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 الدولي: التمويلمفهوم 

، Financeيتألف من كلمتين   International Financeالدولي  التمويلمصطلح  شيري         

هذا يعني توفير المصادر الماليه لتغطية نفقات جاريه اورأسماليه وفق شرروط معينره تتنرمن السرعر و

، Internationalوالآجل، وبات هذا المفهوم شائعا منذ العقود الأولى من القررن العشررين امرا كلمرة 

 الردولي الجديرد حيث النظرامد الحرب العالميه الثانيه،فيقصد بها مجموعة الدول، وقد شاع استخدامه بع

 .، ونشأت على اثره المؤسسات الدوليه مثل صندوق النقد الدولي والبنك الدولي للأنشاء والتعمير

الدوليرة المرتبطرة بتروفير وانتقرال  يقصد بالتمويل الردولى ذالرك الجانرب مرن الع قرات ادقتصراديةو    

شرر وغيرر مباشرر اجنبرى مباادستثمار الخرارجى  رؤوس ادموال دوليا فى شكل قروض أو دغراض

، للع قررات ادقتصررادية الدوليررة فرران التمويررل الرردولى ينرردرب نررمن البنررد المررالي لذا،وبمختلررف صرروره

 يه:تالمجموعات اد لىا ويمكن تصنيفها،ةالدولي قات الماليه والنقديهكنتيجه حتميه للع اهميته، وتظهر

 المختلفه.الدول  والأستيرادات(بين ا )الصادراتعلى المباددت التجاريه بشقيه .الحسابات المترتبه1 

 التدفقات الدوليه لرؤوس الأموال بأشكالها المختلفه )كالقروض والأستثمارات.... الخ(    .2

 ..الخ(.حربالتعوينات عند حصول ال مثل) السياسيهالمترتبه على الأوناع  الألتزامات الماليه.3

 (عن طريرقل رؤوس أمروال مرن اماكن)مسرتثمرينانره:انتقايمكن تعريف التمويل الدولى علرى وهكذا  

 )مقترنين( مجموعة من الوسطاء الماليين بغرض تحقيق جملرة مرن ادهرداف اهمهرا الحصرول علرى

  .للدول الحدود السياسية تحرك رأس مال فى هذا ادطار خاربأكبر عائد ويكون 

 

 التمويل الدولى أهمية 
 :ى العالمىهمية التمويل الدولى على  المستوأ

فرى  نالع قرات ادقتصرادية الدوليرة تكمرمنظرور  على المستوى العام أو من ان أهمية التمويل الدولى  

والخدمات ،حيث ان اى انخفراض فرى مسرتوى السريولة ادوليرة  تمويل حركة التجارة الدولية من السلع

الخرارجى ع القطرا  بمرا انو ات ادقتصرادية برين الردولانكماش الع قر لتمويل حركة التجارة يؤدى الى

بمثابرة القطراع المحررك للنمرو وبالترالى فران اى انخفراض فرى نشراط هرذا القطراع  فى معظرم الردول يعرد

 .وادسته ك ادستثمار يرمعددت النموا ويقلل من حجم ادنتاب المخصص للتصد سيؤثر على
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   :المستوى البلدان النامية على أهمية التمويل الدولى

 الدولي، وفق النرورات المطروحه، يعد حاجة لوجود وأستمرار اي  التمويلبدو، ان على ماي   

اقتصرراد سررواء كرران ناميررا او متقرردما، وهررو حاجررة جوهريرره لأقتصرراديات البلرردان الناميرره، حيررث تتطلررب 

الأجتماعيره، تروفير احتياجيرات عديرده، للوصرول الرى مسرتوى م ئرم لمعردل -صراديهعملية التنميره الأقت

( بوصررفه احررد عناصررر الأنترراب Capitalالنمررو الأقتصررادي تويررأتي فرري المقدمرره منرره رأس المررال )

الأساسيه، وفقدانه او نعفه فري البلردان الناميره نجردها منرطره للأسرتعانه بررأس المرال الأجنبري لسرد 

ي العمليه التنمويه في هذه البلدان، وهكذا فأن البحث عنه هو اهم تحردي التري تجابره النقص الحاصل ف

 البلدان الناميه بغية رفع معددت النمو الأقتصادي.

  

 :بالنسبة للدول المتلقية التمويل الدولى أهمية

يرة ادجنبى والناتجة من كون الواردات أكبرر مرن الصرادرات فرى حالرة عردم كفا . سد فجوة الصرف 

 .الخارجية المملوكة للدولة)قد تكون مملوكة أو مقترنة( ادحتياطات

 .التنمية ادقتصادية وادجتماعية . تدعيم برامج وخطط 

 .بين ادستثمارات المطلوبة واددخرارات المحققرة مواجهة العجز فى ميزان المدفوعات وسد الفجوة. 

ى في شكل اسرتثمارات اجنبيرة مباشررة نظررا لمرا على التمويل الخارج .كما تعلق الدولة اهمية كبيرة 

 .مال يوفره هذا ادخير من

 

 :بالنسبة للدول المانحة للتمويل التمويل الدولى أهمية

 .المجتمرع الردولى و اظهارهرا كدولرة تحرارب الفقرر فرى العرالم . تحسرين صرورة الدولرة المانحرة امرام 

لقطرراع الزراعررى الررذى ينررتج كميررات كبيرررة القطاعررات ادنتاجيررة بالررداخل كا . حمايررة مصررالح بعررض 

تصديرها الى انخفاض أسعارها و اصابة المنتجين بانرار جسيمة وبهذا يمكن الرتخلص  ويؤدى عدم

 .الفوائض السلعية عن طريق القروض والمساعدات من
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 :التمويل الدولى مصادر

ت قصريرة ادجرل وتردفقات طويلرة حيث الآجال الزمنية الى تدفقا تنقسم التدفقات الراسمالية الدولية من

 الجهات الدائنة الى مصادر رسمية ومصادر خاصة)غير رسمية(. ادجل كما تنقسم حسب

  مصادر رسمية ثنائية ومصادر رسرمية متعرددة ادطرراف وتنقسم بدورها الى: ودت:التدفقات الرسميةأ

تزيرد ى قروض طويلة ادجل القروض وهتتمثل فى المساعدات و:الثنائية . مصادر التمويل الرسمية1

تحررت بنررود  سررنة وينرردرب هررذا النرروع مررن القررروض04الررى  سررنوات وقررد تصررل 5ن السررداد عرر فترررة

  ).اسعار فائدة منخفظة و  دنها تحوى على فترة سماح معقولة وفترة سداد طويلة القروض السهلة )

 مصدرين هما تتمثل فى:. مصادر التمويل الرسمية متعددة ادطراف2

 .صندوق النقد الدولى والبنك الدولى ل نشاء والتعمير مثلالتمويل الدولية:  تامؤسس . أ

 ادقليمية : تحروى بنرك ادسرتثمار ادوروبى،بنرك التنميرة ادفريقيرة،بنك التنميرة التمويل اتمؤسس . ب

 .الآسيوية،بنك ادمريكيين للتنمية،صندوق النقد العربي

 :فى تتمثل: ة(ثانيات : التدفقات المالية الخاصة)غير رسمي

الحكومرررات  يطلرررق عليهرررا قرررروض التصررردير،ائتمان منرررمون مرررن طررررف:. تسرررهي ت المررروردين1

أخررى ويسرتخدم  المقترنرة تمنحره الشرركة المنتجرة أو المصردرة فرى دولرة مرا للمسرتوردين فرى دولرة

القررض فرى سرنوات  حصيلة هذا القرض فى شراء سلع وخردمات للشرركة المانحرة للقررض ويرتم مرنح

      .اسعار الفائدة فى ادسواق سنوات بأسعار فائدة يعتمد فى تحديدها على 14ح من سنة الى تتراو

المصارف والبنوك التجارية للمقترنين فرى  هى قروض قصيرة ادجل تمنحها:. تسهي ت مصرفية2

 .أشهر وسنة  6ويتراوح أجل استحقاقها مابين  دولة أخرى بهدف تمويل عجز موسمى أو مؤقت

  دولى سوق نقد دولى و سوق راسمال :سواق المالية الدوليةاد. 3

فى اقتصاد ما فرى مشرروع  يعرف على انه حصة ثابتة للمستثمر المقيم:. ادستثمار ادجنبى المباشر0

ادسرتثمار مباشررا  يكرون IMFصرندوق النقرد الردولي  مقام فى اقتصاد آخر وفقا للمعيار الرذى ونرعه

 .%أو اكثر من راسمال الشركة14ى حين يمتلك المستثمرادجنب
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 Balance of Paymentsميزان المدفوعات  
حساب اساسري تالمرنظم  يشير معظم الأقتصاديين الى ان مفهوم ميزان المدفوعات، بأنه سجل او      

التي تتم بين المقيمن في بلد معرين والمقريمن فري  والموجزت الذي تدون فيه كافة المعام ت الأقتصاديه

  فتره معينه عادة ماتكون سنه واحده*، أما صندوق النقد الدولي فقد عرف تميزان بلد الأخر، خ لال

 يأتي المدفوعاتت بأنه مجموعه من الحسابات تتم نمن فتره معينه محدده بتسجيل نظام، لما

يجرري  الرئيسريه، والتري قيمة المنتجات الحقيقيه، بما فيها الخردمات الصرادره عرن عناصرر الأنتراب –أ

 .العالم الأخرى تبادلها بين الأقتصاد المحلي )الوطني( لبلد، وسائر بلدان

 . موجودات البلد في الخارب او على دنيه التي تطرأ على تالتغيرا -ب

المتلقاة من سائر دول العالم، والتي تمثل المقابل لموارد  التمويل من جانب واحد، المقدمه او -ب

المدفوعات   حظ ان هناك اتفاق بين مجموعة التعريفات حوله مفهوم ميزاني مالية.. حقيقيه او لديون

خ ل فتره زمنيه اتفق  بأنه تسجل تقيد فيه العمليات كافه التي تجري لمقيمن في بلد ما والخارب،

المدفوعات الذي تيسجل كافة معام ت  عليها بالسنهت، كما ان هناك اتفاقا اينا، كون ان ميزان

مدى فاعلية الأقتصاد ونشاطه على مستوى ع قاته  العالم الخارجي، وبالتالي فهو تيبينالأقتصاد مع 

  ."مع العالم الخارجي

 

 اهمية ميزان المدفوعات

المدفوعات بالنسبه لمختلف البلدان، من  تجري الأشاره من قبل الأقتصاديين، الى اهمية ميزان       

 :ان الأغراض التي يؤديها ومن بينها

العالميه من خ ل مقارنة سلسلة  يتيح متابعة التغيرات في موقع البلد المعني، بالنسبه للتجارهأ.   

المعطيات من طرف السلطات المعينه في  موازين مدفوعاته عبر سنوات متتاليه، وتساعد في قراءة

تالسلبيه أم التجاريه منهات في نوء النتائج الفعليه  تحديد السياسات الأقتصاديه الخارجيه توخصوصا

 .للأقتصاد الوطني الأيجابيهت في الموقف الخارجي

التغيرات  معرفة لذلك دبد منالمعني و من مكونات الدخل القومي للبلدالتجارة الخارجية  ب. تعبر 

 .الدخل القومي والتوظيف ومعددت الأستثمار في السياسات التي تؤثر ونع عند حجمها النسبي في

 المدفوعات والمتحص ت من العم ت الأجنبيه على العرض المحلي لعملةالتغيرات في  ت. تؤثر

 ...اتباعها البلد ومن ثم على السياسه الماليه والنقديه الواجب
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 أهداف ميزان المدفوعات

المدفوعات من جانبين، الجانب الأول ويطلق عليه، جانب دائن ويأخذ اشارة )+(  يتألف ميزان     

وجانب  يات التي تحصل الدوله بمناسبتها على ايرادات من العالم الخارجي،فيه كافة العمل وتندرب

تؤدي الدوله  ( وفيه تونع كافة العمليات التي-آخر او ثاني ويطلق عليه جانب مدين، وبأشارة )

طبقا لنظرية القيد المزدوب  بمناسبتها استحقاق )مدفوعات( الى العالم الخارجي، ويجري التعامل فيه

في جانب الدائن وفي جانب المدين في  بة والتي تنص على تسجيل كل عملية من العملياتفي المحاس

 :المدفوعات، في انها تبرز اهداف ميزانوهنا نفس الوقت. 

 .  توفر معلومات للجهات الحكوميه عن الونع المالي العالمي للدوله.1

 يه من ناحيه.تساعدها في التوصل الى قرارات بصدد السياسات النقديه والمال .2

 مسائل التجاره الخارجيه والمدفوعات من جهة ثانيه  . وبصدد3

 . وهناك اهداف اخرى يمكن ايجازها في0

 توفير احصاءات التجاره الخارجيه، وقياس تدفق الموارد بين دوله وأخرى أ. 

 معلومات عن المدفوعات والمقبونات الأخرى بالصرف الأجنبي ب. تقديم

 لقياس اثر المعام ت الأقتصاديه الأجنبيه على الدخل القومي المدفوعاتب. يستخدم ميزان  

التوازن او الأخت ل المستمر في ميزان المدفوعات يكون مؤشرا، لأتخاذ وسائل  د. يشير الى عدم

 .من الجهات المعنيهت لأعادة التوازن" تصحيحيه

 

 فوعات(المدفوعات )عناصر او مكونات ميزان المد هيكل "تركيب" ميزان

 :خمسة حسابات وهم هيكل ميزان المدفوعات منيتألف     

 الموازين وهما ، وينم نوعين من"Current Account" الحساب الجاري .1

 " فقط وتسمى بالتجاره المنظوره الميزان التجاري، الذي ينم تالصادرات والأستيرادات من السلع. أ

ت مثل، خدمات النقل والتأمين والسياحه والصيرفه معام ت الخدما . ميزان الخدمات: الذي يشمل ب

 التي تتكون من الفائده وأيرادات الأسهم( ويسمى بالتجاره غير المنظوره) والدخول الأستثماريه

"Invisible Trade" وهو من اكبر حسابات ميزان المدفوعات. 

 :قسم الى نوعين، وهي اينا تنCapital Account (الرأسماليه حساب رأس المال )العمليات .2
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الأجل: التي تتجاوز السنه، وهي على نوعين، القروض طويلة الأجل  . رؤوس اموال طويلة أ

 .المباشره او شراء الأوراق الماليه )اسهم وسندات( او بيعها من والى الخارب والأستثمارات

المصرفيه  عرؤوس اموال قصيرة الأجل: وهي دتتجاوز السنه مثل العم ت الأجنبيه والودائ . ب

انتقالها، وعادة مايطلق على  قصيرة الأجل، الكمبيادت، وتتسم بسيولتها الفائقه وسهولةوالأوراق 

وحركة رؤوس الأموال الطويلة الأجل  ميزان العمليات الجاريه وميزان التحوي ت من طرف واحد

 . مجتمعة بميزان المدفوعات الأساسي

 .الهبات والمنح والهدايا والمساعدات ،ويشمل حساب التحوي ت من طرف واحد .3

الذي تنعكس فيه صافي العمليات الماليه والنقديه التي  ميزان الذهب والنقد الأجنبي، وهو الميزن .0

لكنه يعكس حركة الذهب تبوصفه نقدا وليس سلعةت والنقد الأجنبي بين  تتم عبر الحسابات السابقه،

 .الخارجي البلد والعالم

الناحيه الحسابيه، ويعود  والسهو: وتستخدم هذه الفقرة لغرض موازنة الميزان من. فقرة الخطأ 5

 الميزان، مره في الجانب المدين السبب في ذلك هو ان كل عملية تجري، انما تسجل مرتين في

لخلق التوازن  لأتباع طريقة القيد المزدوب، وتستخدم هذه الفقره نظرا  وأخرى في الجانب الدائن

 بين القيدين. ويحصل ذلك في حالة: يزان المدفوعات في حالة وجود خلل اي عدم توازنالحسابي لم

 والخدمات المتبادله نتيجة لأخت ف في اسعار صرف العم ت . الخطأ في تقييم السلع أ

 .تغير القيمه الخارجيه لعملة احد البلدين المتعاملين تجاريا . الخلل الناجم من ب

من القومي عدم الأفصاح عن المشتريات العسكريه للبلد، وبالتالي سوف الأ . قد تقتني نرورات ت

 المشتريات بفقرة السهو والخطأ.  تدرب قيمة هذه

 

 لبلدان اخرى( )أفترنه حول العراق، انط قا من افترانات        مثال توضيحي...

يمه ستسجل كفقرة فهذه الق مليون دودر، 14نفرض ان العراق استورد سلع من الخارب بقيمة  . 1

السلع والخدمات المحليه، ولكن دفع  مدين في ميزان الحساب الجاري لأنها ادت الى زيادة عرض

النقد الأجنبي، لأنها ستقلل من حقوق العراق  قيمة هذه الأستيرادات ستسجل كفقرة دائن في ميزان

 .للخارب على الخارب اي تزيد من التزامات العراق
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الصادرات هذه  مليون دودر، فأن قيمة 8در نفطا الى الصين بقيمة . لنفرض ان العراق ص2

العراق، ولكن است م قيمة  ستظهر كفقرة دائن في الحساب الجاري لأنها ستقلل من عرض السلع في

طالما انها قللت من المطلوبات العراقيه  هذه الصادرات ستظهر كفقؤه مدين في حساب النقد الأجنبي،

 .الأرصده الدودريه لدى الصين ينت مقابل تقليل منتجاه الأجانب تالص

مليون  2لنقل النفط العراقي وذلك بقيمة  ولنفترض ان العراق قد اجّرت سفنها الى قبرص . 3

سلعه عراقسه وبالتالي ستطهر كفقرة دائن في الحساب  دودر. ان هذا الأيجار يشابه عملية تصدير

الأيجار )بالدودر( فستكون هناك زياده في الأرصده  هذا الجاري. اما حينما تدفع قبرص قيمة

 .كفقرة مدين في ميزان النقد الأجنبي الأجنبيه، لدى العراق وستدخل

مليون  12سوريا وقد بلغت قيمة هذه التموي ت  . ولنفترض ان العراق بنت مصفاة للنفط في0

قي( لأنها تدفقات رأسماليه في حساب رأس المال )العرا دودر. فستظهر هذه العمليه كفقرة مدين

حركه في السلع والخدمات، فيما ستسجل كفقرة دائن في ميزان النقد  للخارب، بالرغم من عدم وجود

 .لأنخفاض رصيد العراق من العم ت الأجنبيه الأجنبي نتيجة

مليون دودر ، فهذه رؤوس الأموال المتدفقه  6جيبوتي  ولنفترض اينا ان العراق، قد اقرنت . 5

ستظهر كفقرة مدين في حساب راس المال، بينما شتظهر كفقرة دائن في حساب النقد  الى الخارب،

 .لنفس السبب المذكور اع ه الأجنبي

 

 الأختلال في مزان المدفوعات 

حيث تؤدي  بنود انافيههما  :المعام ت يجب ان نعلم ان ميزان المدفوعات يشمل نوعان من       

والخلل الحاصل في   بنود نقص، لأنها دتنجم عن المدفوعات الخارجيهو  .للبلدالى زيادة الأيرادات 

ان الفائض ينطوي و، او فائض بهيئة عجز الميزان، هو حالة عدم توازن بين هذين البندين، سواء

     .على تدفق للخارب من الخارب، في حين ينطوي العجز  على صافي التدفق

لذي يكون هذا الميزان متوازن دائما، نتيجة لأستخدام طريقة القيد ا اما كيف يحدث الخلل في الوقت 

المزدوب وكما عرض من قبل... فالأجابه ان الخلل سيحصل في اجزاء معينه من الميزان وعادة 

اكثر نررا على الأقتصاد الوطني منه  –الجاري، لكونه اكبر الحسابات  مايكون العجز في الحساب

يؤثر سلبيا على قيمة العمليه المحليه في سوق الصرف الأجنبي والعجز س في حالة الفائض،
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ذلك لأن العجز سيقود الى عرض العمله  ("Ceteris Paribus" بقية العوامل )بأفتراض ثبات

 السوق المذكوره، اكثر من حاجة او طلب الأجانب على شراء سلعة ذلك البلد. وعادة المحليه في

 .ياسات النقديه والماليه لتعديل هذا الخللماتستخدم السلطات العامه، هنا الس

 

   :انواع الأختلالات وأسبابها

 انواع الأخت دت في ميزان المدفوعات، تعود لأسباب عديده،  تشير معنم الكتابات الى ان

القوميه لمعظم  . اسباب هيكليه تتتعلق بالبنيه الأقتصاديه المتخلفه والأحادية الجانب للأقتصاديات 1

والأستيرادات( انافة الى هيكل  الناميه وانعكاس ذلك في هيكل التجاره الخارجيه )الصادرات البلدان

صادراتها على سلعة او سلعتين اساسيتين  الناتج المحلي، ينطبق على هذه البلدان، التي تتركز

 يتأثر بالعوامل الخارجي. )زراعيه او معدنيه والنفط او الغاز( حيث

ويقصد بها التقلبات التي  –الأقطار المتقدمه  ي التغيرات التي تمر بهاالأسباب الدوريه توه .2

مثل حالة الرخاء  "Business Cycles" بادورات التجاريه تحدث في النشاط الأقتصادي، وتدعي

 دوريا... وهي تحدث في اوقات متفاوته.  والركود تالأنكماشت، التي تحصل

الصرف اعلى من القيمه الحقيقيه  سعر يه... اذا كانالمحل التقييم الخاطئ لسعر صرف العمله . 

والعكس اينا يؤدي الى زيادة الصادرات  ...يؤدي الى انخفاض الطلب الخارجي، ويحدث الأخت ل

لذلك فأن هذه الأخت دت، غالبا ينتج عنها نغوط  وتقلص الأستيراد، ويحدث الأخت ل في الميزان،

 ارية الأخت ل.استمر تنخميه والتي بدورها تسهم في

كالفيانانات او الجفاف في حالة  الظروف الطارئه، في حالة حدوث الكوارث الطبيعيه .0

 التوازن في ميزان المدفوعات.  الأنرابات فهذه تؤثر على صادرات البلد المعني ويختل

م العمل في البلدان الناميه، نتيجة تقاد وهناك اسباب اخرى تتعلق بنعف وانخفاض انتاجية. 5

الأنتاجيه، مما يؤدي الى نعف معددت النمو  التكنيك والتكنولوجيا المستخدمه في العمليه

ويدفع اكثر الى اعتماد برامج تنمويه دتتوفر مقوماتها  الأقتصادي، وهذا مايخلق الأخت ل اينا

  ."البلدان الى الأستيراد من الخارب الماديه، الأمر الذي يدفع هذه
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 عريفها وتطورها واهميتهالدولية تالبنوك ا

المصررررفية الدوليرررة قرررد بررررزت عنررردما بررردأت البنررروك بتقرررديم القرررروض بالررردودر  أن العمليرررات    

المراكررز الماليررة مثررل لنرردن، طوكيررو، والبنرروك فرري كررل مررن هررذه المراكررز الرئيسررية  الأمريكرري فرري

التعريفاااات  مرررنوهنررراك العديرررد  .الواقرررع عالميرررة أو مرررا يطلرررق عليهرررا بمتعرررددة الجنسرررية هررري فررري

 :أهمها

بنرررك مرررنظم لتررروفير العمررر ء علرررى مسرررتوى الشررربكة الدوليرررة التررري تمكنررره مرررن  البنرررك الررردولي هرررو-ا

 .والخدمات والعمليات الدولية والمحلية للكثير من البلدان تقديم المشورة

طريررق الشررركات الترري  البنررك الرردولي هررو مؤسسررة ماليررة لجمررع الودائررع وترروفير الأمرروال عررن -ب

 .أكثر من بلد واحد تقع في

أكثررر  هررذا التعريررف.الرردولي هررو الشررركة الترري تنررتج ونأو تعرررض منتجاتهررا فرري الخررارب البنررك-ب

مررن  كثرررالمصرررفية فرري ا هررو البنررك الررذي ينرربط ويراقررب الأنشررطة البنررك الرردولي أن دقررة  ذ يرررى

ليرررة ال زمرررة لعم أنشرررطته يرترررب اتجرررراءات ولكررري يسرررتطيع البنرررك الررردولي ممارسرررة مختلرررف بلرررد

 . بالتوطين في الخار

   

    تطور المصارف الدولية 

 :بررررررررث ث مراحررررررررل ومرررررررررت  تطررررررررورت المصررررررررارف الدوليررررررررة منررررررررذ نشرررررررروئها الررررررررى ادن    

المحلري بأعمرال مصررفية عالميرة دون أن يكرون لره وجرود دولري فري  : قام فيهرا البنركالمرحلة الأولى 

 .جنبيةالودائع الأجنبية ويمنح قرونا أ بلدان أخرى. كأن يقبل

وهرري قيررام البنررك بترردويل أنشررطته بتأسرريس فررروع لرره بالخررارب،  (:)بنرروك الأوفشررور المرحلااة الثانيااة

فرروع  فرتح ويقصرد باصرط ح الأوفشرور .لزيادة حاجات الزبائن وتعقردها وجاءت هذه المرحلة نتيجة

خررارب  الأمريكرريبالرردودر  بنكيررة فرري بلررد خررارب البلررد الترري يررتم التعامررل بعملتهررا فمررث : يررتم التعامررل

هررذا يعنرري أن الفرررق .عررن لنرردنفرري برراريس بعيرردا  الوديررات المتحرردة.ويتم التعامررل بالجنيرره اتسررترليني

أن خرردمات الأخيرررة هرري عررادة د تكررون متاحررة  الأساسرري بررين البنرروك التقليديررة وبنرروك الأوفشررور هررو

  .لمواطني البلد الذي تعمل فيه
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 كرل يطمرح بحيرث منريف ببلرد تعمل التي البنوك أو الجنسيات متعددةال)  الدولية البنوك: الثالثة المرحلة

 . المصرفية الخدمات جميع عادة منها البنك ويقدم أخرى، بلدان في فروعا يفتح بأن البنك

 

 الأشكال الإدارية للبنوك الدولية

 :الدولية أشكال مختلفة نذكر منها تتخذ البنوك

المصررفية بالمراسرلة،  مرا بواسرطة البريرد أو بأحرد أنظمرة  الخردمات وتعني تقديم:البنوك المراسلة  -

وتتم هذه العمليات بالزيارات الشخصية من قبرل  دارة بنرك المراسرلين فري الخرارب  ادتصال المعتمدة،

  .اتفاقية المراسلة لعقد

تيرب الخدمات المصرفية مثل قبول الودائع لأجرل، وتر تستطيع الوكالة أن تقدم العديد من:الوكالات - 

وتقديم التمويل لمنشرات الأعمرال المحليرة، و التعامرل بالكمبيرادت  عقود القروض الصناعية والتجارية

البنكية الشربيهة، وي حرظ أن الوكرادت تشربه الفرروع فري كثيرر مرن الأعمرال،  د  وغيرها من الأعمال

  .ممنوعة من قبول الودائع من الجمهور أنها

لبنوك أكثر الوحدات اتدارية للبنوك العالمية، تقردم هرذه الأخيررة نفرس ا تعد فروع: الفروع البنكية  -

شخصرية  المصرفية التي تقدمها المراكز الرئيسية في ب دهرا. ود تعرد الفرروع الأجنبيرة ذات الخدمات

 .قانونية مستقلة، بل تعد وحدات  دارية أو أقسام للمركز الرئيس في بلده 

شخصية مستقلة قانونيرا لأن لهرا رأس مالهرا الخراص ود  شركات ذاتتعد هذه ال :الشركات التابعة  -

الشركة القابنرة الأم. كمرا يمكرن لهرا أن تغلرق أعمالهرا دون أي ترأثير  تتعرض للإغ ق في حالة فشل

 التي تتبعها، وغالبا ما يتم فتح الشركات التابعة بدد مرن الفرروع اذا مرا كانرت قروانين في الشركة الأم

 .ي د تسمح بفتح فروع لبنوك أجنبية لمزايا نريبيةالبلد الأجنب

 

   الدولية المصرفية الديون سمات أو خصائص

 -:ومنها الخصائص ببعض تتسم المصرفية الديون أن ي حظ

 .الثمانينات بداية وحتى  السبعينات فترة خ ل وخاصة مرتفعة بمعددت المستمر التزايد -1

 علرى الأجرل ومتوسرطة طويلرة الرديون لصرالح يةالمصررف الديون هيكل في وانح تطور حدوث -2

 .الأجل قصيرة الديون حساب
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 الرديون هرذه من مهم جزء على الحصول تم حيث هذه المصرفية الديون منح أساليب في التطور -3

 فيهرا يشرترك والتري المشرتركة القرروض أو الجماعيرة القرروض طريرق عرن التجارية المصرفية

 .عادة متبع هو كما واحد مصرف من بدد المصارف من مجموعة تمنحها أي بنك من أكثر

 .النامية الدول في رسمية جهات بنمان دوليةال التجارية المصارف من ادقتراض  لى اللجوء -4

 فري الردودر، باسرتخدام ترتم النشراط دوليرة التجاريرة المصرارف تمنحهرا التري القرروض معظم أن -5

 . المقرنة الدول ملةبع الغالب في معظمها يتحقق الرسمية القروض أن حين

 مرث  الرسرمية القرروض مرن وتشرددا صرعوبة أكثر الغالب في المصرفية القروض شروط تكون -6

 الأخررى ادعتبرارات أن حرين فري القروض، منحها في ادقتصادية ادعتبارات على تركز لأنها

 الشررروط مررن تخفررف وقررد الرسررمية القررروض مررنح عنررد الحسرربان فرري تؤخررذ السياسررية وبالررذات

 .منحها ترافق التي قتصاديةاد

  نهرا حيرث الرسرمية القروض مع بالمقارنة وسرعتها المصرفية القروض على الحصول سهولة -7

 .الرسمية القروض في الحال هو كما عديدة بجهات وتتصل ومعقدة طويلة تجراءات تخنع د

 هررذا أن غررمر الغالررب، فرري والسياسررية ادقتصررادية أدم الدولررة بمصررالح  القررروض هررذه ارتبرراط -8

 . أدم للدولة المصالح هذه حققت أكبر بشكل تراعي التي الرسمية بالقروض مقارنة أقل ادرتباط

 

 الأسواق المالية الدولية 

مجموعة المؤسسات المالية التي تتولى دور الوساطة  الواسع لسوق المال الدولي  لىينصرف المعنى 

 :المؤسسات هذه أهمومن  ى العالمل وعارنيها على مستوالمالية بين طالبي الأموا

   البنوك التجارية و المتخصص -1

 .شركات التأمين وشركات الأموال -2

                                                                          .صناديق التمويل واتدخرار   -

 ؤسسات أخرىم -0
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 وظائف الأسواق المالية الدولية

ة دورا هامرا فري الحيراة ادقتصرادية، و ذا مرا حاولنرا عررض أهرم الوظرائف التري تؤدي الأسرواق المالير

 :يمكن أن تؤديها، فيمكن حصرها فيما يلي

تنميررة اددخررار عررن طريررق تشررجيع ادسررتثمار فرري الأوراق الماليررة، وتوجيرره المرردخرات لخدمررة  -1 

دخرار ادسرتثماري، خاصرة ادقتصاد القومي. حيرث تشرجع سروق الأوراق الماليرة علرى تنميرة عرادة اد

بالنسبة لصغار المدخرين الذين د يسرتطيعون القيرام بمشراريع مسرتقلة برأموالهم القليلرة، ومرن ثرم فر نهم 

يفنلون شراء أوراق ماليرة علرى قردر أمروالهم، وهرذا يسراعد علرى خدمرة أغرراض التنميرة والحرد مرن 

ت الم ئمررة )سررواء فرري الأسررهم أو التنررخم، كمررا أنهررا تسرراعد علررى توجيرره المرردخرات نحررو ادسررتثمارا

 .السندات( وذلك وفقا دتجاهات الأسعار

المساعدة في تحويل الأموال من الفئات التي لديها فائض )المقرنين(  لى الفئات التي لديها عجرز  -2

)المقترنين(. فالمقرنون يقومون بتخفيض نفقاتهم ادسته كية الحالية مقابرل الحصرول علرى دخرول 

مستقبل عند حلول آجال استحقاق تلرك القرروض، وعنردما يقروم المقترنرون باسرتخدام تلرك أعلى في ال

الأمرروال المقترنررة فرري شررراء وتررأجير عناصررر اتنترراب، فرر نهم سرروف ينتجررون دخررود أعلررى، وبالتررالي 

 .زيادة مستوى المعيشة ليس فقط للمقترنين بل لكل فئات المجتمع

طريرق طررح أوراق ماليرة حكوميرة فري تلرك السروق. حيرث المساهمة في تمويل خطط التنمية عرن  -3

رافررق بررروز أهميررة الأوراق الماليررة الترري تصرردرها شررركات المسرراهمة ازديرراد التجرراء الحكومررات  لررى 

ادقتراض العام من أفراد الشعب، لسد نفقاتها المتزايدة وتمويل مشروعات التنميرة، وذلرك عرن طريرق 

الخزانرة العامرة ذات الآجرال المختلفرة، ومرن هنرا صرارت هرذه  صدار السندات والأذون التي تصدرها 

 .الصكوك مجاد لتوظيف الأموال د يقل أهمية عن أوجه التوظيف الأخرى

تعرد  بورصة الات البيع والشراء في يالمساهمة في دعم ادئتمان الداخلي والخارجي. حيث  ن عمل - 

مظرراهر هررذا ادئتمرران ليشررمل الأوراق الماليررة مظهرررا مررن مظرراهر ادئتمرران الررداخلي، فرر ذا مررا ازدادت 

 .المتداولة في البورصات العالمية أصبح من الممكن قبول هذه الأوراق كغطاء لعقد القروض المالية

المساهمة في تحقيق كفاءة عالية في توجيه الموارد  لى المجادت الأكثر ربحية؛ وهو مرا يصراحبه  -5

 نمو وازدهار اقتصادي. 
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ار الأوراق الماليرة بصرورة واقعيرة علرى أسراس مرن المعرفرة الكافيرة ودرجرة عاليرة مرن تحديد أسع - 

والترري تعكررس بصررورة  اونررة أو المزايرردة العدالررة. حيررث يررتم تحديررد أسررعار الأوراق الماليررة عبررر المف

أقرررب  لررى الدقررة رأي المتعرراملين فرري السررعر المناسررب للورقررة الماليررة وفقررا لظررروف السرروق السررائدة، 

افة  لى ما تقروم بره الشرركات والجهرات ادقتصرادية مرن نشرر كافرة البيانرات المتعلقرة بالشرركات باتن

 وصكوكها وأرباحها ومراكزها المالية؛ وهو ما يحول دون خلق سعر غير واقعي للورقة المالية. 

دة  ن سوق الأوراق المالية تعتبر أداة هامرة لتقرويم الشرركات والمشرروعات. حيرث تسراهم فري زيرا -7

وعرري المسررتثمرين وتبصرريرهم بواقررع الشررركات والمشررروعات، ويررتم الحكررم عليهررا بالنجرراح أو الفشررل. 

دليل قاطع على عدم نجاحها أو على نعف مركزها المرالي؛  الأسهم بالنسبة لشركة  فانخفاض أسعار

 .زهاوهو ما قد يؤدي  لى  جراء بعض التعدي ت في قيادتها أو في سياستها أم  في تحسين مرك

 

 انواع السوق المالية الدولية

 وقد جرت العادة على تجزئة أسواق المال الدولية  لى سوقين وهما:

ويهتم بالتدفقات الدولية لرؤوس الأمروال طويلرة الأجرل، ويعتبرر هرذا  السوق رأس المال الدولية: -  

المقرنررين السرروق  حرردى المصررادر المهمررة للتمويررل الرردولي مررن خرر ل دورهررا كوسرريط مررالي بررين 

والمقترنين حيث تقوم بتعبئة المدخرات الوطنيرة  نرافة  لرى المردخرات الأجنبيرة مرن جهرة وتقرديمها 

بشكل  ستثمارات طويلة الأجل من جهة أخرى. ود تقتصر مهرام هرذه الأسرواق علرى تروفير القرروض 

ة كأحرد عناصررها الدولية المقيمة برالعم ت القياديرة فحسرب و نمرا تشرتمل علرى أسرواق الأوراق المالير

الأساسية، وهو سوق تباع وتشترى فيه الحقوق من الأوراق المالية سرواء كانرت حرق ملكيرة ت أسرهم ت 

 .أو حق دين ت سندات، وذلك وفقا لقواعد وتقاليد معينة

ويهتم بالتدفقات الدولية لرؤوس الأموال القصيرة الأجل. وقد  نتشررت فري  السوق النقدية الدولية: -

تترولى  دارة وتسريير  ," Offshare Centres "لم علرى هيئرة مراكرز ماليرة خارجيرة أنحراء العرا

عمليررات الصرريرفة الدوليررة مررن خرر ل سررن القرروانين الترري تسررهل تلررك العمليررات وتوسرريع نطاقهررا علررى 

الصعيد العالمي، أما أهم أهدافها فهو تروفير ظرروف أفنرل للإسرتثمارات المتعرددة الجنسريات. وتشرير 

الدولية  لى أن أكثر من نصف أموال العالم تمر من خ ل هذه المراكز المالية الخارجيرة اتحصائيات 
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% من الأصول الخارجية للبنوك تستثمر فيهرا .وهكرذا تمرارس المراكرز الماليرة الخارجيرة دور  22و 

 .البنوك المتعددة الجنسيات سواء من ناحية الملكية أو الأنشطة التي تزاولها

    

 دولارورو يسوق ال 

يقصد بها السوق الحسابات والودائرع الآجلرة المقيمرة بالردودر الأمريكري الموجرود لردى مصرارف      

أوروبا، حيث تستخدمها هذه المصارف كقروض قصيرة الأجل تحمل فوائد بعملة القطر صاحب تلرك 

الأقطررار الأسررواق، وتقررع معظررم البنرروك الترري تصرردر الودائررع اليورودودريررة فرري بريطانيررا وعرردد مررن 

الأوروبية.  نافة  لى بعض المناطق مثل البهاما وكندا وجنوب شرق آسيا، فأطلق عليها الدودر  سم 

 .أسواق الدودر الآسيوي

يتألف هذا السوق بشكل رئيسي من ودائع بالدودر الأمريكي خارب الوديرات المتحردة الأمريكيرة       

 .ذا السوق هي الدودر الأمريكيبمعنى أن العملة الرئيسية المتعامل بها في ه

ويتركررز نشرراط سرروق الرردودر الأوروبرري علررى عمليررات ربررط الودائررع فيمررا بررين البنرروك والترري           

ويتعامل بهذا السوق المؤسسات المالية الكبررى، والتري  ,غالبا ما تكون مربوطة لفترات قصيرة الأجل

 .قترنين عن طريرق أسرعار الفائردة المنخفنرةتعتبر صانعة لهذا السوق وذلك لقدرتها على جذب الم

والعمررودت البسرريطة فهرري ترردفع فائرردة أعلررى علررى الودائررع المودعررة لررديها، وتتقانررى فائرردة أقررل علررى 

القررروض الترري تمنحهررا، ولهررذا فرر ن حجررم هررذه السرروق أصرربح حجمررا هررائ  يقرردر بمئررات المليررارات مررن 

 اركين فيه .الدودرات يوميا بسبب طبيعة هذا السوق وحجم المش

 

 مصادر الدولارات الأوروبية

 هناك مجموعة من المصادر التي  شتركت في تعاظم ظاهرة تراكم الدودرات الأوروبية نذكر منها:

منرذ  العجز في ميزان المدفوعات: شهد ميزان المدفوعات الأمريكي حرادت عجرز مسرتمرة وكبيررة-1

اء تزايرد تردفق الردودرات الأمريكيرة التري خرارب بنمرو الردودر الأوروبري جرر فترة السربعينات، سراهم

 .الوديات المتحدة الأمريكية بقدر يفوق ما دخل  لى هذه الأخيرة من الدودرات

البنروك  لذلك تقروم،ملة  حتياطيةالودائع الدودرية لأقطار العالم: للدودر الأمريكي مكانة مميزة كع  -

اع الفررائض منهررا فرري البنرروك الأوروبيررة بغايررة  سررتثمارها المركزيرة بتعزيررز  حتياطاتهررا الدودريررة و يررد
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 نافة  لى ما قامت به الشركات الدولية بفتح حساباتها ت بالدودر ت تستخدامها في تسوية معام تها ،

موجرودة فري  " Off share " الدوليرة. و أن الودائرع المرذكورة ترودع فري بنروك أجنبيرة تردعى بنروك

 .للقوانين المطبقة فيها مثل متطلبات اتحتياطي أو الرقابة المالية مناطق عديدة لكنها د تخنع

ودائع الدودرية بدون قيود هذه الآلية بقبول ال تتلخصوق الأورو دودر:الآلية التي تعمل بها أسوا  -

خلق أرصدة  من ثمخلق الودائع بصورة دائمة و لى  اف المختلفة مما تؤدي لى الأطر ها قرانو

 . رتفاع معددت الفائدة مقارنة مع تلك السائدة خارب أوروبابسبب لدودرات.اعفة من امتن

الودائع الدودرية من اتتحاد السوفياتي سابقا: في مطلع الخمسينات و بان الحرب الباردة قام  -0

، ى البنوك الأوروبيةاتتحاد السوفياتي بتحويل أرصدته الدودرية المودعة في البنوك الأمريكية  ل

 .لك خشية  حتمال تجميد هذه الأصول من قبل الحكومة الأمريكية أثناء الأزمات السياسيةوذ

اتسررتثمارات الأمريكيررة النررخمة حررارب الوديررات المتحرردة الأمريكيررة: لقررد  رترربط نشرروء والنمررو    -

 السريع لأسواق ت اليورودودر ت بشكل خاص باتستثمارات الأمريكية الأصل  نرافة  لرى العديرد مرن

الشرركات الأخرررى المملوكرة لشررركات أمريكيرة الترري تتعامررل بالردودر خررارب الوديرات المتحرردة وذلررك 

  .المتحققة في بلدها الأم  بحثا عن الأرباح العالية تستثماراتها الخارجية مقارنة بتلك

 

 سوق السندات الدولية 

يقصد بالسندات الدولية وهي السندات التي تصدر في بلد ما لصالح مقترض أجنبي وأصبحت          

في المدة الحالية أحد أهم التوظيفات اتستثمارية طويلة الأجل ولهذا أصبحت تمثل جانبا مهما مرن فري 

 عموما  لى كونها: محفظة اتستثمارات المالية لأي مؤسسة وترجع أهمية السندات الدولية

 .ي مجرررررررادت منرررررررمونة وقليلرررررررة المخررررررراطر أينرررررررافرررررررأداة م ئمرررررررة لتوظيرررررررف الأمررررررروال -أ  

 المستوى الدولي علىللمقرنين  ادة توزيع المدخراتي  عفطويلة الأجل تسهم  أداة  ستثمار-ب 

 .يمكن التنازل عنها بالبيع في السوق الثانوية اذ رتفعة رغم طول آجال  ستحقاقهاأداة ذات سيولة م-ج

 دات إلى : السندات الأوروبية والسندات الأجنبيةوتنقسم السن

هي عبارة عن السندات التي يصردرها المقترنرون المنتمرون  لرى دولرة معينرة  السندات الأوروبية: -أ

خارب حدود دولتهم في سوق رأس المال لدولة أخررى وبعملرة تختلرف عرن عملرة الدولرة التري ترم فيهرا 
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فرنرك امرت شرركات أمريكيرة ببيرع سرندات فري لنردن مقيمرة بالطرح هذه السندات للإكتتاب، فمرث  لرو ق

 .ف ن هذه السندات توصف بالأوروببة السويسري

وهي عبارة عن سندات دولية يصردرها المقترنرين الرذين ينتمرون لدولرة معينرة  السندات الأجنبية:-ب

لسندات فيهرا، خارب حدود دولتهم في أسواق رأس المال لدولة أخرى، وبعملة نفس الدولة التي طرح ا

سررندات  لررى الوديررات المتحرردة فرر ن هررذه السررندات سررتقيم بالرردودر  الألمانيررة مررث  لررو باعررت شررركةف

فري  التجمعرات المصررفية الأمريكي بوصفها سندات أجنبية، ويتمم طررح وبيرع هرذه السرندات بواسرطة

 السندات الأوروبية. يف اتصدار بالمقارنة بتكال ات ب نخفاض تكاليف عمليةد. وتتميز هذه السنامريكا

ومن خصائص السندات الدولية أن الفوائد عليها ثابتة علرى مردى الفتررة الخاصرة باتصردار وهرذا      

ممرا  ,شيء  يجابي بالنسربة للمقترنرين.  ذ يمكرنهم الحصرول علرى مصرادر التمويرل بسرعر فائردة ثابرت

مرن تحديرد سياسراتهم الطويلرة الأجرل  يجنبهم مخاطر  رتفاع هرذا الأخيرر فري الأسرواق الماليرة ويمكرنهم

  .على هذا الأساس

 

 الاستثمار الاجنبي المباشر

 المباشر الأجنبي الاستثمار وتعريف مفهوم

 بشركل الخرارب فرى ل سرتثمار الأجنبيرة الأمروال رؤوس انتقال المباشر الأجنبى بادستثمار يقصد     

 حرافز ويمثرل خدميرة أو زراعيرة أو شرائية ن أو تمويليرة أو صرناعية وحردات صرورة فرى للعمل مباشر

  .المباشرة الأجنبية ادستثمارات لهذه الرئيسى المحرك الربح

 عرن الصرادر المردفوعات ميرزان  حصراءات  عرداد لردليل وفقرًا المباشر الأجنبي ادستثمار يعرف     

 كيران لحصرو يعكرس الرذي الردولي ادسرتثمار (( أنره ،علرى      عام( (IMFالنقدالدولي صندوق

 اقتصراد في مقيمة مؤسسة في دائمة مصلحة على ما اقتصاد في مصرف( أو مؤسسة أو شركة) مقيم

 مؤسسرة (باصرط ح المؤسسرة و لرى (المباشرر المسرتثمر)باصط ح  المقيم الكيان  لى ويشار .((آخر

 المباشر مرالمستث بين الأجل طويلة وجود ع قة على الدائمة المصلحة وتنطوي ( المباشر ادستثمار

 يقتصرر ود .المؤسسرة  دارة فري النفروذ مرن كبيررة بدرجرة المسرتثمر تمترع  لرى  نرافة والمؤسسرة،

 برين المرذكورة الع قرة قيرام  لرى أدت التري الأصرلية أو المبدئيرة المعاملرة علرى المباشرر ادسرتثمار



17 

 

 برين فيمرا لمعرام تا وجميرع بينهمرا، ال حقرة المعرام ت جميرع أينًرا يشمل بل والمؤسسة، المستثمر

 .والتنمية. مساهمة غير أو مساهمة كانت سواء المنتسبة، المؤسسات

 على المباشرة الأجنبية ادستثمارات (DECD)  والتنمية الاقتصادى التعاون منظمةتعرف و        

 .((أخرى دولة فى المقيمون عليها دولةما،ويسيطر داخل مشروعات فى ادستثمارات ((أنها

 يفنرى الرذى ادسرتثمار ك ذل ((هرو المباشرر الأجنبرى ادسرتثمار فان الأونكتاد تعريف حسبو       

 فررع فرى الأم الشرركة أو الأجنبرى للمسرتثمر دائمترين وسريطرة منفعرة ويعكرس الأمد طويلة ع قة الى

 حدال يكون التعريف هذا جنسيتها((. ولأغراض الى ينتميان التى تلك غير منيفة دولة فى قائم اجنبى

 للقطرر التابعرة الشرركة مرال رأس فرى حصرة ملكيرة هرو المباشرر الأجنبرى ادسرتثمار لتعريرف الفاصل

 المحليرة الشرركة وتسرمى التصرويتية القروة أو العاديرة السرهم مرن % 14 تفروق أو تسراوى المسرتقبل

 فرى حصرة ملكيرة المباشرر الأجنبرى ادسرتثمار يتنرمن وبرذلك.الفررع أو التابعة بالوحدة فيها المستثمر

 وأينرا الموزعرة غيرر الربراح اسرتثمار واعرادة التابعرة الشرركات أسرهم شرراء طريق عن المال رأس

 وحقروق اددارة وعقرود البراطن مرن والتعاقرد التابعرة والشرركة الأم الشرركة برين وادئتمران ادقتراض

 .والخدمات السلع دنتاب والترخيص ادمتياز

 

  رالمباش الأجنبي الاستثمار أهمية   

 بسبب وبخاصة النامية منها الدول اقتصادات في كبيرة أهمية المباشر الأجنبي ل ستثمار 

 المديونيرة مؤشررات تصراعد ظرل وفري معظمهرا، فري ادسرتثمارية المشراريع تمويرل مصرادر قلرة -1

 هنفسر الدين مبلغ الدين خدمة أرقام وتجاوز الخارجي العالم من دقترانها المرافقة التكاليف وتنخم

 ادسرتثمار مرن المزيرد جرذب فري تنحصرر التمويرل مصرادر وقلرة نقرص علرى التغلرب فرص ف ن لذلك

 .المحلي ادستثمار تنشيط و جهة من المباشر الأجنبي

 وتيسرير والتصردير الروطني للإنتراب الوطنيرة القردرات بتعزيرز المباشرر الأجنبري ادسرتثمار يسرهم-2

 بادستثمار النهوض وهيئات وكادت جهود تتظافر لذلك .ميالعال بادقتصاد الوطني ادقتصاد اندماب

  .سواء حد على والأجنبية المحلية ادستثمارات من المزيد لجذب دولة أي في

 والمسرتدامة الشراملة للتنميرة تمويل وسيلة المباشر،باعتباره الأجنبي ادستثمار لجذب بلدانال تسعى-3

 زيرادة ثرم القرومي،ومن دخلهرا زيرادة أجرل الردول،من هرذه تحقيقره  لرى رئيسًا،تسرعى هردفاً أصربح التري
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 الحديثرة التنمية مشاريع تمويل على حكوماتال وتركز  .المعيشي مستواه وتحسين الفرد دخل متوسط

  .المباشر الأجنبي ادستثمار من المزيد جذب طريق عن

  لرى اللجروء وتفرادي اتالمردفوع ميرزان قيرد حردة مرن التقليرل في رالمباش الأجنبي يسهم ادستثمار -0

 توجد ود مديونية يترتب  عليها د المباشر الأجنبى ادستثمار تدفقات أن يخفى ود .الخارجية الديون

 .الخارجى الدين فى كما محددة أوقات فى محددة مبالغ بسداد التزامات

 المنرافع من ةطائف مثل الخارجية الوفورات من مجموعة خلق في المباشر الأجنبي ادستثمار يسهم-5

 اتنتراب تكراليف خفرض(، وادجتمراعي المرال رأس زيرادة )  المنريفة الدولرة دقتصراد ادجتماعيرة

 جديدة أسواق فتح واتنتاب، مستلزمات من المحلية المشروعات ماتحتاجه بعض  نتاب نتيجة المحلي،

  .المنافة القيمة زيادة راتواخيالكبير، الحجم اقتصاديات بمزايا التمتع المنيفة، الدولة صادرات أمام

 الحديثةوالسرماح اتدارة أسراليب المحلية،واسرتخدام الخرام المرواد اسرتخدام فرى التوسرع علرى يعمرل-6

 وتحفيز البشرية الموارد وتدريب تنمية فى يساعد أن يمكن أنه الى  نافة.الحديثة التكنولوجيا بدخول

  .والتطوير البحوث فى ادستثمار

 

 المباشر الأجنبى الاستثمار أنواع

 ادسرتثمارات هرذه اليره تسرعى الرذى الغررض براخت ف المباشرر الأجنبرى ادستثمارانواع   تختلف    

  -:الأغراض لهذه موجز عرض يلى وفيما

 :الطبيعية الثروات عن الباحث الاستثمار  -

 تتمتع التى الخام وادالم الطبيعية الموارد من ادستفادة نحو الجنسية متعددة الشركات من العديد تسعى

 ادستخراجية الصناعات من والعديد والغاز البترول مجادت فى وخاصة النامية الدول من العديد بها

 الرأسرمالية السرلع من وزيادةالواردات الأولية المواد من الصادرات زيادة النوع هذا الأخرى،ويشجع

 .ادسته كية والمواد الوسيطة اتنتاب ومدخ ت

 

 :الأسواق عن الباحث تثمارالاس  -

 السرتينيات خر ل الناميرة الردول فرى التحويليرة الصرناعات قطراع ادسرتثمار مرن النروع هرذا سراد

 البلرد مرن التصردير عرن عونرا النروع ذلرك ويعتبرر.الرواردات  ح ل سياسة تطبيق أثناء والسبعينيات
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 ارتفراعو .الواردات على فرونةالم القيود سببه المنيف البلد فى وجوده أن ل ستثمار،كما المصدر

  . ليها التصدير من جدوى أكثر فيها ادستثمار يجعل مما المنيفة الدولة فى النقل تكلفة

 :الأداء فى الكفاءة عن الباحث الاستثمار  -

 الدول فى أنشطتها جزء من بتركيز الجنسية متعددة الشركات تقوم عندما ادستثمار من النوع هذا يتم

 الردول فرى والتكاليف المرتيطرة بالبيئرة الأجور مستويات ارتفاع دفع فقد.الربحية زيادة فبهد المنيفة

 مرن النروع هرذا يأخرذ وقرد .الناميرة الردول مرن عديرد فرى ادسرتثمار الى الشركات هذه بعض الصناعية

 العمالرة كثيفة اتنتاجية عملياتها جزء من الجنسية متعددة الشركات تحويل منها عدة أشكاد ادستثمار

 تصنيع وهو النوع هذا من آخر شكل وثمة..ثنائى لتعاقد وفقا وطنية شركات لتقوم المنيفة الدولة الى

 .عملته صرف ارتفاع أو الأم البلد فى الأجور ارتفاع بسبب الخارب فى المكونات بعض

 :استراتيجية أصول عن الباحث الاستثمار  -

 تقروم الجنسريةعندما متعرددة الشرركات نشراط مرن ل حقرةا المراحرل فرى ادسرتثمار مرن النروع هرذا يرتم

 برغبتهرا مدفوعرة المتقدمرة أو النامية الدول  حدى فى والتطوير البحوث مجال فى بادستثمار الشركة

 اتنتراب زاويترى مرن التجرارة علرى توسرعى أثرر ذا ادسرتثمار من النوع هذا ويعتبر.الربحية تعظيم فى

 صرادرات مرن ويزيرد الناميرة الردول قبرل من الماهرة للعمالة تصدير ثابةبم يعتبر أنه وادسته ك،كما

 .ل ستثمار المصدر البلد من والمعدات الخدمات

 

 المباشرة الأجنبية للاستثمارات المحتملة الإيجابية الآثار

 :أهمها ومراقبتها، توجيهها أحسن ما  ذا محتملة، مزاياتحقق   المباشرة الأجنبية ادستثمارات     

 مقارنرة كالمردفوعات المنريف، ادقتصراد علرى عبئرًا يشركل د المباشرر الأجنبري ادسرتثمار تردفق  -

 .الخارجية للقروض ناجح بديل تعتبر فهي ولهذا الخارجية، بالقروض

 :المنيفة الدول اقتصاد في رئيسة فجوات أربع سد في المباشرة الأجنبية ادستثمارات تسهم -  

 .الطموحة ادستثمارية البرامج لتمويل ال زمة محليةال المدخرات فجوة -أ

 .التنمية عملية تحتاجها التي الفنية والخبرات والمعدات الآدت دستيراد ال زم الأجنبي النقد فجوة ب

 والمعرارف والخبررات والمعردات، الآدت، مرن الناميرة الردول حاجرة لسرد التكنولوجيرة الفجروة -ب

 .يقيةوالتسو الفنية،والتنظيمية،
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 الدولرة حصول  لى الأجنبية ادستثمارات تؤدي حيث العامة، والنفقات العامة اتيرادات بين الفجوة -د

 مرن تزيرد الأربراح، علرى دخرل جمركية،ونرائب نرائب صورة في جديدة،  يرادات علي المنيفة

  .منها تعاني التي اتيرادات فجوة سد في ثم ومن ، اتنفاق على اته مكانا

 .المنيف الدولة لموارد الأمثل ادستغ ل في الأجنبي ادستثمار هميس -  

 الأمروال، رؤوس توفير طريق المدفوعات،عن ميزان تحسين في المباشر الأجنبي ادستثمار يسهم-  

 .النامية الدول في ادقتصادية للتنمية النروريان العنصران وهما المنيف، البلد  لى والتكنولوجيا،

 حل في يسهم مما جديدة عمل فرص خلقو المنيف، ادقتصاد في التشغيل وكفاءة تمعدد رفع  - 

 .البطالة مشكلة

 

 :المباشرة الأجنبية للاستثمارات المحتملة السلبية الآثار

 الجنسية، متعددة الشركات الغالب في به تقوم الذي المباشر الأجنبي ادستثمار على ادعتماد أن      

  :منها انتقادات عدة عليه ترد بل محنًا، اخيرً  ذاته حد في ليس

 حيرث مرن الناميرة، الردول في التنمية  ستراتيجية مع الأجنبي المستثمر  ستراتيجية توافق صعوبة   -

 الهامشرية، القطاعرات نحرو الناميرة الدول في الأجنبية ادستثمارات تتجه قد حيث ادستثمار،  أولويات

 السياحية، النشاطات مثل المطلوب، الوجه على التنمية عملية تخدم ود وسريعاً، وفيرًا ربحًا تدر التي

 .والتجارية،والمصرفية

 غيرر مسراومة  لرى نامية ودولة عم قة دولية شركة أي بين القوى ع قات توازن اخت ل يؤدي –  

 والتكنولوجية المالية والقدرات ادحتكارية القوى من يمتلك الأجنبي المستثمر أن حيث بينهما، متكافئة

 الأخيرر، الطررف ومكاسرب حقروق فري و جحاف غبن عنه ينتج مما النامية، الدول معظم قوة يفوق ما

 .تقنية معرفة من يقدم ما نظير باهظًا ثمناً الأجنبي المستثمر يفرض قد حيث

 راداسرتي فري الميرل  لرى المقر دولة في الجنسية المتعددة للشركات القرارات اتخاذ مركزية تؤدي -  

 فري الأجنبيرة الشرركة مشراريع مرن اتنتراب عوامرل مرن وغيرهرا البشررية والكفراءات . والسرلع المرواد

 .الشركات لهذه المنيفة المحلية السوق في وجودها من بالرغم الخارب،

 تحويرل نتيجرة الناميرة، الدول مدفوعات موازين على سلباً المباشرة الأجنبية ادستثمارات تؤثر قد  -

 .الخارب  لى معظمها أو كلها أرباحها
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 مركرز فري وهري المحليرة، الصرناعات منافسة  لى المباشرة الأجنبية ادستثمارات تؤدي أن يمكن -  

 .الحجم الصغيرة أو الناشئة، الوطنية الصناعات يارنها أو كساد، عنه ينتج قد مما نعيف، تنافسي

 بعرض في توطنها خ ل من البيئة، تلوث اقمتف في المباشرة الأجنبية ادستثمارات تسهم أن يمكن -  

 .ادسمدةو البتروكيماوية والصناعات ادستخراجية كالصناعات للبيئة، الملوثة والصناعات الأنشطة

 

 )المحفظي(الاستثمار الاجنبي غير المباشر

 المباشر غير الاجنبي الاستثمار مفهوم

 المحافظ في ادجنبي ادستثمار من والمشتقة ادجنبي المحفظي بادستثمار أينا النوع هذا يدعى     

 دولرة فري وطنيرة لمؤسسرات وسرندات أسرهم مرن الماليرة رق الأوا بعرض شراء  ويعني.   ادستثمارية

 أربراح مرن نصريب فري الحرق للمسرتثمر ادسرتثمار هرذا ويعطري أخررى دولرة مقيمري طريرق مراعن

 حقوقرا المباشر ل ستثمار وخ فا لمستثمرينل يترتب د انه اد ، الأسهم باصدار قامت التي الشركات

 المباشر،ادسرتثمار غيرر ادجنبري ادسرتثمار عررف فقرد ،هذه الشرركات ادارة في المشاركة أو للرقابة

 علرى الحكومرة أو للشركة القروض اعطاء أو ، الشركة لأسهم ادجانب ،شراء شكلين أحد يتخذ الذي

 بشرئها.  ادجنبي المستثمر التي يقوم الخزينة أذونات أو سندات شكل

 ادجنبيرة والسندات ادسهم شراء بانه المباشر غير ادستثمار ادجنبي واخرون Ball   عرف فيما    

 غيرر ادجنبري اخرر ادسرتثمار يعرفره كمرا. المسرتثمرة ادمروال علرى عائرد على الحصول لغرض فقط

 توزيرع بهردف المسرتثمر بهرا يحرتفظ والتري والسرندات ادسهم من المالية رق ادوا امت ك هو المباشر

 هنراك توقرع اذا ادجرل طويلرة أو قصيرة الأجرل أرباح له يحقق ادستثمار من مزيج وتحقيق المخاطر

  .الطويل المدى على القيمة في ارتفاع

 الشركة ملكية من قليلة نسبة يتعدى د عادة ، سهماد في كان وان حتى المباشر غير ادستثمار ان    

 . ادساسي دافعه هو  وادرباح جني فع  وهدفه انافية مات التزا اية يتطلب يشمل ود د ووه

 راس تقرديم مجررد علرى دوره يقتصرر المسرتثمر ان هرو المباشرر غيرر ادسرتثمار معيار فان لذا       

 المشراركة او الرقابرة مرن نروع اي للمسرتثمر يكون ان دون ادستثمار بهذا لتقوم معينة جهة الى المال

 قرد اليره اشررنا التري والسرندات ادسهم اء شر ان ذكره ادستثماري. وجدير المشروع ادارة تنظيم في

 . الثانوية السوق او )ادصدار ادولية)سوق السوق في يكون
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 المباشر غير الاجنبي الاستثمار أهمية   

 :المضيفة للدولة بالنسبة يازاالم اهم تحديد خلال من المباشر غير الاجنبي الاستثمار اهمية تتجسد

 أنَ ويمكرن ، المحليرة الماليرة ادوراق أسرواق سريولة مرن يزيرد  المحفظري ادجنبري  دسرتثمار ان 1-

   .عمق واكثر اوسع يجعلها كما سيولة اكثر ادسواق يجعل اذ ، أينا السوق كفاءة تطوير على يساعد

 معردل لتحسرين المحليرة ل دخرارات مكملرة تكرون أن يمكرن المحفظيرة ادجنبيرة ادسرتثمارات   2- 

 المحفظري الأجنبري ادسرتثمار ان كمرا ، الناميرة البلردان فري الأجنبري النقرد تروفير خر ل مرن ادستثمار

 السرلع الرواردات مرن يجعرل ممرا نمروا البلردان لأقرل الأجنبيرة العمر ت فجروة نرغط مرن يقلرل أينرا

 .لهم بالنسبة سهلة ال زمة ادستثمارية

ن 3-   ً  المباشرر غيرر الأجنبي ادستثمار ويمُكِّّ  رأس أسرواق فري والخبررة ادننرباط تحقيرق مرن اينرا

   . الأخررى ادقتصرادية القطاعات في  يجابية جانبية تأثيرات لها يكون أن يمكن والتي  .يةالمحل المال

 المعلومات عن اتفصاح مستوى من يحسن ان المرجح من المباشر غير ادجنبي ادستثمار دخول ان

 العالميرة ادسواق في المعايير تلك استخدام تجربة من ادستفادة خ ل من وذلك المحاسبية، والمعايير

 . تطبيقها او توظيفها كيفية ومعرفة

 ادمروال رؤوس حركرة يعني المحلية المالية رق ادوا اسواق الى ادجنبية ادستثمارات توجيه ان 0-

 ادسرتثمارات اليهرا تتجره التري البلرد العملرة علرى الطلرب مرن يزيرد بانره اهمزاير من ،وهذا البلد ذلك الى

 ادمروال رؤوس منهرا تخررب التري العمر ت عررض زيرادة الرى ويرؤدي ادسرواق فري سرعرها ويرفرع

 . اسعارها هبوط وبالتالي

 

  التميز بين الاستتثمار الاجنبي المباشر وغير المباشر    

 دجنبي المباشر وغير المباشر من خ ل بعدي الملكية  والزمن.نستطيع التميز بين ادستثمار ا

فادسرررتثمار ادجنبررري المباشرررر يقصرررد بررره قيرررام المسرررتثمر ادجنبررري برررادارة مباشررررة للمشرررروع        

ادستثماري المقام في خارب الحردود الجغرافيرة لبلده،سرواء كران مشرروعا انتاجيرا أم خردميا .وينطروي 

ات علررى ع قررة طويلررة ادجررل وعلررى التملررك الجزئرري او الكامررل للمسررتثمر هررذا النرروع مررن ادسررتثمار

 ادجنبي للمشروع .
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وامااا اتثاار ااج ات غيااا مباار ااايا اار واااالال قياا ا مااث رااشر ءبااا  ااا اار ار   اارا    اا   ااا       

عغاا محفظ  مااب  ا رك  اثر ااج محلب  دوا اا قخ اه ذاك اداجة اا رك  او اا ابررة للبااا و وااالال ق

 را  اتص ر   يل اوجاق مااب  وابس   يل اص ر انرا ب  او ثلع اثار ااجق   اا ا ااح ا ر للا  

 .اج اح ااا ر ارقث.وتي ا هلاه اتثر ااجات لادة ًء برة ات ل

 

 المالية اتالأزم

 تعُرف الأزمة في اللغة: بأنها الشدة والقحط، أما مفهوم الأزمة  صط حا؛ً فهري حردوث خلرل          

خطير ومفاجئ في الع قة بين العرض والطلب فري السرلع والخردمات ورؤوس الأمروال، وهري لحظرة 

 حاسمة تحمل تحودً نحو الأسوأ أو الأحسن.

 منها : لية العالمية وتعددت تعريفات الأزمة الما  

 أنهااح لح ااس أسااق ألاارصة ص سراقااس رألاارصة صمعأسااح   سواا  س ااب  أر سوسرمااس ساا  ص سواا ص   رأ ساا  -1

خطراأهااح  ااا أاحالااح موااد صسبأقااح  سلااسسس ساا رالح أمسااس صبأقااح بس اااة صن سااح  صبأقااح   مااح   سااح 

بقحلسهح إنلقحا ص قارض رأمسحت ص لبر س رص نق بس رإنخفحض صسلاأاسحا رلح اس سا  ص اوما رص لاوا 

  ا ألرصة ص سحل.

 لرصة ص سح بس.لا  أا  مسنبس أشه  صنقلاسحً لح صً  ا صسأوحه ص نمر ا  ا سؤشاصت صلأ -2

لا  أا  أشه  صضطاصسحً لح صً رسفحوعحً  ا س ض ص أرصمنحت صسبأقاح بس بأس اإ إنهباحا  اا ما   سا   -3

 ص سؤللحت ص سح بس أسأ  أاحاه إ د ص قطحمحت صلأخاى.

لااا  أااا  أشااه  صسنخفااحض ص سفااحو   ااا ألاا حا ناارو أر أ اااا ساا  صلأقاارل  رصلأقاارل سااح ا أر  -4

ات ببسس أقرل سح  وأ    إ  و ك ب  ب نا إ الاق أر إنهباحا ببساس ص سؤللاحت أقرل لقبقا   إوص إنهح

 ص أا أسأو هح.

لا أوك ص أوس سحت ص أا أؤاا  وبح أر ومعبح مود سوسل ص سأغباصت ص سح بس  لواة صمقا صا رألا حا  -5

ع صلألهة رص لن صت رإمأسح صت ص ر صعع ص سقا بس رس  ل ص قاف  لوص ب نا لا   سفاحو  رباا سأربا

 إ نأاحع  لاوسبس بااأسط سهاح لا ر  خلاحعا  اا ص سارصا  ص سشاابس رصلأسارصل رص ااارصت ص خحقاس سح ن احة 

 سرضرو صسمسس .
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 المالية  خصائص الازمات

 : التالية النقاط في المالية للأزمة الأساسية الخصائص وتبرز

 .الجميع دهتمام واستقطابها ومفاجئ، عنيف بشكل حدوثها  -

 .وأسبابها عواملها في والتداخل تشابك،وال التعقيد،  -

 .عنها الكافية المعلومات نقص  -

 الأحرداث لمجابهرة المطروحرة البردائل فري الشرك من عالية درجات  لى يؤدي المتواصل تصاعدها  -

 .المتسارعة

 .وتداعياتها الأزمة آثار من الخوف من حالة سيادة  -

 توظيفهرا وحسرن واتمكانيرات، الطاقرات فري لرتحكما مرن عالية درجة يستوجب الأزمة مواجهة أن  -

 برين الموحرد والفهرم التنسريق ترؤمن التري الفعالرة ادتصرادت مرن عاليرة بدرجة يتسم تنظيمي  طار في

 .الع قة ذات الأطراف

 

 أنواع الأزمات المالية

  ح أح ا: بأة أقنبف صلأمسحت ص سح بس طسقحً  وقطحو ص و  س أت سنإ إ د الااس أنرصو ألحلبس رلا 

 أولاً/ الأزمة المصرفية

أ هااا أوااك صلأمسااحت مناا سح برصوااإ سنااك سااح مبااح    سبااا  رسفحوعااس  ااا طواا  لاال  ص ر صعااع ساا  بساال 

ص سر مب   رإوص  ة بلأطبع ص سنك أغ بس رسرصوهس طو  لل  ص ر صعع رل ات أمسس لابر س  اوى ص سناك 

إوص لا   ص   اق أ  ا اض ص سناك رإنأششات إ اد سنارك أخااى ألاسد لاوه ص لح اس أمساس سقاا بس  ر

أق بة بارض خر حً س  م ة ب اأهح مود ص ر حء سطوسحت ص لل  ارة أر ا ر صعع   بإ أل   أمساس  اا 

 .ر ألسد أمسس إعأسح  صمباصض

 ثانياً/ أزمة العملة وأسعار الصرف

ا  رألسد لوه صلأمسس أبضاحً سأمساس سبامص  ص سا  رمحت  رألا   منا سح أأغباا ألا حا ص قااف سقار 

سح غس سش ل بؤاا مواد با ا  ص  سواس مواد أ صء سهسأهاح  رلابط  وأساح ل أر سخام   وقبساس  رألا   لاوه 

صلأمسس من سح أقرة ص لوطحت ص نق بس سخفض ببسس مسوأهح سلاس  ص سضاحاسحت ر سح أاح ا ألا   أمساس با  

 .ؤ   منهبحا لوه ص  سوسأ
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 ثالثا : أزمات أسواق المال )حالة الفقاعات(

بااا  سااا  صلأمساااحت  اااا صلألااارصة ص سح باااس نأبواااس  ساااح ب ااااف صبأقاااح بح س اااحلا  ص فقحماااس ألااا   ص   

(bubble رأأ اار  ص فقحمااس مناا سح باأفااع لاا ا صلأقاارل سشاا ل بأوااحرم ببسأهااح ص  ح  ااس موااد نلاار  )

صاأفحو ربا سساا  رلار بلا   منا سح ب ار  ص ها ف سا  شااصء صلألاهة لار ألقبان ص ااس  ص ناحوة ما  

 ا  صلأقال مواد أر با  ص ا خل ر ا لاوه ص لح اس بقاس  إنهباحا ألا حا صلأقارل صاأفحو لا اه ر ابق با

سلأ س ربت من سح ب ر  لنحك صأوحلح بربح  سباع لاوص صلأقال  بسا أ لا اه ساح هسرط رمنا لح أسا أ لاحست 

ص وما رص خرف  ا ص  هرا  أنهاحا صلألا حا  ربسأا  لاوص صلأااا نلار ألا حا صلألاهة صسخااى  اا نفاق 

 .حمحت صلأخاىص قطحو أر ص قط

 رابعا /الأزمات التوأم 

إوص  حنت صلأمسس  ا ش ل إنهبحا أل حا رمرصع  صلأراصة ص سح بس رإ لالاحت ر شال ص سنارك أر  اا شا ل 

     صنهبحا ببسس ص  سوس  ألسد سحلأمسحت ص أرأة  رأفلالح ن ابحت ص فقحمس رأااص   رى رصلألسن صلأ سا.

 

 النظريات المفسرة للأزمات المالية

 رلنحك ص   ب  س  ص ن ابحت ص سفلا   لأمسحت ص سح بس بس   إبوحملح  ح أح ا:

ن ابس صنفواحا ص فقحماس: رأر ااف سح فقحماس ص لا ابس رص فقحماس ص سح باس أر  قحماس ص سضاحاسحت  رأأ ار   -1

ص فقحمس من سح باأفع ل ا صلأقل سش ل بأوحرم ببسأإ ص  ح  س مود نلر ربا سساا  رلاوص بلا     رسا  

أس أ لح س ص وما  ا ص  هرا  أنهحا صلأل حا. ربسأ  لوص صلأااا نلار ألا حا صلألاهة صلأخااى لارصء  اا  اة

ص قطحو نفلإ أة  ا ص قطحمحت صلأخاى  ربلا   صسنهباحا ص سفاحو   اا ألا حا صلأقارل ص سح باس رص سح باس 

لأقارل رصلألاهة نأبوس صنفوحا ص فقحمس  رص نحأوس م  سبع رشاصء  سباحت ضاخسس سا  نارو أر أ ااا سا  ص

 رص  قحاصت سأل حا أفرة أل حالح ص طسب بس.

: رأا را لاوه ص ن اباس  اا أفلابا صلأمساحت ص سح باس  اا ص ن احة ص األاسح ا ص  را  صسبأقح بسن ابس  -2

مود أ  صسبأقح  بسا سح  راصت صسبأقح بس س  ص  لح  ر غحبس ص ارصج  رس ا  ساارا صسبأقاح  سسالواس 

أسربل أنشطأهح سلاص رما ة ألسال سخاحطا  سباا   رلار ساح بلاسد سح أسربال  ص  لح  أرفضل ص شا حت

ص سألرط. أسح  ا سالوس ص نسر  أس أ ص أرب حت ص سأفحعوس سألقبن صلأاسحح رأسا أ ص شاا حت سح لقارل مواد 

ص أسربل رص أرلاع  اا صسبأااصض ساح أاصض ص قا ا  ص سلاأقسوبس مواد ص لا ص   رأنأقال ما رى ص أفاحؤل إ اد 
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سااح ا  ربسا أ ص سقاضاار   اا ص أرلااع  اا إباااصض ص شاا حت  ر  ألاارط  اح ا أر ص ألقاان ساا  ص لارة ص 

بحسوبس صلاأا ص  ص قاارض سوا  صً  رساع لا ر  أمساس سح باس   ر اس س بناس بسا أ ص قطاحو ص ساح ا سحمللاحق 

سح خطا  رلاوص باؤاا مواد با ا  ص شاا حت مواد ص لا ص   رأسا أ صلأمساس ص سح باس رص أاا أألارل إ اد أمساس 

 أقح بس أؤ    ل ر  ص  لح .صب

ن ابس ص سسحابحت : أفأاض لوه ص ن اباس روار  ملاباحت سروساس ساب  ص قااصاصت ص أاا بأخاولح سمسار  -3

ص لوسس صسبأقح بس )ص سضحاسر  رص سلأاسار (   ق  ب ر  بااصا ص سلاأاسا  اا  اباا سا  صلألباح  سأاأااصً 

ناحءص مواد ص أرباع ساأ  ببساس صلأقال لاأم ص   سأربع سلأاساب  آخاب   ب نا ب ر  بااصا شااصء صلأقال س

 سبنسح  ا ألبح  أخاى بأخو ص سلأاسا ص قاصا ن اصً  أرب إ ببحة ص سلأاساب  صلآخاب  سأخو ص قاصا وصأإ.

ن ابااس صلألساان صلأ سااا: ألاا   نأبوااس أ  ااحل ص سضااحاسب  سشاااصء أقاارل سألاا حا أموااد ساا  ببسأهااح  -4

وك صلأقرل سأل حا ساأف س  سضحاسب  آخاب  )لسقد(  رألاأسا ص لقبقبس سمأقح لة سأنهة لرف بسب رص أ

ص فقحمس طح سح سقا لسقد من لة صسلأ  ص   شاصء صلأقرل سأل حالح ص  ح باس  رأأرباف ص فقحماس منا  آخاا 

 ألسن )صلألسن صلأ سا( ص و     بو  س  بشأا  سنإ صلأقل سل ا ساأفع.

ساب  لارف بسبوار  إ اد صلاأقاصء ص  رصعا  صسلاأانحعبس ن ابس ص وشع: طسقاحً  هاوه ص ن اباس  اإ  ص سلاأا -5

 طحعفس س بنس س  صلأقرل  رلر صلأسا ص و  بو وهة بلأسار   ا ص سمصبا   مواد شااصء صلأقارل صلأ ااا 

 خطاصً  ولقرل مود أبقد محع .

ن ابس ص قطبع: أقرة لاوه ص ن اباس مواد سبال ص سلاأاساب  سح شااصء رص سباع  اا صأواحه ص لارة  ربو ا   -6

 سلااأاسا ص سلوااا رصلأونسااا  راصً لحسااحً  ااا أفوبااا صلأمسااس ص سح بااس  رأشاابا ص  اصلااحت إ ااد أ  ص سلااأاسا ص

ص سلوا لر أرل س  بهاا  منا  لا ر  صلأمساس لأناإ   باإ س ورساحت أ ساا سا  ص سلاأاسا صلأونساا  ر اا 

ناار  ماضااس ص غح اا   ااإ  ص سلااأاسا صلأونسااا بأسااع ص سلااأاسا ص سلوااا  أ  أ  ص سلااأاسار  صلأوحناا  ب ر

  لورك ص قطبع أ اا س  ص سلأاساب  ص سلوبب .

ن ابااس ص لاابر س ص مصعاا  : أو اا  ص لاابر س ص مصعاا   ص نحأوااس ماا  مبااح   ص اا خرل أر لااهر س صسعأسااح  ساا   -7

صلأوهم  ص سح بس إ د ص أشوبع مود شاصء صلأقرل مح بس ص لا ا  رلاوص ب ناا أ  أطاحا   سباس  سباا  سا  

 .  صلأقرل ص سح بسصلأسرصل م  صً سل ر صً س

ن ابس أااا ص  ا رى: أ  صنأقاحل صلأمساحت ص سح باس رص خحقاس سألا حا ص  سواس أر صنهباحا ألارصة صلألاهة  -8

 .رصنأشحالح  ا  رل أخاى
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  لأسباب العامة للأزمات المالية العالميةأ

ر  لأمسحت ص سح بس ص  ح سبس  ر    لنحك م       صً سا  صلألاسح  س برو  لسسحً سل  ص بس   إمأسحاه ألحلبح

 أأضح ا س حً  ا ربت رصل  مل ص  صلأمسحت ربس   إبوحملح  ح أح ا :

 _ م ة صلأقاصا صسبأقح  ص  وا:1

رب ر  و ك إ د ص أقوسحت  اا ألا حا ص فحعا   ص  ح سباس  ألا  ألاة ص سقاح ا ص خحاوباس ص سلاسسس منا سو    

ألااة صسضاا اصسحت موااد سلااأرى  ساا أ أسااا  صووسااحت  ااا ألاا حا ص قاااف ص لقبقبااس صلأمسااحت  رص أق

صسبأقح  ص  وا لرصءصً  ح  و اك لاسسح سسحشااصر أر رباا سسحشاا  فد  اباا سا  صلألباح  أاؤ   ص لبحلاحت 

ص نق بس رص سح بس ص أرل بس إ د إنأ ح  ص نشحط صمباصضاا سشا ل خطباا رإ اد أااص ة شا ب   وا بر  رإ اد 

 حا صلألهة رص  قحاصت إ د صساأفحو ص ش ب    و ك صسلأاسحا ص سفاط  ا سوحل ص  قحاصت  ص  س سو ك أل

 ااا لااحل إأسااحو ص لبحلااحت ص سح بااس رص نق بااس صمن سحشاابس رص أااا ألااأه ف  ااس  وسااحح ص أضااخة رإخااألال 

ص سبمص  ص خاحاوا رأقالب  ألا حا صلأقارل با  أاؤ   إ اد أساحطؤ ص نشاحط صسبأقاح   رإ اد قا رسس 

 اد أمصبا  نلاسس ص ا بر  ص س  رساس رص أاا أها   ص سنارك خ سس ص ا بر  رإ اد إنخفاحض ببساس ص ضاسحنحت رإ

 سحم لاق

 _إضطاصسحت ص قطحو ص سح ا رأشرلحأإ :2 

لب  ص أرلاع  اا سان  صمعأساح  رص أا  قحت ص  سباا   ااؤرق صلأسارصل سا  ص خاحاج رإنهباحا ألارصة      

  رص ألااا ص ساح ا صلأراصة ص سح بس ص ناحوة ما  إنأشاحا  احلا  ص  ر ساس رصمنفأاحح صسبأقاح   رص أواحا

 ربا ص ربحعا رربا ص لوا أؤ   إ د إن سو صلأمسحت ص سح بس ص  ح سبس.

 _س رنحت اأق ص سحل :3

 ح   س رنحت اأق ص سحل صلأاا ص سح غ  ا إن سو صلأمساحت ص سح باس  لبا  أ ى صممأساح  ص شا ب  مواد    

و صلأمساس صسبأقاح بس  رموباإ ص قارض بقبا  صلأول ص سلأخ ة  أسربل ص  وم ص واحا  ص ضاخة منا س

 إ  صسلأاسحا صلأونسا ص سسحشا أ اا أسحنح س  صسبأاصض صلأونسا بقبا  صسوال  ساح أضابفإ سا  أمصبا  

 ص ق ا  صسنأحوبس  لإبأقح  ص سرضبف.

 أل حا ص قاف ص احسأس:  _ 4

ونساا  لاس  أ أسا أل حا ص قاف ص احسأس سبعس سلاعساس  لأمساحت  لبا  أشاوع مواد صسبأااصض صس     

أوحلااال ص سقأاضاااب   سخاااحطا لااا ا ص قااااف رلااارصءصً أاااة صسبأااااصض ص خاااحاوا سسحشاااا  سس ا اااس 
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ص سشارمحت ص سلوبس أر سطابقس ربا سسحشا  س  خلال رلحطس ص سؤللحت ص سح باس ص سلوباس   اإ  أمصبا  

رسا   ص قارض سح  سلات صلأونسبس بلحلة  ا أ اض صسبأقح   سخحطا ص ق سحت ص  صخوباس رص خحاوباس

 اة  سخحطا صلأمسحت ص سح بس.

 _ ص  ر سس ص سح بس :5

 أش ل  حلا  ص  ر سس صسبأقح بس س  ألة ص ألرست رص أطراصت صسبأقح بس مود ص قا ب  ص  اح سا  اا

  ر ة ب   بؤس  سأ خل ص  ر س  ا ص نشحط صسبأقاح   رخحقاس  بساح بأ وان سإنأقاحل نهحبس ص قا  ص  شاب 

سحل مود ص ق ب  ص  ح سا  رصلسهح ص  ر ساس ص سح باس رص أاا أر ااف سحملاأاسحا ص لوع رص خ سحت راأق ص 

ص سح ا؛ رلا  حلا  ساأسطس سح نسر رص أطرا ص األسح ا أر ص أااص ة ص سضاطا   اا اأق ص ساحل رأ ناا 

 .مبح   لا بس أر لابس إنأقحل اؤرق صلأسرصل رس ر  ببر  سب  ص  رل أر مود ص ق ب  ص  ح سا

 

 Political risk  سية:المخاطر السيا

ف بريلي مايرز  ضُ لها  BREALY MAYERSيعُرِّّ المخاطرَ السياسيةَ بأنَّها: المخاطرُ التي يَتعرَّ

 المستثمرون الدوليُّون في نقض الحكومة لوعودها لسبب أو لآخر، وذلك بعدَمِّ تنفيذِّ قرار ادستثمار.

، ال ن ممارسة الأعمال التِّّجاريةِّ أو هو: مصطلح يستخدم عادة لوصفِّ مختلِّفِّ المخاطرِّ تي تأَتي مِّ

ها القانونيِّّ.   تحَتَ ودية حكومةٍ أجنبيةٍ ونظامِّ

دِّ مخاطرَ محدودةِّ التأثيرِّ  لى مخاطرِّ استي ءِّ الحكومةِّ الأجنبيةِّ  ن مجرَّ وتتراوحُ المخاطرُ السياسيةُ مِّ

في مجال ادستثمار الدولي، ببساطة كليَّةً على عملياتِّ ادستثمار، وهناك كثيرٌ من المخاطر القانونية 

ن خ لِّ  ن عدمِّ القدرةِّ على التنبؤِّ بالنُّظُمِّ القانونيةِّ والتنظيميةِّ الأجنبيةِّ وتحَدُث مِّ تنَْبعُُ تلك المخاطرُ مِّ

 :أساليبَ متعددةٍ، هي

 :Expropriationالمُصادَرة:  - 

هو مصادرةُ  -شر أو غير المباشر الشكل السياسي الأكثرُ خطرًا في مجالِّ ادستثمار الدولي المبا

، هذا يحَدث  ها  -عادةً  -الأصولِّ أو الممتلكاتِّ لكيَّةِّ ادستثمارِّ لأغرانِّ ذُ الحكومةُ على مِّ عندما تسَتحْوِّ

، فادستي ءُ على النِّّفْطِّ  ي القِّطَاعِّ الخاصِّّ رين المحليِّّين ذَوِّ ه على المستثمِّ ، أو تقوم بتوزيعِّ ةِّ الخاصَّ

ن الثَّ  ها مِّ رةِّ وغيرِّ رَةِّ، أما المصادَرةُ غيرُ المباشِّ ثالٌ كِّ سيكيٌّ للمصادَرةِّ المباشِّ نيةِّ هو مِّ رْوات المعدِّ
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ن خ ل تعرينها للتآكل في  ن أنْ تحَدث تدريجيًّا على حقوقِّ ملكيَّةِّ المستثمرين الأجانبِّ مِّ فيمُكِّ

. نَ الطُّرُقِّ  مجموعةٍ متنوعةٍ مِّ

 :Legal Protections and Remediesصاف:الحمايةُ القانونية وسُبلُُ الانت - 

وسُبلُِّ  نصافٍ م ئِّمةٍ.في مُ وجودِّ الحمايةِّ القانونيةِّ،عدفي مجالِّ ادستثمارِّ الدوليِّّ هوخطَرٍ كبيرٍ  يوجد

، مثل  ن الحادت قد د تكونُ هناك سُلْطةٌ قانونيةٌ وانحةٌ مع أيِّّ اختصاص لتصحيح المَظالمِّ كثير مِّ

 ت أخرى قد تفتقِّرُ السلطةُ  لى القدرةِّ على صياغةِّ أوْ فرْضِّ حلٍّ مناسب.المصادرةِّ، وفي حاد

 :Treaties and Agreementsالمُعاهَدات والات ِّفاقِّيَّات:  - 

ن أجْلِّ تشجيعِّ ادستثمار الدولي، لكنَّ حدوثَ تغيُّراتٍ في تلك المُعاهدات أو  تنَشأ المعاهَداتُ مِّ

لِّ معاهَداتُ الحدِّّ أو مالِّ التِّّجارية،مثر سلْباً على ادستثمارات الخاصة أو الأعادتفاقياتِّ بينَ الدُّولِّ تؤَُثِّّ 

ن الأعمالِّ التِّّجارية مع دخْلٍ  ِّرُ تأثيرًا مباشرًا على تكْلِّفة أنواعٍ واسعةٍ مِّ
ن الكربون تؤثّ التخفيضِّ مِّ

  ديات المتحدة الأمريكية.قليلٍ نسبيًّا للمستثمرين، مثلمَا حصَل باتفاقياتِّ قانونِّ الأراني في الوِّ 

 :Transparency and Regulation: الشفافية والتنظيم - 

 يقابِّلُ ادستثماراتِّ الدوليةَ هو التنظيمُ المباشرُ لنظامِّ اتفصاحِّ 
هناك خطرٌ آخرُ أكثرُ دقَّةً وقانونيةً

ديات المتحدة عُرْنَ  ، فالأعمالُ التجارية المحلية في الوِّ بَاتِّ اتفصاحِّ في والشفافية الكاملةِّ
ةٌ لمتطلَّ

ا الأعمال التجارية  ، أمَّ ها الماليةِّ عمليَّاتِّ البورصةِّ، وهناك شفافِّيَةٌ نِّسبيَّةٌ حولَ تلك العملياتِّ ومواردِّ

ن هذا القبَيل؛ مما يجعلُ ادستثمارَ في  في البلدان الأخرى، فغالباً ما تكون تحتَ أيِّّ التزاماتٍ مِّ

 .عليه نَّ المعلوماتِّ الكافيةَ والموثوقةَ د يمكنُ الحصولُ  جوهره أكثرَ خطورة؛ً حيث

 

 

 


