدشتًي الذي يتفق مع البائع على تفاصيل عملية الشراء "الكمية  طالب فاتح الاعتماد:-1
يتقدم بعدىا ، بشن التأمتُ" وتفاصيل أخرى يتفق عليها من خلال عقد يوقع بتُ الطرفتُ بدا فيها شروط الدفع

الرئيسي بتُ طالب الاعتماد والبنك مصدر الدشتًي بطلب فت  الاعتماد ويعتبر ىذا الطلب ىو العقد 
 10الاعتماد.

وىو البنك الذي يقوم بفت  الاعتماد الدستندي بطلب من عميل ويقبل البنك فت   البنك فاتح الاعتماد:-2
الاعتماد في حالة استكمال كل الدعلومات الضرورية اللازمة لفت  الاعتماد إلى البائع شرط تقديم سندات 

 عتماد الدفتوح.مطابقة لشروط الا
ىو مصدر البضاعة والدفتوح لصالحو الاعتماد لذذا لغب عليو دراسة الدستندات الدطلوبة وكذا  المستفيد:-3

 11دراسة شروط الاعتماد والتأكد من تنفيذىا مثل شروط الشحن ومدة صلاحية الاعتماد.
ب البنك فات  للاعتماد ومن وىو البنك الذي يبلغ الاعتماد للمستفيد بناءا على طل البنك المبلغ: -4

 واجب ىذا البنك دراسة شروط الاعتماد بعناية وذلك بذنبا لأية مشاكل.
لؽكن للبنك أن يضيف تعزيزه على الاعتماد أن وافق بطلب من البنك فات  الاعتماد  البنك المعزز:-5

بالدفع للمستفيد مقابل  فيصب  بنكا معززا ومبلغا في نفس الوقت وتعزيز الاعتماد يعتٍ بأنو أصب  ملتزما
 مستندات مطابقة لشروط الاعتماد.

 : مراحل ومستندات الاعتماد المستندي ثالثا
 مباستلا الحلقة وتغلق الاعتماد لفت  الدشتًي بو يتقدم الذي الطلب من الدستندي دالاعتما حلقة تبدأ     

 الاعتماد تنفيذو  لفت  الرئيسية الخطوات تلخيص لؽكن عامة بصفة. للبنك القيمة دفعو  للبضاعة الدشتًي
  الدستندي

 12:التالية الثمانية الخطوات في برديدىا ولؽكن
  توصيفها يتم بضاعة مقابل لزدد بدبلغ الدستفيد لصالح البنك لدى اعتماد فت  بطلب الدشتًي قيام  -1

 .كاملة بصورة
  يتضمنها التي وبالشروط بذلك ووإبلاغ الدستفيد لصالح دالاعتما بإصدار دالاعتما مصدر البنك قومي  -2
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 .الدستندي الاعتماد
  للشروط وفقا البضاعة بتجهيز البائع يقوم إليو الدرسلة الدستندي دالاعتما شروط على البائع موافقة بعد  -3

 .البري أو البحري الشحن إبسام تثبت وثيقة على منها ولػصل الشحن شركة إلى وتسليمها عليها الدتفق

  وبوليصة الشحن مستندات خاصة وبصفة دالاعتما في الدطلوبة الدستندات كافة بتجميع البائع يقوم  -4
 .الدستندي دالاعتما بتبليغو قام الذي البنك إلى تقدلؽها وتتم التأمتُ،

 مدى وبرديد الدقدمة الدستندات بفحص ( البائع بنك)  دالاعتما معزز البنك أو الدراسل البنك يقوم  -5

 يتوجب الدعزز البنك ىو الدراسل البنك كان وإذا الدصدر بنك من الوارد الدستندي دالاعتما لشروط مطابقتها
 .للبائع فورا الصفقة قيمة كامل دفع عليو

 لشروط وفقا الصفقة قيمة سداد منو ويطلب دالاعتما لشروط البائع مستندات مطابقة من التأكد بعد  -6

 .بينهما الدبرم

 من التأكد وبعد دقيقا فحصا الدراسل البنك من الواردة الدستندات بفحص دالاعتما مصدر البنك يقوم  -7

 .دالاعتما معزز البنك أو الدراسل للبنك الدستحق الدبلغ سداد يقوم دالاعتما لشروط مطابقتها

 البضاعة بأن تفيد والتي الدستورد إلى بالصفقة الدتعلقة الدستندات بتسليم دالاعتما مصدر البنك يقوم أختَا  -8

 .الوصول ميناء في لاستام جاىزة

 (: مراحل سير عملية الاعتماد المستندي2-5الشكل رقم )

 
 .61 ص ،2001 مصر، غريب، دار  مصرفية، وتقنيات أدوات مدحت، صادق المصدر:
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   اتلدستندابرويل  -4؛ سلواعند مرد لاعتماافت   -3د؛ لاعتمااطلب فت   -2ري؛ لتجاالعقد ا -1
 ال؛ لأموابرويل  -9 ؛لوثائقل اساإر -8ال؛ لأمواتسليم  -7ات؛ لدستنداتسليم  - 6؛ لبضاعةال ساإر -5

 لوثائق. اتسليم  -10 
 مستندات الاعتماد المستندي: -2 

لغب التأكيد أن عملية الدفع عن طريق الاعتماد الدستندي تكون عند إبراز مستندات معينة ولا دخل      
إذ أنو ملزم بالدفع بدجرد استلامو الدستندات الدتفق عليها وىي  ، ضاعة نفسهاللبنك فات  الاعتماد ولا بالب

 13كالآتي:
 :الأسعار....، النوعية، الكمية وتتضمن كل الدعلومات الخاصة بالبضاعة مثل: الفاتورة 

 :وىي عبارة عن مستند يعتًف فيو قائد الباخرة بأنو شحن البضاعة من أجل نقلها  بوليصة الشحن والنقل
وفي حالة ما إذا كانت وسيلة النقل غتَ الباخرة فإنو يتطلب إصدار وثيقة حسب  ،وتسليمها إلى صاحبها
 وسيلة النقل الدستعملة.

 :وىي تلك الدستندات التي تؤمن على البضاعة الدرسلة ضد كل الأخطار المحتملة التي لؽكن  بوليصة التأمين
 أن تتعرض لذا أثناء النقل.

 وىي لستلف الدستندات التي تثبت خضوع البضاعة لكل الإجراءات الجمركية. :الشهادات الجمركية 

 :وىي الشهادات التي تثبت مكان صنع البضاعة وموطنها الأصلي. شهادات المنشأ 

 :وىي تلك الوثائق التي تثبت خضوع البضاعة إلى أجهزة الرقابة من  شهادات التفتيش و الرقابة والفحص
 الدواصفات.....(. -علومات الدبينة في الفاتورة )الوزنأجل التأكد من سلامة الد

 :وىي كل الشهادات الصحية المحررة من أجل التأكد من سلامة البضاعة من النواحي  الشهادات الطبية
 الصحية والكيميائية.
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 مزايا وعيوب الاعتماد المستندي :رابعا
طياتو فإن لو عدة مزايا وعيوب تعود على طرفي العملة باعتبار الاعتماد الدستندي كوسيلة للدفع بكل      

 يلي: ومن مزاياه وعيوبو ما
 مزايا الاعتماد المستندي:-1

 ونذكر منها: :المزايا التي تعود على المستورد - أ

  يقلل من الدخاطر التجارية التي يتعرض لذا من خلال ضمان عدم الدفع للمورد، ولػافظ على السيولة
 النقدية لدى الدستورد. 

  يعتبر الاعتماد الدستندي وسيلة ضغط بالنسبة للمستورد على الدصدر، كما لؽن  ضمانات ائتمانية
توح من طرفو، ويعتبر وسيلة ضمان للبائع في للمستورد مع امكانية حصول الدستورد على قوة الاعتماد الدف

 نطاق ائتمان البنك، وليس من الدشتًي. 

  تسم  تقنية الاعتماد الدستندي للمشتًي )الدستورد( الحصول على السلع بأسعار منخفضة، ولأجل تسديد
 14طويل نسبيا مقارنة بتقنيات التسوية الأخرى.

 

 وتكمن مزاياه بالنسبة للمصدر فيما يلي: المزايا التي تعود على المصدر:  - ب
يضاعف من صادرات الدصدر ومبيعاتو، بينما يقلل من الدخاطر الدالية، كما يقلل أو يلغي لساطر الائتمان  -

 التجاري لأن الدفع مضمون من قبل البنك.
مصدر يضمن للمصدر الحصول على بشن البضاعة، حتى في حال عدم قيام الدشتًي بالدفع فإن بنك  -

  الاعتماد الدستندي ملزم بدوجبو الدفع. 

 عيوب الاعتماد المستندي: -2
 :بالنسبة للمشتري 

 :تعديلات إن وجدت ،الدصدر أي مصاريف الافتتاح البنكعامة يتحمل الدشتًي كل مصاريف  التكلفة، 
 التكفل بالدفع.و 

 :أو أن لغدىا غتَ موافقة لطلبيتو ،تلقي بضاعتو الدطلوبة عدمبزوف الدشتًي من  غياب ضمان البضاعة 
وأيضا  ،في ىذه الحالة يتطلب الاعتماد الدستندي وجود وثيقة مراقبة البضاعة مناقضة لطلبيتو.....الخ(.-)تالفة

 .بضاعة الدرسلةلل اذلك احتياطا إذا لم يكن موافق ،لؽكن أن يشتًط ضمان مصرفي للتنفيذ الجيد
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 ر بزوفا منوخطر عرض وثائق خاطئة ىو الخطر الأكث. 

 طريقة التوافق من مصطلحات وشروط القرض.و  ،أن تفحص وبدقة كل الوثائق الددرجة في القرض 
 :يتطلب  وىذا ما ،أن لػاط بضمانات أكثر لذلك لغب ،إن العملية تظهر طويلة ومعقدة نقل الاستعمال

 .بو معرفة معمقة

 :بالنسبة للمورد 
 :ففي غالب الأحيان لغب القيام  ذو ألعية كبتَة، مستنديعتماد الاإصدار  الحصول أويعد  المتانة

ومن ثم الاعتماد الدستندي ما ىو إلا مرآة للعقد  ،وثائق أخرىعداد ستًجاع وثائق القيام بإلابتعديلات 
 لتفادي كل الشكوك. اوبررير ىذا الأختَ لغب أن يكون واضحا ودقيق، التجاري

 :الذي أشعر أو أكد لو القرض. البنكالبائع يتحمل كل مصاريف  التكلفة 

 الثاني: ماىية التحصيل المستندي المطلب
 لذما يسم  ما وىذا الثقة من درجة ىناك تصب  ومستورد مصدر بتُ بذارية علاقة تستمر عندما عادة    

 .الدستندي بالتحصيل تعرف التجارية عملياتهما لإبسام وسهلة مرنة تقنية باستعمال
 وأطرافو المستندي التحصيل تعريفأولا: 
 ومرونة سرعة من بو يتسم لدا وذلك الخارجية التجارة عمليات في بالغة ألعية ذو الدستندي التحصيل يعتبر    

 .التكلفة في والطفاض

 المستندي التحصيل تعريف -1

 البنك إلى الدستندات كل إعطاء و كمبيالة بإصدار الدصدر بدوجبها يقوم آلية ىو الدستندي التحصيل    

 مقابل لؽثلو الذي البنك إلى أو الدستورد إلى الدستندات تسليم بإجراءات الأختَ ىذا يقوم حيث لؽثلو، الذي

 15.الكمبيالة قبول أو الصفقة مبلغ تسليم
 المستندي التحصيل أطراف -2

 برصيل؛ بعملية بنك إلى يعهد الذي الطرف ىو: العميل -

 التحصيل؛ بعملية بالتعامل العميل إليو عهد الذي البنك ىو: المرسل البنك -
 التحصيل؛ عملية في دور عليو يتًتب الدرسل، البنك غتَ بنك، أي ىو: المحصل البنك -

 عليو؛ الدسحوب إلى الدستندات بتقديم يقوم الذي البنك ىو: المستندات مقدم البنك -
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 .التحصيل تعليمات وفق الدستندات إليو تقدم الذي الطرف ىو: عليو المسحوب -
 : أنواع التحصيل المستنديثانيا
 سوف نقوم بتوضي  أنواع التحصيل الدستندي كما يلي:     

 أنواع التحصيل المستندي -1
 16تتمثل أنواع التحصيل الدستندي في:     

 :Documents Against Payment (D/P ) تسليم مستندي للمشتري مقابل الدفع الفوري -أ

تسليم الدستندات للمشتًي مقابل الدفع الفوري وىو ألا يتأخر الدفع عن تاريخ وصول يسم  للبنك المحصل 
يسلم البضاعة إلى ميناء التفريغ، فالدصدر يرسل البضاعة إلى ميناء التفريغ ، فالدصدر يرسل البضاعة و 

 .الكمبيالة لدصرفو مع تقديم التعليمات بتسليمها مقابل الدفع الفوريالدستندات و 
 D/A)) تسليم مستندي للمشتري مقابل قبولو الكمبيالة المسحوبة -ب

Document conter Acceptation:  
يقوم البنك المحصل بتقديم الدستندات للمشتًي إذا قام الدشتًي بقبول الكمبيالة الدسحوبة عليو و التوقيع      

أو في تاريخ معتُ في الدستقبل، في ىذه الحالة  الاطلاعيوما بعد  180يوما إلى  30عليها وتتًاوح مدتها بتُ 
لؽكن للمشتًي حيازة البضاعة قبل السداد الفعلي، ولؽكن أن يبيعها لكي لػصل على الدبلغ اللازم لتسديد 
الكمبيالة، وىذا يعتٍ أن الدشتًي قد حصل على ائتمان من البائع لؽتد لفتًة استحقاق الكمبيالة، ولؽكن للبائع 

لدشتًي الحصول على ضمان البنك المحصل أو أي بنك آخر لذذه الكمبيالة، وبالتالي لؽكنو أن يطلب من ا
 .خصمها أو يقدمها كضمان للحصول على تسهيل ائتماني من البنك

وفي ىذه الحالة لا تسلم الدستندات إلى الدشتًي : تسليم مستندي مقابل توقيع المشتري على الكمبيالة –ج 
ة عند استحقاقها وفي ىذه الحالة يكون البائع قد من  الدشتًي فتًة ائتمان، وتبقى إلا بعد سداد الكمبيال

الدستندات بحوزة البنك المحصل خلال ىذه الفتًة، ولا تسلم للمشتًي إلا مقابل تسديد قيمة الكمبيالة نقدا، 
 . لوىذا النوع من التسليم الدستندي نادرا ما لػص
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 التحصيل المستنديراحل سير عملية : مثالثا
 17تتم عملية التحصيل الدستندي وفق الدراحل الأتية:     
بعد إبرام العقد بتُ الدستورد والدصدر يقوم ىذا الأختَ بشحن البضاعة وإرسالذا ثم تسليم الوثائق اللازمة  -

مع برديد طريقة  والدمثلة للبضاعة وىي الوثائق التي رأيناىا في الاعتماد الدستندي إلى بنكو )بنك الدصدر(
 داء إن كانت مقابل الدفع أو مقابل القبول.الأ
يرسل بنك الدصدر الوثائق بعد فحصها والتأكد من سلامتها إلى بنك الدستورد مع إعلامو بطريقة الوفاء  -

 الدشار إليها سابقا.
التوطتُ، وبعد تسديد  بعد استلام بنك الدستورد للوثائق، يطلب من الدستورد الوثائق اللازمة لإجراء عملية -

ىذا الأختَ لدبلغ الصفقة )بالطريقة الدتفق عليها( وعمولة التوطتُ لػصل على الوثائق ومنها الفاتورة التي بسكنو 
 من استخراج البضاعة من الجمارك.

 :الآتيولؽكن توضي  خطوات تنفيذ التحصيل الدستندي بالشكل 
 المستندي(: مراحل سير عملية التحصيل 3-5الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد على الدعلومات السابقة.المصدر: 
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 يا وعيوب التحصيل المستندي: مزارابعا
 للتحصيل الدستندي بعض الدزايا والعيوب نوجزىا فيما يلي:    
 : مزايا عمليات التحصيل المستندي -1

 18:الدستورد والدصدر على السواء نذكر منهاتوفر عملية التحصيل الدستندي عددا من الدزايا لكل من     
قلة التكلفة كما أن تسليم الدستندات للمشتًي يتوقف على رغبة البائع و فهي تتميز بالبساطة  بالنسبة للبائع:

 . إما بحصولو على قيمة الدستندات فورا من الدشتًي أو منحو مهلة للدفع مقابل توقيعو على كمبيالة
لدعاينة البضاعة   فهي أنها طريقة أقل تكلفة من الاعتماد الدستندي وتوفر لو الوقت :بالنسبة للمشتريأما 

الدشحونة إليو بعد وصولذا أو مراجعة الدستندات بدقة قبل دفع بشنها، كما أن الدفع يؤجل إلى حتُ وصول 
 . البضاعة

 : عيوب عمليات التحصيل المستندي -2
 الطرفتُ، من أي لصالح البنوك طرف من التزام أي توفر لا كونها  العيوب من بزلو لا العملية ىذه أن غتَ     
 البنوك دور يقتصر بل ،الدستورد لصالح للاتفاق الوثائق مطابقة مراقبة أو الدصدر لصالح الدفع بضمان سواء
 19:إلى يؤدي لشا بشنها برصيل مقابل الوثائق برويل على

 البضاعة. إرسال بعد الدستورد طرف من الكمبيالة قبول عدم أو التسديد عدم لدخاطر الدصدر تعرض -

 تفريغ عدم غرامة مثل الدصاريف و الغرامات بعض يتكبد سوف البائع فإن للبضاعة الدشتًي رفض حالة في -
 وتأمتُ...إلخ. بززين مصاريف سداد أو السفينة من البضاعة

 البضاعة. قيمة استلام في بالتالي سيتأخر البائع فإن البضاعة وصول في تأختَ حدث إذا أنو كما -

 ماىية خطابات الضمان :ثالثال المطلب
إذ  ،تعتبر خطابات الضمان من أىم الأعمال البنكية التي تضطلع بها البنوك في لرال النشاط الاقتصادي      

إحدى وسائل الضمان الواسعة الانتشار في باعتبارىا ، ساعدت على تشجيع وازدياد حركة التجارة الدولية
 تعددتتمثل خصوصا في  ،إلا أن مسألة برديد ماىية خطاب الضمان تعتًضها صعوبات كثتَة ،لرال التجارة

 التسميات الدتداولة للتعبتَ عن مفهومو.
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 تعريف خطابات الضمان أولا:
أنشأىا العرف التجاري لدواجهة حاجيات  ،خطاب الضمان ىو صورة من صور الضمان الدصرفي      

الذي قد يشتًط تقدلؽو في ، وذاع استخدامو في السنوات الأختَة كبديل للتأمتُ النقدي ،الدعاملات التجارية
 بعض العقود وخاصة عقود التوريد والأشغال العامة لضمان حسن تنفيذ ىذه العقود.

أو  ،ى طلب شخص يسمى الآمر بدفع مبلغ معتُىو تعهد مكتوب يصدر من البنك بناءا عل :01تعريف 
 إعتدادخلال الددة الدعينة في الخطاب ودون  ،قابل للتعيتُ لشخص آخر يسمى الدستفيد إذا طلب منو ذلك

 20معارضة. بأية
بشأن عملية لزددة  ،-بناءا على طلب عميلو )الآمر(-الضامن  الدكتبىو تعهد مكتوب يصدره  :02تعريف

 ،م بدوجبو البنك بأن يدفع لطرف ثالث الدستفيد مبلغا معينا من النقود عند أول طلب منويلتز ، أو غرض لزدد
يقدمها )الدستفيد( خلال أجل  ،سواء كان طلبا لرردا أو مبررا أو مصحوبا بتقديم مستندات لزددة في الخطاب

على أن يكون الضامن  ،في أثناء سريان أجلو رغم أي معارضة من العميل الدضمون أو البنك الضامن، لزدد
 21شخصا غتَ متعاقد مع الدستفيد الذي يطلب الضمان لصالح شخص الدستفيد.

ىو تعهد مكتوب  ،و ما يسمى بخطاب التعهد كما تسميو بعض البنوكأالضمان  خطاب :03تعريف 
 طرف ويلتزم بدوجبو أن يدفع لصالح ،بصدد عملية أو غرض لزدد ميلو،يصدره أحد البنوك بناءا على طلب ع

وذلك رغم أيو  ،عند أول طلب يتلقاه من ىذا الطرف خلال أجل سريانو ،معينا من النقود ثالث مبلغا
 22معارضة قد لػتج بها العميل الدضمون.

 خصائص وأهمية خطابات الضمان :ثانيا
 .بعدما تطرقنا إلى تعريف خطابات الضمان سنتطرق إلى خصائص وألعية خطابات الضمان      

 خطابات الضمان: خصائص -1
 نذكر خصائص خطاب الضمان فيما يلي:      

 إذ تعد بصيع أعمال البنوك ، يعد خطاب الضمان عمل بذاري باعتبار أن البنك ىو مصدر الخطاب
 23التجارية ولو بست بصفة منفردة أو لصالح شخص غتَ تاجر.
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  ُكما في حالة تعيينو بالحد الأعلى -التعهد بخطاب الضمان ينص على دفع مبلغ معتُ من النقود أو للتعيت
بالعملة الدتفق عليها بقدر ما تسم  بذلك الأحكام الخاصة بالتعامل بالعملات  -لدا يلزم العميل الآمر بضمانو

 الأجنبية في كل بلد.

 التي تنقضي بانقضائها التزام الدصرف الدتعهد بذاه ، يتحدد التعهد بخطاب الضمان بالددة الدعينة فيو
فخطاب الضمان لؽتاز بالفورية كخاصية ملازمة لو لأن الدستفيد بقبولو لخطاب الضمان يتمتع  24.الدستفيد

وعلى ذلك يدفع البنك مبلغ الخطاب إذا طلب منو دون مناقشة للمستفيد في مدى  ،بديزة السداد الفوري
م الدفع إلا عند شرط قيامو بتنفيذ التزاماتو قبل العميل إلا إذا كان خطاب الضمان مشروعا أي نص على عد

  25.معتُ

وعلى ىذا الأساس لا يستحق خطاب الضمان في تاريخ لاحق لإصداره بدا يعتٍ انو مستحق الأداء فور 
وتبقى صلاحية مدة استحقاقو مقرونة بددة الخطاب ذاتو ولا يعتبر التاريخ الدذكور في الخطاب أجلا  ،صدوره

تٌ ذلك أن البنك يلتزم بدفع الدبلغ المحدد في الخطاب خلال ومع ،بل ىو الحد الأقصى لسريانو، لاستحقاقو
 الددة المحددة فيو إذا طالب الدستفيد بذلك.

 يتحدد التعهد بخطاب الضمان بالغرض الذي من أجلو صدر الخطاب ،الغرض الذي أنشأت من أجلو، 
 التزام آخر.أي لضمان التزام معتُ ناشئ بذمة العميل لدصلحة الدستفيد استنادا إلى ضمان أي 

 يقوم خطاب الضمان على الاعتبار الشخصي بالنسبة لكل من الدستفيد والعميل ، الاعتبار الشخصي
 الآمر.

ولو  تىإلى غتَه ح ،الصادر بناءا على طلبو ،وبالدقابل لا لغوز للعميل الآمر التنازل عن خطاب الضمان     
 26.قام بالتنازل عن الدقاولة أو العمل الذي من أجلو صدر الخطاب إلى ىذا الغتَ

 اشئ عن خطاب الضمان واستقلالو عنوتعتٍ بو انفصال الالتزام الن ،مبدأ الاستقلال في خطاب الضمان 

الدستفيد بناءا بدا يعتٍ انو يتمتع على البنك الذي التزم بدوجب الخطاب الذي أصدره لصالح ، علاقة أخرى كل
على طلب العميل لو التذرع بأي سبب يؤدي إلى عدم رفع قيمة الخطاب للمستفيد إذا طالب الدستفيد بذلك 

27ضمن الددة المحددة فيو.
 

كما يقوم خطاب الضمان على ىذا التعهد الصادر بدوجبو عن كل من العقد الذي صدر الخطاب      
، والعقد الدبرم بتُ ىذا الأختَ و الدصرف لإصداره، تفيد و العميل الآمربدوجبو أي عن العلاقة القائمة بتُ الدس
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القائم أساسا على مبدأ استقلالو عن كل من العقد ، وىذا ما يقتًب خطاب الضمان والاعتماد الدستندي
عنو من الذي فت  الاعتماد بسببو والعقد الدبرم بتُ العميل الآمر والبنك لفتحو كما سبق بيانو وان كان يفتًق 

وخصوصا من حيث الواقعة التي تؤدي إلى استحقاق خطاب الضمان ىي واقعة سلبية والواقعة ، عدة نواحي
 التي تؤدي إلى الاعتماد واقعة إلغابية.

فإن استقلال خطاب الضمان عن العقد الذي أصدر من أجلو ىو الذي لؽيزه عن الكفالة التقليدية ورغم       
وذلك بسبب الصفة التبعية لالتزام الكفيل العادي في ضمانو دين الدكفول بدا يتًتب ، أدائهما وظيفة لشاثلة

28على ذلك من جواز احتجاج ىذا الكفيل على الدائن الدستفيد من الكفالة بجميع الدفوع.
 

 أهمية خطابات الضمان: -2
الداخلي أو الخارجي إذ برل سواء على الصعيد ، تقوم خطابات الضمان بدور ىام في الحياة الاقتصادية     

فلا  29،لزل التأمتُ النقدي الذي يطلب تقدلؽو في لرال عقود التوريد الأشغال العامة وغتَ ذلك من المجالات
يكاد لؼلو عقد من ىذه العقود على اختلاف أنواعها من شرط يطلب من كل من يريد التعاقد مع جهة في 

،  نقديا يوازي نسبة معينة من لرموع قيمة العطاء لضمان حديثو ىذه المجالات أن يقدم لذا مع عطائو تأمينا
كما يطلب التأمتُ النقدي في حالة قبول العطاء إذ يتعتُ على من يرسو عليها العطاء أن يقدم ىذا التأمتُ بدا 

 يوازي نسبة معينة أيضا من لرموع قيمة العطاء وذلك ضمانا لحسن تنفيذ التزاماتو.
اجة إلى خطاب الضمان بدلا من اضطرار الشخص الدطلوب منو الضمان إلى تقديم من ىنا تنشأ الح      

سواء عند تقديم العطاء ويسمى خطاب الضمان الابتدائي أما عند ، ضمان نقدي إلى الجهة طالبة الضمان
 رسو العطاء يسمى خطاب الضمان النهائي.

و إصدار خطاب ضمان الدصلحة الجهة وعلى ذلك يلجأ الدطلوب منو الضمان إلى أحد البنوك ويطلب من
الدتعاقدة معنا يتعهد فيو البنك بأن يضع برت تصرف ىذه الجهة مبلغا يساوي قيمة الضمان الدطلوب وانو 

 30على استعداد لدفعو كاملا دون تأختَ بدجرد الطلب ودون التفات إلى أية معارضة من جانب العميل.
الضمان في بصيع المجالات التي يكون فيها الضمان النقدي لذا فقد جرى العمل على قبول خطابات      

في نظر ، مطلوبا من الجهة الدتعاقدة بناء على نص قانوني أو لائحة إدارية إذ أصب  يكفي خطاب الضمان
ىذه الجهة بديلا عن إيداع مبلغ نقدي كضمان لأن خطاب الضمان يتحقق لذذه الجهة العرض نفسو لإيداع 

 31النقود لديها.
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ذلك لغب أن يتوافر في التزام البنك الذي يصدر خطاب الضمان العناصر نفسها التي برقق الغرض من ول
أي أن لػل خطاب الضمان لزل النقود بساما كما لػل الشيك أن الورقة التجارية لزل النقود في ، إيداع النقود

ة كبتَة لجميع الأطراف وىم فائد ،ويتًتب على قبول خطابات الضمان بديلا عن التأمتُ النقدي الوفاء.
وأختَا فهي عملية ، العميل الدقاول  أو الدورد مصدر الآمر للبنك والدستفيد الذي يعلن قبولو لذذه الخطابات

 32مربحة للبنك ذاتو.
 :أهمية خطاب الضمان بالنسبة للعميل 

نو لؽكنو التقدم في الدناقصات ثم أيستطيع العميل توفتَ أموالو وبالتالي استغلالذا في أي لرال بالإضافة إلى       
كما أن خطاب الضمان يوفر على العميل مؤونة السعي إلى ،  الزيادات في حالو عدم توافر الأموال اللازمة لديو

ويستطيع العميل  استزاد قيمة التأمتُ النقدي إذ كثتَا ما تطول أن تتحقق إجراءات استًداد ىذا التأمتُ.
أمتُ لدى الجهة الإدارية الدتعاقدة معو مدة طويلة ولؽكنو استثماره في أوجو الدقاول عدم بذميد قيمة الت

ولشا شك فيو أن العمولة التي سيدفعنا العميل الدقاول للبنك مقابل إصداره لخطاب الضمان  ،استثمارات أخرى
الة ما إذا كان وفي ح تكون أقل من سعر الفائدة التي يتحملها إذا ما افتًض قيمة التأمتُ النقدي من البنك.

العميل الدتعاقد مع الجهة الإدارة مقيما في الخارج فإن خطاب الضمان يغنيو عن برويل العملات الاجنبية 
الدوازية لقيمة التأمتُ الواجب إيداعو لدى خزينة الجهة الإدارية  ثم إعادة برويلها ثانية عند انتهاء العملية أو 

آثار مالية نتيجة تغتَ أسعار الصرف في الفتًة ما بتُ تقديم التأمتُ عدم رسو العطاء وما يتًتب على ذلك من 
وصعوبة برديد الطرف الذي يتحمل ىذه الخسارة أن وجدت ومصاريف البنك وخلافو وىذا علاوة ، وسحبو

على ما يؤديو خطاب الضمان من ىذه الحالة من تفادي الإجراءات الطويلة الخاصة بتعليمات الرقابة على 
 33النقد.
تتصف عملية إصدار خطاب الضمان بالدرونة بالنسبة للمتعاقد الأجنبي خاصة بالنسبة لخطابات الضمان      

فالدقاول أو الدورد الاجنبي قد يفضل إرسال غطائو في ، )وىي التي تقدم لضمان جدية مقدم العطاء( الابتدائية
حرصا على عدم تسرب أسراره إلى بقية  الدناقصات العامة الدفتوحة قبل موعد فت  الدصاريف بفتًة وجيزة

، الدتناقصتُ أو ليتمكن من دراسة الدواقف دراسة دقيقة تبعا لدستوى الأسعار الدقدمة أو لتغيتَىا في الأسواق
فيلجأ الدتعاقد الأجنبي إلى أحد البنوك الذي يتعاقد معو في الخارج الذي يقوم بدوره بإرسال برقية موض  بها 

 م السري الدتعارف عليو بتُ البنك ومراسلو.شروط الضمان والرق
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وبذدر الإشارة إلى أن عملية إصدار خطاب الضمان كثتَا ما تتضمن تسهيلا ائتمانيا لؽنحها البنك       
لعملائو ذلك أن البنك كثتَا ما يكتفي بدطالبة عملية بتقديم غطاء جزئي مقابل إصدار لخطاب الضمان)وديعة 

يبقى جزء من قيمة الضمان مكشوفا كما قد يصدر البنك الخطاب على الدكشوف بحيث ، نقدية أو عينية(
 تسهيلا ائتمانيا.

 :أهمية خطاب الضمان بالنسبة للبنك 

فالبنك ، لا جدال في ان البنك مصدر خطاب الضمان يفيد أيضا من إصداره لدثل ىذه الخطابات     
وتتناسب ىذه العمولة مع قيمة الضمان وأجلو ونوع صدار ىذا الخطاب إيتقاضى عمولة من عميلو مقابل 

كما أن غطاء خطابات الضمان تزيد من ودائع البنك حيث  34،العملية الدطلوب تقديم خطاب الضمان عنها
 35لػتفظ بها الى حتُ انتهاء مدتها.

 نفقات صدارىا إلاإوخطابات الضمان لا تسدد قيمتها للمستفيد في أغلب الأحيان ولا تكلف بنك في      
 إدارية بسيطة إذ ما قورنت بالعمليات الدصرفية الأخرى مثل فت  الحسابات الجارية وتقديم القروض....إلخ

كما لا يتحمل البنك في النهاية الخسارة إذا دفع قيمتها إذ لػتفظ البنك عادة بغطاء ويأخذ على العميل 
ىذا فضلا عن كل أموال العميل لدى البنك  ،تعهدات كافية تضمن لو سداد ىذه القيمة ورجوعو على العميل

 36تكون ضامنة لتصرف البنك.
وبالإضافة الى ما تقدم فإن البنك يهدف من وراء اصدار خطابات الضمان برقيق ىدف ألا وىو خدمة      

عملائو الذين تربطهم بو علاقات مصرفية أخرى أكثر ربحا للبنك مثل فتو الحسابات الجارية والاعتمادات 
فالبنك بهذه الخدمات وغتَىا الظا يقوم بعمل متكامل لصالحو وصالح العملاء لشا يتًتب عليو ، يم القروضوتقد

 جذب العملاء.
إلا أن الخطر الرئيسي الذي لػيط بعملية خطابات الضمان الدصرفية يتجسد في الطلب الذي لا يبتٌ       

ستفيد بالوفاء بقيمة الضمان فالكفيل ولو متضامنا على أساس والدبتٍ أحيانا على الغش تدليس الدقدم من الد
يستطيع التمسك بالدفوع للمدين عكس الحال بالنسبة للضامن الذي يلتزم بالدفع عند أول مطالبة وعلى 

 الرغم من معارضة العميل.
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 :أهمية خطاب الضمان بالنسبة للمستفيد 

الجهات الدستفيدة ذاتها أي أنها تعود بالفائدة على وأختَا فإن عملية اصدار خطابات الضمان تفيد منها       
فصدور خطاب ضمان من بنك معتمد يعد ضمانا كافيا من وجهة نظر ىذه الجهات الدستفيدة  37،الدستفيد

منو لا تقل عما يؤديو التأمتُ النقدي الدودع عليها خاصة وإنها تتطلب في حطاب الضمان شروط بذعلو قابلا 
وقبول الجهات الدستفيدة لخطابات  38.دون قيد أو شرط أو حتى رغم اعتًاض العميلللدفع من جانب البنك 

الضمان لغعلها في الواقع تتجنب الدشاكل التي قد تنتج عن إيداع الدبالغ لديها وإعادة سحبها في نهاية الددة 
 التي قد تقصر أو تطول حسب نوع كل عملية على حدى.

ان بدلا من التأمتُ النقدي من الجهات الدستفيدة يشجع الدوردين ولا لؼفى أن قبول خطابات الضم      
والدقاولتُ على التقدم إلى الدناقصات التي يعلن عنها للمزايا التي لػققها خطاب الضمان لذم من عدم ضرورة 

لجهة إيداع مبالغ نقدية وتعطيلها عن الاستثمار أو الاقتًاض من البنك بفائدة مرتفعة لشا يتًتب عليو حصول ا
 الدستفيدة على أفضل الشروط وأرخص الأسعار.

 شروط خطابات الضمان ثالثا:
لصد بأن لخطاب الضمان شروط من جهة برديد الدبلغ الذي يضمنو البنك ومقدار مدة الضمان وأن قيمة      

  .خطاب الضمان لا تتعدى الحد الدصرح بو للبنك
 :مبلغ الضمان 

بدبلغ معتُ ومع ذلك فمن الدتصور أن يصدر الخطاب بغتَ برديد مبلغ بل الأصل أن لػدد ضمان البنك      
وتتبع ىذه الصورة على ، يتعهد فيو البنك أن يضمن عميلو في كل ما يسببو تصرفو من ضرر للغتَ أي الدستفيد

رك قبل أن تصلو سندات الشحن فيشتًط عليو االخصوص في كفالة الدرسل إليو الذي يسحب بضاعة من الجم
وتعهد البنك ، رك بسبب تسليمو البضاعةارك تقديم كفالة من البنك تضمن لو كل ما قد يتحملو الجمامالج

على ىذا النحو الصحي  لأن لزلو وإن لم يكن لزددا فهو قابل للتحديد ولا يدفع البنك إلا الضرر الذي يثبت 
 39.الدستفيد وىو الجمرك أنو أصابو بسبب الواقعة التي ضمن البنك نتائجها

 :مدة الضمان 

الأصل أن يصدر خطاب لددة لزددة لػرص على تأكيدىا باعتبارىا مدة سريان الخطاب وعلى اشتًاط      
وصول الدطالبة قبل تاريخ معتُ وبيان أن ضمان البنك يسقط تلقائيا إذا لم تصل البنك مطالبة حتى التاريخ 
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لزددة لددة فيجوز للبنك وىو الدلتزم أن ينهيو في أي وقت دة اعتبر الضمان كقاعدة غتَ الدوإذا لم بردد  المحدد.
ومع ذلك إذا كانت العملية الدضمونة مذكورة في  الخطاب امتد ، بشرط إخطار العميل قبلو بوقت مناسب

الضمان إلى وقت انتهائها وظل قائما ما قائمة متى كان ىذا الدعتٌ مفهوما من الخطاب ويبدو ذلك مثلا إذا 
ضمان حسن سلوك شخص أجنبي داخل البلاد بضمان البنك فيظل الضمان قائما ما دامت قدم الخطاب ل
 جنبي حيا مقيما في البلد.و مادام الأأالعملية قائمة 

 بما يشابهون لضماب انة خطار: مقارابعا
 لظيز بتُص لخصوا افي ىذ، وتشبههالتي قد د العقوب اقرن وألضمات الدطلب لظيز بتُ خطاباا افي ىذ     

 .يلدستندد الاعتمان والضماب اخطا، ولكفالةن والضمااب خطا
 لكفالةن والضماب اخطا -1

 40،لتوقيعاكلا منها يعتبر عملية مصرفية تتم بطريق أن في  لدصرفيةالكفالة ن والضماب ايتشابو خطا     
لبنك مان  العلاقة: اف اطرن أيكون لضماب اففي خطااف لأطراكلالعا عملية قانونية ثلاثية  أنكما 

ل، لدكفوالعميل ، الكفيلالبنك الكفالة ىم: اف اطرب، وألخطاالدستفيد من ، والآمرا لعميلن، والضماا
 .؟فكيف لظيز بينهما، لكفالةالدستفيد من وا

ت قاوفرك ىناأن لا إلكفالة ايها دلتي تؤالوظائف انفس دي يؤن لضماب اخطاأن لرغم من اعلى     
لكفالة ن والضماب الفاصلة بتُ خطاود الحداليو لرسم ن إلاطمئناالؽكن ي لذر الدعياالعل  .بينهما جوىرية

، لدصرفيةالكفالة ن أو الضماب الدستفيد من خطاأو ائن الداجهة البنك في موام التزاطبيعة  لدصرفية يتمثل فيا
لى دا إستناامو التزالتنصل من العميل بحيث يتستٌ للبنك ام التزام والالتزا امفتوحا بتُ ىذ لطريقن اكاذا فإ
، لدستخدمةالتسمية ايا كانت أكفالة د بصدن لدستفيد فإننا نكوأو ائن اعميلو بالد من علاقةة مستمدع فود
لعكس ن والضماب اىو خطاد لدقصون ايكوو –ع لدشراحتى من جانب  -لكفالةا لفظم ما يستخدا كثتَإذ 

 41.صحي 
  عداولتي بزضع لقالكفالة انوعا من ن يكوو أن لا يعدن، لضماب اخطان بأل لقوق اطلاإصحيحا ى لا نرو

  ارصدإما في حالة ، أتابعام لتزواصيل ام ألتزد اجوولكفالة اجوىر أن قع افالو، لدصرفيف العراىا زفرأخاصة 
 لدستفيد.اجهة البنك في موام التزاحد ىو ام والتزافثم ن، ضماب خطا
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حد ام والتزالظا ىو وإخر تبعي وآصلي ام ألتزالا يوجد ن، لضماب انو في حالة خطاألك د ذمفاو      
ي لذاللعقد ر ثاأي ألؽنع ولػجب را ستال سدي ألذن الضماب اخل خطاداصافو وأوطو وشر كلدت برد
ب بينما خطا، منهاء ىو جزن ولضماب اتشمل خطا، لكفالةن ايضا بأألصد و .لوا تنفيذ بلخطار اصد
ب بينما في خطا، لكفالةامعينة لدفع وط ضع شرز ولغو .ىارمن صورة صو ىوولا يعتبر كفالة ن لضماا
 42.طلبأول عند  نلضماب ايدفع خطاوط وضع شرز ولا لغون لضماا

 يلمستندد الاعتمان والضماب اخطا -2
يفتحو د عتمااىو ي، لدصررة التجان اقانووع بو مشرء جاي لذافقا للتعريف ي ولدستندد الاعتماا     

 اتمستندن لدستفيد بضماايسمى و خر آلآمر لصالح شخص ايسمى وحد عملائو أعلى طلب  ءبناف لدصرا
د لاعتماافت  ي لذالبيع امستقلا عن عقد ي لدستندد الاعتماايعتبر ، وللنقلة معدأو منقولة  بسثل بضاعة

 43.لبيعا اجنبيا عن ىذف ألصرا يبقىوبسببو 
لبنك كوسيط بتُ اجية حيث يتدخل رلخارة التجاالدستندية في عملية دات الاعتمال استعمااينتشر و     

 .لثقة بينهماافر اتوم لعدرج لبائع بالخاواخل ابالد يلدشتًا
  لدنشئالبنك (، والأمر امعطي ي ) لدشتًالعميل اىم ص شخاة أعدي لدستندد الاعتماافي عملية ك يشتًو     

ىو ولدستفيد اثم ، لدستفيداجهة ايتعهد في موي لذاىو ي ولدشتًاعلى طلب ءا بناد لاعتماايفت  ي لذي اأ
، لبضاعةاشحن ات بدستندم عندما يتقد دلاعتماالو قيمة ف تصري لذوالصالحو د  لاعتمار ايصدي لذا لبائعا
لبنك امهمة ة، ولدستفيد مباشرالدنشئ البنك التي لا لؼاطب فيها الحالة الك في وذلدبلغ البنك ك اىنا اختَوأ
 .طووشرب ولدستفيد بالخطار اخطاإلدنشئ ( البنك اسل امر) لدبلغا

لعميل والبنك العقد بتُ امستقل عن ي لدستندد الاعتمان والضماب البنك في كل من خطاام التزأن امع      
 لعها:وأبينهما ت قاوفرك ىناأن لا إلدستفيد والعميل العقد بتُ وا

، ماتوالدستفيد لالتزالغابية تفيد تنفيذ اقعة واىي ي لدستندد الاعتماامستحقا في ء لوفاالتي بذعل اقعة الوا      
في ات لدستنداىذه كانت ، ولدطلوبةات الدستندالدستفيد م اقدد اذا لاعتمااقيمة ء لبنك بوفاا محيث يلتز

قيمتو ىي ء لبنك ملزما بوفاالتي بذعل اقعة الون افإن لضماب اما خطاد، ألاعتماا وطظاىرىا مطابقة لشر
أول عند ن ( لضماب ) الخطااقيمة ء لبنك بوفام احيث يلتز، ماتوالعميل لالتزا تنفيذم قعة سلبية تفيد عدوا

 .بلخطاافي د لمحدا لأجلل الدستفيد خلااطلب من 
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بينما ، بشنهاء لوفاد لاعتمااشحن بسثل بضاعة فت  ات تقديم مستنداط شتًي الدستندد الاعتماالغالب في ا     
 .نلضماب افي خطاات لدستنداتقديم تلك ط يشتًن أدر لناا من
ب ما خطا، أليةولدع البيوافي ء فاداة ولا كأم إلا يستخدي لدستندد الاعتمان العملية فإا الناحيةمن      

 44لا تقع برت حصر.وة مو عديداستخدت الرالا نفإن لضماا
 عمليات تمويل الصادراتالمبحث الثاني: 

براول الأنظمة البنكية الدختلفة أن تنوع من وسائل تدخلها حسب الظروف السائدة وطبيعة العمليات      
حيث تستخدم التمويل الدتوسط والطويل الأجل للتجارة الخارجية في تلك العمليات التي ، التي يراد بسويلها

شهرا وىناك العديد من التقنيات التي تستعمل في ىذا المجال والذدف منها بصيعا ىو توفتَ  81عادة تفوق في ال
وسائل التمويل الضرورية التي تسم  بتسهيل وتطوير التجارة الخارجية ومن ىذه التقنيات لصد قرض الدشتًي 

 وقرض الدورد.
 قرض المشتري الأول: المطلب
الوسائل التي يتدخل بها النظام البنكي لتسهيل وتطوير التجارة الخارجية حيث يعتبر قرض الدشتًي من      

يساعد على ربط علاقات اقتصادية بتُ الدول الدختلفة , ولؽن  قرض الدشتًي عادة لتمويل الصفقات الذامة 
 من حيث الدبلغ.

 وأنواعو المشتري قرض تقنية مفهوم أولا:
 لستلف الدفاىيم الدتعلقة بقرض الدشتًي فيما يلي: سوف لضاول تبيان     

 المشتري القرض تقنية حول تعريف -1

 طرف من مباشرة لؽن  قرض فهو الدورد، بقرض مقارنة العملية الناحية من سهولة أكثر التقنية ىذه إن     

 .الصادرات تشجيع بهدف الأجنبي للمشتًي الدصدر ببلد توجد مصرفية مؤسسة
 على أنو: تعريف قرض المشتريحيث لؽكن     

 لفتًة للمستورد قرض بدن  الدصدر البلد في البنوك من لرموعة أو معتُ بنك بدوجبها يقوم آلية عن عبارة     

 الذي للمصدر نقدا الصفقة مبلغ تسديد في الأختَ ىذا يستعملو بحيث ،شهرا ( 18 ) عشر بشانية تتجاوز

 45.الصفقة إبسام بغرض الدعينة البنوك أو والبنك الدستورد بتُ تتم التي الدفاوضات في الوسيط دور يلعب
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  المشتري قرض أنواع -2
 لقرض الدشتًي أنواع لؽكن إلغازىا فيما يلي:   
:يلي كما وىي خاصة من أكثر ويتضمن نوع من أكثر لو الدشتًي قرض   

46
 

 ىو الدقتًض حيث للقرض الضامن بصفة (الدشتًي )البنك تدخل يكون: المضمون المشتري قروض •
 . الدشتًي

 ىو الأختَ ىذا أن أي الدشتًي البنك إلى مباشرة القرض لؽن  الحالة ىذه في :المقترض المشتري قرض •
 .الدقتًض

 :ومراحلو وشروطو المشتري قرض خصائصثانيا: 

 سنوضحها فيما يلي:     
 خصائص قرض المشتري: -1

 من النوع ىذا يتم حيث ،الآتية بالخصائص يتميز أنو نستنتج أن لؽكن الدشتًي لقرض تعريفنا خلال من     

 :مستقلتُ عقدين بإمضاء القروض

 (Commercial Contract ): التجاري العقد  •

 تنفيذ وشروط ومبلغها السلع نوعية وتبيان الطرفتُ لواجبات تبيان فيو يتم التجارية بالعملية خاص وىو     

 .الدشتًي طرف من للبائع الفوري الدفع وإجراءات والبيع شروط لػدد فهو الصفقة،
 :(Loan Contract) القرض عقد • 

 :مثل وإلصازه القرض إبسام شروط فيو يبتُ القرض مان  والبنك الدستورد بتُ تتم التي الدالية بالعملية يتعلق     
 . الدطبقة الفائدة ومعدلات التسديد فتًة استًداده، طريقة القرض، فتًة

 .بالدفع بالتزامو ليقوم الدشتًي تصرف برت الضرورية الدبالغ اللازم الوقت في بوضع للبنوك يسم   *

 الدستورد يستطيع لا حيث خاصة، الدبلغ حيث من الذامة الصفقات لتمويل عادة الدشتًي قرض لؽن  * 

 أموالو بذميد عليو يصعب إذ الددة ىذه كل ينتظر أن لؽكنو لا الدصدر أن كما الخاصة، بأموالو بسويلها

 47.الانتظار فتًة طول مع
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 :وعيوبو مزاياه وشروطو المشتري قرض عملية سير مراحل -2
 وتتمثل فيما يلي:     

 :المشتري قرض عملية سير مراحل. أ

 :يلي فيما الدراحل ىذه تلخيص لؽكن     

 الدقرض البنك بتُ القرض من  اتفاقية فت  إمضاء يتم حيث والدستورد، الدصدر بتُ بذاري عقد إمضاء -
 الدورد؛ بابذاه الالتزامات لاحتًام أي الدشتًي متناول في الدبينة الشروط خلالذا من يظهر والدستورد،

  الدستورد، بنك بواسطة الدصدر بنك لدى الدستورد من بطلب اعتماد فت  -
 السلعة إعداد ثم للتأمتُ، وثيقتتُ على التأمتُ ىيئة طرف من والدصدر الدقرض بنك من كل حصول -

 ،الدستورد إلى وإرسالذا

 بالسداد؛ يقوم لكي الدصدر بنك إلى الدصدر من الدستندات إرسال - 

 الدستورد حساب خصم ثم الفوائد، زائد القرض قيمة بدفع لبنكو أمر الدستورد يعطي الاستحقاق تاريخ عند - 
 48.والدقرض الدصدر بنك لفائدة

 المشتري قرض عملية سير مراحل (:4-5الشكل رقم )

 

 -الشعبية الصتُ حالة دراسة - الخارجية التجارة بسويل مصادر على الدالية الخدمات بررير أثر الجبار، عبد لستاري :المصدر

 والعلوم الحقوق كلية بزصص: بذارة دولية، التسيتَ، علومفي   اجستتَبزرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الد مذكرة

 71. ص، 2009 ورقلة، مرباح، قاصدي جامعة الاقتصادية،
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 :المخطط شرح

 :التالية الخطوات وفق الدشتًي قرض عملية تتم     

 .والدستورد الدصدر بتُ بذارية صفقة إبرام .1

 .متخصصة مؤسسة من ضمان بطلب يقوم الدصدر .2

 .العملية بضمان موافقة الضمان مؤسسة تقدم .3

 . التجارية العملية لتمويل قرض أجل من اتفاق بعقد وذلك الدستورد بنك من بسويل الدصدر طلب .4

 .  التجارية الوثائق على الحصول طلب يتم كما القرض، بسويل على الدوافقة تقديم .5

 .الدصدر لبنك إرسالذا وإعادة عليها بالدوافقة سندات قبول .6

 .نسخ ثلاثة في لزرر الدالي العقد الدصدر بنك إرسال .7

 .الدستورد الدصدر طرف من البضاعة إرسال .8

 .القرض عقد تضمنو ما حسب نقدا تسديد .9

 :التالية الشروط توفتَ لغب الدشتًي قرض على الحصول إن: المشتري لقرض العامة الشروط .ب

  .الدقرض البنك بلد مع متعامل أجنبي مشتًي كل ىو  (beneficiary):المستفيد -
 التجهيزات. وتركيب بتقديم الدرتبطة والخدمات التجهيزات عمليات بسويل   (Subject):الموضوع -

 .التسبيقات ماعدا للعقد قيمة كل(Funded Rule): الممولة  القاعدة -

 .سنوات7 إلى شهر 18 بتُ ما (Duration):المدة  -
 ذلك الدفع جدول وحسب الدشتًي، طرف من الدمضية الكمبيالات برصيل يتم(Payment):  التسديد -

 .سداسي كل نهاية في
 .الدشتًي بنك ضمانات القرض، تأمتُ ىناك  (Guarantees):الضمانات -

 المشتري قرض وعيوب مزايا ثالثا:

 :يلي فيما نلخصها وعيوبمزايا  الدشتًي لقرض     

 :المزايا -1

 بالعقد؛ الدتعلقة للشروط طبقا نقدا للبائع الصفقة مبلغ تسديد  •

 البنك؛ عاتق على الدخاطر تلقى حيث بالقروض الدتعلقة الدخاطر كل من البائع بزلص  •
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 بالدقة؛ لزددة العملية تكلفة تكون حيث التجارية، عملياتو لتمويل قرض من الدشتًي يستفيد  •

 . بالتأمتُ خاصة ىيئات طرف من مضمونة القروض ىذه مثل تكون ما عادة  •

 :العيوب -2

 الأخطار؛ من نوعتُ عنو ينتج منفصلتُ عقدين وجود  •

 التأمتُ؛ قروض إلى بالإضافة والتسيتَ الالتزام عمولة زائد الفائدة معدل تساوي حيث مرتفعة القرض تكلفة  •

49.منفصلتُ عقدين لوجود يعود ذلك في والسبب الدورد، بقرض مقارنة طويلة الدفاوضات مدة  •
 

 المورد قرض تقنية حول المفاىيمي الإطار: الثاني المطلب

 يريدون الذين الاقتصاديتُ، الدتعاملتُ بتُ الدولية الدنافسة ظروف في جلي بشكل برز القرض ىذا إن     

 تسهيلات في لشثلة معينة خدمات تقديم إلى بلجوئهم وذلك أسواقهم على الحفاظ أو جديدة أسواق كسب

 .الأسواق في الدتعاملتُ من عدد أكبر رب  أجل من التجاري الصفقة قيمة تسديد عملية

 المورد قرض تقنية حول مفاىيم أولا:
 :(Supplier Loan Technology ) المورد قرض مفهوم -1

 برصيل من الدورد يتمكن حيث للتسديد، آجال الأجنبي للمستورد من  الذي المحلي للمورد لؽن  قرض ىو    

 للمورد القرض لؽن  إذن فالبنك ،(كليا أو جزئيا) البضاعة تسليم عند الأجنبي الدستورد بها لو يدين التي الدبالغ

 50.الدورد قرض تسمية أتت ىنا ومن الوطتٍ،
 :المورد قرض وخصائص أخطار -2

 يلي فيما وتتمثل الأخطار، من المجموعة على الدورد قرض ينطوي د:المور  قرض أخطار  
51

: 

 .الصرف أسعار في الخطر في النقدي الخطر يتمثل (Cash risk): النقدي الخطر  •
 الدشتًي إعسار أو ملاءة عدم في الخطر ىذا يتمثل(The danger is normal):  طبيعي الخطر  •

 .الخ....والبراكتُ الزلازل كالأعاصتَ الطبيعية والظواىر للظروف نتيجة يأتي الأجنبي والذي

 ( Risk of non-transfer ): التحويل عدم خطر  •

 بسنع لزلية قوانتُ تشريع أو سن نتيجة ويأتي ذلك الصفقة، مبالغ برويل تعذر أو استحالة بو ويعتٍ     

 .للمصدرين الدستحقة للديون الدشتًين برويل عدم وعلو الأموال، رؤوس برويلات
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 الصفقة توقف أو السوق انقطاع خطر •

:(Risk of market interruption or stop the deal) الدشتًي رفض في يتمثل  نوع وىذا 

 تواريخ عند السنوية الأقساط تسديد رفضو في يتمثل ربدا أو الدصدر، قبل من الدصدرة السلع استلام

ىنا  الخطر فإن والكبتَ، الواسع بقبولذا الدولة ىنا يعتٍ أي عمومي الدستورد كان فإذا عليها، الدتفق الاستحقاق
 .السياسي الخطر في الخطر ىذا ويتمثل فعليا، أو حقيقيا يكون

 المورد قرض خصائص 

52:التالية بالخصائص الدورد قرض يتميز     
 

 واحد؛ عقد إبرام يتطلب الدورد قرض  •

 التسديد؛ مهلة للمستورد لؽن  بعدما للمصدر مباشرة لؽن  الدورد قرض  •
 بنكو؛ طرف من ومؤكدة الدشتًي طرف من لشضية كمبيالات شكل على يكون الدورد قرض في الدفع  •

 الخصم وإعادة للخصم قابلة الكمبيالات وىذه عليو الدسحوبة للكمبيالة الدستورد قبول الدورد قرض يتطلب  •
 . دولة كل في بها الدعمول والإجراءات الطرق حسب الدركزي والبنك التجارية البنوك من

  العامة وشروطو المورد قرض عملية سير مراحلثانيا: 
 وسنوجزىا فيما يلي:     

 :المورد قرض عملية سير مراحل -1

53:وىي مراحل عدة على الدورد قرض تنفيذ يتم     
 

 بزص التي الجوانب لستلف على الاتفاق خلالو من يتم والذي والدستورد الدصدر بتُ بذاري عقد إبرام -
 شكل في العملية لتمويل قرض على الدورد حصول ثم. حقوقهم الأطراف لكل برفظ التي والضمانات الصفقة

 .التصدير عملية لتمويل وذلك للمستورد يقدمها للخصم، قابلة بذارية ورقة
 آجال أساس على وذلك الخصم طلب لو ويقدم آخر بنك أي أو ببنكو بالاتصال الأجنبي الدصدر يقوم -

 حيث البنوك عروض لستلف دراسة يتم حيث ،(التجارية لأوراقا خصم) الأجنبي للمشتًي منحها التي التسديد

 .البنوك طرف من مقدم عرض أفضل اختيار يتم

 يتم والتي الاستحقاقات تواريخ حسب الدفع يكون ثم قيمتها، وبرصيل للخصم التجارية الأوراق تسليم -
 .ديون من عليو لدا الأجنبي الدشتًي تسديد بعد وذلك ،الأطراف لستلف بتُ عليها الاتفاق
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 المورد قرض عملية سير مراحل (:5-5الشكل رقم )

 
Source : Jean Louis Amelon ,L’essentiel a connaitre, en gestion financier, édition maxima, 
Paris, 2002, p324. 

 :خططالم شرح

 .التأمتُ شركة قبل من بالتأمتُ تعهد على لػصل الدصدر -

 .والدستورد الدصدر بتُ فيما التجاري العقد إمضاء -

 .الدصدر إلى الدستورد طرف من مقبولة التجارية الأوراق يمتسل يتم -

 .  خصمها عملية أجل من بنكو إلى التجارية الأوراق يقدم الدصدر -

 .  العمولات خصم بعد ذلك الدصدر إلى التجارية الأوراق قيمة دفع -

 .الدستورد طرف من الاستحقاق تاريخ حلول عند التجارية الأوراق قيمة تسديد -

 :المورد لقرض العامة الشروط -2

54:يلي فيما الدورد لقرض العامة الشروط تتمثل     
 

 الخدمات بسويل وكذا ،أو بذهيزات سلع كتمويل التمويل، موضوع بتحديد بو يقصد  (Subject):الموضوع 

 .الخ...التجهيزات تركيب أو /و بتقدم الدرتبطة 

 على والناشئة الدصدر ديون أو حقوق في التمويلية القاعدة بسثل : (Funded Rule ) ةالممول القاعدة

 .الدصدر إلى الدشتًي قبل من والددفوعة التسبيقات قيمة منها منقوصا ولكن الأجنبي، الدشتًي
لذذا  الدالضة الدؤسسات أو الذيئات قبل من الدمنوحة الددة حسب بزتلف (Loan Term): القرض مدة

 .سنوات 10 إلى شهرا 18 من الأحيان غالب في الددة ىذه وتتًاوح القرض،
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 العوامل لبعض وكذا القرض، ومدة الدشتًي لبلد تبعا بزتلف :(Interest Rates) الفائدة معدلات

 .القرض تكاليف في آنفا ذكرناىا والتي الأخرى
 ومقبولة مسحوبة لكمبيالات الأختَ ىذا تقديم عند الدصدر، لصالح التسديد يتم (Payment): التسديد

 للمصدر قيمتها ودفع الكمبيالات ىذه بخصم الأختَ ىذا بعدىا  ليقوم بنكو، إلى الأجنبي الدشتًيعلى 

 .للبنوك الدستحقة والفوائد الخصم معدلات منقوصامنها

 الضمانات التأمتُ، شركات قبل من القرض تأمتُ في الضمانات ىذه وتتمثل (Guarantees): الضمانات
 .للصفقة الجيدة النهاية وضمان البنوك، طرف من الدقدمة

  المورد قرض وعيوب مزايا ثالثا:
55

: 

 وسنقوم بإيضاحها كما يلي:     
 :المورد قرض مزايا -1

 .الوقت يكتسب وبذلك التجاري العقد وىي واحدة وثيقة بإصدار الدورد قرض يتم  •

 .الدستورد يفاوض الذي الوحيد الشخص أنو بدا التصرف بحرية الدورد يتمتع  •

 .للمورد بالنسبة تكلفة أقل أنو أي والتحويل التأمتُ تكاليف الدستورد يتحمل  •

 :المورد قرض عيوب -2

 .الدستورد طرف من التسديد عدم ألعها لساطر الدورد يواجو  •

 يعطون الدستوردين من الكثتَ أن حيث التجاري، العقد شروط عن التمويل شروط فصل للمستورد لؽكن لا  •
 .الأخرى العملية بعناصر مقارنة للتمويل لشروط أكبر ألعية

 فرق بين قرض المورد وقرض المشتري: الرابعا
نوضحها من خلال الجدول ىناك العديد من الفروقات بتُ قرض الدورد وقرض الدشتًي التي لؽكن أن      

  التالي:
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 (: الفرق بين قرض المورد وقرض المشتري1-5الجدول رقم )
 قرض المشتري المورد قرض
 لؽن  للمصدر بعد من  ىذا الأختَ مهلة للمستورد. -

 وجود عقد واحد )عقد بذاري(. -

بوليصة تأمتُ القرض يتحملها الدصدر لكنها تدخل  -
 في تكاليف العقد التجاري.

 سريع نظرا لأن الدصدر يراقب لرمل العمليات. -

 لا تظهر التكاليف بوضوح ومنها ليست معروفة. -

 

 من الدصدر.لؽن  للمستورد بوساطة  -

 وجود عقدين )عقد مالي، عقد بذاري(. -

بوليصتتُ للتأمتُ نابذة عن وجود عقدين  -
 يتحملها الدصدر.

 مفاوضات طويلة. -

ظهور كل من التكاليف: الفائدة، العملات  -
 بوضوح في اتفاقية القرض.
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 عند الالتزامات بهذه الوفاء يستطع لم إذا البنك، ابذاه الددين التزامات بتنفيذ معتُ شخص بدوجبها يلتزم التي الشخصية الضمانات من نوع ىي  -

 .الاستحقاق آجال حلول

 وباختصار للدين، الأختَ ىذا وفاء عدم حالة في الددين عن عوضا الدائن إلى الدين يدفع بأن معنوي أو طبيعي شخص تعهد ىي الكفالة أن أي

 لدزيد من الدعلومات أنظر: .التضامن وكفالة البسيطة الكفالة ولعا الكفالة من نوعتُ بتُ لظيز أن لؽكن وىنا الددين، إعسار عن الوفاء مسؤولية برمل
 النقود: الاقتصادية، بزصص العلوم في الداجستتَ شهادة نيل مذكرة بزرج تدخل ضمن متطلبات الجزائر، في الخارجية التجارة بسويل نورة، بوكوعة
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الرئيسية، كذلك لتسهيل  انشغالاتهايعتبر بسويل التجارة الخارجية، كاحدا من النشاطات الذامة للبنوؾ كأحد     
عمليات تبادؿ السلع كالخدمات، خاصة في الوقت الذم صارت فيو التجارة الخارجية لعزة كصل بين البلداف 

كأداة فعالة لزيادة رصيد الدكلة من العملة الصعبة، كبفضلها ينمو الاقتصاد  اقتصادكالركيزة الأساسية لكل 
 ع مستول معيشة السكاف، لذلك تبقى، كبالتالر يؤدم إلذ رفالوطني كبالتالر يزداد الدخل القومي معا

الدراسات كالأبحاث مستمرة كمتواصلة لتًقية كتطوير ىذا القطاع بهدؼ برسينو كإلغاد طرؽ كأساليب مساعدة 
للتقليل من الدخاطر التي تواجو الدتعاملين الاقتصاديين الدكليين أثناء قيامهم بعمليات التصدير كالاستيراد، 

ث أصبح التًكيز على إلغاد الطرؽ الدثلى للتمويل من أكبر كأىم انشغالات الأعواف الاقتصاديين حي
 كالدؤسسات قصد برقيق الثقة كضماف السير الحسن للعمليات التجارية الخارجية.

 ول: سدخل إلى أسواق العملات الدوليةالدبحث الأ
حوؿ أسواؽ العملات الدكلية من مفهوـ كأنواع  لػتوم الدبحث الأكؿ على أربعة مطالب خاصة بعموميات   

  ككذلك مزايا كلساطر ىذه الأخيرة. كالعوامل التي أدت إلذ تطور ىذه الأسواؽ،

 الدطلب الأول: سفهوم أسواق العملات الدولية
  ينقسم ىذا الطلب إلذ فرعين الأكؿ تعريف أسواؽ العملات الدكلية، أمّا الثالش فهو خاص بنشأتها. 
 تعريف أسواق العملات الدولية: أولا
لقد استمد ىذا السوؽ تسميتو بهذا الدصطلح عندما بدأت البنوؾ الأكركبية تفتح لعملائها حسابات كدائع     

، كىذه الطريقة بزاؿ في العرؼ ندما لػين أجلها للسداد بالدكلارلأجل بالدكلار، كتلتزـ برد ىذه الودائع ع
 قاضي برد الودائع بالعملات المحلية.السائد لدل البنوؾ التجارية كال

كلكن ما لغرم كلػصل في الوقت الحاضر في الأسواؽ الأكركبية خلل في دكر اليورك دكلار دلالتو كخاصة     
ألضاء العالد، كما أفّ الأمر  معظمبعد أف قامت البنوؾ الأكركبية بتعميم  بذربتها على البنوؾ التجارية الأخرل في 

أصبح لستلفا حيث لد يقتصر دكر البنوؾ الأكركبية على قبوؿ الودائع بالدكلار فقط بل ذىبت إلذ أبعد من 
 ذلك بقبوؿ كدائع بعملات أجنبية رئيسية كالدارؾ الألدالش كالفرنك السويسرم.

بعملات بزتلف عن عملة البلد الذم ىي عبارة عن كدائع بنكية  Eurodevisesكلذلك اقتًح لتسميتها ب 
 توجد فيو البنك كىناؾ شرطاف أساسياف لأف تكوف الوديعة أكركبية دكلية:

الدؤسسة التي تقبل الوديعة لغب عليها أف تكوف بنكا بذاريا كالدودع لؽكن أف يكوف بنكا آخرا  الشرط الأول:
 أك أم شخص أك مؤسسة أخرل غير بنكية.
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البنك في مكاف خارج البلد الذم برمل الوديعة عملتو كتسمى البنوؾ التي تقبل أف يكوف  الشرط الثامني:
 .الأكركبيةكتقرض عملات أكركبية بالبنوؾ 

كمن ىنا أصبحت سوؽ العملات الأكركبية تعني في الوقت الحاضر لرموعة أك شبكة كاملة من العمليات 
لدتعاملة في ىذا السوؽ لد تعد ىي البنوؾ التجارية النقدية كالدالية ذات الطابع الدكلر، كذلك فإفّ الأطراؼ ا

كحدىا بل شملت البنوؾ الدركزية، كالدؤسسات الدالية الدكلية، كالدشركعات الدكلية ، النشاط كالسلطات كالذيئات 
 1العامة في لستلف الدكؿ.

 : نشأة أسواق العملات الدوليةثانيام
عندما كافقت الدصارؼ البريطانية  1958نشأت ىذه الأسواؽ في أكاخر الخمسينات كبالتحديد في عاـ     

على التعامل بودائع الدكلارات التي بحوزتها خاصة بعد تكدس فائض كبير من الدكلارات الأمريكية لديها، فقد 
لارات إلذ خارج الولايات كمية ضخمة من الدك   انسيابساعد العجز في ميزاف الددفوعات الأمريكي على 

كالسبب في نشوء ىذا العجز يرجع إلذ  الدتحدة الأمريكية بعيدة عن سيطرة السلطات النقدية الأمريكية عليها.
التوسع في بناء القواعد العسكرية في ألضاء العالد، كبرامج الدساعدات للدكؿ النامية كالحليفة لأمريكا، كالحرب 

نامية، كما أفّ جزءا ىاما من العجز ظهر في حساب رأس الداؿ ضمن ميزاف الكورية، كبعدىا الحرب الفيت
رؤكس الأمواؿ الأمريكية إلذ الاستثمار في الخارج. كما أفّ عامل قبوؿ  ابذاهالددفوعات الأمريكي بسبب 

كثيرا   القيود على التحويلات الخارجية قد ساعد انعداـإلذ  إضافةالدكلار كعملة احتياطية دكلية موثوؽ بها، 
دكلار كخصوصا بعد زيادة العائدات  ىذه الأسواؽ كتوسع نشاطها بالدرجة الأكلذ سوؽ اليورك نشوءعلى 

دكلار" التي بسثل ىي الأخرل نوعا من الدكلارات التي تقع  النفطية كنشوء ما يسمى بالدكلارات النفطية "بتًك
كلة الدصدرة لذذه الدكلارات كنتيجة لوجود أمواؿ سائلة خارج دائرة التأثير الفعلي للولايات الدتحدة الأمريكية الد

 اقتصاداتهاخارج سيطرة السلطات النقدية المحلية لأية دكلة، فقد أصبحت لزاكلاتها لتحقيق استقرار في 
الداخلية غير فاعلة نظرا لتسرب الدكلارات إليها من خلاؿ أسواؽ العملات ىذه كبسبب ذلك ابزذت 

يكية من الخارج، حيث قاـ البنك بالاحتياطي الفيديرالر بتحديد أقصى سعر فائدة التي السلطات النقدية الأمر 
كبأفّ سعر الفائدة على الدكلار الأكركبي كاف أعلى من سعر  لؽكن للمصارؼ الأمريكية أف يدفعو على الودائع.

للودائع الأمريكية، كما دكلار أكثر جاذبية بالنسبة  الفائدة الذم حدد في أمريكا، فقد أصبحت أسواؽ الأكرك
من ىذه الأسواؽ لتعويض الودائع التي سحبت منها، كرغم أفّ سوؽ  الاقتًاضحفزت الدصارؼ الأمريكية على 

كالدتخلف إلّا أفّ  كالاشتًاكيالدكلارات الأكركبية قد قامت بتوفير السيولة النقدية لدختلف دكؿ العالد الرأسمالر 
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الدستحقة للمصارؼ العاملة في ىذا السوؽ يوضح أفّ بشة تركيزا كاضحا لذذه متابعة التًكيب الذيكلي للديوف 
بالدئة من إبصالر الحقوؽ الخارجية لتلك  70الديوف من حيث توزيعها الجغرافي بسثل فب بضع الدكؿ بنسبة 

ىذه الديوف مستحقة ببنوؾ خاصة أمريكية أك لبنوؾ ذات أصل  كمعظم 1983الدصارؼ، كذلك في سنة 
 2ي.أمريك

 عواسل تطور أسواق العملات الدولية وأنواعهام الدطلب الثامني:
ىناؾ العديد من العوامل التي أدت إلذ تطور أسواؽ العملات الدكلية، كما أف لذذه الأخيرة أنواع سوؼ     

 نوجزىا كما يلي:
  : عواسل تطور أسواق العملات الدوليةأولا
أكركبا من نظم الرقابة على الصرؼ إلذ نظاـ التحويل الحر التحويل الحر للعملات: بتحوؿ معظم دكؿ  -1

أصبح في الامكاف إجراء عمليات تبادؿ الصرؼ الأجنبي  في الأسواؽ  1958للعملات في أكاخر سنة 
 .النقدية الدختلفة بدكف قيود

فتًة عجز ميزاف الددفوعات الأمريكي:  لقد ساىم العجز الكبير لديزاف الددفوعات الأمريكي خلاؿ  -2
الستينات في لظو السوؽ بدرجة كبيرة نتيجة توافر الدكلار في أكركبا بعد أف أصبح في الامكاف إيداعو لدل 

 .البنوؾ خارج الولايات الدتحدة الأمريكية مقابل الحصوؿ على فائدة
: سعت البنوؾ كعملاؤىا إلذ بذنب القيود التي تضعها السلطات النقدية  Régulation θتعليمة  -3

الوطنية كالتي ترفع من تكلفة الائتماف أك تضع حدا للفوائد على الودائع, كلذذا لجأت إلذ سوؽ الدكلار 
الأكركبي كمن أىم القيود الدفركضة ىي تلك التي كضعها بنك الاحتياط الفيدرالر الأمريكي )البنك الدركزم 

ئدة الددفوعة على الودائع لأجل بالدكلار كالتي بردد الحد الأعلى لسعر الفا θ الأمريكي( كالتي تسمى تعليمة
ككاف سعر الفائدة متدنيا, ككانت سوؽ الأكرك تدفع سعر فائدة أعلى للودائع بدا في ذلك الفوائد على 
الحسابات الجارية، كبإمكاف ىذه السوؽ أف تقرض بسعر فائدة أقل من ذلك الذم تتقاضاه البنوؾ الأمريكية، 

عملات اليورك أف بسارس نشاطها بهوامش ربح أفضل  بولا، كفي إمكاف البنوؾكفي نفس الوقت برقق عائدا مق
 :من تلك التي تعمل بها البنوؾ المحلية للأسباب التالية

عدـ الالتزاـ بإيداع نسبة من الودائع لديها كاحتياطي قانولش لدل البنك الدركزم مثل سائر البنوؾ التجارية -أ 
% فإف البنك المحلي برتفظ في الواقع بنسبة 10بة الاحتياطي القانولش المحلية كلتوضيح ذلك نفتًض أف نس
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في حين أنو يدفع فائدة للمودع عن كامل قيمة الوديعة، فإذا افتًضنا أف سعر  ،% فقط من قيمة الوديعة90
 :% فإف تكلفة الأرصدة بالنسبة للبنك تساكم15الفائدة ىو 

 .% 1.67ولش تساكم أم أف تكلفة الأرصدة لدبلغ الاحتياطي القان
 .عدـ برمل بنوؾ عملات الأكرك مصاريف التأمين على الودائع -ب 
 .عملات عدـ كجود ضرائب تفرض على بنوؾ الأكرك -ج 
 .غياب القيود الدفركضة على السلطات النقدية بعدـ بذاكز حد أعلى لسعر الفائدة على الودائع -د 
 الدكلة للبنوؾ للالتزاـ بالحدكد القصول للعمولات التي تتقاضاىا غياب القيود التي يصدرىا ابراد البنوؾ في -ق 

 .البنوؾ من عملائها
عدـ كجود التزاـ على بنوؾ عملات الأكرك بتخصيص جانب من لزفظتو الائتمانية للقركض التفضيلية  -ك 

بين أسعار  كمنها القركض الدقدمة للفلاحين التي تتميز بسعر فائدة منخفض كيوضح الشكل التالر الفرؽ
 .دكلار الفائدة في الأسواؽ المحلية كسوؽ الأكرك

سالعت بلداف أخرل قبل ألدانيا, سويسرا كالياباف في تطور سوؽ عملات الأكرك عندما ابزذت إجراءات  -4
للحيلولة دكف تدفق نقد رؤكس الأمواؿ إلذ أسواقها للاستثمار فيها كذلك بتحويلها إلذ الأسواؽ النقدية 

 .أم أسواؽ عملات اليوركالخارجية 
 1973الفوائض الدالية للبلداف الدصدرة للنفط: نتج عن مضاعفة سعر البتًكؿ عقب حرب أكتوبر  -5

فوائض مالية كبيرة كالتي حصلت عليها الدكؿ الأعضاء في منظمة الدكؿ الدصدرة للبتًكؿ كقد عرفت ىذه 
(، فقامت بإيداعها في البنوؾ الأكركبية خاصة Petro-Dollarsدكلار أك الدكلارات البتًكلية ) الفوائض بالبتًك

 ككاف يطلق على أساليب استثمار ىذه الودائع تعبير تدكير الدخوؿ النفطية.
 أنواع أسواق العملات الدوليةثانيام: 

توجد أسواؽ العملات الدكلية ىذه على نوعين ككجو الاختلاؼ بينهما ىو الفتًة الزمنية للمعاملات الجارية في 
لسوؽ علما بأف الفتًات الزمنية للمعاملات غير لزددة بل لؽكن بسديدىا حسب متطلبات التطور الاقتصادم ا

 :يلي في العالد, كسنتطرؽ سوؽ النقد الدكلية سوؽ رأس الداؿ الدكلية فيما
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  :سوق النقـد الدولية -1
 سفهوم سوق النقد الدولية: - أ

 3لؽكن تعريفها كما يلي:
الدكاف أك الديكانيكية التي بدوجبها كمن خلالذا يتم الحصوؿ على الأمواؿ الدستثمرة لآجاؿ قصيرة كيتم فيها  ىي

 .تبادؿ الدوجودات قصيرة الأجل
كبالتالر فهذه السوؽ لستصة بالودائع الدصرفية بالعملات الدكلية القابلة للتحويل كالتي يتم التعامل بها يوميا أك 

 .قصيرة الأجل كيطلق على ىذه السوؽ سوؽ القركض النقدية لفتًة زمنية لزددة
كيعتبر سوؽ لندف كسوؽ نيويورؾ من أكبر أسواؽ العملات في العالد حيث لػتل سوؽ لندف مركزا رئيسيا 

كما يعتبر مركزا رئيسيا لجميع العملات الأجنبية، كيتميز سوؽ لندف بعدة خصائص نذكر   ،دكلار لسوؽ اليورك
 :منها

ف من عدد كبير من البنوؾ التجارية البريطانية كالبنوؾ الأجنبية العاملة في بريطانيا بالإضافة إلذ يتأل -1
 .الوسطاء الذين لؼتصوف في إجراء العمليات بين البنوؾ العاملة في داخل لندف فقط

ر على تتصل البنوؾ مع بعضها البعض كمع الوسطاء بأجهزة الذاتف كالتلكس من خلاؿ غرفة خاصة تتوف -2
 .أجهزة اتصاؿ لستلفة تربط البنك مع الوسطاء مباشرة حتى تسهل مهمة الدتعاملين

لا تتعامل بصيع البنوؾ العاملة في لندف بشكل دائم بالعملات الأجنبية لذلك لصد بعضها لا لػتفظ بغرفة  -3
ت الأجنبية كبيع خاصة للتعامل بالعملات الأجنبية كتقوـ مثل ىذه البنوؾ بشراء احتياجاتها من العملا

 .الفائض لديها عن طريق البنوؾ التي تتعامل معا
بدوجب نظم سوؽ لندف فإف البنوؾ العاملة في السوؽ لا تشتًم كتبيع العملات من بعضها مباشرة بل يتم  -4

 .ذلك من خلاؿ الوسطاء
ك لا يتم من خلاؿ أما بالنسبة لتعامل بنوؾ السوؽ مع البنوؾ الخارجية كعملائها في الخارج فإف ذل -5

 .الوسطاء بل عن طريق الاتصاؿ الدباشر بين ىذه البنوؾ كعملائها
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 :سيزات السوق النقد الدولية -ب
 :4يلي إذا تناكلنا ميزات ىذا السوؽ نلاحظ ما    

السوؽ سوؽ بصلة من حيث كوف الدتعاملين فيو ذكم حجم كبير يعملوف عادة لحساب مؤسسات   يعتبر -1
كبيرة بخبرات كمهارات عالية كيتم التداكؿ في السوؽ من خلاؿ الدتعاملين ك السماسرة ك يكوف بعض الدتعاملين 

 .تعاملهممراكز لذم نتيجة  ابزاذصانعي السوؽ حيث أنهم يستطيعوف 
بين  يتجاكز العاـ الواحد ك يتًاكح ىذا الأجل ما بالنسبة لأجل أدكات السوؽ النقدم فهو عادة لا أما -2

 .اليوـ كحتى العاـ
درجة  الطفاضأما بالنسبة لنوعية الأدكات التي تتداكؿ في السوؽ فهي تعتبر ذات نوعية جيدة من حيث  -3

صر آجاؿ تلك الأدكات كملاءة الدقتًضين كليست كالدقصود بالدخاطرة ىنا ق ،الدخاطرة حين الاستثمار بها
 .الدخاطرة الجغرافية

:أقسامم سوق النقد الدولية -ج
5
  

يتم فيها الحصوؿ على الأمواؿ الدوظفة لآجاؿ قصيرة كبأسعار فائدة بزتلف باختلاؼ  السوق الأولية: -1
 .مصدر ىذه الأمواؿ، كمتانة أك جدارة الدقتًض كشهرتو كسمعتو الدكلية

لغرم فيها تداكؿ الدوجودات الدالية القصيرة الأجل كبأسعار تتحدد حسب قانوف العرض  السوق الثامنوية: -2
كالطلب لذذه الدوجودات, فهذه السوؽ عبارة عن لرموع أنشطة الدقرضين كالدقتًضين لآجاؿ قصيرة, كيقوـ 

 .الأفراد كالدؤسسات بتغذية ىذه السوؽ
الحصوؿ على الأمواؿ بينما السوؽ الثانوية تقوـ بتوفير عامل السيولة  فالسوؽ الأكلية تتيح للمقتًضين   

 .للمقتًضين كبالتالر تشجعهم على إقراض أموالذم بدعدلات فوائد مقبولة
 أهمية سوق النقد الدولية:  -د

6تتمثل ألعية السوؽ النقدية بالنسبة للاقتصاد كما يلي    
: 

السيولة الفائضة الدؤقتة من استثمارىا بأدكات ذات عائد  توفر السوؽ فرصة للمؤسسات الأعماؿ ذات -
 .كلساطر منخفضة جدا كذات قابلية تسويقية عالية

 .تأمين السيولة للجهاز الدصرفي، تتمكن البنوؾ من توظيف كدائعها بطريقة مأمونة كذات سيولة مرتفعة -
يقوـ البنك الدركزم بأحكاـ الرقابة الفعالة تلعب سوؽ النقد دكرا مهما في رسم السياسة النقدية للدكلة إذ  -

 .على السياسة الائتمانية من خلاؿ التدخل )الدباشر كالغير مباشر( في تغيير أسعار الفائدة في الأجل القصير
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 .توفير الأمواؿ اللازمة للتمويل بواسطة تعبئة الددخرات الصغيرة كبرويلها إلذ قركض ذات مبالغ كبيرة -
 .الأشخاص من القركض الاستهلاكية توفير احتياجات -
تغطية احتياجات قطاع التجارة من الخدمات البنكية اللازمة كالاعتمادات الدسندية الدفتوحة لدل البنوؾ  -

 .التجارية
 :كلؽكن أف تتضح ألعية السوؽ النقدية فيما يلي    
لدخاطرة لكونها تقلل كثيرا من من كجهة نظر الدستثمر )الدقرض(: تعتبر ىذه السوؽ مهمة من حيث عامل ا  -

خطر خسارة الداؿ، حيث تكوف الدخاطرة في النقود مصغرة إلذ الحد الأدلس لأف الدوجودات الدستثمرة فيها 
كأم تغير في معدلات الفوائد لا يؤثر في أسعار ىذه الدوجودات بشكل جوىرم لأف قيمة  ،لآجاؿ قصيرة
 .قابلة للخصم لفتًة قصيرة فقط الدضمونة لذذه الدوجودات تكوف الاستحقاقات

من كجهة نظر الاقتصاد القومي: إف كجود سوؽ نقدية فعالة يعني أف الدوجودات الدالية قصيرة الأجل لؽكن   -
 .برويلها بسرعة إلذ مبالغ نقدية سائلة تستخدـ في إجراء عمليات الدفع

مؤشرا ىاما ككسيلة أىم لزيادة أك  من كجهة نظر الدصارؼ الدركزية: إف كجود سوؽ نقدية نشطة يعتبر  -
تقليص احتياطي الدصارؼ التجارية كبالتالر التأثير في معدلات الفوائد قصيرة الأجل مباشرة كفي معدلات 

 .الفوائد الطويلة الأجل بشكل غير مباشر عن طريق التعامل الدباشر بالدوجودات الدالية طويلة الأجل
الدصارؼ التجارية، بعض الدؤسسات الدالية غير الدصرفية..( يؤُمن لذم  ،امةمن كجهة نظر الدقتًض )الخزينة الع -

الحكومات  ،الدكلة ،الدؤسسات الدالية ،سرعة الحصوؿ على الأمواؿ أما بالنسبة للمقرض )الدصارؼ التجارية
نية برويل بعض الدستثمرين المحليين كالأجانب( تؤمن لذم السوؽ النقدية إمكا ،الدصارؼ الدركزية ،الأجنبية

 .موجوداتهم إلذ نقود سائلة
  :سوق رأس الدامل الدولية -2
 سفهوسهام: - أ

 7لؽكن تعريفها كما يلي:
يعرؼ على أنو السوؽ الذم تقوـ فيو الحكومات كالدصارؼ كالدنظمات الدكلية كشركات العماؿ باقتًاض  

 .متوسطة كاستثمار كميات كبيرة من النقود كلفتًات طويلة أك
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 سوق رأس الدامل الدولية: سزايا -ب
 إف أىم ما تتميز بو سوؽ رأس الداؿ الدكلية ما يلي:     

الدتعاملوف في ىذه الأسواؽ ىم الذين يتمتعوف بالثقة الائتمانية من الدرجة الأكلذ مثل: الشركات الكبرل  -1
 .الخاصة كالعامة، الدؤسسات الدكلية، حكومات الدكؿ النامية الدستقرة

ىذه الأسواؽ غير خاضعة لأم قيود أك مراقبة تفرضها السلطات النقدية المحلية أك الدكلية, كلذذا فإنها  إف -2
 .الأسواؽ الوحيدة التي تتحقق فيها شركط الدنافسة الحرة بدرجة كبيرة نسبيا

 5ا بين مليوف دكلار كفتًات القركض تتًاكح م 500قيمة القركض الدطلوبة في ىذه الأسواؽ قد تصل إلذ  -3
سنة أما أسعار الفائدة فإنها تتحدد حسب درجة الثقة الائتمانية التي يوليها الدائن )الدقرض(  15إلذ 

 .للمقتًض
لقد ظهرت في العقد الثامن من ىذا القرف أشكاؿ كتقنيات جديدة للتمويل في مثل ىذه الأسواؽ،  -4

ؽ الأكراؽ الدالية تزداد ألعية كاتساعا, فبالإضافة إلذ عمليات التمويل بواسطة القركض، فقد أخذت سو 
فالدقرض يفضل الحفاظ على السيولة العالية بهدؼ الاستثمار في كل مكاف لػصل فيو على مردكد أكبر, كلذذا 
فإنو لػاكؿ عن طريق حصولو على الضمانات أف لغعل أموالو الدستثمرة سريعة الحصوؿ )الاستًداد( كقريبة منو, 

الأكراؽ التجارية كالسندات كالكمبيالات التي يستطيع بيعها في أم كقت  في ىذه  كذلك عن طريق استخداـ
 .الأسواؽ

التطور الثالش الذم ظهر في ىذه الأسواؽ ىو شمولية كعالدية الأسواؽ الدالية بحيث أصبح في الإمكاف  -5
داـ أحدث أجهزة التعامل مع بصيع الأسواؽ في العالد بصورة متواصلة طوؿ ساعات اليوـ الواحد باستخ

، كلشا شجع ىذه التطورات ىو انفتاح الأسواؽ كإلغاء الحواجز كالقيود المحلية التي تفرضها  الاتصاؿ الدتوفرة اليوـ
 أحيانا السلطات النقدية.

 أهم التطورات التي حدثت في أسواق رأس الدامل الدولية:  -ج
 :نذكر من ىذه التطورات ما يلي    
كالدقصود بها التسهيلات كالإمكانيات الدتوفرة لخلق مصادر بسويلية جديدة عن طريق القروض الدائرية:  -1

عرض سندات )شهادات دين( قصيرة الأجل كبصورة مستمرة كدكرية طواؿ السنة كتقوـ الدصارؼ التجارية 
 .بعرض ىذه الشهادات )السندات( على صغار الدستثمرين للاكتتاب بها كاستثمار أموالذم فيها
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ثل ىذه الحالة يكوف الدصرؼ ىو الدسؤكؿ عن توفير الأمواؿ اللازمة )قيمة القركض الدطلوبة(, كيكوف ىو كفي م
الضامن للمقتًض، كذلك بإصدار خطاب ضماف يؤكد فيو التزامو بتوفير التسهيلات التمويلية كتستخدـ في 

 .الغالب لتغطية عمليات إصدار سندات قصيرة الأجل
ىذه التسهيلات لخلق مصادر بسويلية جديدة كذلك عن طريق إصدار  كجدت قروض العطامءات: -2

شهادات دين "مذكرة" قصيرة الأجل كيطلب من الدصارؼ كالدؤسسات الدالية الأخرل تقدلص عركضها 
)عطاءاتها(، بشأف شراء عدد معين من ىذه الدذكرات بسعر لزدد عند إصدارىا كتستخدـ طريقة الدزايدة 

ه الأذكنات، كخاصة أذكنات الخزانة، كطريقة التمويل ىذه فيها لساطر يتحملها الددين السرية لشراء مثل ىذ
)الدقتًض( ذلك لأنها غير مضمونة من قبل الدصارؼ بواسطة خطاب الضماف الدصرفي الذم يلتزـ فيو الدصرؼ 

 .بتوفير قيمة القركض
ر أدكات كطرؽ بسويلية لستلفة تكوف تسمح تسهيلات الخيار للمدين باختيا تسهيلات الخيامر التمويلية: -3

أكثر ملائمة كمناسبة لظركفو الخاصة بحيث توفر لو مركنة عالية في التعامل مثل الأكراؽ التجارية الأكركبية, 
 .الدذكرات الأكركبية، القركض الدصرفية طويلة الأجل

ىذه خاصة بالدتعاملين من  إف شهادات الدين )الكمبيالات(الأوراق التجامرية الأوروبية )الكمبياملات(:  -4
الدرجة الأكلذ من حيث الثقة الائتمانية، كتعرض في الأسواؽ الدالية الأكركبية كبستاز بفتًات قصيرة الأجل تتًاكح 

  .يوـ 270ما بين يوـ كاحد ك
تتم عملية الدقايضة بالعملات الأجنبية بين طرفين )س( ك)ص( كتعتمد  الدقاميضة بالعملات الأجنبية: -5

 .سا على قدرات كعلاقات كل منهما في التعامل مع أسواؽ الداؿ الدكلية )البورصة(أسا
كعلى افتًاض أف )ص( بحاجة إلذ قرض بالدكلارات كأف )س( بحاجة إلذ قرض بالداركات الألدانية، ككاف 

% بينما باستطاعة )س( أف  11مكاف )ص( طلب قرض من سوؽ الدكلارات الخارجية بسعر فائدة قدره بإ
% نظرا لعلاقاتو الوطيدة مع الدتعاملين في السوؽ  10صل على القرض من نفس السوؽ بسعر فائدة قدره لػ

 .الدالية الخارجية
% بالنسبة  8افتًاض أنو بدقدكر الطرفين طلب القركض من سوؽ الداركات المحلية بسعر فائدة قدره  كعلى

% بالنسبة )س(، فإف من الأفضل أف يطلب )س( القرض بالدكلارات من السوؽ الخارجية  8.5)ص( ك
كيتعهد   ،% 8كيطلب الطرؼ )ص( القرض بالداركات من السوؽ المحلية بسعر فائدة  ،% 10بسعر فائدة 
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كل طرؼ أف يتبادؿ أك يتقايض بالعملات مع الطرؼ الآخر بشرط أف يدفع كل طرؼ ما عليو من أسعار 
 .الفائدة ككذلك تسديد قيمة القرض كالفوائد حسب الشركط الدتفق عليها

% كلػصل الطرؼ )س( على  1كعلى ىذا الأساس لػصل الطرؼ )ص( على توفير في أسعار الفائدة بنسبة 
% كذلك في حالة عدـ كجود اتفاؽ آخر لتوزيع الأرباح بين الطرفين علما  0.5 سعر الفائدة بسعر توفير في

 .بأف كل الشركط الخاصة بعملية الدقايضة توثق على أساس سعر الفائدة الحاضر )الحالر(
لالتزامات في أما الدشاكل الدتعلقة بعملية الدقايضة فإنها تنبع في حالة عدـ بسكن أحد الطرفين من تنفيذ ا

لشا يؤدم إلذ تورط الطرؼ الآخر في مصاعب مالية تؤدم إلذ انعداـ الثقة الائتمانية بو  ،مواعيدىا الدتفق عليها
 .في الأسواؽ الدالية الدكلية

 8تنقسم إلذ عدة أسواؽ كىي: أقسامم أسواق رأس الدامل الدولية: -د
 .حيث تتم عملية الاستلاـ كالتسليم فور إبساـ الصفقةتتم فيها الدعاملات بصورة فورية  الأسواق الحامضرة: -1
تتم فيها الدعاملات من خلاؿ العقود كالاتفاقيات حيث يتم تنفيذ الصفقات في أكقات  الأسواق الآجلة: -2

  .لاحقة لإبراـ العقود كالاتفاقيات، أم يوجد بعد زمني بين عملية الإبراـ أك الاتفاؽ كعملية التنفيذ
 .كيطلق عليها بورصة الأكراؽ الدالية نظمة:الأسواق الد -3
 .كفيها تتداكؿ الأكراؽ الدالية من خلاؿ الدصارؼ التجارية كبيوت السمسرةالأسواق غير الدنظمة:  -4
كفيها يقتصر التعامل على أكراؽ معينة تصدرىا الحكومة من خلاؿ الدصرؼ  أسواق رأس الدامل الحكوسية:-5

 .الدركزم أك كزارة الدالية
كبسثل السوؽ التي يتم فيها الاكتتاب الأكلر للأكراؽ الدالية حيث تتيح السوق الأولية )سوق الإصدار(:  -6

فرصا متعددة من الأكراؽ الدالية كالتي بسثل بدكرىا أشكالا لستلفة من الأنشطة الاقتصادية، كمن ناحية أخرل 
اللازمة للتوسع كالنمو كىذه السوؽ  فهي تتيح للمستثمرين كمنشآت الأعماؿ فرصا للحصوؿ على الأمواؿ

بزلقها أك تصنعها مؤسسات متخصصة تعرض فيها للجمهور أكراقا مالية قامت بإصدارىا لحساب منشأة 
 .أعماؿ أك جهة حكومية عادة يطلق عليها الدتعهد أك مصرؼ الاستثمار أك كجهة الاكتتاب

تداكؿ الأكراؽ الدالية التي سبق إصدارىا  فيهاكبسثل السوؽ التي يتم السوق الثامنوية )سوق التداول(:  -7
كبالتالر فإنها توفر السّيولة للمستثمرين الذين اشتًكا الأكراؽ الدالية للشركات  ،كالاكتتاب فيها في السوؽ الأكلية

  .كالدؤسسات حيث لؽكنهم برويلها إلذ نقدية بسهولة نسبية
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 :أهم شروط سوق الدامل -ه
 9تتمثل فيما يلي:    

كجود تدفق مستمر للأمواؿ تبحث عن الاستثمار كفي نفس الوقت كجود مؤسسات مالية قادرة على امتصاص 
 .ىذه الأمواؿ كتوجيهها لضو الاستثمارات الأكثر ربحا كأمانا التي تتيحها كجود مثل ىذه السوؽ

الدالية لشا يؤىلها للحصوؿ على كىذه الدؤسسات الدالية لغب أف تتمتع بالخبرة الكافية في التعامل بالدوجودات 
ثقة الدستثمرين, كبالتالر تتيح لذا تسويق خدماتها بسهولة كفعالية, كبحيث تعتمد على كجود عرض مستمر من 
الأمواؿ التي يرغب أصحابها في استثمارىا لآجاؿ طويلة, يتم بعدىا إيصاؿ ىذه الأمواؿ إلذ مقتًضين لشتازين 

 .ميكانيكية بزتلف من مؤسسة لأخرل كمن بلد لآخر بحاجة إليها, كيتم كل ذلك عبر
 الدطلب الثاملث: سزايا ومخامطر أسواق العملات الدولية

 ىناؾ العديد من الدزايا كالدخاطر الدتعلقة بأسواؽ العملات الدكلية، نذكرىا فيما يلي:     
  سزايا أسواق العملات الدولية :أولا

10تتميز أسواؽ العملات الدكلية بعدة مزايا نذكر منها ما يلي     
: 

لقد لعب سوؽ الأكرك دكلار دكرا رئيسيا في زيادة العرض من الأمواؿ بالعملات الأجنبية لشا يسهل  -1
 .عمليات التمويل فيو كخفض تكلفتها

الفائدة على القركض ترتب على ىذا الدكر الذم يؤديو سوؽ الأكرك دكلار تضييق الفجوة بين أسعار -2
 .الدكلية

بسبب حرية تنقل الأمواؿ في ىذه السوؽ من دكلة إلذ أخرل فقد انعكس ذلك على التدفق النقدم -3
الداخل كالخارج على أسعار العملات المحلية الدقومة بالعملات الأجنبية, فصارت أسعار الصرؼ لذذه العملات 

رض العملات الأجنبية في سوؽ الأكرك دكلار كيشتًؾ في تتذبذب صعودا أك ىبوطا حسب زيادة أك نقصاف ع
ىذه السوؽ: البنوؾ الدركزية, البنوؾ التجارية، مكاتب السمسرة، الشركات، الذيئات الحكومية، صناديق 

 .الاستثمار
إف أسواؽ العملات الدكلية يقصد بها القركض الدقومة بعملات دكلية رئيسية لستلفة يأتي الدكلار في  -4

ا التي بسنحها الحكومات أك الدؤسسات الخاصة من لستلف الجنسيات كالتي لا بزضع لرقابة السلطات مقدمته
فهي بهذا بسثل بساما كضع الدنطقة الحرة، التي تقع دائرة عملها خارج الحدكد  ،النقدية أك الدالية لأم من الدكؿ

 .الإقليمية للدكلة صاحبة العملة الدتداكلة
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، فرانك فورت، باريس، ليكسمبورغالأسواؽ الفعلية في أىم الدراكز الدالية التالية: لندف، كتتًكز أنشطة ىذه     
  .، بنما، طوكيو، سنغافورة، البحرينالكاريبيبرككسل، أمستًداـ، كذلك في كل من نيويورؾ، تورنتو، جزر 

ة التعامل بين الدصارؼ يتم التعامل في ىذه الأسواؽ بالدرجة الأكلذ بين الدصارؼ نفسها، حيث بسثل نسب -5
% من حجم الدعاملات في السوؽ الواحدة، كتنصب أغلب الأنشطة على قبوؿ الودائع بالعملات 50نسبة 

 .الدكلية الرئيسية كإقراضها كاستثمارىا في نفس الدكلة أك في دكلة أخرل
ل، تتكرر عدة مرات  كالجدير بالذكر أف عملية برويل الودائع من مصرؼ لآخر كمن فرع لآخر كمن دكلة لأخر 

كي تصل أخيرا إلذ الدقتًض )الدستثمر( لتمويل بعض العمليات التجارية أك الاستثمارية, كما تقتًض من 
  .الدصارؼ نفسها بقصد برسين مركزىا النقدم كالدالر )سيولة كاحتياطات(

ارجي، ذلك لأف إف عمليات الإقراض كالاقتًاض بصيعها معفاة من الضرائب كالقيود على التحويل الخ-6
 .الأسواؽ غير خاضعة لرقابة السلطات النقدية أك الدالية لأم من الدكؿ كلذذا تكتسب جاذبية كبيرة

أسعار الفائدة في ىذه الأسواؽ تتحدد دكريا كل ثلاثة أك ستة أشهر كىي ذات صلة كثيقة بأسعار الفائدة  -7
% كذلك حسب الدركز  2.5% إلذ  0.5عدلو من )الدعموؿ بها في لندف )ليبور( يضاؼ إليها ىامشا يتًاكح م

الدالر كالثقة الائتمانية للمقتًض, كىذه الآلية في أسعار الفائدة ىي التي مكنت الدصارؼ الدكلية من منح 
قركض متوسطة الأجل، يتم بسويلها عن طريق كدائع قصيرة الأجل متوفرة لديها، حيث تربط تكلفة الاقتًاض 

كنظرا للفرؽ بين أسعار الفائدة في أسواؽ  .التي تتقاضاىا على قركضها للمستثمرين بهذه الودائع بالفائدة
أصبح من الأفضل الاقتًاض من ىذه  ،العملات الدكلية كبين أسعار الفائدة لدل الدصارؼ المحلية في دكلة ما

تها لزليا في الأسواؽ، ففي حالة أف تكلفة القرض على الدكلار في الدصارؼ الدكلية أقل نسبيا من تكلف
فإف من الأجدر للمستورد الأمريكي الاقتًاض من سوؽ العملات الدكلية كلؽتنع عن  ،الدصارؼ الأمريكية

 .الاقتًاض من الدصارؼ الأمريكية
إف فركؽ أسعار صرؼ العملات الدكلية موضوع التعامل كفركقات الفوائد على تلك العملات، ككذلك  -8

في السوؽ الآجلة كالسوؽ الآنية )الفورية( إضافة إلذ رسوـ عمليات التمويل  الفركقات في أسعار بيع العملات
 .الدصرفية تعتبر من أىم مصادر الربحية في ىذه الأسواؽ

 ،كجود التنافس الحر في ىذه الأسواؽ يوفر للمدين شركطا أفضل بحيث لؽكنو اختيار الأفضل كالأنسب -9
لتمويلية اللازمة لتسهيل كتشجيع عملية انتقاؿ رؤكس الأمواؿ إلذ إضافة إلذ معرفة خفايا الأمور كالتقنيات ا

 .كبالتالر برقيق التوازف في السيولة النقدية بصورة أسرع ،الأسواؽ المحلية
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 .دمج الأسواؽ المحلية بالأسواؽ الدكلية -10
ذلك حسب نوع إف فتًة القرض في أسواؽ العملات تتًاكح بين الآجاؿ القصيرة كالدتوسطة كالطويلة، ك  -11

 :الاستثمارات النقدية كالدتمثلة في
 .شهادات الإيداع الدصرفية الدكلية الدقومة بالدكلار بسثل الاستثمار النقدم قصير الأجل - أ

 .الإقراض الدصرفي بالعملات الدكلية كيعتبر من ركائز التعامل الدتوسط الأجل - ب
 .الأجلالسندات الدكلية تستخدـ كأداة للإقراض طويل  - ت
  : مخامطر أسواق العملات الدوليةثانيام
 لؽكن أف نلخص أىم لساطر أسواؽ العملات الدكلية في النقاط التالية     

11
: 

 الدركزية الأسواؽ على سلوكية بعض الدصارؼ تركزت ردكد الفعل كانتقادات بعض الدكؿ الدعارضة لعمل ىذه - أ

الأكركبية، بسبب تصعيدىا لظاىرة التضخم في ىذه الأسواؽ، كذلك بإيداعها جزءا من احتياطاتها في سوؽ 
العملات بشكل مباشر أك بشكل غير مباشر، عن طريق بنك التسويات الدكلية, لشا ساعد كثيرا على توسيع 

حتياطات قد كلد مضاعف القاعدة الائتمانية لذذه الأسواؽ، كذلك أف عمليات إعادة الإقراض لذذه الا
                                               :)مكاثر الودائع(. حيث

  الوديعة الأصلية                                                     
   = مضاعف الودائع  

 نسبة الاحتياطي القانولش                                                    
إف كجود مراكز أك بذمعات مصرفية كبيرة لاستقطاب رؤكس الأمواؿ غير الخاضعة لسيطرة أم من  -ب

قد ساعد على سرعة برريك ىذه الأمواؿ من مكاف لآخر كمن عملة لأخرل، لشا أكجد  ،السلطات النقدية
 -كلار الأمريكيسواء بذاه بعضها البعض أك بذاه الد–اختلالا في أسعار الفائدة كأسعار صرؼ العملات 

حيث اضطرت ىذه  1992كأكبر دليل على ذلك ما حدث للجنيو الإستًليني كالليرة الإيطالية، نهاية عاـ 
 .العملات إلذ الخركج من نظاـ النقد الأكركبي

لساطر ىذه الأسواؽ قد تظهر بسبب التقديرات كالسياسات الخاطئة كالدتبعة من قبل بعض الدكؿ كخاصة  -ج
بحيث أنها توافق على شركط اقتًاض ليس بدقدكرىا الوفاء بها كتنفيذىا حسب العقد، لشا يزيد من  ،النامية منها

  .تكبيلها في الدستقبل بصورة أكبر
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إف سرعة كحرية انتقاؿ رؤكس الأمواؿ بذعل السلطات النقدية المحلية غير قادرة على السيطرة عليها لشا  -د
صاد الوطني، فإذا كانت أسعار صرؼ العملة المحلية في حالة اضطراب يؤدم إلذ آثار سلبية كخيمة على الاقت

مستمر فإف ىركب رؤكس الأمواؿ كانتقالذا بسرعة كسهولة للخارج، يؤدم إلذ قياـ الدضاربات النقدية كإلذ 
 .زيادة عدـ الاستقرار في البلاد

عليها كتنظيمها لشكنة في حالة  كلكن بالرغم من ىذه الدخاطر فإف ىناؾ من يعتقد بأف عملية السيطرة     
حصرىا عن طريق التعاكف كالتنسيق الدكلر الدستمر من جهة كموافقة بصيع الدكؿ كالأنظمة على سياسات 

كمن ىنا جاءت الدعوة إلذ ضركرة تنظيم ىذه الأسواؽ عن طريق  .موحدة منسقة فيما بينها من جهة ثانية
د اجتماعات دكرية لرؤساء الدكؿ الصناعية كاجتماعات القمة توحيد السياسات النقدية للدكؿ الصناعية بعق

لدنظمة التعاكف الاقتصادم كالتنمية، كما قامت بعض الدكؿ بتحديد لرالات الاقتًاض من ىذه الأسواؽ، كما 
 .فعلت كل من السويد، البرازيل، بريطانيا

 الدبحث الثامني: سدخل إلى نظامم الأوفشور
شاعت تسميتو بالتسهيلات الدصرفية لا لؼلو عن كونو عبارة عن مراكز مالية إف نظاـ الأكفشور أك ما     

كحتى نتمكن من إعطاء مفهوـ  .مبتكرة من طرؼ الولايات الدتحدة الأمريكية كىي منتشرة في ألضاء العالد
ككذا نظاـ الأكفشور، كأىدافو كأىم أسواقو  شامل لنظاـ الأكفشور سوؼ نتطرؽ في ىذا الدبحث لتعريف كتطور

 .إلغابيات كسلبيات ىذا الأخير
 الدطلب الأول: سفهوم نظامم الأوفشور

  12سوؼ نقوـ بعرضهما كما يلي: ،ينقسم ىذا الدطلب بحد ذاتو إلذ فرعين    
 : تعريف نظامم الأوفشورأولا
أحد أكجو العولدة كما ىو معركؼ ىي الجزء الأكثر تطورا في النظاـ الرأسمالر، كبنوؾ  تعد بنوؾ الأكفشور    

الأكفشور ىي مؤسسات مالية كسيطة عبر الحدكد تقدـ خدماتها لغير الدقيمين، ىذا لا يعني أفّ إنشاء مثل ىذه 
البلد مثل التسهيلات البنوؾ لغب أف يكوف على الحدكد بين دكلتين أك أكثر، فهناؾ بنوؾ أكفشور في داخل 

الدصرفية الدكلية في الولايات الدتحدة الأمريكية، كسوؽ الأكفشور في الياباف، كالتسهيلات الدصرفية الدكلية في 
كيعرؼ قاموس اكسفورد للتمويل كالبنوؾ، بنوؾ الأكفشور  .بانكوؾ، كمركز الأكفشور الدكلر في لبواف كماليزيا

لية في مواقع بذذب الزبائن غير الدقيمين إليها نتيجة الطفاض الضرائب، ىذا بأنها لشارسة تقدلص الخدمات الدا
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يعني أف الفرؽ بين البنوؾ التقليدية كبنوؾ الأكفشور ىو أف خدمات الأخيرة ىي عادة لا تكوف لدواطني البلد 
 .الذم تعمل فيو

 : تطور نظامم الأوفشورثانيام
نتيجة التشريعات الدالية الدصرفية الصارمة خلاؿ فتًة الستينات كالسبعينات من  ظهرت بنوؾ الأكفشور    

القانولش كبرديد معدلات الفائدة كفرض قيود على  الاحتياطيالقرف الداضي في الدكؿ الصناعية مثل متطلبات 
تبر الإجراءات الصارمة الدالر، كتع الإفصاحالتعامل ببعض الدنتجات الدالية، كالرقابة على رأس الداؿ، كاجراءات 

فإثر الإعلاف عن ىذا النظاـ الجديد قامت الدصارؼ  .ىذه السبب الأساسي لظهور كتطور نظاـ الأكفشور
الأمريكية كالدؤسسات الدالية التابعة لذا بإقامة الدناطق الحرة )أسواؽ العملات( في ألضاء لستلفة من العالد، كخاصة 

قصى كلعل أكثر ىذه الدراكز نشاط ىي تلك التي أنشأت في جزر الكريبي في أكركبا كفي الشرقين الأكسط كالأ
مليار دكلار سنويا، كالجدير بالدلاحظة  1500كالبحرين، كأشارت التقديرات إلذ أفّ حجم عملياتها يبلغ لضو 

 أفّ أىم مصادر بسويل نظاـ الأكفشور ىي أسواؽ العملات الدكلية، كبالدرجة الأكلذ سوؽ اليورك دكلار
كنشوء ما يسمى بالدكلارات  1979كعاـ  1975-1974كخصوصا بعد زيادة العائدات النفطية عاـ 

النفطية كالتي بسثل ىي الأخرل نوعا آخرا من الدكلارات التي تقع خارج دائرة التأثير الفعلي للولايات الدتحدة 
 .الأمريكية

في التعامل بالحسابات الدصرفية بغير الدكلار، حصلت ىناؾ زيادة كبيرة  1996كبذدر الإشارة إلذ أنو بعد عاـ 
 .لشا شجع على التوسع في إنشاء بنوؾ الأكفشور

، عندما انطلقت 1968أما في ما يتعلق بظهور بنوؾ الأكفشور في قارة آسيا فقد بدأت نشاطاتها بعد عاـ    
إنشاء سوؽ الدكلار الآسيوم  في سنفافورة سوؽ الدكلار الآسيوم، كإصدار الوحدات النقدية الآسيوية، كقد تم

ليكوف بديلا لسوؽ لندف لليورك دكلار للاستثمار في الفائض النفطي في كل من أندكنيسيا كماليزيا، أمّا في 
أكركبا فكانت البداية من خلاؿ جذب الدستثمرين إلذ لوكسمبورغ من ألدانيا كفرنسا كبلجيكا في بداية 

لضرائب على الدخوؿ، كالعمل بقاعدة السرية الدصرفية، كنتيجة لذلك السبعينات للقرف الداضي نتيجة الطفاض ا
، أمّا في الشرؽ الأكسط  1997-1987بالدئة سنويا للفتًة  8ارتفعت قيمة الأصوؿ لذؤلاء الدستثمرين بدعدؿ 

 للمنطقة خلاؿ منتصف السبعينات بعد إصدار التشريعات الدصرفية الدناسبة كتقدلص التسهيلات الضريبة التي
بنك أكفشور منتشرة في لستلف  500قادت إلذ إنشاء بنوؾ الأكفشور، كفي الوقت الحاضر ىناؾ ما يزيد على 

 ألضاء العالد.
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 الدطلب الثامني: أهداف وأهم أسواق نظامم الأوفشور
ينقسم كذلك ىذا الدطلب إلذ فرعين الأكؿ خاص بأىداؼ نظاـ الأكفشور كالثالش بأىم أسواؽ ىذا النظاـ     

 13:كالآتي  كىي
 : أهداف نظامم الأوفشورأولا
تهدؼ بالدرجة الأكلذ إلذ استعادة جزء من الدكلارات الأمريكية الدتسربة إلذ الخارج كإعادة توطينها داخل     

الولايات الدتحدة الأمريكية عن طريق إعفاء البعض منها من الضرائب كالقيود في حالة بقائها ضمن الدناطق 
الذدؼ الخفي من كراء ىذه الخطوة أك النظاـ الجديد ىو إحكاـ الذيمنة الأمريكية على النظاـ الدالية الحرة، لكن 

النقدم العالدي، عن طريق إخضاع الدكلارات التي بذوب ألضاء العالد إلذ سيطرتها كتوجيهها كفقا للسياسات 
 الأسواؽ الدالية كالعالدية، كتهديد التي تؤمن الدصالح الأمريكية، كربدا أحيانا إشاعة حالات الارتباؾ كالفوضى في

 .الأنظمة الأكركبية الحليفة
 : أهم أسواق الأوفشورثانيام
 كسنقوـ بعرضها كما يلي:     
كالتي تعتبر مراكز مالية عالدية توجد في أماكن  ،يعتبر جزءا ىاما من أسواؽ الأكفشور دولار: سوق اليورو -1

 .عديدة لا بزضع لقوانين أم بلد ليست لربرة للخضوع لأية قوانين حكومية
أصدرت السلطات النقدية نوعين من التًاخيص يدعى الأكؿ العمل الدباشر، كىذا النوع جزر البهامس :  -2

لدباشر كىو لا يتطلب تواجد فعلي للوحدة في جزر يتطلب تواجد فعلي للوحدات، كالثالش يدعى العمل غير ا
ىذا بالإضافة إلذ الدراكز  .البهامس، كلكن تم التسجيل فقط لدل الشركات النقدية بدوجب بعض السندات

بالإضافة إلذ أسواؽ أخرل توجد بكل من . الدالية الدوجودة في سنغافورة كالبحرين التي تم الحديث عنها سابقا
 .كيماف...إلخلوكسمبورغ، قبرص،  
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 الدطلب الثاملث :الرقامبة على أعمامل بنوك الأوفشور
 :14كتكوف الرقابة على أعماؿ بنوؾ الأكفشور كالآتي    

  1975ففي عاـ  ،إف الحرية الدتاحة لبنوؾ الأكفشور لا تعني أنها تعمل بحرية مطلقة دكف رقابة على نشاطاتها
كفي عاـ  ،على عمل الأنشطة الدكلية للبنوؾ بدوجب اتفاقية بازؿتيش كالرقابة فكانت ىناؾ أكؿ لزاكلة للت

تم إصدار ما يسمى بالحد الأدلس للمعايير للرقابة على المجموعات الدصرفية الدكلية كمؤسسات عبر  1992
حوؿ  1996صدر تقرير أطلق عليو تقرير  1996كفي عاـ  ،الحدكد )الأكفشور( التابعة لذا من قبل لجنة بازؿ

حيث تم  ،دكلة 140ة على الأنشطة الدصرفية عبر الحدكد بست الدصادقة عليو من قبل مراقبي البنوؾ منالرقاب
تشكيل لرموعة عمل تضمنت أعضاء لجنة بازؿ كلرموعة مراقبي البنوؾ حيث قاموا بإعداد التقرير الدذكور 

كتم تقسيم  ،ل بنوؾ الأكفشورتوصية تعالج العديد من الدشاكل العلمية الدرتبطة بتنظيم عم 29كالذم تضمن 
 :التقرير إلذ قسمين
ركز على الوسائل التي يتمكن من خلالذا مشرفو البلد الدعين الحصوؿ على الدعلومات التي  القسم الأول:

 .لػتاجونها للقياـ بالرقابة الفعالة على نشاطات بنوؾ الأكفشور
 ة على بصيع العمليات الدصرفية لبنوؾ الأكفشور.ركز على الحاجة إلذ القياـ بالرقابة الفعال القسم الثامني:
  يجامبيامت وسلبيامت نظامم الأوفشورإالدطلب الرابع: 

15فيما يلي لؽكن تلخيصها    
: 

 : إيجامبيامت نظامم الأوفشورأولا
 بشكل عاـ لؽكن القوؿ أف من الدبررات الأساسية التي تدفع الدكؿ إلذ الدوافقة على إنشاء بنوؾ الأكفشور   

 .ىو حرية الدخوؿ إلذ أسواؽ رأس الداؿ الدكلية
 .جذب الدهارات كالخبرات الأجنبية الدطلوبة -
إدخاؿ عنصر الدنافسة الجديدة إلذ النظاـ الدالر المحلي كلو انها تساعد في نفس الوقت على توفير الحماية  -

 .للمؤسسات المحلية
لدربحة التي يتم بسويلها من قبل بنوؾ الأكفشور كخلق بعض الدكؿ تطمح إلذ برقيق الاستفادة من الأنشطة ا -

 .فرص عمل جديدة لأبناء البلد
 :كتشرؾ بصيع بنوؾ الأكفشور بوجود العناصر التالية

 .. الطفاض الضرائب أك عدـ كجودىا1
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 .. الخدمات الدقدمة ىي بشكل أساسي للزبائن من غير الدقيمين2
 .كالخدمات الدصرفية الدتطورة . ىناؾ شرط توفر كسائل الاتصاؿ الدتقدمة3
 .. نظاـ قانولش يدعم المحافظة على السرية الدصرفية4
. درجة عالية من الاستقرار السياسي, فلا يوجد ىناؾ مستثمر يرغب بالاستثمار في عملة بلد لا يستطيع 5

 .توفير الحماية كالأماف لعملتو بدا يضمن حقوؽ الدستثمرين
 .ت موارد طبيعية لزدكدة. التًكز في بلداف صغيرة ذا6
 : سلبيامت نظامم الأوفشورثانيام
 :لغابيات لبنوؾ الأكفشور توجد ىناؾ سلبيات لذا كتتمثل فيإبالإضافة إلذ كجود    
. إف بنوؾ الأكفشور تعمل على تزكيد الأفراد كالشركات بوسائل لؽكن من خلالذا بذنب دفع الضرائب 1

ب لؽثل التزاـ قانولش بذاه الدكلة، كبالطبع فإف تقليص حجم بشكل متعمد، كمن الدعركؼ أف دفع الضرائ
 .الضرائب الددفوعة إلذ الدكلة سوؼ يؤدم إلذ إضعاؼ قدرتها على تقدلص الدزيد من الخدمات

سوؼ تسمح  . إف خاصية سرية العمل الدصرفي كمركنة القوانين كالأنظمة التي تعمل بدوجبها بنوؾ الأكفشور2
فعلى سبيل الدثاؿ ىناؾ تزايد ملحوظ في  ،بجذب الدزيد من الأمواؿ الدتأتية من لشارسة نشاطات عالدية لزرمة

)ىي مراكز مالية للأكفشور( التي تشتهر بغسيل الأمواؿ حسب ما  انتجو كبربودعدد ىذا النوع من البنوؾ في 
كقد ثبت ارتباط العديد من ىذه البنوؾ مع بنوؾ  ،1997كرد في أحد تقارير الحكومة الأمريكية في عاـ 

 .أكفشور في ركسيا كبلداف أخرل
. إف صفة الالتفاؼ على القوانين كالأنظمة التي تعمل بدوجبها بنوؾ الأكفشور جعلت من نشاطات كسمعة 3

نتشار ىذه البنوؾ موضع شك كتساؤؿ مستمر لشا يقود البعض إلذ الاعتقاد أنو سوؼ لا تكوف ىناؾ عملية ا
 .كقبوؿ كاسع لذذه البنوؾ، كما ىو الحاؿ بالنسبة للبنوؾ الاعتيادية

قاـ بها كل من أريكو كمواسالر أشارت إلذ تراجع دكر بنوؾ  1999كفي دراسة لصندكؽ النقد الدكلر عاـ 
ناؾ الأكفشور بالطفاض قيمة الأصوؿ بين الحدكد، كرغم ىذه النظرة التشاؤمية حوؿ مستقبل بنوؾ الأكفشور ى

من يدافع عن بعض ىذه البنوؾ باعتبارىا أصبحت معركفة كتدار بشكل جيد مثل تلك الدوجودة في سويسرا، 
 لوكسمبورغ، البهاماس، سنغافورة، ىونغ كونغ.
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 الدبحث الثاملث: سدخل إلى التحويلات الداملية الدولية
الدكلية كطرؽ العمل  بها، ككذا مزايا في الدبحث الأخير سوؼ نتطرؽ إلذ التعريف بالتحويلات الدالية     

 .كعيوب ىذه التحويلات
 الدطلب الأول: تعريف التحويلات الداملية الدولية

إفّ التحويلات الدصرفية تستعمل بكثرة على الدستول الدكلر كىذا بسبب سهولة استعمالذا، ككذلك سرعة     
 .بجعل حسابو مدينا كحساب الدصدر دائناالدفع حيث يتم التحويل بواسطة الأمر يقدمو الدستورد لبنكو 

التحويل الدكلر ىو عملية تقع ما بين الذيئات البنكية أك داخل الذيئة البنكية نفسها بين حسابين لستلفين،  
كالتحويل الدكلر ىو خصم حساب أكؿ من مبلغ مالر معين، كإضافة ىذا الدبلغ الدخصوـ إلذ حساب ثالش، 

 .فس الشخص أك ىيئة في بنك كاحد أك بنكين لستلفينكقد يقع كذلك بين حسابين لن
كلا يكوف التحويل الدكلر قابلا للتظهير أك التداكؿ، فهو يسمح بتغطية عمليات بذارية أك اقتصادية بتحويل 

  .الأمواؿ من شخص إلذ آخر، دكف استخداـ النقود، لذا فهو عملية كتابة قيود لزاسبية فقط
طار التجارة الخارجية ىو برويل الأمواؿ بالعملة الأجنبية )الصعبة( أك العملة المحلية كالتحويل البنكي الدكلر في إ

 16 .من حساب إلذ آخر من طرؼ بنك ما، بأمر من الدستورد )الددين( لفائدة الدصدر )الدائن(
 الدطلب الثامني: طرق التحويلات الداملية الدولية

 17:يلي امن أىم الطرؽ الدستعملة في التحويل الدكلر م    
 :التحويل الدكلر عن طريق البريد -1
ملئ الاستمارة مع ذكر معلومات الدصدر كإرسالذا مع بريد البنك أم أفّ التحويل بهذه الطريقة قليلة  

 :الاستعماؿ كذلك راجع للأسباب التالية
 .نستغرؽ مدّة من الزمن كأقل ضماف-
 .عليو أف ينتظر مهلة قبل حصولو على الدبلغكلا يستفيد الدستورد لدهلة التسديد بينما الدصدر -
 :التحويل الدكلر عن طريق التلكس أك التلغراؼ -2
ىذا النوع من التحويل لؼفض الأجل لبعض الأياـ كأكثر ضماف. فالتلكس كسيلة أسرع من الإرساؿ بالبريد،  

 .كتابة، بسبب استعماؿ الورؽكلؽنح الحماية الكافية من الضياع كالسرقة، لكن يبقى احتماؿ كقوع أخطاء في ال
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 :Swift التحويل الدكلر عن طريق سويفت -3
 SWIFT: Society for World Interbank Financial "نظاـ سويفت

Télécommunication "  أك التحويل الحر كما يعرؼ، كىو نظاـ برويل دكلر ما بين البنوؾ يستعمل
شبكة آمنة، كىو التحويل الالكتًكلش ما بين البنوؾ الأقدـ  الرسائل الالكتًكنية النمطية أك النموذجية عبر

 .كالأكثر استعمالا في العالد
كسويفت ىي شركة عالدية ما بين البنوؾ ىدفها ىو برسين طريقة الدفع الدكلية كىذا بإدخاؿ مقاييس موحدة 

 03/05/1973شأ سنة للعلاقات الدصرفية كمعالجتها بواسطة الإعلاـ الآلر، كمقرىا "برككسل" كىو نظاـ ن
مؤسسة مالية منخرطة  7000لصد حوالر  2003بنك أمريكي كندم كأكركبي، حتى نهاية  239من طرؼ 

، كمنذ سنة  7,5دكلة، كبدعدؿ  197في ىذا النظاـ، لأكثر من  تم  2002مليوف رسالة معالجة في اليوـ
كتم الانتهاء من التًحيل الكلي للنظاـ  الأنتًنيتالذم يستعمل نظاـ شبكة  SWIFTNET  إحداث نظاـ

 .2005القدلص إلذ النظاـ الجديد سنة 
كمن بين العمليات  .كيتميز ىذا النظاـ عن سابقيو بالسرعة كالدركنة، كالحماية من الضياع، كالطفاض التكلفة    

قرض أك عمليات بين البنوؾ، عمليات الصرؼ، عمليات ال التي تستخدـ ىذا النظاـ نذكر منها برويلات ما
 .أخرل مثل فتح اعتماد مستندم أك أمر شراء كبيع أكراؽ مالية
 الدطلب الثاملث: سزايا وعيوب التحويلات الداملية الدولية

 18ي:كتتمثل مزايا كعيوب التحويلات الدالية الدكلية فيما يل    
 : سزايا التحويلات الداملية الدوليةأولا
 .سهل للغاية استعمالو -
 .ساعة 24/24يوـ  365التحويلات نظاـ  -
 .مضمونة بفضل إجراءات رقابية متطورة خاصة، بضاية من السرقة كالضياع -
 . سريع كغير مكلف -
 : عيوب التحويلات الداملية الدوليةثانيام
 .أمر التحويل يتًؾ للمستورد فقط -
 .تكلفة السحب أك التحصيل جد باىظة -
 .إلا إذا تم قبل إرساؿ البضائع لا لؽثل بضاية من لساطر عدـ الدفع -
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 في حالة التحويل بالعملة الصعبة. ،لا لػمي الدصدر من لساطر الصرؼ -

لذ إمعالجة موضوع أسواؽ الاقراض كالاقتًاض بالعملات الدكلية، حيث تطرقنا  فيما سبقلقد حاكلنا      
بكة من العمليات النقدية كالدالية أسواؽ العملات الدكلية التي أصبحت تعني في الوقت الحاضر لرموعة أك ش

 كالأطراؼ الدتعاملة في ىذا السوؽ. ،ذات طابع دكلر
قع بذذب الزبائن غير الدقيمين. كفشور كالذم بدكره يقدـ خدمات مالية في موابالإضافة الذ نظاـ الأ    
لذ إمواؿ من شخص بتحويل الأ كاقتصاديةالتحويلات الدالية الدكلية كالذم يسمح بتغطية عمليات بذارية ك 

 آخر دكف استخداـ النقود.
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 لدستَة ترسيخا لرملها في بسثل ومتلاحقة، سريعة بصورة تتم جذرية وتغتَات برولات العالدي الاقتصاد يعرف    

 الشيوعي الدعسكر ونهايةة الثاني العالدية الحرب بعد ما فتًة خلال تغتَات في تراكمت التي الاقتصادية التدويل

 بكافة العالدية التجارة بررير في توسعا الدستَة ىذه بذسدو الرأسمالية،  بأفكاره العالم لقيادة الأمريكي والتفرد

 الاتصال ووسائل التكنولوجية الثورة من سايرىا ما الفكرية الدلكية وحقوق والخدماتية السلعية جوانبها

 في كيفي برول بروز التغتَات ىذه لدزج الناتج وكان العالم، في كثتَة مواطن في التغتَ قوى وتصاعد والدعلوماتية،
 الجديد العالدي النظام قواعد أىم الاقتصادية العولدة بسثل الاقتصادية. العولدة ظاىرة إلى وبرولو التدويل مستَة

 للأسواق أكبر ودور الأموال، ورؤوس والأفكار والخدمات السلع على القيود لنهاية بداية بدثابة وتعد

 اسوق العالم ليصبح الاقتصادية العمليات بررير خلال من ذلك ويتجلى الاقتصادية، الحياة في الدالية والدؤسسات
 سيطرة من فيو تتحرر حيث البلدان، بتُ الدصطنعة الحدود فيها بزتفي واحدة اقتصادية قرية في واحدا حرا

 من كل لو تروج الذي الدهيمن الفكر حسب القومية فوق وقوى بقوانتُ توجيهها ويتم القومية السياسات

 أو والدالي الإنتاجي بشقيها الاقتصادي الاندماج فكرة على تأكيدا الدولية، والنقدية والتجارية الدالية الدؤسسات

  .الدالية بالعولدة يعرف ما
 الكاميةالدنحث الأول: العولدة الدالية وانعياساتها على النلدان 

وىو ما أدى الى ميلاد ، يشهد الاقتصاد الدولي تطورات كبتَة وتزايد لظاىرة الاعتماد الاقتصادي الدتبادل    
لى الاندماج الكلي بتُ كل من إنظام جديد يتميز بالتحرير الدالي وإزالة القيود على حركة رؤوس الأموال ودفع 

،  وسهولة الاتصالات بتُ الدراكز الدالية في لستلف دول العالممع سرعة ، أسواق السلع وأسواق الأموال الدولية
على أفراد ودول في  اآثار  ،كما أصبح للقرارات الدالية والأحداث الاقتصادية التي بردث في إحدى دول العالم

من  الداليةويعتبر موضوع العولدة  ،ويسمي الاقتصاديون ىذه الظاىرة بالعولدة الدالية ،مناطق أخرى من العالم
ولا سيما مفهومها ومراحل تطورىا وأسبابها ومظاىرىا  ،الجديرة بالبحث والاىتمامالدوضوعات الدعاصرة و 

 بدراسة عامة حول العولدة الدالية.      القيام الدبحثوانعكاساتها على الدول النامية، ولقد حاولنا في ىذا 
 الدطلب الأول: العولدة الدالية 

 والنقدية الدالية للأنظمة والاندماج التشابك بذلك فازداد الدالي التحرير بدوجة ارتبطت كظاىرة الدالية العولدة   

 الدول ىذه وأصبحت الحدود عبر الدالية التدفقات على القيود بإلغاء الدول من الكثتَ قامت فقد للدول،

 خلال من للتجارة العالدية الدنظمة اتفاقية إطار العالدي الابذاه ىذا دعم وقد العالدي، الدالي النظام مع متكاملة
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 وتعيق الأموال رؤوس تدفق دون برول التي القيودإزالة  أو والدصرفية الدالية الخدمات في التجارة بررير اتفاقية بروز

 .والدصرفية الدالية الدؤسسات حريات
 : تعررف العولدة الدالية أولا
  يعرفها دومنيك(D.plihon)  على أنها: "عملية مرحلية أو لسطط لإقامة سوق شاملة ووحيد لرؤوس

الأموال تتلاشى في ظلها كل أشكال القيود الجغرافية و التنظيمية، لتسود بذلك حرية التدفقات السلعية 
والدالية، من أجل ضمان أفضل بزصيص لرؤوس الأموال بتُ لستلف الدناطق وقطاعات النشاط في أثناء البحث 

 .1على العوائد وأقل الدخاطر"عن أ

  كما لؽكن تعريف العولدة الدالية على أنها النمو في الدعاملات الدالية الذي يتجاوز كل الحدود الوطنية و
 الجهوية،

وكل تدفق لرؤوس الأموال عبر سوق عالدية موحدة كاملة الدنافسة بدا لػقق الكفاءة في بزصيص الدوارد الدالية بتُ 
 . 2اتالدناطق والقطاع

سبق فإن العولدة الدالية ىي: "الناتج الأساسي لعمليات التحرير الدالي والتحول إلى ما يسمى  بناءا على ما   
بالاندماج  الدالي لشا أدى إلى التكامل وارتباط الأسواق الدالية المحلية بالعالم الخارجي من خلال إلغاء القيود على 

3عبر الحدود إلى الأسواق العالدية ." حركة رؤوس الأموال ومن ثم أخذت تتدفق 
 

 مراحل تطور العولدة الدالية : ثانيا
 4لؽكن إلغاز الدراحل التارلؼية التي مرت بها العولدة الدالية فيما يلي:    

  :وبسيزت بدا يلي: 1979لى إ 1960امتدت ىذه الدرحلة من مرحلة تحورل التمورل غير الدناشر 
 الأنظمة النقدية والدالية الوطنية الدعلقة بصورة مستقلة. تعايش -
 ظهور وتوسع أسواق العملات بتُ دول المجموعة الاقتصادية الأوروبية. -
 بنكية. ةأي بسويل بوساط، سيطرة البنوك على بسويل الاقتصاديات الوطنية -
 ....الدولار ،و الاستًليتٍالجني: انهيار نظام الصرف الثابت بسبب عودة الدضاربة على العملات القوية -
 ظهور أسواق الأوراق الددينة مثل: سندات الخزينة. -
 يادة الدديونية الخارجية لدول العالم الثالث.ز  -
وإنهاء ربط الدولار والعملات الأخرى بالذىب وبذلك ظهرت  1973انهيار نظام بروتتُ وودز  -

 أسواق الصرف الدعروفة اليوم.
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 كافة ألضاء العالم والتي منحت العديد من القروض الدولية.انتشار البنوك الأمريكية في   -

 ارتفاع ميزان الددفوعات والديزانيات العمومية للدول الدتقدمة لاسيما الو.م.أ.  -
  :حيث تزامنت مع وصول السيدة  1985لى إ 1980امتدت ىذه الدرحلة من مرحلة التحررر الدالي

 ،لي "بول فلكر " رئاسة الاحتياطي الفدرالي الأمريكيلى الحكم في بريطانيا وتو إ"مارقاريت تاتشر" 
وبسيزت ىذه ، ولعا معروفان بتشجيعهما لتحرير الحياة الاقتصادية والدالية على الدستويتُ الوطتٍ والعالدي

 يلي: الدرحلة بدا
وطنية و اقتصاد السوق الدالية وصاحب ذلك ربط الأنظمة الدالية والنقدية ال، ألى مالية التسوقإالدرور  -

 ببعضها البعض وبررير القطاع الدالي.
انتشار واسع للتحرير الدالي والنقدي على الدستوى العالدي وذلك بعد رفع الو.م.أ والدملكة الدتحدة الرقابة  -

 على حركة رؤوس الأموال.
والتي سمحت بجمع كميات ضخمة من الادخار العالدي ، توسيع وتعميق الابداعات الدالية بصفة عامة -

 راء عمليات الدراجعة الدولية في أسواق السندات.لإج
وىي تتوفر على أموال ، التوسع الكبتَ في أسواق السندات وصناديق الدعاشات الدختصة في جمع الادخار -

 ضخمة وغايتها تعظيم ايراداتها في الأسواق العالدية.
 :الى اليوم  1986من امتدت ىذه الدرحلة  مرحلة تعميم الدراجعة وضم الأسواق الدالية الكاشئة

 يلي:  وتتمثل فيما
 بعد اجراء الاصلاحات البريطانية الدعروفة. 1986بررير أسواق الأسهم حيث كانت الانطلاقة من بورصة  -
-  ((big bang  وتبعتها بقبة البورصات العالدية بعد ذلك لشا سمح بربطها ببعضها وعولدتها على غرار

 أسواق السندات.
والتي كلفت الاقتصاد العالدي آلاف الدلايتَ من الدولارات ، التي شهدتها البورصة العالديةالانهيارات الضخمة  -

 وإفلاس الكثتَ من البنوك والدؤسسات الدالية.
زيادة الارتباط بتُ الأسواق الدالية العالدية الى درجة أنها أصبحت تشبو السوق الواحدة وذلك باستعمال  -

 بشيكات التعامل العالدية.وسائل الاتصال الحديثة وربطها 
لشا  ،وربطها بالأسواق الدالية العالدية 20ضم العديد من الأسواق الناشئة من أوائل التسعينات من القرن  -

 شكل الحدث الذام والأختَ في مشوار العولدة الدالية.
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 الدطلب الثاني: أسناب ومظاهر العولدة الدالية
  حيث سوف نوجزىا فيما يلي:    
 اب العولدة الدالية: أسنأولا
 5يلي: ومن بتُ الأسباب التي سالعت في بروز العولدة الدالية ما    

إضافة الى ارتفاع  لقد أدى لظو احتياجات التمويل الخارجية للو.م.أ _ارتفاع الاختلال في موازرن الددفوعات:
وكانت ىذه الوضعية ، الدائم للفائض الجاري لليابان والابراد الأوروبي الى برفيز لظو التدفقات الدالية العالدية
وىذا ما جعل رؤوس  ،تعكس مدى تدني الادخار الوطتٍ في الو.م.أ بينما سجل ارتفاع الادخار في اليابان

اد الأوروبي في نفس الفتًة كانت أرصدة الجارية لدول النامية تعرف إليها دون نسيان دول الابر الأموال تتجو
تدىورا كبتَا في نهاية الثمانينات وبداية التسعينات مع وجود فرق كبتَ في النمو بينها وبتُ الدول منظمة التعاون 

 الاقتصادية.
ة الدبادلات وتطورىا منذ عام لقد بسيزت ىذه العملية في مراقبرادة السلطات العمومية فتح نظامها الدالي: إ_ 

 .1990ومست فرنسا سنة  1985في الدملكة الدتحدة وانتشرت في اليابان العام  1979
لقد استقبلت معظم فئات المجتمع الأوروبي خلق سوق موحدة بارتياح كبتَ وىذا لأنو _حركة المجتمعات:  

 وس الأموال بتُ دول والأعضاء.يسهل عليها نقل الخدمات والأشخاص دون أن ننسى حرية التبادل رؤ 
سالعت التكنولوجيا الدتطورة بدا فيها  _التحول التيكولوجي للإعلام الآلي والتيكولوجيا الاتصالات: 

الاعلام الآلي والاتصالات في خلق ما يسمى بعولدة الأسواق وقد سمحت أيضا بتخفيض الأعباء العمليات التي 
إمكانات تنفيذ برولات مباشرة عن طريق عمليات و تقال وتداول بزص بالدرجة الأولى الخدمات وسرعة ان

 ساعة دون ترفق. 24التحكيم ونستطيع القول بأن النظام الدالي العالدي الحالي يعمل 
لقد أخل ىذا العنصر الدهام على الدستوى العالدي عن طريق تطوير جديدة في الدفاوضات بداع الدالي: _الإ 

 بسويلية جديدة.وإبرام الصفقات وخلق قروض 
 : مظاهر العولدة الدالية     ثانيا
 6توجد العديد من مظاىر العولدة الدالية نذكر ألعها:    

حيث أن صناعة الخدمات الدالية بعناصرىا الدصرفية وغتَ الدصرفية حيث أصبح تعاظم دور رأس الدال: _ 
داكس وغتَىا  ،نيكلي ،ناس داك ،داو جونز الاقتصاد العالدي تديره وتتحكم فيو أىم البورصات العالدية مثل:
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والتي بواسطتها تنتقل رؤوس الأموال من مستثمر الى آخر داخل الدولة وبتُ الدول دون أي عوائق أو 
 صعوبات.

وىي بطبيعة الأمر مدخرات ازدياد فوائض رؤوس الأموال الناحثة عن استثمارات بمعدلات أرباح عالية: _ 
نش  لرأس الدال الأمر الذي يدفعها للبحث عن استثمارات خارجية على الدستوى غتَ مستثمرة في الدولة الد

 الدولي أفضل لشا لو بقيت في الداخل أو مستثمرة بدعدلات ربحية متدنية في الدول الدصدرة لذذه الأموال.
 لىإمثل الدبادلات والخيارات والدستقبليات _ظهور وسائل جدردة استقطنت أصحاب رؤوس الأموال:  

 جانب الوسائل التقليدية في الأسواق الدالية كالسندات وغتَىا.
بحيث يسمح للمستثمر من الدتابعة الدقيقة لأموالو وبرركاتها الاستثمارية لحظة  _التقدم التيكولوجي الذائل: 

لية لشا يستَ عملية الفعل ورد الفعل على أية عم ،حيث جميع الأسواق الدالية مرتبطة ببعضها البعض، بلحظة
 مالية مرغوب بها.

 الدطلب الثالث: انعياسات العولدة الدالية 
اىتم العديد من الباحثتُ مؤخرا بدراسة وتبيان انعكاسات السلبية والالغابية للعولدة الدالية بالنسبة للدول      

الدراسات جاءت لكن نتائج تلك ، وخاصة بعد الأزمة الدالية العالدية الأختَة ،النامية أم للدول الدتقدمة
بينما رأى الآخرون عكس ذلك ومن  ،منقسمة ومتناقصة فمنهم من رأى أنها أثرت إلغابيا على البلدان النامية

لى تقييم إفي المحاولة للوصول  ،خلال ذلك سيتم استعراض أىم النتائج والآراء التي خلص إليها كلا الطرفتُ
صحيح أن العولدة الدالية ظاىرة ليست  ت غتَ متجانسة.شامل لانعكاساتها على الدول النامية وىي لرموعا

بحيث تتضارب آثارىا وبزتلف حسب كل  ،جديدة لكنها تكتسب في كل وقت مظاىر وآليات عمل لستلفة
 لكن الدؤكد أنها شديدة الت ثتَ على اقتصاديات البلدان النامية.، حالة
 : الانعياسات السلنيةأولا
   7سنعرضها كما يلي:    

من خلال استعراض نتائج أىم الدراسات المحلية والإقليمية والدولية ذات العلاقة يتبتُ أنو حول العولدة      
في حتُ أن سلبياتها تطال معظم البلدان  ،من سكان العالم % 20انتقادات جديدة ألعها أن مكاسبها تطال 

لى أنو: "لا إكما توصل بعض الباحثتُ ،  مية فيهالى زيادة مشاكلها الاقتصادية وتعيق عملية التنإالنامية وتؤدي 
لؽكن أن يقود بشكل مباشر وصريح ، يوجد دليل واضح على أن بررير حساب رأس الدال في ميزان الددفوعات

 لى برفيز النمو الاقتصادي ". إ
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الدالية أن كيف تستطيع العولدة    جابة على سؤال مهم وىو:ولدزيد من الدصداقية حاولت بعض الأبحاث الإ    
تؤثر في العلاقة فيما بتُ برقيق النمو الاقتصادي من جهة مع ترافقو بواقع الذشاشة الاقتصادية الدستمرة في 

من ، ولذلك يلزم على البلدان النامية أن تقوم بتحستُ كفاءة اقتصادىا وتنافسيتو، الدول النامية دون جدوى
ية والبنية التحتية وتفعيل الدكتسبات الثقافية. وقد ثبت أن عدم خلال برستُ الدعرفة التكنولوجية والدوارد البشر 

وخاصة في الاقتصاديات الدنفتحة ومن عدد  ،برقيق الاستقرار الاقتصادي يؤدي الى تراجع النمو الاقتصادي
التجارب يتضح أن بررير حساب رأس الدال لو تأثتَ ضعيف على معدل النمو الاقتصادي خاصة في الدول 

 أو الدول ذات النظام الدالي الضعيف أو الاقتصاد الكلي الدضطرب. ،اق الدالية غتَ الدتطورةذات الأسو 
وتعكس عدم التكافؤ في الدنافسة بتُ  ،كما أن العولدة الدالية تفاقم الصعوبات الاقتصادية للدول النامية    

ة الضخمة وىم غتَ مسئولتُ أمام وبسكن بعض مدراء صناديق الاستثمارات الدالي ،القوى الاقتصادية العالدية
وبالفعل  ،التي قد تدمر حياة الدلايتُ من الناس، من ابزاذ وتنفيذ القرارات السريعة ،لشثلي الشعب في أية دولة

وأكد ىنا ما توصل اليو الباحثتُ . صدقت ىذه الرؤية وختَ الدليل على ذلك ىو الأزمة الدالية العالدية الأختَة
وأن تواجو  ،عولدة الدالية قدر لزتوم ولغب على الدول النامية أن تتكيف مع مفرزاتهامن أراء وأضيف أن ال

 برديات بسياسات مناسبة.
أنو عكس ما يفتًض لظوذج  alfaro,l . Kalemie .ozcan.s.and volosovych.vوقد رأى كل من 

وإن كفاءة الدؤسسات الدالية  ،فإن رأس الدال يتدفق في البلدان الغنية الى البلدان النامية التطور النيوكلاسيكي
ح النظام الدالي لتدفق رؤوس الأموال الأجنبية توأن ف، ىي العامل الأىم في برديد جهة تدفق رأس الدال العالدي

 ،لكثتَ من الألم والدعاناة والأذىلى كوارث وأزمات مالية أحدثت اإوقد أدى في حالات عديدة  ن يؤديألؽكن 
 وىذا ما لغعل العولدة الدالية ظاىرة خلافية.    

كما أن العولدة الدالية ىي من مفرزات العولدة الدشكوك فيها بشكل كبتَ وأن الفوائد العظمية الدمكن برقيقها    
  gorge sarosضارب الدعروفوكذلك بدأ الد، من جراء تعبئة رؤوس الأموال وتدفقها بحرية ىو أمر غتَ مقنع

لى الأزمات إكتابو في العولدة الدالية بعنوان " عجز الرأسمالية العالدية " بتُ فيو أن آليات عمل النظام الدالي تقود 
وقد أظهر لرموعة من الباحثتُ أن " التدفق الحر لرؤوس الأموال يدفع بالدول لضو  ،عادة النظر بهاإويلزم 

ن الاستثمارات ألى إأظهروا أنو بينما تزداد الدول الدتقدمة لظوا وازدىارا تقع الدول النامية كما   ،الأزمات الدالية
 الأجنبية الدباشرة لا تؤثر الغابا في النمو الاقتصادي.
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 : الانعياسات الايجابية ثانيا
       8مؤكدة وذلك عن طريق:يرى عدد من الباحثتُ أن العولدة الدالية تقدم لرموعة من الدنافع للبلدان النامية وىي 

لشا يشجع الاستثمار وبالتالي لػسن معدل النمو ، : تأمتُ رأس الدال الضروري وبكلفتو منخفضةأولا
 الاقتصادي.

وللمؤسسات الدالية الأجنبية بالدخول والعمل في بلد ما فإن ذلك  ،: عندما يسمح لرأس الدال الأجنبيثانيا
 ل. يزيد من كفاءة استخدام رأس الدا

: عولدة النظام الدالي تساعد على برستُ كفاءة وفاعلية النظام الدالي المحلي وآلية عمل الدؤسسات الدالية ثالثا
ويساعد على زيادة قدرة القطاع الدالي المحلي ليعمل بشكل أفضل وأكثر تنافسية مع الدؤسسات الدالية  ،المحلية

 الوافدة.
ويرى بعضهم أن "حرية تدفق رؤوس الأموال للبلدان النامية يساعد على مواجهة التقلبات الاقتصادية الكلية 

 وعلى نقل التكنولوجيا الحديثة اليها وعلى تطوير نظامها الدالي." 
جية عبر كما لؽكن أن يزيد الانتا،  فإن تدفق رأس الدال الى الدول النامية لؽكن أن لػسن النمو الاقتصادي     

كما لؽكن أن يوفر السيولة اللازمة لعمل الأسواق ،  والاستفادة من اقتصاد الدعرفة .استقدام التكنولوجيا الدتطورة
لى ذلك ,ومن التجارب الدشاىدة يتبن أن رفع كفاءة توجيو الاستثمارات الأجنبية إبكفاءة أعلى. وإضافة 

يسهم في ، الى المحافظ الدالية في الأسواق الدالية المحلية ومراقبتهاالدباشرة وإدارتها وكذلك ادارة تدفقات الاستثمار 
وينجح بشكل ، برقيق النمو الاقتصادي في الدول النامية ويكون ذلك أكثر لصاحا في الدول متوسطة الدخل

 أقل في الدول منخفضة الدخل. 
وأن يقوي درجة التنظيم ، الي المحليومن خلال التجارب يتبتُ أن التحرير الدالي لؽكن أن لػسن النظام الد     

وأن يرفع القدرة على الدنافسة بتُ الدؤسسات الدالية المحلية ، دارة الاقتصاد الكليإوالالتزام الدؤسساتي في 
 والأجنبية.

وبسكتُ الدستثمرين من اقتناص الفرص ، وأن العولدة الدالية لؽكن أن تساعد على نهوض الأسواق الناشئة
وذلك مرىون  ،وتقاسم الدخاطر وبزفيضها وتوفتَ رأس الدال اللازم وبزفيض تكلفتو، الية الدردودالاستثمارية ع

والتي لغب أن تعمل بدنطق الحوكمة الذي لؽكن الدؤسسات  ،بالإدارات الاقتصادية وكفاءتها وشفافيتها
تصادي وزيادة عدالة والشركات المحلية والإدارات الحكومية من تطوير آليات عملها يهدف دفع النمو الاق

والباحث يرى أنو من الصعوبة بدكان أن تستطيع الدول النامية برقيق مكاسب جراء العولدة الدالية  توزيعو.
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والدكاسب الدمكنة مرىونة بقدرتها على تطوير قطاعها الدالي بشكل خاص ، وخاصة في الآجال القصتَ
 والاقتصادي بشكل عام.  
 صادرة للعولدة على الجهاز الدصرفي الدطلب الرابع: الآثار الاقت

 لؽكن الإشارة للعديد من الآثار الاقتصادية للعولدة على الجهاز الدصرفي كالآتي:        
 إعادة هييلة صكاعة الخدمات الدصرفية:  – 1

أو حدث تغيتَ كبتَ في أعمال البنوك وتوسعت مساحة ودائرة نطاق أعمالذا الدصرفية سواء على الدستوى المحلي 
العالدي، أخذت كل البنوك تتجو إلى أداء خدمات مصرفية ومالية لم تكن تقوم بها من قبل وينعكس ذلك 

بوضوح على ىيكل ميزانيات البنوك، ومن ناحية أخرى الطفض النصيب النسبي للودائع في إجمالي الخصوم في 
صوم البنوك نتيجة لتزايد نشاط البنوك في البنوك. وأن الخصوم القابلة للمتاجرة زاد نصيبها النسبي إلى إجمالي خ

الأنشطة الأخرى غتَ الاقراضية، لشا أدى إلى الطفاض نصيب القروض وارتفاع النصيب النسبي للأصول 
 .1الأخرى، وبخاصة إصدار السندات

 تكورع الكشاط الدصرفي: – 2 
إيداع قابلة للتداول، يتضمن تنويع الخدمات الدصرفية على مستوى مصادر التمويل وإصدار شهادات  -

والابذاه لضو الاقتًاض طويل الأجل من خارج الجهاز الدصرفي، وعلى مستوى الاستخدامات والتوظيفات 
الدصرفية، وبالتالي العمل على تنويع القروض الدمنوحة، وإنشاء الشركات القابضة الدصرفية وبرويل الدديونيات إلى 

واعتماد الت جتَ التمويلي والابذار بالعملة وتعميق نشاط إصدار مسالعات في أوراق مالية قابلة للتداول، 
 الأوراق الدالية وإنشاء صناديق الاستثمار وتنمية نشاط الت متُ.

 كما توسع النشاط الدصرفي في ظل العولدة ليشمل عمل الدصارف الدشتقات الدالية، والتي تتميز بالتحكم -

معدلات الإقراض والاقتًاض واستكشاف الأسعار في السوق وتسهيل  والسيطرة على الدخاطرة وبرستُ
 العمولات للوصول إلى الأسواق الدالية الدختلفة وبرستُ السيولة.

 التوسع في عمليات الاندماج الدصرفي: – 3
يتميز الوسط الذي تعمل بو الدصارف في ظل العولدة بالحركة الفعالة والنمو الدستمر، ومن أجل اكتساب  -

صرف قوة وجود والاستمرار فإنو عادة ما يندمج مع كيان مصرفي آخر وبذلك يتكون كيان مصرفي جديد الد
أكثر قوة وفعالية وأفضل في انتهاز الفرص الدتاحة في السوق الدصرفية، وعمليات الاندماج الدصرفي أصبحت 

ام ىو العملية الدالية التي تؤدي ظاىرة عالدية تأثرت بها جميع الدصارف العالدية، والاندماج الدصرفي بشكل ع
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إلى ابراد أكثر من مصرف واحد بواسطة مؤسسة مالية أو مصرفية أخرى، ويتخلى الدصرف الدندمج عن 
 استقلالية ويدخل في الدصرف و يصبح مصرفا واحدا وباسم مشتًك بينهما.

لدصرف وبرستُ الربح في إطار ومن العوامل التي تدفع بابذاه الاندماج برقيق زيادة العائد مع زيادة حجم ا -
 بررير الخدمات الدصرفية.

 احتدام الدكافسة في السوق الدصرفية بعد اتفاقية تحررر الخدمات الدصرفية: – 4
تطورت العولدة الدالية بشكل متسارع ومعها برررت اتفاقية بررير الخدمات، ومع القيود التي جاءت بها اتفاقية 

، وبسثل الدنافسة في إطار اتفاقية الخدمات الدصرفية ثلاثة مظاىر، يتناول 1994الجات في جولة الاورغواي عام 
الأول الدنافسة بتُ الدصارف التجارية فيما بينها لزليا أو دوليا، والثاني الدنافسة فيما بتُ الدصارف والدؤسسات 

رى على تقدنً الخدمات الدالية الأخرى، والثالث الدنافسة فيما بتُ الدصارف والدؤسسات غتَ الدالية الأخ
الدصرفية، ىذه الدظاىر أدت إلى احتدام الدنافسة في السوق الدصرفية، خصوصا بعد إزالة الحواجز الجغرافية لتلبية 

احتياجات العملاء، وأدت ىذه الدنافسة إلى دخول الدؤسسات الدالية بخلاف الدصارف إلى السوق الدصرفية 
 بقوة، وخاصة أسواق الخدمات الدالية.

 ضرورة الالتزام بمقررات لجكة بازل: – 5
في ظل العولدة أصبح العمل الدصرفي يتعرض لعدد كبتَ من الدخاطر الدصرفية سواء كانت داخلية أو خارجية،  -

وبذلك أصبح على الدصارف أخذ الحيطة والحذر من الدخاطر وذلك بتدعيم رأس الدال، ولذلك أصدرت 
قرارىا بتدعيم رأس الدال، وابزاذ معيار كفاية  1988رسات الرقابية في عام لجنة بازل الأنظمة الدصرفية والدما

رأس الدال الألعية الدطلوبة، فضلا عن تنسيق وتوحيد نظم الرقابة في ىذا المجال بدا يؤدي إلى استقرار النظام 
 الدصرفي العالدي.

ة رأسمالذا إلى لرموع موجوداتها وقد أصبح على الدصارف الالتزام بدعيار كفاية رأس الدال، بحيث تصل نسب -
 .1992بالدئة كحد أدنى مع نهاية عام  8الخطرة بعد ترجيحها بأوزان الدخاطر الائتمانية إلى 

 تزارد مخاطر أنشطة تنيض الأموال: – 6
إن زيادة التحرر الدالي الناتج عن العولدة الدالية زاد من عملية غسيل الأموال القذرة حتى وصل حجم غسيل  -

بالدئة( من الناتج المحلي العالدي، وتأتي 2( مليار دولار سنويا وىو ما يعادل )500الأموال في العالم حوالي )
ما يسمى بالاقتصاد الخفي، وألعها الدخدرات  ىذه الأموال من الأنشطة غتَ الدشروعة التي بسارس من خلال

والرشاوى والاختلاسات والفساد الإداري والسياسي وبذارة الأسلحة المحظورة والقروض الدصرفية الدهربة 
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والدعارة والسرقات وبذارة الرقيق، ويستعمل الجهاز الدصرفي كوسيط لعمليات غسيل الأموال، حيث بسر 
مرحلة الايداع النقدي ثم مرحلة التعتيم ثم التكامل، مع العلم أن عملية ىذه العملية بثلاث مراحل ىي 

غسيل الأموال لذا آثار سلبية واسعة على الاقتصاد القومي، لشا دفع بالحكومات الدختلفة والدنظمات العالدية 
 لدواجهة ىذه الظاىرة.

 تزارد حدوث الأزمات بالدصارف: – 7
الجهاز الدصرفي تعد من أىم سلبيات العولدة الدالية، لدا لذا من تأثتَ على  إن الأزمات  القوية التي يتعرض لذا

 1994-1980دولة حلال فتًة  65أجريت في  1997لرمل الاقتصاديات الوطنية، فقد بينت دراسة عام 
  9وجود علاقة وطيدة بتُ إجراءات العولدة الدالية والجهاز الدصرفي.

 لية : مخاطر العولدة الدالخامسالدطلب ا
أما بالنسبة لدخاطر العولدة الدالية على الدول النائية أو الدشاكل النابذة عن عولدة الأسواق الدالية ىي عديدة      

 نذكر منها:
 مشيلة ظاهرة غسيل الأموال: -أولا

إخفاء أصولو غتَ الدشروعة، فبعد إدخال و إلى تكتل لؽكن استخدامو  يتضمن غسيل برويل أرباح الجرلؽة    
الأموال المحصلة من الجرلؽة إلى النظام الدال يتم إخفاؤىا )غسيلها( من خلال تشكيلة متنوعة من الدعاملات 

وكثتَا ما تتضمن ىذه العمليات  ،وتستثمر في النهاية أصول مالية وما يتعلق بها ،والأدوات الدالية الدختلفة
موجة التحرير الدالي المحلي والدولي تعرضت فبعد . طبقات فوق بعضها البعض، أي إخفاء مصدر ىذه الأموال

وحرية دخول وخروج الأموال عبر  ،العديد من الدول النامية إلى موجات من دخول الأموال غتَ مشروعة
انفتحت أمام ذلك قنوات أخرى لغسيل ف ،وانفتاح السوق المحلي أمام الدستثمرين الأجانب ،الحدود الوطنية

 .الأموال
 :لسلبية لغسيل الأموال على الاقتصاد الكلي ومتغتَاتو نذكرومن بتُ الآثار ا   
 انتشار الفساد الإداري في النظام الدصرفي. -

 ىيبة الدولة وتشجيع التهرب من تنفيذ القوانتُ. إضعاف -

 انتشار وتوسع الجرلؽة بكافة أشكالذا الاقتصادية والاجتماعية. -

 .فقدان الثقة في السوق المحلي -

 الدستثمرين إلى نشاطات إجرامية بأرباح مرتفعة.برويل ابذاه  -
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 التهرب الضريبي من دخول الأموال الدغسولة وخسارة في الإيرادات العامة للدولة. -

وأن لػرم  ،لذلك لغب تطبيق تشريع يوفر الإطار القانوني العام ويقرر التزامات التي تقدرىا الخدمات الدالية    
 ت متدرجة بشكل مناسب لذذا:ىذا التشريع غسيل الأموال لعقوبا

يتعتُ على الدؤسسات الدالية أن تبذل جهودا معتبرة لتجنب التعامل مع العناصر الإجرامية، إذ لغب  -
 التحقيق من ىوية العملاء والوضع القانوني لذم خاصة العملاء الجدد.

 ات مالية.لغب أن تساند ىذا التشريع تدابتَ لضمان أن لا يتوصل المجرمون للسيطرة على مؤسس -

يتعتُ على الدؤسسات الدالية أن تنشئ أنظمة تتعرف على الدعاملات غتَ العادية أو الدثتَة للشك وتبلغ  -
 عنها، ويقتضي الأمر أن تدرك الدؤسسات الدالية ذاتها مدى خطورة الإبلاغ عن الدعاملات غتَ العادية.

لوضع إجراءات مضادة  1996خاص عام إضافة إلى ىذا فقد قام صندوق النقد الدولي بتشكيل فريق     
لظاىرة غسيل الأموال ولزاربتها، وأكد أن النظام الدالي السليم شرط أساسي لاستقرار الاقتصاد الكلي والنمو 

وبدأ صندوق النقد الدولي يدرج موضوعات جهود مكافحة غسيل الأموال في عملو  ،الاقتصادي الدستدام
وافق المجلس التنفيذي للصندوق على سلسلة من الدبادرات في  2001عام  ش ن الأنظمة الدالية، وفي أفريل من

 ىذا المجال.
 خداع الدول الفقيرة بتوفير رؤوس الأموال لذا: -ثانيا

إن الانفتاح على النظام الدالي العالدي يعتٍ بالنسبة إلى الدول المحتاجة لرؤوس الأموال الدخول في )خلق     
كومات المحتاجة في بادئ الأمر الدنافذ لرؤوس الأموال الدتاحة في العالم، الأمر الذي فهو يفتح أمام الح ،خداع(

يعتٍ أن الاستثمارات الحكومية لن تتوقف على حجم الددخرات الوطنية فقط، بل سيكون بالإمكان بسويلها 
هو، بالقروض الأجنبية أيضا، وفي الحقيقة ىذا إغراء يصعب على أي حكومة طموحة الصمود في وج

تطبق الدنهج الذي لؽكن وصفو  ،ف صبحت الدول النامية وبفعل الضغوط التي بسارسها الدؤسسات الدالية عليها
بتخفيض الضرائب على الثروة والاستثمارات، خصخصة كل الخدمات والدؤسسات الاجتماعية وبزفيض 

نتائج الطبيعية للمغالاة في طلب الإنفاق الحكومي على الخدمات والرعاية الاجتماعية، إضافة إلى ذلك ومن ال
للتمويل.  الخارجيةالقروض الأجنبية ىي أن الطابع الاقتصادي يصبح متميزا بالنتيجة والاعتماد على الدصادر 

لأن ىذه القروض تكلف الدول النامية الدقتًضة فوائد إضافية على القروض قد تصل إلى الدليارات عندما تكون 
 سنويا. (%18لى إ  %11الفائدة من ) 
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 :مخاطر هروب رؤوس الأموال الوطكية -ثالثا
وتتعدد أسبابها وتتنوع أشكالذا، بينما  ،إن ظاىرة ىروب رؤوس الأموال في الدول النامية تعتبر ظاىرة قدلؽة    

ف صبحت تفضل الاستثمار  ،لساطر العولدة الدالية على الدول النامية فتكمن في تدويل مدخرات ىذه الدول
 ،نو في الوقت الذي تشجع فيو ىذه الدول الاستثمار الأجنبيأدود الوطنية، والتناقض الدلفت للانتباه خارج الح

وتقدم لو كل عوامل الجذب من مزايا وإعفاءات وإزالة العقبات، لشا سمحت الدول النامية لددخراتها المحلية 
 وىذا استنادا للعولدة الدالية. ،للاستثمار في الخارج بالخروج

ن إجراءات التحرير الدالي التي انتشرت في الدول النامية في العقد الأختَ من القرن لذذا لؽكن القول بأ    
لشا أدى بالضرورة لاستفحال ىذه  ،قد أعطى لعمليات ىروب رؤوس الأموال مشروعية وحرية ،العشرين

اكم الرأسمالي وخدمة الدين أو على قدرة الدولة على التً  ،الظاىرة واستفحال أثارىا على ميزان الددفوعات
بالأمر السهل ولكنو يتنافى مع  ليس ،ولكن وضع حواجز أو عوائق لسد منافذ ىروب رؤوس الأموال الخارجي.

 حرية انتقال رؤوس الأموال.
لشا يؤدي إلى  ،دولة خلال سنوات لؽكن أن بزرج خلال أيام أو ساعاتالكما أن الأموال التي تتوافد على     

ن انتقالات إف ،نو نظرا إلى ىذه الطبيعة الذائلة لحركات الأموالإأزمة مالية يصعب السيطرة عليها، كذلك ف
وىذا ما حدث في  ،العدوى تنتقل ليس فقط من مستثمر إلى أخر بل من بلد إلى أخر، ومن قارة إلى أخرى

إضافة إلى ىذه الدخاطر  ،ل فتًة قصتَةحيث عمت العدوى معظم ىذه الدول خلا ،دول جنوب شرق أسيا
لى إضعاف السيادة الوطنية في لرال السياسة إو  ،قد تؤدي العولدة الدالية إلى لساطر التعرض لذجمات الدضاربة

 الدالية والنقدية. 
 : ماهية الاندماج الدصرفي نيالدنحث الثا

وقد أصبح ىذا الابذاه سمة بارزة في ، كبتَة  يعد الاندماج الدصرفي أحد الابذاىات الحديثة لتكوين مصارف     
ن اختلفت الأسباب والأىداف والدبررات الداعية للاندماجات التي تشهدىا الدنشآت إو  ،الحياة الاقتصادية

فقد أصبح الاندماج من الدتغتَات ، الصناعية والتجارية والدؤسسات الدالية الوسيطة الأخرى فضلا عن الدصارف
 الجديدة التي تزايدت بقوة وبشكل خاص خلال النصف الثاني من التسعينات.الدصرفية العالدية 
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 الدطلب الأول: تعررف الاندماج الدصرفي 
ولصد في ىذا المجال ثلاثة  ،لقد تعددت وتنوعت مفاىيم الاندماج الدصرفي في لرال اقتصاديات البنوك    

 يلي:سنوضحها كما  ،مصطلحات ىي: الاندماج والدمج والاستحواذ
شراف حكومي أو تنظيمي رقابي من طرف إكثر برت أو أمصرفتُ  ابرادويقصد بو  الدمج الدصرفي:

 السلطات النقدية.  
 اسمووالأختَ يذوب في البنك الكبتَ ولػمل ، بنك كبتَ وآخر صغتَ، يعتٍ انضمام بنكتُ أو أكثر الاستحواذ:

 وخصوم البنك الدامج. لى أصولإوتضاف أصول وخصوم البنك الدندمج ، في الغالب
وىو بذلك أداة تواصل  ،وىو الدفضل استخدامو لأنو أصبح مبنيا على التحالف والتعاون الدنافس الاندماج:

لى إعلى أنو: " اتفاق يؤدي  تعررف الاندماج الدصرفيوعليو لؽكن  ،للتكيف مع متطلبات التواجد والوجود
ويكون الكيان الجديد ذو قدرة أعلى وفعالية أكبر  ،مصرفي واحد راديا في كيانإابراد بنكتُ أو أكثر وذوبانهما 

 10على برقيق أىداف كان لا لؽكن أن تتحقق قبل إبسام عملية تكوين الكيان الدصرفي الجديد." 
وىو لػاول أن لػقق ثلاثة أبعاد تتمثل  ،لى وضع أفضلإوضع تنافسي  من نتقالالاويعتٍ الاندماج الدصرفي     
 في: 

 د من الثقة والطم نينة والأمان لدى جمهور العملاء والدتعاملتُ.الدزي _
خلق وضع تنافسي أفضل للكيان الدصرفي الجديد تزداد فيو القدرة التنافسية للبنك الجديد وفرص الاستثمار  _

 وإدارة الدوارد والدخل الجديد بشكل أكثر كفاءة وفعالية وإبداع.
ومن ثم يكتسب ، يؤدي وظائف البنك بدرجة أعلى من الكفاءةإحلال كيان إداري جديد أكثر خبرة ل _

 الكيان الدصرفي الجديد شخصيتو.
 الدطلب الثاني: أنواع الاندماج الدصرفي

    11وتتمثل فيما يلي:     
الدصرفية النابذة  تتعدد أنواع الاندماجات_الاندماج الدصرفي من حيث طنيعة نشاط الوحدات الدكتجة: 1

لى تشابو واختلاف إإضافة  ،عن ارتباط مصرفتُ معا سواء يعملان في نفس النشاط أو في أنشطة لستلفة
 لى ثلاثة أنواع ىي: إوينقسم ىذا النوع من الاندماج ، الخدمات التي يقدمها كل منها
ثر يعملان في نفس نوع النشاط يتم ىذا النوع من الاندماج بتُ مصرفتُ أو أك _الاندماج الدصرفي الأفقي:

مثل الدصارف التجارية أو مصارف الاستثمار والأعمال أو الدصارف ، أو الأنشطة الدتًابطة فيما بينهما
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وذلك بسبب ، وينتج عن ىذا النوع من الاندماج زيادة الاحتكارات في السوق الدصرفية ،الدتخصصة وغتَىا
لشا  ،مثل ما حدث في الو.م.أ خلال الستينيات ،نفس النشاط تزايد الاندماجات بتُ الدؤسسات العاملة في

 دفع السلطة التشريعية أن تسن قوانتُ بسنع حدوث مثل ىذه الاحتكارات.
يتم ىذا النوع من الاندماج بتُ عدة مصارف صغتَة في الدناطق الدختلفة  _الاندماج الدصرفي الرأسي:

بحيث تصبح ىذه الدصارف الصغتَة وفروعها امتدادا  ،والدصرف الرئيسي في الددن الكبرى أو العاصمة
 للمصارف الكبتَة.

لػدث ىذا النوع من الاندماج بتُ مصرفتُ أو أكثر يعملان في أنشطة لستلفة  _الاندماج الدصرفي الدتكوع:
أو بتُ  ،مثل الاندماج بتُ إحدى الدصارف التجارية وإحدى الدصارف الدتخصصة ،غتَ مرتبطة فيما بينها

وىذا النوع من الاندماج لػث على عملية ، ى الدصارف الدتخصصة وإحدى مصارف الاستثمار والأعمالإحد
لى العملاء لشا يكسبها مزايا تنافسية  إلى مزيد من الخدمات إوكذلك يؤدي ، التكامل في الأنشطة بتُ الدصارف

 كبتَة.
 _الاندماج الدصرفي من حيث العلاقة بين أطراف عملية الاندماج:2

 لى ثلاثة أنواع:إوينقسم     
رادة والتفاىم الدشتًك بتُ لرالس إدارات الدصارف ويتم من خلال تطابق الإ _الاندماج الودي )الارادي(:

 وبهدف برقيق الدزايا والفوائد من الاندماج الدصرفي الودي. ،الدشاركة في عملية الاندماج
ندماج عن طريق السلطات النقدية عندما يكون ىناك لػدث ىذا النوع من الا _الاندماج الدصرفي الاجناري:

وكما لغب اللجوء للدمج ، لشا يستلزم الأمر إدماجو في أحد الدصارف الناجحة أو القوية ،مصرف متعثر
من أجل خدمة الاقتصاد الوطتٍ  ،جباري بصفة استثنائية طبقا لظروف برددىا السلطات النقدية للدولةالإ

ومثل ىذا النوع من الاندماج يستخدم كمحطة نهائية لتنقية ، في بشكل خاصوقطاعها الدصر ، بشكل عام
ولكي يتحقق ىذا النوع من الاندماج لغب أن ، الدصارف الدتعثرة أو التي على وشك الإفلاس والتصفية

القروض الدساعدة مقابل تعهده بتحمل   ،مثل الإعفاءات الضريبية ومنح الدصرف الدامج ،يصاحبو حوافز ومزايا
 كافة الالتزامات الخاصة بالدصرف الددمج.

، يتم ىذا النوع من الاندماج دون موافقة أو رغبة الدصرف الدستهدف لذلك _الادماج الدصرفي العدائي:
بذاه ىذه الشركات أو الدصارف اوبذلك فإن الشركات أو الدصارف الناجحة والقوية في السوق تضع أنظارىا 

 دارة الضعيفة بإدارة قوية وناجحة.تغيتَ الإ بهدف ،الضعيفة للاستيلاء عليها
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 : أسناب الاندماج الدصرفي الدطلب الثالث
والتي  ،شكلت أىم أسباب الاندماج الدصرفي ،لقد شهدت فتًة التسعينات تطورات عالدية ىائلة ومتسارعة   

       12لؽكن إجمالذا فيما يلي:
 منظومة بررير بذارة الخدمات منظمة التجارة العالدية. _اتفاقيات بررير بذارة الخدمات الدصرفية ضمن

 _سياسة الاصلاح الاقتصادي والتحول لضو آليات واقتصاديات السوق والتحرر بذلك من قيود الدنافسة.
وعليو أصبحت كل أنواع  ،_تراجع الفكر السائد أن عمليات الاندماج الدصرفي ىي تكتلات مضادة للمنافسة

 الاندماج مقبولة.
 نويع لزفظة الأوراق الدالية نتيجة بذميع الدوارد وتوظيفها بشكل أوسع._ت

 _تزايد وتتَة الابذاه لضو البنوك الشاملة داخل الصناعة الدصرفية.
وتزايد حدة الدنافسة بتُ  ،_التغتَات الكبتَة على الساحة النقدية العالدية خاصة مع ظهور عملة الأورو

 العملات الثلاث.
 الرابع: أهداف الاندماج الدصرفي      الدطلب

 لى برقيق أىداف أساسية:إتهدف البنوك من وراء عملية الاندماج    
ويتحقق ذلك بتقدنً الخدمات الدصرفية  ،_الدزيد من الثقة والطم نينة والأمان لدى جمهور العملاء والدتعاملتُ

 بأقل تكلفة لشكنة وبأعلى جودة.
 ان الدصرفي الجديد تزداد فيو القدرة التنافسية لبنك الجديد._خلق وضع تنافسي أفضل للكي

 _إحلال إدارة جديدة أكثر خبرة تؤدي وظائف البنك بدرجة أعلى كفاءة.
 لى توفتَ رؤوس أموال ضخمة.إ_الانتاج والدزج بتُ الدؤسسات سوف يؤدي 

 : مراحل الاندماج الدصرفيالدطلب الخامس
 13لؽر بثلاث مراحل تتمثل في: 
 
 
 
 
 



 .......................ررر الخدمات النكيية......، تحالدصرفي الاندماج الدالية، العولدة: دسالفصل السا

 

411 
 

 مراحل الاندماج الدصرفي(: 1-7الجدول رقم )
 النائعون الدشترون مراحل عملية الاندماج

 _يراجعون الخطة التجارية  مرحلة التخطيط
 _ينظمون فريق الدمج ويضعون خطة 

 _لػددون الدرشحتُ
 _لػللون الاىداف ثم لػددوىا ويرتبوىا 

 _يراجعون خطة العمل 
 _لػللون البنك ولػددون قيمة الامتيازات 

_يقدرون القيمة ويقومون بإعداد مستندات 
 البيع ولػددون الدشتًين  

_ينمو خطة التفاوض ويصلون بتُ الاىداف  مرحلة التفاوض والدراسة
 ويتفاوضون في الصفقات الأولية

 _يكتبون خطاب النوايا
 _يقومون بالجهود الدطلوبة

 وض _يقومون بخطة التفا
 _يقيمون العروض

 _مراجعة نتائج الضرائب
 _يساعدون بتقدنً الجهود اللازمة 

 _ينهون الصفقات النهائية  مرحلة الانهاء والتيامل
 _يضمنون الدرافقة ويقومون بالتمويل 

 _يكملون الصفقة والكيانات

 _فحص الدوافقة النهائية 
 _استكمال الصفقة

 الدصرفي: شروط الاندماج الدطلب السادس
 14سنوجزىا كما يلي:   

 _أن تتوفر رغبة حقيقية صادقة لدى القائمتُ على عملية الاندماج الدصرفي.
القائمة  الاختلالاتومعالجة أوجو  ،_أن لؼضع قرار الاندماج لدراسات اقتصادية ومالية وتسويقية واجتماعية

 بالفعل داخل الدصارف الراغبة في الاندماج.
 وفحص شامل لجميع أصول والتزامات الدصارف الداخلة في عملية الاندماج. _تقييم

يتضمن الإعداد وتهيئة البيئة الداخلية والخارجية  ،_أن يتم وضع تصور عملي لدراحل عمليات الاندماج الدصرفي
 .للتًحيب بو

 _أن يتم اختيار اسم الكيان الدصرفي الجديد والعلامة التجارية.
 لفعال من وحدات البنوك الدندلرة واللوائح والقوانتُ والقرارات._الغاد التنسيق ا

 _توفتَ الدوارد الدالية والبشرية اللازمة لعملية الاندماج الدصرفي.
 



 .......................ررر الخدمات النكيية......، تحالدصرفي الاندماج الدالية، العولدة: دسالفصل السا

 

411 
 

  تحررر الخدمات النكيية : ثالثالالدنحث 

التسويقية  الاستًاتيجيةبسثل الخدمات البنكية أحد الركائز الأساسية التي يعتمد عليها في وضع       
 وقد عرفت لرالا كبتَا من التغتَ والتطور بفضل التكنولوجيا الحديثة.  العامة للمصرف، والاستًاتيجية

 ماهية الخدمات النكيية الدطلب الأول:
إن تعريف الخدمات الدصرفية لؽكن الحصول عليو من معرفة مصادر بسويل الدصارف، فتمثل الدوجودات      

طلوبات الدصادر التي أتت منها تلك بينما لؽثل جانب الد ،استخدامات أموال الدشروعالبنك  ميزانية في
   .الأموال

 مفهوم الخدمات النكيية  أولا:
وبسثل الخدمات البنكية  لؼتلف كثتَا عن مفهوم الخدمات بصورة عامة، إن مفهوم الخدمات البنكية لا    

ىي الإيداع وترتبط ىذه الخدمات بالوظائف الأساسية للبنوك و  ،لرموع الخدمات التي تقدمها البنوك لعملائها
وىناك من يقسمها إلى الخدمات البنكية  ،فالخدمات البنكية عديدة ومتنوعة ،الاستثماروخدمات  والائتمان
. فالخدمات ةوالأوراق الدالي والاستثمارو خدمات متعلقة بإدارة الأموال أوالخدمات البنكية الدستحدثة  التقليدية

بخدمات الإيداع والسحب وتسيتَ حسابات الزبائن والتحويلات البنكية التقليدية ىي تلك الخدمات الدتعلقة 
الدستندية  الاعتماداتوفتح  ،والائتمانوالتعامل بالنقد الأجنبي ومنح القروض  ،تالدالية وإصدار الشيكا

 إصدار خطابات الضمان وغتَىا.و 
والنصح  الاستشارةوتقدنً فهي الخدمات الدتعلقة بإدارة لزافظ الأوراق الدالية  الاستثمارأما خدمات      

دمات الدستحدثة ىي تلك الخفي حتُ  ،الاستثماروتقدنً التمويلات العقارية وخدمات أمناء  والذندسة الدالية،
 ،الاتصالات كخدمات البطاقات البنكية ،الخدمات التي أصبحت تقدم باستخدام تكنولوجيا الصناعة البنكية

 صرفي...الخ. لي وخدمات الذاتف الدوخدمات الصراف الأ
 خصائص الخدمات النكيية  ثانيا:
 تتمتع الخدمات البنكية بدجموعة من الخصائص منها:    
 15لؽكن بززينها. وبالتالي لا ،الخدمات البنكية ليست مادية ملموسة

 

  عند تقدلؽها. الانفصالالخدمات البنكية غتَ قابلة للتجزئة أو التقسيم أو  

  خر ألؽكن لدصرف  وكل خدمة جديدة يوجدىا مصرف ما اختًاع،الخدمات البنكية ليست لزمية ببراءة
 تقدلؽها.

https://sotor.com/%D8%AA%D8%B9%D8%B1%D9%8A%D9%81-%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%B2%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%D8%A9/
https://sotor.com/%D8%AA%D8%B9%D8%B1%D9%8A%D9%81-%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%B2%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%D8%A9/


 .......................ررر الخدمات النكيية......، تحالدصرفي الاندماج الدالية، العولدة: دسالفصل السا

 

414 
 

 وعلى مهارة وكفاءة مقدم الخدمة.  ،تعتمد الخدمة البنكية في تقدلؽها على التسويق الشخصي 

 والحصول على موافقتو على  ،لؽكن لدوظف الدصرف إنتاج عينات من الخدمة وإرسالذا للزبون لفحصها لا
 جودتها قبل الشراء. 

 العكاصر الدميزة للخدمات النكيية  ثالثا:
إن الخدمات التي يقدمها أي مصرف تقدمها معظم الدصارف  تقدمه النكوك من خدمات: تشابه ما -1

 وىذه أول مشكلة تسويقية تواجو أي بنك.  الأخرى،
وكل خدمة  ،واسعة من الخدمات الدصرفية تشكيلةيقدم الدصرف الواحد  تتعدد وتكوع الخدمات الدقدمة: -2

الأمر الذي لػتم على موظفي البنك بذل  ولكل خدمة عملاء ذوي خصائص ورغبات معينة، ،لذا خصوصياتها
 لرهودات من أجل التعرف على ىذه الخصائص والرغبات. 

بتقدنً خدمات متميزة للزبائن  الانفرادف في بتُ الدصار  الدنافسةتشتد  شدة الدكافسة بين الدصارف: -3
نظرا  ،الأمر الذي يصعب من مهمة البنك في المحافظة على مستوى معتُ من الدنافسة ،وجلب عدد أكبر منهم

 للظروف البيئية الدتغتَة التي ينشط فيها الدصرف. 
ة الدصرف في أحد العمليات نظرا لحساسية التعامل في الأموال فإن خسار  أهمية عكصر الثقة في الدصرف: -4

لدواجهة  اللازمةالأمر الذي يؤدي إلى عجز الدصرف عن توفتَ السيولة  ،الدالية قد تنشئ بزوفا لدى الزبائن
 حركة السحب غتَ العادية النابذة عن بزوف الزبائن وبرولذم إلى مصارف أخرى. 

  ،الخدمة مركزيا ثم توزيعها بواسطة قنوات توزيعيستطيع الدصرف إنتاج  لا على التوزرع الدناشر: الاعتماد -5
 ولكن الدصرف يقدم خدماتو مباشرة عن طريق فروعو الدنتشرة لتلبية ،كما ىو الحال بالنسبة للسلع الدادية

الزبائن ويكون قريبا منهم ،ولألعية الناحية الشخصية في تقدنً الخدمة يستخدم الدصرف طريقة حديثة رغبات 
   16دمات.في تقدنً بعض الخ
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 تحدرد مفهوم التحررر النكيي  الدطلب الثاني:
بعيدة عن التطور الذي شهده العالم فيما لؼص بذارة الخدمات، والتي  والدصرفية الدالية لم تكن الخدمات     

فيما ، من خلال التحرير البنكي والذي سنقوم بتوضيحو تعتبر نقطة برول ىامة في العلاقات الاقتصادية الدولية
 يلي:

  مفهوم التحررر النكيي ولا:أ
ويعتبر أحد مكوناتو الرئيسية في برنامج الإصلاح  ،الاقتصاديالتحرير البنكي يندرج ضمن سياق التحرير     

على أنو لرموعة من الإجراءات التي تسعى إلى  ومنو  لؽكن تعريف التحرير البنكي بالدعتٌ الضيق، ،الاقتصادي
 الدولة لو وفتحو أمام الدنافسة.  احتكاروالتقليل من  الدفروضة على القطاع البنكي،خفض درجة القيود 

وتطبيق  يشمل لرموعة من الإجراءات التي تعمل على تطوير الأسواق الدالية، أما بالدعتٌ الواسع يعرف بأنو:    
العام وتشجيع القطاع  وإنشاء نظام إشرافي قوي وخصخصة مصارف القطاع نظام غتَ مباشر للرقابة النقدية،

 الخاص على إنشاء الدصارف والسماح للمصارف الأجنبية من الدخول إلى السوق الدصرفية المحلية. 
 شروط نجاح التحررر النكيي  ثانيا:
 ىناك أربعة شروط أساسية لػددىا مؤيدو التحرير الدالي والبنكي لإلصاح ىذه السياسة وىي:     
حيث يتم  ،إن التحرير البنكي يتطلب مناخ مستقر للاقتصاد الكلي العام: الاقتصادي الاستقرارتوافر  -1

وأسعار الصرف غتَ  كما أن التضخم الدرتفع والعجز الكبتَ في الديزانية العامة للدولة  ،كلية من مزاياه  الاستفادة
في  الاندماجل عكسي على وتؤثر بشك الدستقرة، لؽكن أن يكون لذا تأثتَ سلبي على عملية التحرير الدصرفي،

 والت ثتَ على إلصاح سياسة التحرير البنكي، ويساىم في إضعاف النظام البنكي الوطتٍ، النظام الدالي الدولي،
 الاقتصادالسياسات غتَ السلمية لإدارة  وذلك لأن من بتُ الأسباب الرئيسة لتعثر سياسة التحرير البنكي

 17والتدخل غتَ السليم في الأسواق الدالية. الدناسب، والتنظيم والإشراف الحكومي غتَ الكلي،
لغب أن تبدأ  إن تطبيق سياسة التحرير البنكي إتناع التسلسل والترتيب في مراحل التحررر الدصرفي: -2

بحيث يتم في القطاع الحقيقي ترك برديد الأسعار وفق  ،المحلي بقطاعية الحقيقي والدالي الاقتصادعلى مستوى 
 وتطبيق سياسة الخوصصة، ورفع دعم الدولة للأسعار، وفرض ضرائب عقلانية على الدؤسسات، قوى السوق،

 ،قراراتها ابزاذوتشجيع القطاع الخاص. أما القطاع الدالي والبنكي فيتم فيو منح الدزيد من استقلالية الدصارف في 
رؤوس الأموال في  انتقالو ورفع القيود عن تدفق  والتخلي عن التخصص القطاعي، الائتمانخاصة في منح 

كما يتم فيو السماح بإنشاء مصارف أجنبية وحرية حركة رؤوس الأموال  التجارة الخارجية على الددى القصتَ،
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فيتم  ،ثم ينتقل التحرير إلى الدستوى الخارجي بقطاعو الحقيقي ،وقابلية العملة للتحويل وحرية الصرف ...وغتَىا
 والسماح بالتحويلات الدالية لضو الخارج.  جية وبرريرىا،فيو رفع القيود عن التجارة الخار 

إن إلصاح سياسة التحرير الدالي والدصرفي يتطلب إشراف حكومي  الإشراف الحذر على الأسواق الدالية: -3
وتفادي وقوع الأزمات الدالية  السوق الدصرفي، انضباطوالمحافظة على  ،الالضرافاتمن أجل منع  ،قوي

بالذيكل التنظيمي والإداري  الاىتمامف الإشراف الحذر على الدؤسسات الدصرفية والدالية إلى ويهد ،والدصرفية
إقامة ىيئات رقابية  ،وتسهيل تدفق الدعلومات والتنسيق بتُ أنشطة إصدار القرار ومتابعة تنفيذه لجهات الرقابة،
د قول بهدف برقيق استقرار النظام الدصرفي،وىذا كلو  وعلى رأسها البنك الدركزي، ،بالاستقلاليةوإشرافية تتمتع 

وعملت منذ نش تها  سعت لجنة بازل للرقابة الدصرفية على الت كيد على ضرورة تعميق مفهوم الإشراف الحذر،
 النظام البنكي الدولي.  استقرارعلى توحيد معايتَ الإشراف والرقابة على الأنظمة الدصرفية لضمان 

توافر الدعلومات  يتطلب إلصاح سياسة التحرير الدصرفيضرورة توفر الدعلومات اليافية عن السوق:  -5
ويتعلق الأمر بالدعلومات التي توفرىا  إتاحتها أمام كل الدتدخلتُ فيو،، و الكافية عن السوق الدالي والدصرفي

ط الدصرفي ،ومن جهة ثانية الدعلومات التي واللوائح الدنظمة للنشا والدتعلقة بالقوانتُ جهات الإشراف والرقابة،
حتى يتمكنوا  ،وأمام الدتعاملتُ والدستثمرين وإتاحتها أمام جهات الرقابة والإشراف لغب أن توفرىا الدصارف،
 من ترشيد قراراتهم الدالية. 

 إلى التعامل مع بعض الدؤسسات الدالية والدصرفية دون الأخرى، الابذاهإن  ضمان عدم تجزئة السوق: -6 
السوق، وكذا لغب إعطاء تسهيلات  اكتمالقد يؤدي إلى عدم  نتيجة لامتلاك ىذه الدشروعات للمصارف،

 وفتح فروع مصرفية جديدة.  الاندماجوتسهيل عمليات  التًاخيص، لدنح
 أهداف وإجراءات التحررر النكيي  ثالثا:
العامة لتجارة  الاتفاقيةيعتبر أساس تشكيل  لأنو ،نتطرق لأىداف التحرير الدصرفي وإجراءات تطبيقوس     

 الخدمات الدالية. 
 أهداف التحررر النكيي -1

 تتمثل أىداف التحرير البنكي فيما يلي:     
  الاستثماروزيادة معدلات  ،الاقتصادالمحلي والأجنبي لتمويل  الادخارتعبئة . 

  وزيادة قدراتها التنافسية في  وبسكتُ الدصارف الوطنية من تطوير خدماتها، فعالية الأسواق الدالية المحلية،رفع
 الداخل والخارج. 
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 ،وحركة رؤوس الأموال.  مثل بررير العملات الأجنبية، بررير التحويلات الدالية الخارجية 

 ،العالدية.  قتصاديةالالدواجهة برديات التطورات  جعل النظام الدصرفي أكثر قوة 

 ،18في الأسواق الدالية العالدية. الاندماجمن  بسكتُ البنوك والدؤسسات الدالية المحلية
 

   إجراءات التحررر النكيي -2
 العامة، الاقتصاديةمن بلد لأخر حسب الأىداف المحددة للسياسة  بزتلف أساليب بررير القطاع البنكي،    

أو لتشجيع  ،فهي إما إجراءات تهدف إلى برستُ السياسة النقدية ،قتصاديالاوضمن الإطار الشامل للتحرير 
أو لدعم التنظيم الذيكلي للجهاز  ،أو لتحستُ الأساليب وتطوير الأسواق الدالية ،الدنافسة في القطاع البنكي

 لؽكن تلخيص ىذه الإجراءات في النقاط التالية: و  ،الدصرفي
 سعر الفائدة، وتوسيع لرال برركها وإزالة السقوف الدفروضة عليها.  إلغاء القيود على 

 ،أو التمويل التلقائي للمؤسسات الائتمانيةمثل برديد السقوف  إلغاء القيود الإدارية الدقيدة لحرية البنوك ،
 الدملوكة للدولة. 

  السوق. قراراتها وفقا لقواعد  ابزاذالدصارف والدؤسسات الدالية في  استقلاليةتدعيم 

 وفتح ملكيتها أمام القطاع الخاص الوطتٍ والأجنبي.  العام، إعادة ىيكلة مصارف القطاع 

 ،والسماح بفتح فروع  سواء تعود ملكيتها للقطاع الخاص الوطتٍ أو الأجنبي، السماح بإنشاء البنوك
 للمصارف الأجنبية. 

  منو.  الانسحابهيل إجراءات وتس والدخول إلى السوق الدصرفي، الانضمامتقليل الحواجز أمام 

 والدستثمرين.  للمودعتُوزيادة أوجو الحماية  ،برستُ درجة الشفافية في الدعاملات 

  العمولات وتسعتَ الخدمات الدصرفية.  برديدإطلاق حرية 

  .إعادة تكوين قاعدة رأس مال الدصارف 

  19السوق الدصرفي.  انضباطتدعيم الإشراف والرقابة للمحافظة على 
                                                           

 قائمة الذوامش والإحالات:
، مذكرة بزرج تدخل ضمن -سوقي الأردن وكوريا الجنوبيةدراسة حالة –أسماء بلميهوب، العولدة الدالية وتأثتَىا على أداء الأسواق الدالية الناشئة  1

 .3، ص2004متطلبات نيل شهادة الداجستتَ في العلوم الاقتصادية، بزصص: اقتصاد دولي، جامعة سطيف، الجزائر، 
 .13،  ص2008ن، ، الأرد1شذا جمال خطيب، العولدة الدالية ومستقبل الأسواق العربية لرأس الدال، دار لردلاوي للنشر والتوزيع، ط 2
 .23، ص 2004/ 2003عبد الدطلب عبد الحميد،  العولدة واقتصاديات البنوك ، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر،  3
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 .6زبتَ محمد، مرجع سبق ذكره، ص  8
لة اقتصاديات شمال إفريقيا، ، لر3، العدد 2، المجلد -نظرة شمولية–عبد الدنعم محمد الطيب حمد النيل، العولدة وآثارىا الاقتصادية على الدصارف  1

 .14، ص2005جامعة الشلف، 
رية عبد الرزاق حمد حستُ/ علي خضتَ عباس، العولدة وآثارىا الاقتصادية على الجهاز الدصرفي في البلدان النامية، لرلة تكريت للعلوم الإدا 9
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الدصرفية التي عكستها العولدة من أداء وأعمال البنوك ىو ظهور  الاقتصاديةلؽكن القول أن من الدتغتَات      
واضعا في العالد البنوك فبعد فتًة طويلة من الإدارة وتعميق مبدأ  انقلاباولظو بيانات مصرفية جديدة تعتبر 

بزصيص، أصبحت الفروق الأساسية بتُ كل بنك وآخر ىو بزصيص كل منها في إدارة أنواع معينة من 
الأصول الدالية تكون أكثر ملائمة مع أنواع لزددة ، بالإضافة إلذ تواجد القوانتُ الحكومية التي كانت تعميق 

والأعمال ومن ىنا ظهرت ألعية دراسة موضوع  الاستثمارللبنوك الدتخصصة وبنوك   يص الوظيفة التخص
في  الاقتصادالعالدي بفعالية وتعتبر ىذه الأختَة السبيل الوحيد في عمل  الاقتصادالبنوك الشاملة لدا لذا تأثتَ في 

نذ الثمانينات وحتى الآن، وخاصة في ما لؽكن قولو ىو أنو مو  لظو وتطور وكذلك برستُ الخدمات الدصرفية.
السنوات الأختَة من عقد التسعينات، فإن الإصلاح الاقتصادي برول إلذ موجة عالدية واسعة ترتكز على 
تقليص دور الدولة إلذ أبعد الحدود، ونقل ملكية القطاع العام إلذ القطاع الخاص، كما ترتكز أيضا على بررير 

 والخارجية للدولة ومن ىنا يبرز الارتباط بتُ الإصلاح الاقتصادي والخوصصة. العلاقات الاقتصادية الداخلية
لقد كان للبنوك التجارية التقليدية دورا كبتَا في برقيق الوساطة الدالر بتُ فئتي الددخرين الذين لؽلكون فائضا     

سات أخرى تعمل جنبا إلذ ماليا والدستثمرين الذين يعانون من عجز في الدوارد الدالية، إلا أنو ظهرت مؤس
جنب مع لدؤسسات الدصرفية التقليدية، ذات طبيعة متميزة وتقوم على أساس الالتزام بدبادئ وضوابط 
الدعاملات الدالية في الاقتصاد الإسلامي، ألا وىي الدصارف الإسلامية، حيث عمد الباحثون في الدصارف 

الدعاملات الدالية وفق الشريعة  ضوابطاستثمارية تراعي الإسلامية إلذ العمل على استحداث أساليب بسويلية و 
 الإسلامية، بدا يضمن لذا البقاء والاستمرار. 

 ةالشامل البنوك :الدبحث الأول

 الدصرفي، الإصلاح خطوات من ىامة وخطوة الدصرفي، المجال في التطوير جوانب أحد الشاملة البنوك تعتبر     

 في الدصرفية الأسواق عودة تصور معها لؽكن ولا العالدية، الدصرفية البيئة شهدتها التي التغتَات إلذ ذلك ويرجع
 السابقة.  الفتًات في عليو كانت ما إلذ العالد

 الدطلب الأول: نشأة وتعريف البنوك الشاملة 
 البنوك دور يعد لد حيث ،الأختَة الآونة في ألعيتها زادت وقد. الاقتصاد في كبتَا دورا البنوك تلعب     

 الائتمانية العمليات في دور لذا أصبح وإلظا  ،للأفراد الادخارية العمليات في منحصرا اقتصادية كمؤسسات
 تطورات على واضح انعكاس العالدية والدصرفية الاقتصادية للتغتَات كان كما. أنواعها بدختلف والاستشارية

 التطورات مع بساشيا الشاملة الصتَفة لضو التحول إلذ البنوك ابذهت التغتَات ىذه وأمام. البنوك وأعمال أداء
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 السوق في والاندماج ىامة بدرجة الدنافسة وبردي الدصرفية التغيتَ قوى لدواجهة جديد مصرفي كتنظيم الراىنة،
 .العالدية

 : نشأة البنوك الشاملةأولا
  1لؽكن توضيحها فيما يلي:    

واستمرت حتى الآن فروقا عن النمط  ،عشر التاسعفكرة البنك الشامل في ألدانيا في القرن  تنشأ     
التقليدي السائد في التمويل الدصرفي، حيث تقوم البنوك الألدانية بصفة عامة بتمويل الاستثمار الصناعي طويل 

وحديثا بدأ الكثتَ من دول العالد  وتبتٍ سياسة إنشاء الدشروعات الإنتاجية وتقدم التمويل اللازم لذا. ،جلالأ
 ن اختلف التطبيق من دولة إلذ أخرى حسب لظط الجهاز الدصرفي القائم.إو  ،تبتٍ ىذا الابذاه الآن

فتًجع نشأتو لأسباب  ،وتعتبر التجربة الألدانية في العمل الدصرفي الشامل ىي الدائرة في لرال التطبيق     
وكذلك كانت البنوك ىي البديل لذذا السوق  ،مال متطور بقدر كافيرأس  قتارلؼية بسثلت في عدم وجود سو 

وأصبح التمثيل الصناعي طويل ومتوسط  ،واستندت تنمية الصناعات في ألدانيا إلذ البنوك ،في بسويل الدشروعات
  .الأجل من معالد الصرافة ألدانية حتى وقتنا الحاضر

لتضافر عدة  ،العمل الدصرفي الشامل في الانتشار والتوسع بدأت فكرة العشرينومنذ السبعينات من القرن      
عوامل منها الابذاه لإزالة الحواجز بتُ أنشطة البنوك، وىناك العديد من الأشكال والأنواع للبنوك الشاملة، ففي 

حيث تقوم  ،أو صلات بالدنشآت الدالية ،أو منعدمة ،الصلتًا وكندا مثلا: يكون لذا حصص ملكية لزدودة
وبهذا يسمح للبنوك  ،متُ من خلال شركات فرعية مستقلة للبنك نفسوأوالت ،ية اكتتاب الأوراق الداليةبتغط

بالقيام بأنشطة القطاع الدالر من خلال ىيكل من الشركات القابضة البنكية. أما في اليابان وكوريا فتوجد 
بالإفراط في أنشطة الخدمات الدالية وفي ىذا النمط يسمح للبنوك ، الأنظمة الدصرفية " ذات البنك الرئيسي"

رغم  ،ويطبق ىذا النموذج في معظم الدول الأسيوية الدطلة على المحيط الذادي ،مثل: ضمان الأوراق الدالية
كبر من التكامل بتُ الخدمات أحيث تتميز بوجود درجة  ،وىناك البنوك الشاملة بساما ،لزدوديتو في اليابان

كما بسارس رقابة   ،حيث يتولذ قسم في البنك أداء أنشطة ضمان الأوراق الدالية ،ملالدالية في نطاق البنك الشا
ومن  ،وعضوية البنوك في لرالس إدارة الشركات ،كبر على الدنشأة، وحصص ملكية بنكية كبتَة في الدنشآتأ

  .أمثلتها الأنظمة السويسرية والألدانية
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 : تعريف البنوك الشاملةثانيا
       2:بأنو الشامل البنك تعريف كنلؽ     

 التجارية البنوك أعمال بتُ ذلك في وبذمع ىا،وغتَ  التقليدية الدصرفية الخدمات كل بتقدیم يقوم الذي البنك -

 الشامل التطوير برقيق في وتساىم للعمل، التنويع إستًاتيجية برقيق على أساسا ويقوم الاستثمار، وبنوك

 .والاقتصادي الدالر النشاط أوجو وكافة الدالية، السوق تطوير في فعال بدور القيام مع والدتوازن للاقتصاد،

 :أن إلذ التعريف نصل ىذا من خلال     

 يقدمها التي الخدمات في والتنويع والاتساع بالشمول يتميز بنك ىو الشامل البنك. 

 توزيع على يعمل وبذلك الاستثمار ولرالات التمويل بدصادر يتعلق فيما التنويع على يعمل الشامل البنك 

 .والإيرادات الأرباح وزيادة الدخاطر

 ثاني: أسباب ظهور البنوك الشاملةالدطلب ال 
  3:يرجع انتشار فكرة العمل الدصرفي الشامل إلذ أسباب عديدة في مقدمتها     

أسفرت  النتائج الذامة التيحد أ: تعتبر الاتفاقية العامة لتجارة الخدمات ( تحرير تجارة الخدمات الدصرفية1
وىي الجولة الثامنة الشهتَة في منظومة بررير التجارة الدولية من خلال الاتفاقية العامة  ،الأورجوايعنها جولة 

والتي كشفت بعد مفاوضات شاقة استمرت حوالر بشانية سنوات عن ، GATTوالتجارة  الجمركية للتعريفة
وتوقيع الاتفاقية العامة ، 1995نشاء منظمة التجارة العالدية في أول جانفي إمن ألعها  ،عدة نتائج ىامة

وتشمل  ،1999على أن يبدأ سريان الاتفاقية بأكملها عام  ،1997سنة  دولة  70لتجارة الخدمات بدوافقة 
لرئيسية والتي لا تدخل ضمن وظائف الدولة ا ،تفاقية بصيع الخدمات ذات الطابع التجاري القابلة للتداولالا

متُ وسوق الدال أوالخدمات الدالية لشركات الت ،وألعها: الخدمات الدالية والدتًكزة في الخدمات الدصرفية للبنوك
والخدمات الدهنية العلمية والطبية  ،والاتصالات السلكية واللاسلكية ،والخدمات، والنقل البري والبحري والجوي

 والمحاماة والمحاسبة. ،والاستشارية
والحواجز بتُ  من انهيار للقيودوىذا عن طريق انتشار ثورة الاتصالات وما نتج عنها : قدم التكنولوجي( الت2

وكذلك ثورة الحسابات الآلية وما نتج عنها من فتح لرالات نهائية لصنع التمويل  ،القطاعات والدول
 ،كل ذلك أدى إلذ اتساع البنوك لركوب الدوجة الجديدة ليكون لذا السبق  ،والاستثمار لد تكن متاحة من قبل

 كبر قدر من الأرباح قبل غتَىا.أولكي بذتٍ 
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والتي سنوجزىا فيما  وتتمثل في الأدوات الحديثة البنكية: ( استخدام الخدمات الدالية الدصرفية الجديدة3
 يلي:

نتًنت عن لكتًونية، وتتمثل في الإإزيع الدنتجات بوسائل : ىي نوع من التسويق وتو التجارة الالكترونية -أ
نتًنت، فتساىم ىذه الطريقة بتوفتَ لستلف النفقات الإدارية ومعلوماتها في الإ ىاطريق طرح الدنتجات بكل 

لكتًونية خاصة إوتوسيع دائرة الدستهلكتُ، كما يساىم البنك في ىذه العملية بإصدار بطاقات  ،والاتصال
 . للتحويل والتسديد، ويكون البنك ضامنا لحق التاجر في سداد قيمة الصفقات التجاريةبالعملاء 

ىي نوع من القروض ذات قيمة ولساطر كبتَة، تشتًك في تقدلؽها عدة بنوك، بزصص : القروض الدشتركة - ت
  .تمويل العمليات ذات الدبالغ الضخمةلىذه القروض 

مودع بسعر فائدة  ،لتداول، يصدرىا البنك بعد إيداع مبلغ من الدالىي وثيقة قابلة ل شهادات الإيداع: - ث
  معينة لددة لزددة تزيد أو تقل عن ستة أشهر.

يوم  30بتُ  لددة تتًاوح اتتنوع ىذه العقود حسب طبيعتها ولساطرىا وآجالذ ،ىي عقود مالية: الدشتقات - ج
 الدستقبل. ىم ىذه العقود عقود الحيازة، عقود الآجال، عقودأو  ،وسنة

 ( الدخاطر الدصرفية وقرارات لجنة بازل: 4
في ظل تأثتَ الجهاز الدصرفي بالعولدة ومع تزايد الدنافسة المحلية والعالدية، أصبح أي بنك من البنوك عرضة       

وكذلك العوامل  ،من العوامل الداخلية التي تتعلق بنشاط وإدارة البنك أللعديد من الدخاطرات التي قد تنش
وعلى وجو الخصوص البيئة العالدية والبيئة المحلية الدتأثرة  ،الخارجية النابذة عن تغيتَ البيئة التي يعمل فيها البنك

 بالتغتَات الدصرفية العالدية، وفي أول خطوة للقضاء على تصاعد الدخاطر الائتمانية تشكلت لجنة بازل للرقابة
 ت الدولية.يابرت إشراف بنك التسو  ،1974صناعية العشر في نهاية الدصرفية من لرموعة الدول ال

حد السمات الأساسية أوتعتبر في كل معانيها  ،وىي شركات عالدية النشاط: ( الشركات متعددة الجنسيات5
من خلال ما يصاحب نشاطها في شكل استثمارات مباشرة من  ،الاقتصاد العالديفي للعولدة، فهي تؤثر بقوة 

ويضاف إلذ ذلك الأصول السائلة من الذىب والاحتياطات  ،نقل التكنولوجيا والخبرات التسويقية والإدارية
 النقدية.

وزيادة  ،وتوسيع قاعدة الدلكية ،: وتتحدد أىداف الخصخصة في تنشيط سوق الأوراق الدالية( الخصخصة6
 ،وزيادة كفاءة أداء الخدمات الدصرفية ،وبرديث الإدارة ،وبرستُ الأداء الاقتصادي ،ة في السوق الدصرفيةالدنافس
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وإدارة أفضل للسياسة النقدية، ومن دوافع الخصخصة برقيق عدد من الالغابيات ألعها  ،فاق العامنوترشيد الا
 .الوصول إلذ تطبيق مفهوم البنوك الشاملة وتقليل معدلات الدخاطر

 عمليات التحول في البنوك الشاملة الدطلب الثالث:
بزضع عملية التحول إلذ البنوك لضوابط رشيدة تأخذ في حساباتها بصيع الجوانب الاقتصادية والقانونية     

  4:وفي ىذا الصدد لؽكن استخدام ثلاث مداخل وىي ،بيئة مصرفية التي تعمل في إطارىا اتذ
وىو  ،في برويل بنك متخصص أو بنك بذاري قائم بالفعل إلذ بنك شامل: يتمثل الددخل الأول      

وأن يكون  ،وقابل للنمو والاتساع ،بشرط أن يكون ىذا البنك بنك كبتَ الحجم ،الأسلوب الأسرع والأفضل
 ،كما تكون لديو الكفاءات البشرية الدؤىلة  ،لديو العديد من الفروع التي تأخذ بأساليب تكنولوجية متطورة

في إطار ذلك يتم برويل مثل ىذا البنك ليصبح بنكا  ،والتكييف مع كل ما ىو جديد ،لقادرة على التغيتَوا
 شاملا بإتباع أسس لزددة ىي:

 السرعة. عدم الإخلال بدعايتَ الدقة و و  ،التقنيات استيعابفي إدخال خدمات البنك الشامل لضمان  التدرج -
وكذلك إدخال تعديلات على  ،والنظم الداخلية ،وتطور اللوائح ،يميةالتطور من خلال تعديل الذياكل التنظ  -

 مع إتباع برنامج تدريبي متطور.  ،ومراحل أداء الأعمال ،ومسار ابزاذ القرار ،والسلطات ،الاختصاصات
حجم ونوع وانتشار الخدمات  وبذهيزه بدا يتفق مع ،إقامة التجهيزات الدادية لتحديد الدوقع الجغرافي الدناسب -

 مع إنشاء وحدات خاصة بخدمات البنك الشخصي.  ،الدصرفية التي سيقدمها إلذ العملاء
 زمن لزدد.في لذ بنوك شاملة تشمل على كافة التفاصيل إوضع خطة لزددة للتحول  -

قادرة ذىنيا راغبة و تيار كفاءات بشرية مؤىلة من خلال اخ ،يتمثل في إنشاء بنك شامل جديدالددخل الثاني: 
ووضع النظم والإجراءات والقواعد التي تكفل  ،ثم الاستعانة بهم في تدريب آخرين ،ددةمتجلتكون مبتكرة و 

ترولغية لتقدیم البنك مع القيام بحملات تسويقية و  ،مع توفتَ الدكان والتجهيزات الدلائمة ،حسن أداء العمل
 والتعريف بو.

وتوافر الإمكانيات والخبرات  ،أو دمج تدرلغي لبنك معتُ ،حد البنوكألك من خلال شراء ذ الددخل الثالث:
 ،طموحة لقيادة وترويج السوق الدصرفية استًاتيجيةفي ظل وجود  ،الدلائمة مع وجود إمكانية النمو والاتساع

 ولتحقيق ىذا لابد من مقومات وىي:  ،وبرقيق التشغيل الدتوازن
وألعيتها والتعريف بالأعمال والوظائف التي تقوم  ،التكييف الإعلامي من أجل ترويج مفهوم البنوك الشاملة  -

 بها.
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 كل حديث في فنون التدريب الدصرفي. ، و توفتَ مراكز تدريب متطورة    -
 ية كاملة. بدا يسمح للبنوك الشاملة بدمارسة أعمالذا بفعال ،تطوير التشريعات واللوائح والأنظمة   -
 اقتناع وتشجيع السلطة التنفيذية بفكرة البنوك الشاملة ومساندتها.   -
 مساندة وتأييد القيادات الدصرفية الحالية بالأخذ بهذا الفكر الدصرفي الجديد.    -
بدا يضمن مستوى التطور  ،الدمارسة الواعية من أجهزة الرقابة والإشراف على نشاط البنوك الشاملة  -

 ة. والحيط
 ،وضع فعالية للإعلام والإعلان على أنشطة البنك الشامل في إطار قواعد ومبادئ المحاسبة والدراجعة الدولية -

 التي توفر الشفافية والإفصاح للحكم على مدى كفاءة وفعالية إدارة البنك. 
 الدطلب الرابع: أساليب الرقابة الداخلية والخارجية في البنوك الشاملة

أصبح الاستقرار العالدي من الأمور التي  ،الابذاه العالدي للتحرر من قيود وبرقيق الدزيد من العولدةفي ظل      
ويتطلب أي إشراف مصرفي فعال أن تكون لكل جهة  ،لعية كبرى في إطار السياسات الاقتصاديةبأبرظى 

بإضافة إلذ الحق في وضع  ،اتتمتع بالاستقلالية في أداء أعمالذ وأن ،مشرفة مسؤوليات وأىداف واضحة ولزددة
 وأن تكون مطمئنة لسلامة البيانات والدراكز الدالية. ،ضوابط لعملية الرقابة والدراجعة

لدا تتضمنو من تقدیم لرموعة متكاملة من الخدمات  ،وفي ظل التطورات والابذاه لضو الدصرفية الشاملة      
واستحداث خدمات جديدة مثل: تبتٍ  ،ت خارج الديزانيةوزيادة العمليا ،وتنوع مصادر الالتزامات ،الدصرفية

وإدارة  ،الدالية والاقتصادية الاستشاراتوتقدیم  ،الدشروعات الجديدة والتًويج لذا، وضمان تغطية الاكتتاب
والقيام بأعمال الوساطة  ،والتفاعل مع البورصات المحلية والعالدية ،الاستثماروصناديق  ،لزافظ الأوراق الدالية

تشعبها، فإن أمور الرقابة ديناميكية في الأنشطة الدصرفية و وإزالة ىذه الحركة ال ي،والتأجتَ التمويل ،العقارية
لابد أن تكون ضابطة لذذه الأنشطة وبسيز بتُ رقابة داخلية  ،والدراجعة الداخلية وما بركمها من قواعد

       5.وخارجية
ويتسع نطاقها  ،تأسس في الداخل كخدمة للبنك ذاتو ،ىي وظيفة تقييميو مستقلة بطبعها :الرقابة الداخلية

وذلك بهدف رفع الكفاءة والإنتاجية لعناصر  ،وعملياتو ،وإجراءاتو ،ونظمو ،ليشمل الذيكل التنظيمي للبنك
وبضاية الأصول والدمتلكات  ،وضمان حسن أداء الخدمة الدصرفية للعملاء بالدفة والسرعة الواجبة ،الإنتاج

والتحقق  ،مع منع واكتشاف الأخطاء وتصحيحها في الوقت الدناسب ،وسلامة أموال العملاء ،الخاصة للبنك
ويتم ذلك من  ،لالتزام بالسياسات الإدارية وقوانتُ الأنظمة الدعمول بهابامع التأكد  ،من صحة ودقة البيانات
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بحيث بزضع إدارة الدراجعة الداخلية  ،مستقلة في أداة عملها إداريا ،خلال وحدة مراجعة داخلية في كل بنك
 وترفع إليو تقريرىا. ،والرقابة لمجلس الإدارة مباشرة

 ،بهدف التأكد من سلامة البيانات الدالية ،والاختبار وفقا لبرامج معينة ،: على أساس العينةالرقابة الخارجية
ويقوم بهذه الوظيفة مراقبوا  ،الدالر للمؤسسة نهاية فتًة مالية ما والتحقق من أنها تعكس نتائج وواقع الوضع

 ،وفي مقدمتها البنوك الدركزية وغتَىا من الأجهزة الرقابية ،الحسابات الخارجيون والجهات الرقابية الأخرى
وكيفية  ،دولة إلذ أخرى وفقا لطبيعة النظام الدصرفي السائد منوبزتلف عدد جهات الرقابة وطبيعة عملها 

أصبح في الإمكان الحصول على أكبر قدر من  ،ظل التوسع في نظام الحسابات الإلكتًونيةفي و  ،دارةالإ
حيث أنو كلما كان النظام  ،نضباطالاالبيانات والدعلومات في الوقت الدناسب، الأمر الذي برقق مزيدا من 

فإذا كانت الدراجعة الداخلية  ،وفعاليتو توزادت ألعي ،الرقابي قادرا على برقيق السرعة في كشف الالضرافات
إلا أن دورىا في البنوك الشاملة يعد أكثر ألعية لتنوع  ،صفو عامةب للبنك والرقابة الخارجية تلعب دورا بالنسبة

بذده في  ولا ،ولأنها تقدم مالا يتوقعو العميل ،النشاط والدنتجات التي تقدمها وفقا لاحتياطات العملاء الدتغتَة
قواعد التي بردد نطاق عملها الضوابط و الوىذا التنوع والتعدد أدى إلذ زيادة ألعية وجود  ،ا من البنوكغتَى

 وكيفية الرقابة عليها.
 ةقادات الدوجهة إلى البنوك الشاملالانت :الدطلب الخامس

تابعة  ،البنوك الشاملة بدثابة الشركات القابضة مالكة لأخرى اعتبار الضروريمن  أنو يرى البعض    
حتى يؤدي ذلك إلذ بذنيد البنوك الكثتَة من الدخاطر التي لؽكن أن  ،ومتخصصة في أنشطة وقطاعات معينة

ىم ىذه أو  ،وتؤدي إلذ زعزعة ثقة أصحاب رؤوس الأموال الدستثمرين والأفراد في الجهاز الدصرفي ،تتعرض لذا
      6:الانتقادات

من خلال ملكيتها لنصيب   ،الشاملة تعتبر بنوك كبتَة الحجم بطبيعتهافالبنوك : الاقتصادية( تركيز السلطة 1
 الاقتصادقد تكون قادرة على التأثتَ على ىيكل  ،والشركات الصناعية والتجارية وغتَىا ،كبتَ من الأسهم

ولذلك  ،وأحيانا تكون لذا رؤى لستلفة عما تقتضيو الدصلحة العامة ،القومي على لضو برالف الدصلحة القومية
ورغم أن الكثتَ من الدول أصدرت التشريعات  ،ككل  الاقتصادقد ينشأ تعارض بتُ مصلحة البنك ومصلحة 

 . ملييصعب تطبيقها كما لغب في الواقع الع إلا أن مثل ىذه القوانتُ عادة ما، الاحتكارات لدواجهة
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رتها على مفاتيح رئيسية داخل ودرجة سيط ،فعلاقة البنوك الشاملة بالعملاء: ( تركيز القوة السياسية2
 أموالذاوذلك من خلال  ،تغري بعض ىذه البنوك بدمارسة ضغوط ذات طابع سياسي ،القومي الاقتصاد

  أومن خلال أصحاب الدصالح الدرتبطتُ بها. ،والقائمتُ على إدارتها
القوية والضخمة متسعة  تبالذكر أن تركز القوى السياسية دائما يوجد في ظل وجود الكيانا من الجدير     

وبسارس الضغوط للتأثتَ في درجة الدخاطر التي  ،السياسية ةتدخل ىذه الكيانات في الحيا وعادة ما ،النشاط
وذلك في حالات التشريعات الضريبية بدجالات النشاط الدسموح  ،أو إدارتها لصالحها ،لؽكن أن تتعرض لذا

البنوك الشاملة تعد بطبيعتها في  نظرا لأنو . ى مشروعات معينةلحصول على مزايا معينة أو السيطرة علل ،بها
 ،القدرة على لشارسة الضغوط السياسية بصورة متعددة افمن الطبيعي إذا أن تتوافر لذ ،الكيانات الكبرى

 دولية لنشاط ذات نفوذ قوي.  وخاصة في الدول النامية التي توجد بها بنوك لزلية أو
وخاصة في  ،من الدمكن أن ينشأ تعارض بتُ مصلحة البنك ومصالح عملاء : حيث أنو( تعارض الدصالح3

فيحاول البنك أن يشجع عملاء على امتلاك أسهم وسندات  ،بعض الأنشطة مثل أنشطة الأوراق الدالية
الأمر الذي دعا  ،بها ارتباطأو أوراق مالية منافسة للمشروعات التي لو  ،أو يعيق ظهور شركات أخرى ،معينة

وجعلها مستقلة ذاتيا  ،في البنوك على الأنشطة الأخرى الاستثمارالدول مثل إلصلتًا إلذ فصل إدارات بعض 
 داخل البنك الواحد. 

لدخاطر أعلى من الدخاطر الدعتادة التي  فمن الدمكن أن تتعرض البنوك الشاملة درجة التعرض للخطر:( 4
ولكن ذات لساطر  وذلك بسبب دخولذا أنشطة متعددة ذات ربحية أعلى ،تتعرض لذا البنوك التقليدية عادة

ومن الدخاطر التي تتعرض لذا كثتَ من البنوك التجارية  ،فتعدد أوجو النشاط يؤدي إلذ تعدد الدخاطر ،أكبر
 لشا يؤدي إلذ ،ثم استخدامها في استثمارات طويلة الأجل ،التقليدية وغتَىا الحصول على موارد قصتَة الأجل

من و  ،أو تعتبرىا كذلك ،سداد في وقت لزددالوتوقف الدشروعات عن  ،في كثتَ من الحالات لدخاطر متعددة
أدوات التأمتُ  واستخدام ،الدمكن أن تستخدم البنوك الشاملة نفوذىا لتدعيم الأوراق الدالية الدرتبطة بأنشطتها

 مقابلة الدخاطر. التي أصبحت تدخل ضمن أنشطتها التي تقوم بها في سبيل تعزيز 
ضمن الدعروف عالديا أن من الصعب السماح بانهيار البنوك الكبتَة نتيجة : الوصول إلى حد الأمان (5

يقال أنها أكبر من الفشل أو من  وعادة ما ،الانهيارالتكاليف الاجتماعية الباىظة التي لؽكن أن تنتج عن ىذا 
 ،كافة السبل للحيلولة دون فشل مشروعاتها  انتهاجلذلك بررص البنوك الكبتَة ومنها البنوك الشاملة  ،الإخفاق

  وبسارس كافة الضغوط لتوفتَ حدود الأمان الدطلوب بها.



 ................................البنوك الشاملة، الخوصصة الدصرفية، البنوك الاسلامية: سابعالفصل ال

 

765 
 

حيث بذد الدؤسسات التمويلية الكبتَة صعوبة في تنظيمها عن منشآت صغتَة : صعوبة الرقابة والإشراف( 6
ولابد من وجود قواعد خاصة متطورة للرقابة والإشراف تتناسب وطبيعة حجم  ،حدود ضيقةالحجم الدنظمة في 

 نشاط ىذه الدؤسسات العملاقة. 
أو إلذ تغطية  ،: فقد تعتمد البنوك الشاملة إلذ إخفاء الأداء الصعب للإدارةللإدارة ءالرديإخفاء الأداء ( 7

 ،الأمر الذي يؤدي إلذ صعوبة برديد مراكز الربحية ،عات أخرىاخسائر قطاعات معنية من خلال فوائض قط
 . والأداء للقطاعات الدختلفة خاصة في ظل والاتساع الكبتَ للأنشطة

في ظل ضيق  ،كلهاتآفعادة يؤدي تعاظم حجم البنوك الشاملة إلذ لزدودية الدنافسة أو : الاحتكارية المحلية( 8
 المحلي.  الاحتكارالأمر الذي يؤدي في النهاية إلذ دعم  ،وصعوبة النفاذ إلذ الأسواق العالدية ،الأسواق الإقليمية

 الدبحث الثاني: الخوصصة الدصرفية 
التي  ،ورفعت من ربحية البنوك ،الدصرفي تشتَ الدراسات إلذ أن الخوصصة سالعت في تطور واتساع النشاط     

بتوفتَىا للمناخ  ،بزلت عن دور خدمة الصالح العام الذي كانت تلعبو من قبل، كما غتَت بنية القطاع الدصرفي
إلا أن خوصصة  ،بفعل حركة الاندماج والعولدة التي صاحبتها ،الدلائم لظهور البنوك والتكتلات الدالية الكبرى

أخطرىا تفاقم حالة عدم الاستقرار وتزايد وتتَة  ،يات السلبيةالقطاع الدصرفي أفرزت في الدقابل العديد من التداع
 .الأزمات الدصرفية

 الدطلب الأول: مفهوم الخوصصة ومزاياها
 للخوصصة العديد من الدفاىيم الدتعلقة بها، وكذلك الدزايا، وفيما يلي سوف نتطرق لألعها فيما يلي:     

 أولا: مفهوم الخوصصة:
تعددت الدفاىيم والدعاني العلمية التي براول أن بردد معتٌ الخوصصة، وتدور ىذه الدفاىيم حول أربعة     

 7:ابذاىات
أو بيع الأسهم الدملوكة من طرف الدولة في  ـ برويل ملكية القطاع العام إلذ شركات تدار على أساس بذاري،-

 الطفاضبالتالر اص، أو عن طريق عقود الإلغار، و الخبعض الشركات الدسالعة العامة جزئيا أو كليا إلذ القطاع 
 نسبيا. الاقتصادينصيب الدولة في النشاط 

بدأت تتقلص أو  واجتماعية اقتصاديةباعتبارىا فلسفة  الاشتًاكيةالخوصصة تعتٍ الرغبة في التخلص من  -
يد، ولصد أن الدول في أوروبا الجد الاقتصاديالحر ومواكبة النظام  الاقتصادتقريبا، وبدأ التحول إلذ  انقرضت

 الشرقية ىي الدول الرائدة التي اتبعت ىذا الدفهوم لكونو مناسبا لظروفها.
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أي  8ملكية خاصة الخوصصة ىي عكس التأميم، فعكس ىذا الأختَ ىي عبارة عن برول الدلكية العامة إلذ -
خلدون الذي ينصح بتًك  ابنإلغاء عملية التأميم أو التخلي عن الدؤسسات الدؤلشة، ولغدر بنا أن نشتَ إلذ رأي 

 النشاط التجاري بعيدا عن دواليب السلطان.
العام إلذ  كما يذىب البعض إلذ أن مفهوم الخوصصة أوسع نطاقا من برويل ملكية مؤسسات القطاع    

العامة وإسناد عمليات الإنتاج كلها، وكل  الاحتكاراتون إلذ بررير السوق من ، فيشتَ 9القطاع الخاص
 مراحلها إلذ القطاع الخاص.

الدوارد الوطنية بشكل أفضل، عن طريق  لاستثمارويرى البعض أن الخوصصة ليست موضة، إلظا وسيلة     
أو كما  تديره.قطاع كانت بستلكو الدولة و حة في أمثل للموارد الدتا استثمارالفصل بتُ الإدارة و الدلكية، بقصد 

الدؤسسات الخاضعة ، للعمليات و : "الخوصصة ىي وسائل التعاقد أو البيع للقطاع الخاصHANKEيقول 
 للوصاية الحكومية والدملوكة من طرفها".

تفتقر إلظا ىي وسيلة لتنشيط الدؤسسات التي و لشا سبق نستنتج أن الخوصصة ليست ىدفا في حد ذاتها،     
 إلذ الفعالية، الربحية، الإنتاجية العالية والقدرة على الدنافسة.

 ثانيا: مزايا الخوصصة:
للدولة الوطتٍ وللقطاع الخاص، و  للاقتصاديتوقع أن برقق الدفاىيم السابقة الذكر للخوصصة مزايا كبتَة     

    10:الدالكة للمؤسسات العامة وتطوير الأسواق الدالية
 :الكلي للاقتصادالدنافع  .1
وبزفيض التكلفة  ،وبرديث نوعية الدنتجات يتوقع أن تعمل الإدارة الدهنية للقطاع الخاص على زيادة الإنتاج   

والتي يرافقها الزيادة في  ،لشا يؤدي إلذ الزيادة في الإنتاج الاستهلاكومن تم بزفيض أسعار البيع، وبالتالر زيادة 
 الحقيقي. الاقتصاديفي معدلات النمو  ارتفاعالعمالة والدخل، وبصورة عامة 

و زيادة الصادرات ) نتيجة زيادة كفاءة  الاستتَادالزيادة في الإنتاج ستمكن من إحلال الإنتاج المحلي لزل    
لشا يساعد على تقليص العجز الدزمن في الديزان التجاري، وتؤدي الزيادة في الإنتاج الوطتٍ  ،الدؤسسات (

 لعملة الوطنية إلذ بزفيض معدلات التضخم، لشا يعيد الثقة للعملة الوطنية. قيمة ا وارتفاع
 :ـ الدنافع للقطاع الخاص2   
 الادخاراتمن وجهة نظر القطاع الخاص، ستؤدي خوصصة الدؤسسات العمومية إلذ تشجيع واستقطاب      

 الوطنية والسيولة الفائضة وتوظيفها في استثمارات منتجة.
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يستخدم  أرخص.القطاع الخاص يستخدم الدوارد بشكل أفضل، فيقدم السلع والخدمات بشكل أجود و     
القطاع الخاص مديرين أكفاء، وتوفتَ الحوافز للعمال لرفع مستوى الكفاءة والفاعلية، كذلك الدشاركة في 

 الأرباح والتًقيات. 
 :ـ الدنافع للدولة 3

ن حصيلة بيع الأسهم العادية الدصدرة، وبالتالر دعم موازنة الدولة تتحصل الدولة على إيرادات كبتَة م    
لتمويل العجز، والذي يعتبر بسويلا  للاقتًاضوتقليص عجز الديزانية، لشا لػد من لجوئها إلذ البنك الدركزي 

 تضخميا.
صرف  طياحتيافستساعد على بناء  ،يرادات العملة الصعبة ) شراء أجانب للأسهم (إا فيما لؼص مأ     

ويرتفع معدل صرف  ،استتَاداتهابذلك مقدرة البنك على بسويل  لتعرف القابلة للتحويل الأجنبية للعملات
 العملة الوطنية.

 ـ الدنافع لتطوير الأسواق الدالية:4    
إن برويل الدؤسسات العامة إلذ شركات مسالعة وإصدار أسهم وسندات بها سيزيد عرض الأوراق الدالية     

الأولر والثانوي"، لتطوير الأسواق الدالية بشقيها "العالية، وىو أحد الشروط الضرورية  الاستثماريةذات النوعية 
وبالتالر ظهور مؤسسات مالية متخصصة في إدارة الإصدارات الأولية للأسهم والسندات الخاصة بالشركات 

 .الاستثماروصناديق  استثماريةالدخوصصة، كما ستبرز إلذ الوجود شركات وساطة وخدمات 
ولة على برويل قروضها الداخلية إلذ أن تطوير الأسواق الدالية لو أثر في برفيز الد إلذيبقى أن نشتَ      

سندات حكومية بآجال لستلفة، وبالتالر بزفيض الآثار التضخمية، فكما ىو معروف فإن بسويل عجز الديزانية 
من البنك الدركزي  الاقتًاضإلذ  ءباللجو عن طريق السندات الحكومية ىو بسويل غتَ تضخمي عكس التمويل 

 .الذي تنتج عبو آثار تضخمية خطتَة
 الدطلب الثاني: تجربة الخوصصة لدى الدول الدتقدمة والنامية

       11حيث سوف نبينها كما يلي:    
 أولا: بالنسبة للدول الدتقدمة: 

فرنسا، ول الدتقدمة، وخاصة في إلصلتًا و الثانية في الد العالديةعمليات التأميم واستقرت بعد الحرب  انتشرت     
بر ىذه تالوطتٍ، وتع الاقتصادالحيوية نظرا لألعيتها في  الاقتصاديةوتناولت ىذه الحركة الدشاريع والقطاعات 

والتي تركزت على مفهوم الشركة العمومية أو  ،الاقتصاديةالدول أيضا رائدة في لرال الخوصصة ببيع الدنشآت 
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العالد الغربي في لرال الخوصصة وتعتبر بريطانيا رائدة  لدولة.الدنشأة العامة، أي الدنشأة العامة التي بستلكها ا
توسيع نطاق الدلكية الشعبية للمشروعات، وذلك بدجيء حكومة "مارغريت تاتشر" والتي ركزت على مبدأ و 

الباحثتُ والدتخصصتُ،  انتباهمن قبل الدول الدتطورة  الدنفذةولقد جلبت برامج الخوصصة  الرأسمالية الشعبية.
 بسبب الطرق والوسائل الدستعملة فحسب، وإلظا أيضا بسبب ضخامة الدنشآت الدباعة في تلك البلدان. ليس
مليار جنيو إستًليتٍ منذ  40مثلا نشتَ إلذ أن بريطانيا بلغت حصيلة بيعها للمنشآت الحكومية حوالر     

الدتخصصة في  " BRITISH TELE COM" باعت شركاتها في ميدان الخدمات مثل  ث، حي1979
الدتخصصة في  " BRITISH AEROSPACE" الدواصلات السلكية واللاسلكية، والشركة الصناعية

" الدتخصصة في صناعة السيارات، بالإضافة إلذ الشركة العملاقة  " JAGUAR" صناعة الطائرات وكذا 

BRITISH GAZ "  مليون جنيو  5090والتي تعتبر حصيلة بيعها أكبر صفقة بيع بست حيث بيعت بـ
 .1997مليون جنيو إستًليتٍ وذلك إلذ غاية  4090بـ " BRITISH TELECOM" إستًليتٍ، تليها 

الدتخصصة بالصناعات الزجاجية  " SAINT GOBAIN" كما قامت فرنسا ببيع الشركة العملاقة     
غاية  إلذمليار دولار  45شركة قيمتها التقديرية  65لار، كما وضعت خطة لبيع مليون دو  9,1بدبلغ 

 ووكالات الإعلان. نالتلفزيو شملت الدصارف والشركات الصناعية وشبكات  ،1991
لصناعة السيارات والتي كانت تعتبر رمزا وطنيا في فرنسا،  " RENAULT" كما قامت ببيع شركة     

 وشركة للاستثمارشركتا " بنك باريس" الدصرف الكبتَ  إضافة إلذ ىذا فقد خوصصة
 "A.G.F "  للتأمتُ، اللتان تشكلان بالإضافة إلذ شركة "SAINT GOBAIN "  قيمة موجودات تقدر
 مليار. 9بـ 

 إلخ.…نيااإسب، و واليابان ،ألدانياو  ،أ .م .كما شملت الخوصصة بلدان أخرى متقدمة مثل و    
وبدأت أولا بالصناعة ثم توسعت لتشمل كل القطاعات بدا فيها القطاع الدالر والدصرفي، وامتازت الخوصصة في 

شركات ضخمة، حيث ساعد ىذه الدول في إبسام عمليات  اةالدول الدتقدمة بتطبيق إجراءات دقيقة مسم
 ة بنجاح:صصو الخ
 المحددة والواضحة. الاقتصادية* توافر الذياكل    
 القوانتُ والإجراءات مع وجود قطاع خاص قوي منذ فتًة طويلة. استمرار*    
 * وجود جو عام من الدنافسة بتُ الدشروعات سواءا خاصة أو عامة.   
 * توفر رقابة على الأسعار والدنتجات مع وجود ىيكل أسعار قائم على التكلفة الواقعية.    
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 من خوصصة الدؤسسات العمومية ألعها:  ولقد استفادت في ىذه الدول فئات عديدة       
على نسب ىامة من الأسهم الخاصة بالدؤسسات الدخوصصة )  يستحوذونالدستثمرين التأسيسيتُ الذين  ـ1

 % من أسهم شركة " بريتيش إيروباس" (. 57.4
، الإنتاجية في خوصصة الدؤسسات لتدعيم شراكتهمالعمال والدوظفتُ الذين شجعت الحكومات برامج ـ 2

 وبرفيز العنصر البشري من خلال إعطائهم الأولوية في شراء الأسهم وتقسيط قيم الأسهم... إلخ.
وذلك بالقيام بحملات إعلانية واسعة وطويلة الددى  ،الدستثمرين الخواص الصغار بهدف بعث رأسمالية شعبية ـ3

 لتشجيع الإقبال على الأوراق الدالية.
 ح لذم بامتلاك نسب معينة من الشركات المحلية.ـ الدستثمرون الأجانب الذين يسم4

 لزسوسا وكبتَا في قيمتها. ارتفاعاوقد شهدت أسعار أسهم شركات الدخوصصة     
كبتَا وبرسنت كفاءتها بشكل ملحوظ، كما أن توسيع الدلكية أدى   ارتفاعاح الشركات أربا ارتفعتكما     

في بصهور عريض، فبلغ عدد الدسالعتُ في "بريتيش تيليكوم " أواخر مارس  الاجتماعيإلذ نشر رأس الدال 
% من  25 مساىم أغلبهم عبارة عن مستثمرين صغار، ورغم أنهم لؽلكون نسبة 2700000تقريبا  1994

أسهم الشركة في ىذا العدد  انتشارأن % للدولة، إلا  1ولمستثمرين التأسيسيتُ % ل 74نسبة الأسهم و
  لصاحا كبتَا لصغار الددخرين.الضخم يعتبر

مؤشر"  ىو الرقم القياسي الذي حققو% و  60وارتفعت أسهم أسعار الشركات البريطانية بنسبة فاقت      
 شركة. 500الفنيانشل تالؽز" الذي يغطي 

 وقد ساعد ىذه الدول في إبسام تلك العمليات بنجاح:     
 .* الإعداد الجيد للشركات الدرشحة للخوصصة    
 * تكليف مدراء أكفاء بتسيتَ الدؤسسات قبل وأثناء عملية الخوصصة.    
 الأعداد الكبتَة للأسهم الدعروضة للبيع والتداول. لاستيعاب* توفر أسواق مالية كفؤة وواسعة     

 بالنسة للدول النامية: -ثانيا
في كل أقطار العالد، النامية والدتقدمة على حد سواء، إذ بزتلف في الأقطار  تسارعت عمليات الخوصصة     

النامية عنها في الدتقدمة، بكونها كانت تستخدم كوسيلة للسيطرة على الأسعار والعمالة، كما أن نسبة 
 سابقا. الاشتًاكيةأكبر وأعظم خاصة الدول  ىاذاستحوا
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نية كانت رائدة في عملية الخوصصة بتُ الدول النامية ونتج عنها مع الإشارة إلذ أن دول أمريكا اللاتي     
الضرائب ه الدول من بيع ىذه الدؤسسات و ذوبرسن للإنتاجية وزيادة في مداخيل ى الاستثماراتفي  ارتفاع

 الدالية. قالأسواالدفروضة عليها وتوسع 
 ه الدول بإجراءات للتحول إلذ القطاع الخاص منها:ذوىكذا قامت ى     
 بالدزادات العلنية أو برويلها إلذ شركات مسالعة.و * رد الدمتلكات إلذ الدلاك الأصليتُ     

لؽكن إسقاطها مباشرة على   لكن حتى وإن لصحت الخوصصة نسبيا في بعض الدول وإن كانت نامية لا     
فالخوصصة برتاج إلذ  يك،لؽكن مقارنتها مثلا بدول ماليزيا والدكس فدول إفريقيا مثلا لا ،كل الدول النامية

 دعم سياسي قوي وقوانتُ ومؤسسات متطورة إضافة إلذ موارد بشرية وتقنية كافية.
ى تتطلب دمليار دولار سنويا، ل 200التحتية للدول النامية  البتٌالسنوية في  الاستثماراتويقدر حجم      

إلذ غاية  1988صة منعام كما قدرت الشركات الدخوص خوصصة ىذه القطاعات مسألة عملية وجادة.
مليار دولار، و شكلت خوصصة البتٌ  62كانت حصة كل دولة فيها    مليار دولار سنويا  185بـ  1992
 مليار دولار. 21% من لرموع قيم الشركات الدخوصصة، أي ما يعادل  34التحتية 

لار خلال نفس الفتًة، مليار دو  18.5وحجم الشركات الأجنبية في كل القطاعات في الدول النامية بلغت 
 والسياسية عموما. الاقتصاديةويعود لألعية الشركات الدخوصصة وبرستُ الأجواء 

وتواجو الدول النامية صعوبات كبتَة سواءا من ناحية عدم وجود أسواق مالية متطورة أو لوجود حساسية    
الدشروعات الحكومية إلذ الأجانب أو لرموعة لزددة من الدواطنتُ، كما أن الدافع الأساسي  انتقالمفرطة لضو 

للخوصصة في ىذه الدول يكمن في التخلص من الدشروعات الخاسرة، و التي تستنزف ميزانية الدولة و مصادر 
العالد الثالث، ورغم ذلك ، لذا لد برقق الخوصصة الأىداف الدرجوة منها في العديد من دول والاقتًاضالتمويل 

فرضت ىذه الدول التخلص من الدؤسسات العمومية بسبب مردوديتها الضعيفة قبل إعادة ىيكلتها وبأسعار 
 رمزية أحيانا.
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 الدطلب الثالث: دوافع الخوصصة
ليس مقصورا على الدول الصناعية، حيث لصد أن معظم دول العالد مهتمة  بدوضوع الخوصصة الاىتمامإن     

 12بهذا الدوضوع وذلك لعدة دوافع نذكر منها:
 :الاقتصاديةـ الدوافع 1       
ككل وىذا الأختَ لا لػدث بدجرد برويل الدلكية   الاقتصاديينتظر من الوحدات الدخوصصة برستُ الأداء     

الوحدات الدعنية فنيا،  من الإجراءات ألعها إعادة ىيكلة إلذ القطاع الخاص، ما لد يصاحب ىذا التحويل بصلة
بعامل  اىتماماكما أن القطاع الخاص لديو قدرات أفضل وىو أكثر  ماليا وإداريا وتوفتَ بيئة تنافسية فعلية.

كبتَا على سوق العمل في   تأثتَاوللخوصصة  .الاقتصاديةذا ما يؤدي إلذ برستُ أداء الدؤسسات ىالربحية، و 
الددى الطويل والددى القصتَ، ففي الددى القصتَ تعمل في ابذاه زيادة معدل البطالة جراء إعادة ىيكلة 

الخوصصة إلذ القضاء على  الدؤسسات العمومية والتي تتميز بوجود عمالة فائضة. أما على الددى الطويل فتؤدي
البطالة بشكل تدرلغي، وذلك بسبب ظهور شركات وفروع جديدة بسبب الدنافسة النابذة عن الخوصصة، وىذا 

، حيث أن زيادة فرص العمل يؤدي إلذ زيادة في الدخل والرفاىية وتوزيع الثروة اقتصاديما يؤدي إلذ انتعاش 
وبرستُ لرال التمويل، كما أن الخوصصة تؤدي إلذ كسر  خارللاد بدوره يؤدي إلذ رفع الديل الحدي وىذا

على أساس كونها لزتكرة ثم قامت  BRITISH GAZكما فعلت بريطانيا، حيث قسمت شركة   الاحتكار
 ببيعها للجمهور.

 ـ الدوافع الدالية:2   
ذلك بتقليص النفقات التي كانت توجو و قيام الدولة بعمليات الخوصصة يؤثر إلغابا على ماليتها العامة    

لدعم القطاع العام وبالتالر بزفيض العجز، بالإضافة إلذ زيادة الإيرادات الدتًتبة عن بيع الدؤسسات، والضرائب 
التي تفرض عليها بعد برويلها للقطاع الخاص، كما أن الخوصصة تؤدي إلذ بزفيض عبء الدديونية الخارجية 

 (. DEBT SWAPS)  استثمارات بتحويل جزء من الديون إلذ
 :والاجتماعيةـ الدوافع السياسية 3   

 التي أدت إلذ ترويج الخوصصة نذكر منها: الاجتماعيةىناك العديد من الدوافع السياسية و 
 استخدامهاإلذ  والاشتًاكيتُوالتي لؽيل البتَوقراطيتُ  ،تؤدي الخوصصة إلذ القضاء على الشعارات السياسية -

 باعتبارىا تستخدم الطبقات الكادحة.
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 ،ىناك الجانب العملي السياسي والذي يهدف إلذ خلق قاعدة الدعم الشعبي لحكومة أو سياسة معينة -
العدد الأكبر من أفراد الشعب فرصة الدشاركة في ملكية الدؤسسات  إعطاءبأن  الاعتقادوذلك ناتج عن 

 . الانتخابيةسوف يؤدي إلذ كيب أصواتهم  الاقتصادية
وبالتالر توزيع  ،الذي يهدف إلذ خلق طبقة أكبر من مالكي الأسهم والاجتماعيىناك الجانب السياسي  -

  الثروة بأكثر عدالة.
والقضاء على ، إذا الخوصصة وسيلة لتحقيق مزيد من الحرية الشخصية وإلغاد الحافز الشخصي على الإنتاج    

 داخل لرالات العمل. في السلوك انضباطالسلبية وبرقيق 
 الدطلب الرابع: أهداف الخوصصة

 لؽكن إلغازىا فيما يلي:    
إن أىم ما ترمي إليو الخوصصة ىو كفاءة الدؤسسات، وذلك بإدخالذا إلذ وسط  ـ رفع كفاءة الدؤسسات:1

 تنافسي بذمعها بالكثتَ من الدؤسسات الشبيهة.
ومن الأمثلة الواقعية عن برستُ الكفاءة الإنتاجية للمؤسسات الدخوصصة وىذا ما حصل لشركة     

JAGUAR  1988إلذ  1987% من سنة  80الكفاءة الإنتاجية بأكثر من  ارتفعتالبريطانية حيث 
 % إذا ما أخدت ىذه الأختَة في الحسبان. 150وبأكثر من  الاعتباربدون أخد التحسن في النوعية بعتُ 

ماليزيا، ، مؤسسة بست خوصصتها في بريطانيا 12وكذلك في دراسة للبنك العالدي تبتُ أنو من بتُ     
الدكسيك والتشيلي، فإن مؤسسة واحدة ىي شركة الطتَان الدكسيكية قد حققت نتائج سلبية بعد 

ى فقد حققت نتائج إلغابية للغاية وصلت في بعض الحالات إلذ مستويات خوصصتها، أما الدؤسسات الأخر 
 %( مقارنة بالفتًة السابقة لخوصصتها. 155) شركة السلكية و اللاسلكية للشيليغتَ متوقعة، مثل ال

يعتبر مستوى التكاليف بصفة عامة من الدؤشرات الجيدة في برديد ربحية الدشروع، لذذا ـ تخفيض التكاليف: 2
ذكر الدراسة الديدانية تل الخوصصة على بزفيض التكاليف في الدؤسسات الدخوصصة قدر الإمكان، وىنا تعم

% عنها في  60أ والتي أثبتت أن إمساك ومتابعة الدفاتر المحاسبية الخاصة أقل تكلفة بـ  .م .التي أجريت في و
 الدؤسسات العامة.

أسعار ي يريد سلع ذات جودة عالية و ذرية الدستهلك البساشيا مع نظ ـ تحسين نوعية الدنتجات والخدمات:3
، فإن الدؤسسات الدخوصصة تعمل جاىدة على برستُ نوعية خدماتها ومنتوجاتها الدقدمة ةمنخفض
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للمستهلك، كما أن الوسط التنافسي يرغمها على تقدیم أفضل ما عندىا وبأسعار معقولة، وىذا ما يقرر 
 .بالانسحاالنجاح أو 

تو الأختَة وسيلة لتسويق اسالعت الخوصصة في تنمية وتطوير الأسواق الدالية لأن ى الأسواق الدالية:ـ تطوير 4
وتداول الأسهم ) الدطروحة من قبل الشركات الدخوصصة(، كما أنها توفر السيولة لتلك الأسهم لشا لغعل 

 .ن يقبلون عليهايالدستثمر 
 الدطلب الخامس: مراحل تطبيق الخوصصة

 13إلغازىا كما يلي:لؽكن     
  :تعيين هيئة مكلفة بعملية الخوصصة -1    

من الخطوات الذامة والضرورية لنجاح عملية الخوصصة ىي إنشاء ىيئة رسمية برافظ على توفتَ الشروط      
الخوصصة، وتتجلى ألعية ىذه الذيئة في تعظيم إيرادات عملية  ،لية في الشفافية الكاملةملإبسام تلك الع اللازمة

الدولة باحتكار  احتكار، تفاديا للمحسوبية والتلاعب واستبدال والانضباطوإبسامها في ظروف بستاز بالشفافية 
 أفراد معينتُ.

 اع العام:طوتصنيف وحدات الق اختيار -2
تباين وعدم بذانس وحدات القطاع العام الذي يظهر في أرباحها وديونها، ومدى مسالعتها في  إن    

 الإيرادات والدصروفات العامة للدولة، وبالتالر وجب تصنيف وحدات القطاع العام الدراد تصنيفها إلذ:
 وىذه تبقى في يد الدولة. وقابلة للبقاء: استراتيجيةأـ مؤسسات 

 برافظ عليها الدولة مع لزاولة إصلاحها. :ولا تحقق نتائج إيجابية جيةاستراتيب ـ مؤسسات 
 وىذه تصفى. وغير قابلة للبقاء: استراتيجيةج ـ مؤسسات غير 
 وىي التي تشملها عملية الخوصصة. :وتحقق نتائج إيجابية استراتيجيةد ـ مؤسسات غير 

 ىي الدؤسسات الدذكورة في الدرتبة الرابعة.و  ة،ا لزددا من الدؤسسات لؼضع للخوصصوىذا يبتُ بأنو ىناك نوع
 عملية تقييم الوحدات الدراد خوصصتها -3
خاصة  وتتمثلالفعلي  للتنفيذبعد برديد الشركات ذات الجدوى التي لؽكن خوصصتها، لابد من وسائل      

في برديد رأس مال الشركة، وعدد الأسهم العادية الدراد إصدارىا، وبالتالر سعر السهم الواحد، بالإضافة إلذ 
 معالجة ىيكل بسويل الدؤسسة.
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 عدة شركات متكاملة اندماجدراسة جدوى  -4
ىو عملية بذميع كل الوسائل والنشاطات لعدة مؤسسات عن طريق خلق مؤسسة جديدة،  الاندماجإن     

وتؤدي العملية إلذ تكامل قدرات الشركة النابذة، وبرقيق وفرات تشغيلية بالإضافة إلذ وفرات إنتاجية، وقد 
 .الاندماجتكون الخوصصة مناسبة لدمج شركتتُ أو أكثر لتحقيق مزايا 

 الإجراءات الدصاحبة لتطبيق سياسة الخوصصة -5
لابد لنجاح عملية الخوصصة أن يقدم الدستثمرين المحليتُ وحتى الأجانب على شراء الأوراق الدالية الصادرة    

عن ىذه الشركات، ويكون ذلك حال وجود ثقة لدى الدستثمرين بأن برقيق الأوراق الدالية عائدا متوقعا 
العام و خاصة  الاستثمارقة لغب إعادة النظر في تعديل الأنظمة والقوانتُ الدؤثرة في مناخ لإلغاد جو ثو مقبولا، 

 الدتعلقة بكفاءة الأسواق الدالية، وكذلك الرقابة على تدفقات الأموال الأجنبية والتسعتَ والنظام الضريبي.
 طرق الخوصصة -6

 لزددة لؽكن تطبيقها في كل البلدان،لكل بلد خصوصية في تطبيق الخوصصة، فليس ىناك طريقة     
 14:سنحاول التعرض لبعض الطرق الأكثر ألعية وشيوعا في عملية الخوصصةو 

 ( O p vالإكتتاب )العرض العام للبيع  -   
إذ يقتضي تقسيم رأس  ) الدولة ( في شركة ما عن عدد معتُ من الأسهم للجمهور، ساىمالدمتل في بزلي تت   

بنسبة معينة بسنح للقطاع  معتُ من الأسهم، تباع بطريقة خاصة في الأسواق الدالية،مال الشركة إلذ عدد 
ومن أىم العروض العامة للبيع كانت في الثمانينات وجرت في فرنسا أثناء قيامها بعملية الخوصصة  الخاص.

طريقة من سهولة % من أسهم ىذه الشركات بدا بستاز بو ىذه ال 70لكبريات شركاتها الوطنية، وقد بست بنسبة 
شفافية ومرونة، وتقوم على برديد قيمة الشركة وبرديد وتوحيد السعر مسبقا لاستعمالو في تلبية طلبات الشراء، 

 وتكون ىذه العملية أصعب في الدول التي لا تتوفر على سوق مالية بدستوى كاف من الفعالية والشفافية.
 يقة:ويشتًط في الدؤسسة الدراد خوصصتها بهذه الطر    

التسيتَي علومات كافية من الجانب الدالر و أن برقق حجما معتبرا ونتائج سابقة مقبولة ومتوقعة، مع وجود م
 لذا.
 ( V P Aالبيع الخاص للأسهم )  -
بو من شفافية حيث تبدأ بعرض مزادي تنافسي على  ىذه الطريقة كثتَا في الخوصصة، لدا بستاز استعملت    

وىي من الطرق التي تستعمل  ،...(ستثمارالا)أفراد، مؤسسات مالية، صناديق  الدستثمرينالشركة بإعلام كافة 
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ىي أقرب إلذ الدزاد ة أصلا، أو لديها سوق غتَ فعال و أكثر فأكثر في الدول التي لا تتوفر على أسواق مالي
 الحصة التي يريدىا في أي شركة كانت. امتلاكلػقق لأي مستثمر  ،العلتٍ

 الإدارة خوصصة - 
وتعرف أيضا بعقد الإدارة، وىي نقل إدارة الشركة العامة إلذ القطاع الخاص مع بقاء حق الدلكية في يد    

الدولة، ويعتبرىا البعض بدثابة إعداد الدؤسسات العمومية للخوصصة، فاحتفاظ الدولة بدلكية الدؤسسة لددة 
للرفع من أدائها وبرصيل  ،برت تصرف إدارة خاصةمعينة يكفل لذا التمويل الضروري لستَورتها، مع وضعها 

  نتائجها. 
 SWAPS  الخوصصة عن طريق شراء الديون  -

تثقل الديون الخارجية كاىن الدول النامية، ولشركاتها العمومية نصيب منها، ولذا نشطت ىذه الطريقة في     
الديون إلذ مسالعات مباشرة، أي أنو ىذه الدول خاصة دول أمريكا اللاتينية، وتعرف باستبدال أو برويل 

بإمكان بنك أو مؤسسة مالية دائنة للدولة، أو شركة أن يصبح مسالعا فيها مقابل التخلي عن ىذه الديون أو 
 جزء منها.

بورق مسالعة بامتلاك الخزينة العمومية أو أي بنك لزلي لجزء من  استبدالذاأما الديون الداخلية فيمكن     
لقسط من ديونها، وىذه الطريقة تهم الدول النامية وذلك بدبادلة أو شراء الديون  استثمارالدؤسسة، أو شراء أي 

 ككل.  والاقتصادعلى الدؤسسات  ئبدسالعات في الشركات على اعتبار أن ىذه الديون تشكل عب
 عن طريق البورصةالخوصصة  -
ها البورصة في إبسام العملية، أي لغب تقييد الشركة لالخوصصة عن طريق الأسهم ىي من الطرق التي تستعم   

في البورصة لتداول أسهم الدؤسسات بعد ذلك، أي نشر رأس مالذا في الجمهور وذلك ببيع ىذه الأسهم في 
 السوق الأولية وذك بتوفتَ شروط معينة.
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 الثالث: البنوك الإسلامية الدبحث
إن البنوك الاسلامية ىي الدؤسسات التي يتوافق عملها مع الشريعة الإسلامية، وسنحاول فيما يلي تبيان    

  بصيع الدفاىيم والدتغتَات الدرتبطة بو. 
 تعريف البنوك الإسلامية الدطلب الأول:

  15لؽكن تعريفها كما يلي:       
ذلك البنك أو الدؤسسة التي ينص قانون إنشائها ونظامها الأساسي صراحة على الالتزام  البنك الإسلامي هو:

 بدبادئ الشريعة الإسلامية، وعلى التعامل بالفائدة أخذا وعطاء.
مؤسسات مالية إسلامية تقوم بأداء الخدمات الدصرفية الإسلامية ىي عبارة عن:  البنوكلؽكن القول أن     

لات الدختلفة، في ضوء قواعد وأحكام الشريعة الإسلامية اأعمال التمويل والاستثمار في المج والدالية، كما تباشر
بهدف الدسالعة في غرس القيم والأخلاق الإسلامية في لرال الدعاملات والدساعدة في برقيق التنمية الاجتماعية 

ة والكرلؽة للأمة الإسلامية، حيث تقوم يبوالاقتصادية من تشغيل الأموال بقصد الدسالعة في برقيق الحياة الط
 رئيسية:  مبادئعلى ثلاث 

 عدم التبادل النقود بالنقود.  -
 لا تبيع مالا بسلك. -
 استبعاد الفائدة الربوية. -

 الدطلب الثاني  خصائص وأهداف البنوك الإسلامية
 16للبنوك الاسلامية العديد من الخصائص والاىداف لؽكن إلغازىا فيما يلي:    
 خصائص البنوك الإسلامية  أولا:    
 تتميز الدصارف الإسلامية عن يرىا من الدصارف التقليدية بدجموعة من الخصائص منها:     
 :أي استبعاد التعامل بالفائدة وذلك يعود إلذ برریم الربا في الشريعة الإسلامية  استبعاد الفائدة الربوية

 وبدون ىذه الديزة يصبح الدصرف كأي مصرف ربوي أخر.
 :تسعى البنوك الاسلامية للاستثمار في الدشاريع الحلال التي برقق النفع  الاستثمار في الدشاريع الحلال

لنظام التقليدي الذي يسعى إلذ برقيق أعلى سعر فائدة لشكن دون للمجتمع، وىذا ما لغعلها لشيز ة عن ا
 الاىتمام إلذ طبيعة الدشاريع إذا كانت نافعة أو ضارة للمجتمع.
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 :تسعى البنوك الإسلامية إلذ برقيق مشاريع استثمارية حقيقية  ربط التنمية الاقتصادية بالاجتماعية
ة النشاط الاقتصادي، مراعية في ذلك البعد الاجتماعي تتوافق مع الضوابط الشرعية وتساىم في برقيق عجل

 من خلال تلبية حاجات فعلية للمجتمع. 
 :إن الدصارف الإسلامية تقوم على إتباع أحكام الشريعة الإسلامية وبالتالر  الالتزام بالقيم الإسلامية

يدفعها إلذ استثمار وبسويل  بصيع أعمالذا تكون مقيدة بقاعدة الحلال والحرام التي لػددىا الإسلام، وىذا ما
 الدشاريع التي برقق الدنفعة العامة للمجتمع والاقتصاد ككل.

 : أهداف البنوك الإسلامية ثانيا
       17إن ىناك العديد من الأىداف التي تؤدي إلذ برقيق نشاط الدصارف الإسلامية ألعها فيما يلي:    
 :يعتبر ىذا الذدف من أىم أىداف الدصارف الإسلامية، حيث ترجع ألعيتو إلذ  جذب الودائع وتنميتها

عدم تعطيل الأموال واستثمارىا، بدا يعود بالأرباح على المجتمع الإسلامي وأفراده، وتعد الودائع الدصدر الرئيسي 
 لدصادر الأموال في الدصرف الإسلامي.

 :الأساسية في عمل نشاط البنوك الإسلامية، والدصدر  يعتبر استثمار الأموال الركيزة استثمار الأموال
 الرئيسي لتحقيق الأرباح، وتوجد العديد من صيغ التمويل الشرعية التي لؽكن استخدامها في البنوك الإسلامية.

 :وىي الأرباح النابذة عن عمليات الاستثمار والعمليات الدصرفية، وذلك حتى يستطيع  تحقيق الأرباح
 الدنافسة والاستمرار في السوق الدصرفي.

 :تعمل البنوك الإسلامية على برستُ مستوى الخدمات التي تقدمها لجلب أكبر  تقديم الخدمات الدصرفية
رات التي بسكنها من استغلال لستلف الفرص عدد من الدتعاملتُ، وبهذا تستقطب أكبر عدد من الددخ

 الاستثمارية الدتاحة.
 :البنوك الإسلامية ملزمة على بسويل أصحاب العجز، من خلال أساليب  توفير التمويل للمستثمرين

 بسويلية متعددة تتوافق مع ضوابط وأحكام الشريعة الإسلامية. 
 :لغب على الدصارف الإسلامية أن تتولذ اىتماما كبتَا لتحقيق عنصر الأمان  تحقيق الأمان للمودعين

للمتعاملتُ معها، كون أم الدخاطر التي يتعرضون لذا في الدصارف الإسلامية أكبر مقارنة مع البنوك التقليدية التي 
 تضمن لذم أصل لودائع. 
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 الدطلب الثالث: صيغ التمويل في الدصارف الإسلامية 
 ىناك العديد من الصيغ الدتعلقة بالتمويل في الدصارف الاسلامية، لؽكن توضيحها كما يلي:    

 صيغ التمويل طويل الأجل )الدضاربة، الدشاركة( أولا:
  18سنوجزىا فيما يلي:    

 صيغ التمويل بالدضاربة:  .1
الدضاربة ىي عقد بتُ الطرفتُ أحدلعا صاحب الدال وىو الذي يشارك بدالو،  تعريف التمويل بالدضاربة: 1.1

والآخر يأخذ دور الدضارب بهذه الأموال فيشارك بعملو وجهده وخبرتو، فإذا برققت الأرباح يتم تقسيمها بناءا 
من الدضارب  على ما تم الاتفاق عليو في العقد، أما الخسارة فتقع على صاحب الدال إذا لد يكن ىناك تقصتَ

  .في عملو، ولؼسر الدضارب جهده ووقتو
 شروط التمويل بصيغة الدضاربة:  2.1
 أن يكون رأس الدال من النقود؛ 
 أن يكون رأس الدال معلوما من حيث الدقدار والصفة؛ 
 أن لا يكون رأس الدال دينا في ذمة الدضارب؛ 
 يتم برديد نصيب كل من رب الدال والدضارب من الربح عند التعاقد؛ أن 
  أن يتم تسليم رأس الدال للمضارب على أن يكون أمينا علية لا ضامنا علية؛ 
 .أن يكون للمضارب الحق في تصرف الدال ودارتو دون تدخل من صاحب الدال 
 صيغ التمويل بالدشاركة  .2

شاركة عقد بتُ طرفتُ أو أكثر، يساىم كل منهم بنسبة معينة من الد تعريف صيغ التمويل بالدشاركة: 1.2
بحيث يتم اقتسام الأرباح المحققة من الدشروع وفق ما تم الاتفاق عليو على أن تشتًك بصيع الأطراف  ،رأس الدال

في الخسارة النابذة حسب مسالعة كل شخص، وتعتبر أسلوبا من أساليب التمويل الدستخدمة في الدصارف 
 سلامية التي تدخل كشريك بنسبة من رأس الدال في الدشاريع التي تراىا مناسبة.الإ

 شروط التمويل بصيغة الدشاركة:  2.2
 أن يكون رأس الدال معلوما، ولا يشتًط تساوي حصة كل شريك؛ 
 أن يتم تقدیم رأس الدال من الأطراف دون ان يكون دينا في ذمة أحد الشركاء؛ 
 يتم برديد نصيب كل شريك من الربح؛ أن 
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 أن يبتٍ عقد الدشاركة على الوكالة والأمانة؛ 
 : صيغ التمويل متوسط الأجل )الإجارة ؛ البيع الآجل، الاستصناع(ثانيا
  19سنوجزىا كما يلي:     

 صيغ التمويل بالإجارة .1
تعرف على أنها عقد يرد على منافع الأصول الدؤجرة، لزل العقد التي  تعريف صيغ التمويل بالإجارة: 1.1

 يسلمها الدؤجر للمستأجر لينتفع بها مقابل أجرة معلومة، حيث تبقى ملكية الأصول الدؤجرة لدى الدؤجر. 
 شروط التمويل بصيغ الإجارة:  2.1
 أن يكون الدؤجر مالكا للمنفعة؛ 
 أن يكون الثمن معلوما؛ 
 تكون مدة التأجتَ معلومة؛  أن  
  يتحمل الدؤجر كامل الدسؤوليات الدتعلقة بدلكية الأصل الدؤجرة وما يتابعها من ىلاك، على أن تقع

 مسؤوليات استخدامها على الدستأجر وحده. 
 صيغ التمويل بالبيع الآجل .2

في الحال مقابل دفع  يعرف على أنو بيع يتم فيو تسليم السلعة تعريف صيغ التمويل بالبيع الآجل: 1.2
الثمن فيو مؤجلا، حيث يكون فيو الدصرف الإسلامي بائعا، فيقوم بتسليم السلعة عند التعاقد، والعميل مشتًيا 

 يسدد بشن السلعة في تاريخ لاحق متفق عليو في العقد. 
 شروط التمويل بالبيع الآجل:  2.2
 ؛أن لا تكون السلعة الدباعة وبشنها من الأصناف الربّوية 
  أن يتم تسليم السلعة حال التعاقد لأن الثمن ىو الدؤجل؛ 
  لغب الاتفاق على بشن واحد لزدد، ومدة السداد وطريقتو في العقد؛ 
 .لا لػق للبائع الدطالبة بالسداد قبل التاريخ المحقق في العقد 
 صيغ التمويل بالاستصناع  .3

ىو عقد يلتزم فيو الصانع )البائع( بصنع سلعة معينة ذات  تعريف صيغ التمويل بالاستصناع: 1.3
مواصفات لػددىا الدستصنع )الدشتًي( يتم تسليمها في تاريخ معتُ،مقابل بشن يتفق عليو الطرفان على طريقة 

 تسديده. 
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  :شروط التمويل بالاستصناع 
 بيان جنس الدستصنع؛ 
 تقسيطو إلذ أقساط معلومة الآجال لغوز في عقد الاستصناع تأجيل الثمن كلو، أو. 

 صيغ التمويل قصيرة الأجل )الدرابحة، السلم، القرض الحسن( ثالثا:
  20سنوجزىا كما يلي:    
 صيغ التمويل بالدرابحة .1

تعرف الدرابحة على أنها بيع السلعة بالثمن الذي اشتًاىا بو وزيادة ربح  تعريف صيغ التمويل بالدرابحة: 1.1
 معلوم للعاقدين، وتعتبر شكل من أشكال التمويل التي تعتمدىا الدصارف الإسلامية.

 شروط التمويل بالدرابحة:2.1
 أن يكون بشن السلعة معلوما؛ 
  أن يكون الربح معلوما لأنو جزء من الثمن؛ 
 اضرا وبجميع الدواصفات الدتفق عليها في العقد؛أن يكون الدبيع ح 
  .أن يكون عقد البيع صحيحا خاليا من أي ربا 
 صيغ التمويل بالسلم .2

 ىو عقد يقوم فيو بتسليم بشن السلعة من الدشتًي عند التعاقد، السلم :بالسلمعريف صيغ التمويل ت 1.2
 تكون وفق الدواصفات المحددة في العقد.على أن يتم تسليم السلعة من قبل البائع في أجل معلوم حيث 

 شروط التمويل بالسلم: 2.2
 لغب أن لػدد لعقد السّلم أجل معلوم؛ 
 أن يتم تسليم بشن السلعة أثناء التعاقد؛ 
  لا لغوز الشرط الجزائي عند التأختَ في التسليم لأنو عبارة عن دين ولا لغوز اشتًاط الزيادة في الديون عند

 الـتأختَ.
 صيغ التمويل بالقرض الحسن .3

يعرف على أنو عقد بتُ طرفتُ أحدلعا الدقرض والاخر الدقتًض يتم  تعريف التمويل بالقرض الحسن: 1.3
بدوجبو دفع الدقرض للمقتًض مبلغا معينا على أن يقوم الأختَ برده في الزمان الدتفق عليو، دون أن لؽنح زيادة 

 عليو لأنها تعتبر ربا. 
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 يتبين ،الخارجي التمويل لشكل والعام وفقا الخاص القطاع بها يقوم التي الخارجية الاستثمارات تصنيف تعد    

 فيها يكون ،الأجل طويلة مشاريع بسويل في تتًكز التي الدباشرة الاستثمارات  وىي رئيسية أنواع ثلاثة ىناك أن

  الثابتة الأصول في الاستثمار عادة الخاص القطاع ويفضل ،فقط الدال رأس صاحب حق من الإشراف
 في التضخم يحدثها التي السلبية الآثار بذنب على القدرة جهة، وبسنح من إضافيا دخلا تولد التي ،)العقارات(

 لدصلحة استًاتيجية مرونة من النوع لذذا ما ورغم ى،أخر  جهة من فيها الدستثمر الدولة في النقدية الأصول قيمة

 ،فيها الدستثمر للدولة والنقدية الدالية السلطات قبل من الوطنية للرقابة يخضع قد نوأ إلا ،الدال رأس صاحب
 الأسهم(التجارية  الأوراق سوق في النقدية الخارجية الاستثمارات أما .السوق ىذا ضيق إلى ضافةإ

 ويطلق ،الأجل لفتًات قصيرة  التجارية للأوراق  الدولية السوق في النقدية الأموال رؤوس تستثمر ،)والسندات

 النقدية الاستثمارات من النوع ىذا يخص فيما والدلاحظ  .الاستثمارات حافظة الاستثمار من النوع ىذا على

 معينة نسبة بتملك ، إلا)العرب وبخاصة(للأجانب  تسمح لا قد الدول بعض في الدالية الأوراق قوانين أن ىو

 حكامالأ من العديد ضده تطبق بذاوز أي وأن ،شركاتها لإحدى الدتداولة أو الدصدرة الأسهم اجمالي من

 بالعملات الدقومة روضقال تقديم في تتمثل التي الدالية الأسواق في النقدية الخارجية الاستثمارات وكذا د،والقيو 

 النقدية الاستثمارات ىذه . وتتميز)الجنسيات الدتعددة( الكبرى الدالية والدؤسسات الحكومات قبل من الدولية

 ومن الضرائب من إعفائها إلى إضافة ا،فيه الدستثمر الدولة لدى والدالية النقدية السلطات لرقابة بزضع لا بأنها

 الأعضاء الدول لمجموعة الخارجية الاستثمارات أنواع مراجعة عند أنو بالدلاحظة والجدير .الخارجي التحويل قيود

 للدول المحلية الدالية الأسواق وكذلك الدولية الأسواق في الدالية الاستثمارات أن يتبين، الأوبك منظمة في

 في للاستثمار مرحليا الفائضة النفطية الأموال لاحتواء والأىم الأكبر الاستثماري المجال تشكل ،الصناعية
 الخارج.

 الدولية شهادات الايداع: ولالأالمبحث 
ونبين الخصائص  ،الدالية العالدية وراقالأسواق أالدالية الدتداولة في  وراقالأتعد شهادات الايداع الدولية من      

صدار إ إجراءاتصدار تتميز عن إ إجراءاتوالتي تتمتع   خرىالدالية الأ وراقالأالتي بستاز بها عن غيرىا من 
ىذا  الدبحث  دراسةن إبالنظر للصفات التي تتمتع بها، لذا ف ،الدالية الأوراقسواق أالدالية في  لأوراقاغيرىا من 

تعريف شهادات الايداع  إلى ولالأفي الدطلب  حيث سنتطرق ،ولو من خلال ثلاثة مطالبنتنان أيتطلب 
 يداع الدولية. شهادات الإ أطرافوفي الدطلب الثالث  ،داع الدوليةيشهادات الإ لشيزاتوالدطلب الثاني  ،الدولية
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  ماهية شهادات الايداع: ولالأالمطلب 
والغير معمول بها  ،الدالية الحديثة والغير معروفة لدى الكثير من التشريعات لأوراقيداع من ان شهادات الإإ    

 .دقيقن لضدده بشكل أن التعرف عليها يتطلب إلذا ف ،سواقلأفي الكثير من ا
 إحدى بإصدارىاتقوم  ،سواق الدال الدوليةأداة مالية قابلة للتداول في أيداع ىي الإ شهادات :ولا: تعريفهاأ

ي من العملات أو أو دويتش بنك، بالدولار الامريكي أوف نيويورك أمثل بنك  ،و البنوك الدوليةأالدؤسسات 
 بالاتفاقوذلك  ،سهم المحليةبغطاء يقابلها من الأ الاحتفاظالسوق الحرة، مقابل في خرى الدتداولة جنبية الأالأ

 لك الشركة لدى وكيلوراق الدالية الخاصة بتيداع الأإويتم ، مع شركة مصدرة لزلية
 1صدار في الدعتاد يكون بنك لزلي.و بنك الإأيداع بنك الإ

عبارة عن صك أو وثيقة قابلة للتداول تصدر من البنك الدودع لديو والتي بسثل دليلا  :وعرفت أيضا بأنها     
 للأوراقعلى ملكية أسهم شركة ما يحتفظ بها البنك أو لرمدة لحسابو لدى مركز الإيداع و القيد الدركزي 

لة في الاسواق الحرة مقابل أو يقوم بإصدارىا أحد الدؤسسات أو البنوك الدولية بالعملة الأجنبية الدتداو ، الدالية
الاسهم المحلية المحفوظة لدى وكيل بنك الايداع أو الاصدار في حال كون الاسهم  بغطاء يقابلها من الاحتفاظ

الدالية ويتم بذميدىا لحساب البنك مصدر شهادة الايداع والقيد  وراقالأعائدة لشركة غير مسجلة في سوق 
ن خلال شهادات الايداع التي تقابلها او وفقا للأنظمة الدعمول بها حال الدركزي ولا يجوز التعامل بها إلا م

  2اصدار شهادات ايداع دولية.

داع والتي بسثل دليل على ملكية اسهم شركة يوثيقة قابلة للتداول يقوم بإصدارىا بنوك الإ :كما عرفت بأنها    
 لديو في الاسواق المحلية للإصدار.يحتفظ بها البنك وتكون الاسهم لزفوظة في عهدة البنك الدودع 

 نواع شهادات الايداعأثانيا : 
 شهادات الإيداع، سنوجزىا كما يلي:  نوعان منىناك     
وىي تلك الشهادات التي يتم إصدارىا وتداولذا في و.م.أ مقابل ايداع الاوراق  مريكية:يداع الأشهادات الإ-

 الدالية لإحدى الشركات الأجنبية.
وىي تلك الشهادات التي يتم إصدارىا وتداولذا في أثر من سوق مالي من  الإيداع الدولية: شهادات -

 أسواق الدال الدولية "خاصة في أوروبا" وذلك وفقا لشروط ومتطلبات تلك الأسواق.
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 يداعهم عناصر وخصائص شهادات الإأثالثا: 
 الشركات المصدرة:  – أ

هادات الإيداع مقابل أسهمها المحلية نتائج أعمال قوية وسجل يوضح لابد أن يكون لشركات الدصدرة لش     
الأداء الجيد على مدار ثلاث سنوات سابقة للإصدار، وتقوم ىذه الشركات عادة عن طريق بنوك الحفظ المحلية 

ومواعيد بتزويد بنوك الإيداع وحملة شهادات الإيداع الدولية بالدعلومات الخاصة بالشركة مثل التقارير السنوية 
 وقرارات الجمعيات العامة والقرارات الخاصة بالشركة.

 عملية الاصدار: –ب 
تصدر شهادات الايداع بالدولار الأمريكي أو أي عملة يتم تداولذا بالسوق الحرة في حين أن الأسهم      

 لدصدرة.المحلية تكون عادة بالعملة المحلية لشا يلغي لساطر سعر الصرف التي قد تواجهها الشركة ا
 القيد في البورصة: –ج 

تصدر شهادات الايداع بالسوق الخارجي ويتم قيدىا بالبورصات العالدية مثل بورصة لندن وبورصة نيويورك      
 اللتان تعتبران من أكبر البورصات التي تقيد الأوراق الدالية الأجنبية بالإضافة إلى بورصة طوكيو وباريس.

 التسوية والمقاصة: –د 
تتم إجراء التسوية والدقاصة من خلال أنظمة متعارف عليها دوليا مثل يوروكلير وكلير ستًيم في أروبا ونظام      

 دي تي سي في و.م.أ.
 الأرباح: –ه 
تقوم الشركة الدصدرة بتوزيع الارباح بالعملة المحلية في حين يقوم بنك الايداع الدولي بتحويل تلك الارباح     

مريكي أو العملات الاجنبية الاخرى وتوزيعها على ملاك شهادات الإيداع بعد خصم الضرائب إلى الدولار الا
 إن وجدت.

 حرية التداول:  –و 
 تتصف شهادات الإيداع الدولية بحرية التداول حيث يقوم الأجانب بتداولذا بحرية في أسواق الدال الدولية.    
 شراء وبيع واستبدال شهادات الإيداع: –ي 
يدكن لحامل شهادات الايداع الدولية القيام ببيعها في السوق الدالي العالدي واستبدال اموالو الدستثمرة كما     

 3يدكن لو الغاء شهاداتو واستبدالذا بالأسهم المحلية التي يدكن تداولذا في السوق المحلي بالعملة المحلية.
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 الطلب على شهادات الإيداع: –خ 
ينتج الطلب على شهادات الايداع الدولية عن رغبة الدستثمرين افرادا كانوا ومؤسسات في تنويع لزافظهم      

 4الدالية دوليا لكي تزيد العوائد من تلك المحافظ مع تقليل الدخاطر.
 :المطلب الثاني: مديزات شهادات الايداع الدولية
 لشركات المصدرة:أولا: مديزات شهادات الايداع الدولية بالنسبة ل

 5وتتمثل في:     
 توسيع قاعدة الدساهمين والانتشار في الأسواق الدولية. -

ضمان وسيلة مرنة للتمويل في الدستقبل من الاسواق الدولية خصوصا في حالة قيام الشركة بإصدار  -
 جديد على شكل شهادات إيداع دولية.

وزيادة سيولة  كثر تنوعا من الدستثمرينأكبر و أتوسيع نطاق سوق تداول الاسهم عن طريق قاعدة  -
 السهم المحلية.

تعد فرصة جيدة لعرض نشاط الشركة الدصدرة في الاسواق الدولية لشا يعود بالفائدة على أعمال  -
 الشركة ويوفر لذا دعما قويا.

 تعد وسيلة فعالة لنشر الدعلومات والبيانات الخاصة بالشركة الدصدرة في الأسواق الدولية. -

 تلك الأداة الدالية بحرية التداول في أسواق الدال الدولية. تتميز  -

 تعد شهادات الايداع الدولية من الادوات الدالية الدتداولة لدى الدستثمرين في الاسواق الدالية الدولية. -

 ثانيا : مديزات شهادات الايداع الدولية بالنسبة للمستثمرين 
درجة شفافية عالية وسهولة في اجراءات التسوية و الدقاصة من خلال انظمة متعارف عليها دوليا مثل  -

 يورو كلير وكلير ستًيم في أوروبا و نظام دي تي سي في و.م.أ.

سهولة عمليات البيع و الشراء بالكميات الدطلوبة لشا يوفر السيولة للمستثمرين و توفر للمستثمرين  -
 ي الاستثمار في سهم ما في بلد ما.أ ،تلاك الاسهم الأجنبيةأداة مناسبة لام

يحدد سعر شهادات الايداع الدولية و يتم تداولذا بالدولار الامريكي لشا يحد من لساطر تقلبات أسعار  -
 الصرف.

 الطفاض تكاليف التداول و الحفظ عنها في السوق المحلية.  -
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ار الأجنبي، فمثلا ىناك بعض البنوك وصناديق تتغلب شهادات الايداع الدولية على قيود الاستثم -
الاستثمار التي يدنعها النظام السياسي من الاستثمار مباشرة في الاوراق الدالية الاجنبية فتستثمر أموالذا 

 في شهادات الايداع الدولية 

6الاستفادة من اساليب التداول الدختلفة والتي من الدمكن عدم توافرىا في السوق المحلية. -
 

 طراف شهادات الايداع طلب الثالث: أالم
لكي يتم إصدار شهادات الايداع الدولية بنجاح لابد من تعاون عدد من الدؤسسات أو الاشخاص     

الاعتبارية مع الشركة الدصدرة ويكون لكل منهم دور لزدد في عملية الإصدار، ويدكن شرح الاطراف الاساسية 
 لية كما يلي :التي لذا علاقة بشهادات الايداع الدو 

ىي الشركة التي سوف تصدر شهادات إيداع مقابل أسهمها في الاسواق العالدية  الشركات المصدرة: -
 وىي تقوم بإعداد طلب لقيد وإصدار شهادات الإيداع. 

ىو الدسؤول عن تسويق شهادات الإيداع الدولية الخاصة  البنك المدير للإصدار "بنك الاستثمار ": -
 بالشركة الدصدرة، ويقدم استشارات للشركة الدصدرة فيما يخص أنواع الأوراق، سعرىا، عوائدىا ...

ىو البنك الذي تقوم الشركة الدصدرة بتكليفو بإصدار  يداع الدولي "بنك الحفظ الدولي ":بنك الإ -
سهم المحلية ويعتبر بنك اوف نيويورك ميلون ودويتش بنك من أكبر شهادات الايداع في مقابل الأ

 7.بنوك الإيداع لشهادات الإيداع الدولية

ىو البنك المحلي الذي يقوم بحفظ رصيد الاسهم المحلية الخاصة ببنك  يداع الدولي:وكيل بنك الإ -
الإيداع الدولي والتي تعتبر غطاء لشهادات الايداع الدصدرة ويتم اختياره من قبل بنك الإيداع الدولي 

 يداع.لى شهادات الإإيتعاون معو بصفة خاصة في اجراءات الاستبدال من و والذي 

داد القوائم الدالية طبقا للمعايير المحاسبية الدولية وتقديم الاستشارات ويقوم بإع مراجع الحسابات: -
 للشركة وخاصة الالتزام بقواعد الافصاح والشفافية وحوكمة الشركات. 

ويقوم بتقديم الاستشارات القانونية للشركة خاصة الالتزام بالقوانين  المستشار القانوني للإصدار: -
 عالدية. والقواعد الدطبقة في الأسواق ال

وتقوم بالتًويج لشهادات الإيداع الدصدرة من الشركة لعملائها في الأسواق العالدية،  شركات الوساطة: -
لشا يساعد على ضمان ووجود طلب قوي على شهادات الإيداع الدولية خاصة في الفتًة الأولى من 

 8تداولذا في الأسواق العالدية.
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 المبحث الثاني: القروض المشتركة 
 في ىذا الدبحث سوف نتطرق إلى ثلاث مطالب تنقسم إلى ما يلي:      

 طرافها أ: مفهوم القروض المشتركة و ولالمطلب الأ
 أولا: مفهوم القروض المشتركة

تعرف القروض الدشتًكة أو قروض التجمع البنكي كما يسميها بعض الاقتصاديين الداليين بأنها قروض       
كبيرة القيمة نسبيا تنظم لصالح مقتًض معين، بدشاركة بين لرموعة من البنوك والدؤسسات التمويلية، وذلك إما 

كبيرة، أو لرغبة من الدقتًضين في توزيع   لوجود قيود ائتمانية برد من قدرة البنك الواحد على تقديم مبالغ
 لساطرىا أو الأمرين معا.

لقد ازداد استخدام القروض الدشتًكة في السنوات الاخيرة، وذلك بسبب النمو الكبير في حجم الدشروعات     
تي لا المحلية والدولية وحاجتها في بسويل ضخم، وكذلك لكبر حجم الدخاطر الدلقاة على عاتق البنك الواحد وال

 9يستطيع أن يتحملها بدفرده في ىذه الحالة.
 طراف القروض المشتركةثانيا: أ
 يوجد ثلاث أطراف أساسية لكل عملية بذمع بنكي أو قرض مشتًك، لكل منهم دور وىدف لزدد ىم:     

 المقترض: – 1
من الإجراءات  يهدف دائما الى الحصول على حاجتو من التمويل في أقصر وقت لشكن وبأقل ما يدكن     

وبأرخص تكلفة وذلك على الددى القصير، أما على الددى الطويل فيهدف إلى المحافظة على سمعتو الدالية 
وبرسين مركزه الائتماني في الأسواق الدالية ويتحقق ذلك من خلال تقديم الدقتًض الدعلومات الكافية للبنك 

 الرائد للقيام بهذه الدهمة.
 البنوك المشاركة: – 2
تهتم البوك الدشاركة بالتحقق من وجود العناصر الاساسية للإقراض مثل ملاءة الدقتًض، سمعتو الائتمانية،      

توفر إرادة ناجحة، وقدرة الدقتًض على الإنتاج والدنافسة حتى يتمكن من تسديد قيمة الأقساط والفوائد في 
ض على سمعة البنك الرائد ومدى لصاحو لأنو سيكون الدواعيد المحددة، كما تعتمد البنوك الدشاركة في ىذه القرو 

 راعيا لدصالح ىذه البنوك. 
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عدد البنوك التي سيتم دعوتها للمشاركة في قرض على ضوء عدة اعتبارات منها: الوضع الدالي  يتحدد     
للأسواق ومدى توفر السيولة لدى الجهاز الدصرفي، حجم القرض، وعلاقة الدقتًض بالسوق وسمعتو في الأوساط 

 الدالية.
 البنك الرائد أو المدير الأول: – 3

بتنظيم القرض الدشتًك من قبل الدقتًض وقد يكون ىناك أكثر من مدير  ىو البنك الذي يحمل تفويضا      
رئيسي واحد للقرض )يعتمد ذلك على حجم القرض(، يقوم البنك الرائد بجهد لشيز في البحث عن فرص 
الإقراض وفي نصح العميل بأفضل أشكال التمويل التي تناسبو، وفي تقديم عرض مدروس يتضمن الشروط 

 بالإضافة إلى تسويق القرض.الدناسبة للقرض 
ومن مصلحة الدقتًض ان يختار الددير الاول من بين البنوك التي تتمتع بخبرة واسعة و سجل ناجح في لرال      

تنظيم و ادارة القروض المجمعة لان وجود ىذه الصفات يشكل ضمانة للمقتًض للحصول على القرض بأفضل 
  10الشروط وفي الدوعد المحدد.

 ووثائقها شكال القروض المشتركة أالمطلب الثاني: 
 أولا: أشكالها

 ىناك لرموعة من اشكال القروض الدشتًكة نسردىا في ما يلي:       
 قرض لأجل محدد: – 1

ىي قروض ذات مواعيد لزددة الوفاء، وىنا لا يكون باستطاعة الدقتًض إعادة استغلال أو اقتًاض ما       
 سدده من أصل القرض.

 القرض المدور: – 2
ىي قروض ذات الأجل الدوار حيث يسمح للمقتًض التسديد وإعادة اقتًاض ما سدده في أي وقت      

خلال فتًة صلاحية القرض، ويفضل ىذا الشكل عندما تكون احتياجات القرض متذبذبة تبعا لعوامل معينة 
 11أو نتيجة لأسباب الغاية من التمويل.

 ثانيا: وثائقها
تتضمن عملية منح القرض الدشتًك عدة وثائق يجب اعدادىا نذكر منها على سبيل الدثال رسالة العرض،     

 الدذكرة الاعلامية، واتفاقية القرض.
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 همية القروض المشتركة أ: الثالثالمطلب 
 تتميز اهمية القروض الدشتًكة في ما يلي:    

 تنويع مصادر التمويل للمقتًض. -

سواء للمقتًض نتيجة ارتباط اسمو بدجموعة من البنوك الكبيرة لشا يعزز مكانتو في  الدعاية الدالية -
 السوق، وتوفر نفس الديزة لبقية البنوك الدشاركة في اتفاقية القرض. 

بسكن الدقتًض من الحصول على بسويل مالي كبير ضمن واحد لشا يخفض من تكلفة الاقراض،  -
  12.وتيسيرات في السداد

 الجهد والوقت الدبذول لأن الدقتًض سوف يتعامل مع بنك واحد في ىذه الاتفاقية. توفير -

بذنب البنوك للمشاكل الدتعلقة بالقيود الائتمانية الدفروضة من قبل السلطات النقدية، والتي برد من  -
 قدرة البنك الواحد على منح الدبالغ الكبيرة.

 شتًكة في بسويل القرض.توزيع لساطر الإقراض الائتماني بين البنوك الد -

إتاحة الفرصة للبنوك ذات الخبرة التسويقية المحدودة على الدشاركة في اتفاقيات ىذه القروض لشا  -
13يكسبها الخبرة والدعم.

 

 المبحث الثالث: السندات الدولية 
كبيرا جدا، من أكثر الدصطلحات تداولا في الفتًة الأخيرة ىو سوق السندات الدولية والذي انتشر بشكل       

نتًنت والحصول على معلومات أكثر عن الأسواق الدالية في جميع ألضاء العالم جعل سوق فبناء على انتشار الإ
السندات الدولية أكبر فرصة للمتداولين، والذي من خلالو يتم كسب عوائد أعلى وتنويع المحفظة التجارية، لشا 

أسعار الفائدة والعملة لأصحاب السندات والاستفادة من يسمح بظهور أدوات مالية جديدة مثل عقود تبادل 
الأسواق الخارجية، فالسند معروف أنو مستند قانوني تعتًف بو الجهة التي أصدرتو وتلتزم بدوجبو بدفع مبلغ 

كما تلتزم بدفع الفوائد الدنصوص عليها في  “سمية القيمة الإ” معين مقابل إقراض قيمة السند الدكتوبة عليو 
وبرسب أسعار الفائدة على أساس القيمة الاسمية للسند وبغض النظر عن اختلاف سعر السند في  السند

 14.بشكل مفصلما يأتي يسوق الأوراق الدالية، ولكن ماذا عن السندات الدولية؟ ىذا ما نورده ف
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 المطلب الأول: تعريف السندات الدولية وأهميتها

 أولا: تعريف السندات الدولية
لسندات الدولية على أنها السندات التي تصدر في بلد ما لصالح مقتًض أجنبي، وقد أصبحت تعرف ا    

السندات الدولية الآن من أىم التوظيفات الاستثمارية طويلة الأجل، لذلك أصبحت بسثل جانبا مهما في 
 .لزفظة الاستثمارات الدالية لأي مؤسسة

 يةأهمية السندات الدولثانيا: 

  :السندات الدولية إلى عدة عناصر ىي كالآتيترجع أهمية     

أن السندات الدولية ىي أداة ملائمة يدكن من خلالذا توظيف الأموال في لرالات مضمونة وقليلة  -1
 .الدخاطر

 تعتبر أيضا استثمارات طويلة الأجل لشا يجعلها تساىم في إعادة توزيع الددخرات على الدقرضين على -2
 الدستوى الدولي.

ا تعتبر السندات الدولية أداة ذات سيولة مرتفعة على الرغم من طول استحقاقها ومن ىنا يدكن التنازل كم -3
 .عنها في البيع في السوق الثانوية

 المطلب الثاني: أقسام السندات الدولية 
 .تنقسم السندات الدولية إلى ثلاث أقسام ىي السندات الأجنبية، والسندات الأوروبية، وسندات اليورو

      : السندات الأجنبيةأولا
تعرف السندات الأجنبية بأنها السندات التي يتم إصدارىا من قبل أشخاص غير مقيمين في الدولة التي يتم      

إصدار وتداول السندات فيها، فعلى سبيل الدثل فإن السندات الأجنبية التي يتم إصدارىا من أي كيان آخر 
ولو في سوق الولايات الدتحدة وتصدر ىذه السندات بعملة أخرى ويكون لذا غير الولايات الدتحدة يدكن تدا

 15.ألقاب لستلفة

 ثانيا سندات اليورو

وىي أيضا السندات التي يتم إصدارىا في عملة لستلفة عن عملة البلد التي يتم إصدار السندات بها، فعلى      
الأمريكي، بينما سندات اليورو مقومة بالين الياباني، سبيل الدثال لصد أن سندات اليورو دولار مقومة بالدولار 

وجميع ىذه السندات الدرتبطة باليورو بذمع بين عدة لشيزات أبرزىا أنها مكتتبة من قبل نقابة أو ىيئة دولية، 
 .وتعرض على مستثمرين من كل مكان في العالم
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     ثالثا السندات الأوروبية
ا وتداولذا في سوق السندات الأجنبية التابع بلد واحد أو أكثر، فهي ىي تلك السندات التي يتم إصدارى    

السندات التي يصدرىا الدقتًضون الدنتمون إلى دولة معينة خارج حدود دولتهم في سوق رأس الدال لدولة أخرى 
ببيع وبعملة بزتلف عن عملة الدولة التي يتم طرح السندات فيها، فعلى سبيل الدثال لو قامت شركة أمريكية 

16.السندات في لندن مقيمة بالدارك الألداني فإن ىذه السندات تعتبر سندات أوروبية
 

 المطلب الثالث: مزايا ومخاطر السندات الدولية
 17سوف نذكرىا فيما يلي:      

 ولا: مزايا السندات الدوليةأ

 عملات الإصدار حيث تصدر السندات الدولية بعملات لستلفة، فالدولار مثلا ىو العملة الدفضلة  تعدد - 1
 .ويليو الدارك الألداني

جمع الددخرات وإعادة توزيعها على نطاق دولي بحيث يقوم سوق السندات الدولية بتجميع الددخرات  - 2
تًضين الذين يفضلون ىذا النوع من الاقتًاض، وإعادة توزيعها على نطاق دولي واسع بين لستلف فئات الدق

فسوق السندات الدولية بذلك يعتبر حلقة الوصل بين الددخرات الدتوفرة عالديا والاحتياجات إلى مصادر طويلة 
  .الأجل

بستاز السندات الدولية السيولة العالية وإمكانية برويلها إلى نقود عن طريق بيعها عند الحاجة وتكون  - 3
 “ الدصارف والحكومات” مكفولة ومضمونة من قبل الجهة التي أصدرتها  السندات

انعدام حق الدراقبة والإشراف ففي بعض القروض يجد الدقرض نفسو لربرا على صرف القروض في أوجو  - 4
لزددة ولكن السندات الدولية عكس ذلك حيث لا تلتزم الجهة التي تم الإصدار منها بأوجو استثمار معين ولا 

 .مح بالدراقبة والإشراف على الدشاريع الدزمع تنفيذىاتس

 ر التعامل بالسندات الدوليةثانيا: مخاط

لاشك أن السندات الدولية تقوم بالعملات الدولية الدختلفة أي أن ىذا السوق مرتبط ارتباطا وثيقا       
ى قرارات الدستثمرين من جهة بأسواق العملات وما بها من اضطرابات وتقلبات، والتي من الدمكن أن تؤثر عل

وزيادة القيود من السلطات النقدية المحلية من جهة أخرى وذلك لحماية الاقتصاد الوطني من النتائج السلبية 
التي تصاحب التقلبات في الأسواق النقدية والدالية ومن ىذا أن سوق السندات الدولية مرتبط جوىريا بدا يسود 
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الاستقرار أو عدم الاستقرار وذلك من حيث العرض والطلب أو من حيث  سوق العملات الدولية من مظاىر
 18.أسعار الفائدة لدختلف الآجال
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إن العالم يشهد تطور غير مسبوق في العلاقات الاقتصادية والاجتماعية، ولا مجال لدولة أن تكون بمعزل     
عن العالم وخاصة في ظل الاتجاه الذي يسود العالم "العولمة"، مما يستوجب على كافة المجتمعات أن تتفاعل مع 

ل التجاري بأشكالو المختلفة، والذي يقوم على غيرىا لتحقيق مصالحها. وأساس العلاقات بين الدول ىو التباد
انتقال رؤوس الأموال بأشكالها المختلفة، وذلك تماشيا مع مصالحها ومتطلباتها وكافة الأنشطة التي تقوم بها 
المجتمعات، حيث يجب أن يكون ىناك نظام لكي يسهل عملية التبادل بين دول العالم بصورة منظمة لتحقيق 

للجوء إلى التمويل الدولي من طرف الدول وحكوماتها لتسوية اختلالات موازين حيث يتم ا مصالحها.
المدفوعات ومن أجل الدفاع على المستوى التوازني لسعر الصرف. كما يلجأ الأعوان الاقتصاديون إلى التمويل 

 المالية. و ر تقلبات أسعار الأصول النقدية لأغراض التغطية من مخاطالتحكيم، و الدولي لأغراض المضاربة و 

 خاصة علىإن تطور العمليات المصرفية الدولية ىي نتيجة التطور الذي حدث في اقتصاديات العالم و       
الجهاز المصرفي العالمي، لما شهده من ظهور نظام اقتصادي جديد وبروز علاقات ومصالح اقتصادية متشابكة 

 بين الدول.

 

 

 

 

 

 .خراآأولا و  لله والحمد إليو نصبوا كنا لما وفقنا قد نكون أن نسأل الله الأخير، وفي 
 

 

 

 

 .الله من وفضل بتوفيق انتهى    
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/ 2003عبد الدطلب عبد الحميد،  العولدة واقتصاديات البنوك ، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر،  .51
2004. 

 .2007الجامعية، الاسكندرية،  عبد الدطلب عبد الحميد، اقتصاديات النقود والبنوك، الدار .52
 .2000عبد الدطلب عبد الحميد، البنوك الشاملة، الدار الجامعية، الإسكندرية،  .53

عبد الدطلب عبد الحميد، العولدة واقتصاديات البنوك، الدار الجامعية للطباعة والنشر، الاسكندرية،  .54
 .2004مصر، 

، يعزلتووالثقافة للنشر ك، دار البنوت اعملياوية رلتجااري: الأوراق لتجان القانوح اشر، لعكيلياعزيز  .55
 .2007الأردن،

 .2000 مصر، ،لعربيةالنهضة ، دار الدصرفيةن الضمات اخطاباض، لدين عول اعلي جما .56
 .2012علي كنعان، النقود والصيرفة والسياسة النقدية، دار الدنهل اللبناني، بيروت،  .57

نظرة عامة على بعض القضايا، دار الجامعة الجديدة، عوض الله زينب حسين، الاقتصاد الدولي  .58
 .1999الإسكندرية، مصر، 

غازي عبد الرزاق النقاش، التمويل الدولي والعمليات الدصرفية الدولية، دار وائل للنشر والتوزيع، الطبعة  .59
 .2006الثانية، الأردن، 

 .2000ئل للنشر، الأردن، مؤيد عبد الرحمان النوري، إدارة البنوك، دار وا /فلاح حسن الحسيني .60

 .2004الأردن،  –، التمويل الدولي، دار الوراق للنشر والتوزيع، عمان فليح حسن خلف .61
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د لاعتمام افي نظاات لمستندل البنك في قبوالية و"مسؤت، لنعيماامصطفى د لزموفيصل  .62
 . 2005ردن، لأ، ا1، طيعزلتووائل للنشر ي"، دار والمستندا

سياسة صندوق النقد الدولي على توزيع الدخل القومي، منشأة الدعارف، كريمة محمد الزكي، آثار  .63
 .2004الاسكندرية، 

 .2004ماىر سكري، العمليات الدصرفية الخارجية، دار العامد للنشر و التوزيع، عمان، الطبعة الثانية،  .64

ردن، الطبعة الأ -ماىر كنج شكري/ مروان عوض، الدالية الدولية، دار الحامد للنشر والتوزيع، عمان .65
 .2004الأولى، 

لزسن أحمد الخضيري، العولدة الاجتياحية، لرموعة النيل العربية للطباعة والنشر و التوزيع، القاىرة،  .66
2001. 

 .1968ق، الوسيط في القانون التجاري، دار الجامعية، مصر، يلزسن شف .67
سة شباب الجامعة، دون طبعة، محمد ابراىيم عبد الرحيم، منظمات اقتصادية دولية في زمن العولدة، مؤس .68

 . 2008الإسكندرية، 

، 3محمد أيمن عزت الديداني، الإدارة التمويلية في الشركات، مكتبة العبيكان، الرياض، الإصدار الثاني، ط .69
 .1999الدملكة العربية السعودية، 

الجامعية الجزائر محمد راتول، الاقتصاد الدولي مفاتيح العلاقات الاقتصادية الدولية، ديوان الدطبوعات  .70
2018. 

 .2006محمد ساكر العربي، لزاضرات في الاقتصاد الدولي، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاىرة،  .71

محمد صالح الحناوي/ نهال فريد مصطفى/ جلال إبراىيم العيد، الاستثمار في الأسهم والسندات، دار  .72
 .2003 مصر، الجامعة،

 .2006ردن، لأفية الدولية، دار أسامة للنشر، الطبعة الثانية، امحمد لزمود حبش، إدارة العمليات الدصر  .73
محمد مطر، إدارة الاستثمارات، الإطار النظري والتطبيقات العمليةـــ الدكتبة الوطنية، عمان، الأردن،  .74

1993. 
لثقافة للنشر ، دار ا1ك، طلبنوت اعمليا، بعالر، المجلد الدصرفيةواية رلتجاالدوسوعة ، الكيلانيد الزمو .75

 .2008ن، عما، يعزتولوا
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تحليلي، دار الدناىج للنشر  -كمي  -لزمود جاسم محمد الصميدعي، التسويق الدصرفي مدخل استراتيجي  .76
 .2005والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 

، عمان، الأردن، 1لزمود حسن صوان، أساسيات العمل الصرفي الإسلامي، دار وائل للنشر، ط .77
2001 . 

 .2001ادوات و تقنيات مصرفية، دار غريب للطباعة والنشر والتوزيع، القاىرة، مدحت صادق،  .78

 .2001القاىرة، والنشر، للطباعة غريب دار مصرفية، وتقنيات أدوات صادق، مدحت .79
مدني بن شهرة، الإصلاح الاقتصادي وسياسة التشغيل )التجربة الجزائرية (، دار حامد للنشر والتوزيع،  .80

 .2009عمان، 

 .2005كمال طو، عمليات البنوك، دار الفكر الجامعي، الاسكندرية، مصر، مصطفى   .81
 .2007سوريا،  ،مفلح ىزاع، التمويل الدولي، مديرية الكتب والدطبوعات الجامعية، حلب .82

منير إبراىيم الذندي، إدارة البنوك التجارية مدخل اتخاذ القرارات الدكتب العربي الحديث، الاسكندرية،  .83
 .2000، مصر، 3ط

 .1999منير إبراىيم الذندي، الأوراق الدالية وأسواق رأس الدال، توزيع مصاريف الإسكندرية،  .84
 .2008موسى سعيد مطر وآخرون، التمويل الدولي، دار صفاء للنشر والتوزيع، عمان،  .85

 .2006نبيل حشاد، العولدة ومستقبل الاقتصاد العربي، دار  إيجي مصر للطباعة والنشر، القاىرة،  .86

 .2008عجام، التمويل الدولي، دار زىران للنشر والتوزيع، عمان، ىيثم  .87

ىيل عجمي جميل الجنابي، التمويل الدولي والعلاقات النقدية الدولية، دار وائل للطباعة والنشر والتوزيع،  .88
 .2014عمان، 

 :والمذكرات الأطروحات -

 طروحاتأولا: الأ -

، أطروحة لنيل شهادة -دراسة قياسية–فعالية الأسواق الدالية في الدول النامية  ،بن اعمر بن حاسين .1
دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص: نقود، بنوك ومالية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية ال

 .2013/ 2012وعلوم التسيير، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، 
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دراسة حالة –كفاءة إدارة احتياطات الصرف الأجنبي بالبنوك الدركزية بوكرديد عبد القادر، متطلبات   .2
،  أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم، تخصص: علوم اقتصادية، جامعة -بنك الجزائر

 .2016/ 2015الشلف، 

دة أطروحة مقدمة لنيل شهابوكساني رشيد، مقومات أسواق الأوراق الدالية العربية وسبل تفعيلها،  .3
 .2005، ، الجزائرالجزائردكتوراه، جامعة 

دراسة حالة بعض الدول –سميحة بن لزياوي، دور الأسواق الدالية العربية في تدويل التجارة الخارجية  .4
، كلية الطور الثالث في العلوم التجارية، تخصص: تجارة دولبةاه العربية، أطروحة لنيل شهادة الدكتور 

 .2015/ 2014العلوم الاقتصادية ة التجارية وعلوم التسيير، جامعة خيضر بسكرة، 

لزفوظ جبار، البورصة، تسيير وخوصصة الدؤسسات العمومية: دراسة حالة دول الدغرب العربي،  .5
 .1997أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه، جامعة سطيف، الجزائر، 

 ثانيا: المذكرات -

دراسة حالة سوقي الأردن –العولدة الدالية وتأثيرىا على أداء الأسواق الدالية الناشئة أسماء بلميهوب،  .1
، مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، -وكوريا الجنوبية

 .2004تخصص: اقتصاد دولي، جامعة سطيف، الجزائر، 
دراسة نقدية لبعض الدنتجات -الصناعة الدصرفية الإسلامية دور الذندسة الدالية في تطوير  أمال لعمش، .2

، مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم التجارية، فرع: -الدصرفية الإسلامية
 .2012/ 2011دراسات مالية ولزاسبية معمقة، جامعة سطيف، الجزائر، 

تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة ، مذكرة لدصرفين الضماب اخطار، لنوالزمد عبد ب يهاإ .3
 .2009، حةولد، اجامعة جوباص، لخان القانوافي الداجستير 

بغداد زيان، تغيرات سعر صرف اليورو والدولار وأثرىا على الدبادلات التجارية الخارجية الجزائرية، مذكرة  .4
ية دولبة، كلية تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص: مال

 .2013العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة وىران، 
 الداجستير شهادة نيل مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات الجزائر، في الخارجية التجارة تدويل نورة، بوكوعة .5

 .2012الجزائر، دفعة  جامعة ومالية، النقود: الاقتصادية، تخصص العلوم في
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دراسة حالة الاعتماد –، تقنيات التمويل قصيرة الأجل في الدبادلات التجارية الدولية زليخة كنيدة .6
الدستندي بالبنك الخارجي، مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم 

 .   2008/ 2007الاقتصادية، تخصص: نقود وتدويل، جامعة بسكرة، 
("، مذكرة 2012 -1992لاجنبي "دراسة حالة الجزائر للفترة )سلطاني عادل، إدارة احتياطي الصرف ا .7

تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص: مالية دولية، جامعة 
 .2016/ 2015ورقلة، 

 مذكرة تخرج تدخل ضمن الجزائر، في الواقع دراسة وقرض دفع أداة الدستندي الاعتماد القادر، عبد شاعة .8
 .2006الجزائر،  جامعة الاقتصادية، العلوم متطلبات نيل شهادة الداجستير في

ضيف روفية، استراتيجية النمو الدصرفي من خلال عملية الاندماج، مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات  .9
 .2004/ 2003نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية )غير منشورة(، جامعة البليدة، 

 الصين حالة دراسة -الخارجية التجارة تدويل مصادر على الدالية خدمات تحرير أثر لستاري، الجبار عبد .10

 تخصص تجارة الداجيستر في علوم التسيير، مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة ،-الشعبية

 . 2009ورقلة، مرباح، قاصدي جامعة الاقتصادية، والعلوم الحقوق كلية دولية،
 1994برامج الإصلاح الدالي لصندوق النقد الدولي على سوق العمل في الجزائر منذ آثار فلة عاشور،  .11

مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، غير  ،2002حتى 
 .2005منشورة، جامعة بسكرة، 

الاصلاحات الراىنة، ماجدة ملوخ، فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ضل  .12
مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص: نقود وتدويل، 

 .  2002/2003غير منشورة، جامعة بسكرة، 
مبروك رايس، العولدة الدالية وانعكاساتها على الجهاز الدصرفي )دراسة حالة الجزائر(، مذكرة تخرج تدخل  .13

يل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة بسكرة، غير منشورة، الجزائر، ضمن متطلبات ن
2005 . 

محمد حمو، أثر اتفاقية تحرير تجارة الخدمات الدالية والدصرفية على الصناعة الدصرفية بالبنوك الجزائرية، مذكرة  .14
: نقود ومالية، جامعة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص

 .2009شلف، 
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 الصين حالة دراسة - الخارجية التجارة تدويل مصادر على الدالية الخدمات تحرير أثر الجبار، عبد لستاري .15
التسيير، تخصص: تجارة  تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير  في علوم مذكرة -الشعبية
 .2009ورقلة،  مرباح، قاصدي جامعة الاقتصادية، والعلوم الحقوق كلية دولية،

دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار  -منال محمد تيسير سرور، العوامل الدؤثرة في سوق العملات الاجنبية  .16
الأمريكي، مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في الأسواق الدالية، جامعة دمشق، 

 .2014سوريا، 
الخدمات الدصرفية ودورىا في تفعيل النشاط الاقتصادي، مذكرة تخرج تدخل تطوير  نادية عبد الرحمن، .17

ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير )غير منشورة(، قسم العلوم الاقتصادية، تخصص: نقود وبنوك، 
 .2011/ 2010، 03جامعة الجزائر 

(، 2004-1986زائرنجاة مشمس، فعالية السياسة النقدية والدالية في علاج التضخم )دراسة حالة الج .18
، غير منشورة، جامعة مذكرة تخرج تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستير في العلوم الاقتصادية

 .2004بسكرة، 
 :التقارير والمنشورات -

جامعة ، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،  الوجيز في البنوك التجارية ،بوعتروس عبد الحق .1
 .2000 ،قسنطينة، منتوري

 .1994نشرة صندوق النقد الدولي، أغسطس،  .2

 .1995نشرة صندوق النقد الدولي، سبتمبر  .3

 .1996 ،نشرة صندوق النقد الدولي، أغسطس .4

 .1995نشرة صندوق النقد الدولي، موارد الصندوق مصادرىا واستخداماتها، سبتمبر،  .5

لية ولداف الأعرواعد القواظل  فيي لمستندالتحصيل ي والمستندد الاعتمار، العزيز فاعواعبد زن ما .6
 .2006ن، لبنا، لحقوقيةا لحلبيرات امنشو، خليالدالتشريع وا

مفتاح صالح، مطبوعة في مقياس: الدالية الدولية،  كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،  .7
 .2006جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

 
 



 ......................................................................................المراجع قائمة

 

206 

 

 المجلات والدوريات: -

الكاشفة لصندوق النقد الدولي، الدطبعة الجزائرية للمجلات والجرائد، الجزائر،  الدرآةالذادي خالدي،  .1
1996. 

، 2بركان زىية، الاندماج الدصرفي بين العولدة ومسؤولية اتخاذ القرار، اقتصاديات شمال افريقيا، المجلد  .2
 .2005، جامعة الشلف، 2العدد 

 دراسة - في تدويل الاستثمارات في ظل الأزمات بن يمينة كمال/ عطية حليمة، الأسواق الدالية ودورىا .3

 ، جامعة مستغالً،1، لرلة الدالية والأسواق، المجلد الرابع، العدد -الدالية للأوراق عمان بورصة حالة
2017. 

، لرلة الاقتصاد والتنمية، الجزائر في الصرف احتياطي على النفط أسعار تقلبات عائشة موزاوي، تأثير .4
 .2018العدد الثاني، جامعة الددية، جوان المجلد السادس، 

عبد الرزاق حمد حسين/ علي خضير عباس، العولدة وآثارىا الاقتصادية على الجهاز الدصرفي في البلدان  .5
 .2012، العراق، 24، العدد 8النامية، لرلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية، المجلد 

، 2، المجلد -نظرة شمولية–وآثارىا الاقتصادية على الدصارف عبد الدنعم محمد الطيب حمد النيل، العولدة  .6
 .2005، لرلة اقتصاديات شمال إفريقيا، جامعة الشلف، 3العدد 

( على سياسات صندوق النقد 2008محمد الأمين وليد طالب، انعكاسات الازمة الدالية العالدية ) .7
 ، الجزائر.2جامعة قسنطينة ، 2010، 6، العدد 6الدولي، لرلة الاقتصاد والمجتمع، المجلد 

 الملتقيات والمؤتمرات والندوات: -

ورشة عمل مقدمة خلال الدؤتدر الوطني  ،الاقتصاديخالد الزامل، دور الأسواق الدالية في تحفيز النمو  .1
 .2005 سوريا، ،دمشق الصناعي الأول،

الدلتقى الدولي الدوسوم ب:  زبير محمد، أثر العولدة الدالية على إدارة الشركات في الجزائر، مداخلة ضمن .2
ديسمبر، جامعة عنابة،  7و 6تأثير العولدة على إدارة الأعمال في منظمات البلدان النامية، يومي: 

2001. 
، الدلتقـى الدولـي: سياسات التمويل وأثرىا على الاقتصاديات  يعبد الرزاق كبـوط/ عبد الرزاق بن الزاو  .3

 .2006نوفمبــر  22و 21كـــرة كلية العلوم الاقتصادية، يومـي والدؤسسات، جامعــة لزمــد خيضــر بس

 م.2007، مقالة بعنوان مفهوم التمويل الدولي ، منتدى  المحاسبيين العرب،  قورين حاج قويدر .4
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