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.تقييم مدى جدوى مساعدات المؤسسات المالية الدولية للدول النامية عند الأزمات المالية العالمية

-  بسكرة  –جامعة محمد خيضر - إسماعيل جوامع   .أ  
  -   باتنة –جامعة الحاج لخضر - عادل بلجبل   .أ

لقد تعرضت دكؿ العافَ أبصع تقريبا، منذ ظهور الأزمات ابؼالية كالإقتصادية العابؼية، للكثتَ من الأزمات، :(الإشكالية) ملخص المداخلة
كلقد تسارعت في العقود الأختَة كإتسعت دائرة الدكؿ التي مستها ىذه الأزمات كمنها طبعا الدكؿ النامية، ىذه الأختَة كانت شدة الأزمة 

. كبؽذا تتجو ىذه الدكؿ لطلب ابؼساعدة من بـتلف ابعهات كي تنقض إقتصادىا كأسواقها من الإنهيار. بالغة التأثتَ عليها
       كمن ىذه ابعهات التي تتجو إليها الدكؿ النامية طلبا للمساعدة بقد ابؼنظمات كابؼؤسسات ابؼالية العابؼية من مثل صندكؽ النقد الدكفِ، 

، كغتَىم من ىذه 1995أك بؾموعة البنك الدكفِ بدختلف مؤسساتو أك حتى بنك التسويات الدكلية كما حدث في أزمة ابؼكسيك في سنة 
في ىذه الورقة سوؼ بواكؿ الباحثاف دراسة تاريخ كتطور ابؼساعدات الدكلية للدكؿ النامية من جانب ابؼؤسسات . ابؼؤسسات كابؽيئات العالية

كذلك . ابؼالية العابؼية، ثم برديد أشكاؿ كقيمة ىذه ابؼساعدات كأختَا تقييم مدل جدكاىا كتأثتَىا على بذنب أك إخراج ىذه الدكؿ من أزمتها
كفق إشكالية جوىرية كىي ما مدل جدكل ابؼساعدات التي تقدمها بـتلف ابؼؤسسات ابؼالية للدكؿ النامية في ابؼسابنة في حل ىذه الأزمات؟ 

.    كذلك كفق منهج كصفي برليلي ككذا تاربىي
 الأزمات ابؼالية، الدكؿ النامية، صندكؽ النقد الدكفِ، البنك الدكفِ، مؤسسات النظاـ النقدم كابؼافِ العابؼي، طبيعة .الكلمات المفتاحية

.  ابؼساعدات
 أرىقت الأزمات ابؼالية ابؼتكررة دكؿ العافَ قاطبة، كلكن تأثتَىا بالنسبة للدكؿ النامية كاف أكثر شدة كنتائجو كخيمة جدا، ىذه :المقدمة

الأزمات التي يكوف نشوبها في غالب الأحياف نتاج خلل في أنظمة الدكؿ ابؼتقدمة في مستول من مستويات الأسواؽ ابؼالية أك سياسات نقدية 
كبرطم إبقازات أك إصلبحات قد تكوف كلفت الكثتَ . كمالية خاطئة، تنتقل بكل قوة إفُ مناطق كدكؿ يفتًض أف لا علبقة بؽا بهذه الأزمات

. كتبحث ىذه الدكؿ عن من ينقضها كبىرجها بأقل الأضرار أك في بعض الأحياف بذنب الأسوء. من ابعهد كابؼاؿ كالزمن
       كفي كسط ىذه الأزمات تظهر ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية سواء ابؼنبثقة من نظاـ بريتن ككدز أك سواىا كأحد الأطراؼ الذم بيلك 

في ىذه الورقة سوؼ بكاكؿ فهم العلبقة القائمة بتُ . ابؼؤىلبت لتقدنً ابؼساعدة أك ابؼلبذ الأختَ كابغتمي بؽذه الدكؿ لطلب ابؼساعدة
.   ىذىابؼؤسسات كالدكؿ النامية كمدل إستجابة ىذه ابؼؤسسات لإحتياجات ىذه الدكؿ

إفُ العديد من  (1870)تعرض الإقتصادم العابؼي منذ القرف التاسع عشر :تاريخ العالم مع الأزمات المالية: المحور الأول
الأزمات ابؼالية منها كالإقتصادية كتفاكتت خسائرىا كحجمها كتأثتَىا دكليا بتُ الأزمة كالأخرل، لكن كمع العوبؼة أصبحت الأزمات بدختلف 

 الاقتصاد الأمريكي أزمة أف الدكفِ النقد صندكؽ مقدمتها كفي الدكلية ابؼالية ابؼؤسسات من العديد  كأكدتأنواعها ذات تاثتَ عابؼي شامل
الإقتصاد العابؼي شبكة معقدة "... كيقوؿ ضياء بؾيد موسوم في ىذا الشأفالعافَ،  دكؿ من دكلة أم منها تنجو لن العقارم الرىن بسبب

  1"من العلبقات ابؼتداخلة فيو توثر التغتَات التي بردث في بلد كاحد أك بؾموعة من البلداف تأثتَا كبتَا على باقي بلداف العافَ
     لكن في عافَ الأزمات ابؼالية ىناؾ الكثتَ من الأسئلة تطرح تدكر كلها حوؿ عبارة ماذا بودث؟ حتى من قبل أكبر ابؼختصتُ كلعل العبارة 

 نقطة أك فَ يتعداه، كفي خلبؿ نفس السنة حقق 2000 كاف مؤشر داك جونز عند مستول 1987في بداية عاـ " التالية توضح ىذه الغرابة 
 نقاط في ىذا 508 نقطة منها 1000 ، 1987 أكتوبر 19 كفقد حتى يوـ 1987 أب 25 نقطة يوـ 2722ابؼؤشر صعودا ليصل إفُ 

ابػميس  التي بدأت في 1933 -1929ربدا فَ يشهد العافَ قبل الأزمة ابغالية أزمة تشابو أزمة الكساد الكبتَ في . 2فماذا حدث؟" اليوـ
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 لكن تأثتَىا إستمر لسنوات أكثر من ذلك بكثتَ كابعدكؿ التافِ يوجز تواتر الأزمات ابؼالية للفتًة بتُ 1929 أكتوبر 28الأسود يوـ 
. 1997إفُ أزمة بمور شرؽ آسيا 1880

 
 1997-1880تواتر الأزمات البنكية كأزمات أسعار الصرؼ كالأزمات ابؼشتًكة في الفتًة : 01الشكل رقم

 
Source; Franklin ALLEN, Douglas GALE, Understanding Financial Crises, (New York Oxford University Press Inc, 

2007), p11 

لكن الشكل التافِ سوؼ يضعنا في حالة ذىوؿ من حجم أك عدد .  كيثتَ إنتباىنا في ىذا الشكل إتساع رقعة الدكؿ ابؼتأثرة من الأزمة
 التي تعد فتًة ليست بالطويلة لكن حجم كتنوع الأزمات بتُ بنكية كأزمة صرؼ ليس بسيط 1999-1977الأزمات في فتًة بتُ 

 1999-1977عدد الأزمات ابؼالية في الفتًة : 02الشكل رقم

 
Source; Robert BOYER, Mario DEHOVE et Dominique PLIHON, Rapport sur Les crises financières, (Paris, France, La 

Documentation française. 2004), p18 

 دكلا مثل إندكنيسيا كالبرازيل ككوريا كركسيا، ككانت خسائرىا بسثل 1997كمن حيث التأثتَ بيكننا القوؿ لقد دمرت أزمة الأسواؽ الناشئة عاـ 
 3(أزمة درع البيزك ) التي بسسى 1995جزء بالغ من الناتج القومي بؽذه الدكؿ، على الرغم أنها فَ تدـ فتًة طويلة، كقبلها أزمة ابؼكسيك سنة 

 قررت ابغكومة ابؼكسيكية بزفيض عملتها 1995 إفُ جانفي 1994في نهاية ديسمبر التي حطمت إصلبحات عشرة سنوات كاملة، ؼ
 في ابؼئة من قيمتو ابعارية، بفا سبب حالة ذعر في العافَ أبصع، حيث كاف ابؼستثمرين في ككلت ستًيت كالقائمتُ على 15البيزك بدقدار 

مليار دكلار في قركض كأسهم كسندات ابغكومة ابؼكسيكية، كإندفع كل ابؼستثمرين لسحب 50الصناديق الإستثمارية قد إستثمركا أكثر من 
 في ابؼئة من قيمتو مقابل الدكلار في ثلبثة أياـ، كإزداد الوضع سوءا بعد ذلك عندما فقدت 30ثركاتهم من ابؼكسيك، بفا جعل البيزك يفقد  

كفَ تعد ابؼكسيك . ابؼكسيك كل رصيدىا من الدكلارات كراح البنك ابؼركزم ابؼكسيكي يشتًم يوميا مبالغ من البيزك بقيمة نصف مليار دكلار
قادرة على دفع بشن ما تستورد من سلع، كراح ابؼستثمركف في البلداف الآخذة في النمو في جنوب الكرة الأرضية كأكاسط أكركبا يعرضوف للبيع في 

مليار دكلار من قبل 50كفَ تنتهي إلا بإقراض ابؼكسيك أكثر من  4"ما يسمى بالأكراؽ الناشئة ما في حوزتهم من أسهم كسندات دين
الولايات ابؼتحدة كصندكؽ النقد الدكفِ كبنك التسويات الدكلية كقبلها أزمة الأرجنتتُ كالشكل التافِ يبتُ تكلفة بعض الأزمات البنكية كنسبة 

. من الناتج القومي بؽذه البلداف
كنسبة من الناتج القومي  (ابؼصرفية)تكلفة أزمات البنكية : 03الشكل رقم 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8           2010        8 (خاص)   بشار  جامعةحوليات   العدد

157

Source; Robert BOYER, Mario DEHOVE et Dominique PLIHON , Rapport sur Les crises financières, (Paris, France, La 

Documentation française. 2004), p24 

       نلبحظ من ىذا البياف أف الدكؿ النامية ىي الأكثر عرضة للؤزمات، كىي الأكثر تأثرا بها، كبؽذا تلجأ ىذه الدكؿ قبل كأثناء الأزمات 
.  إفُ طلب ابؼساعدة من ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية لعلها بزفف من كقع ىذه الأزمات عليها

خلبؿ العقدين ابؼاضيتُ ، كقد توصلت ىذه الدراسة إفُ نتيجة "  بلدا20 أزمة مالية لػ 102 أجريت دراسة دكلية شملت "كلقد         
أساسية مفادىا إف أكثر بلداف العينة عرضة للؤزمات ىي تلك التي شهدت بررير كاسع في أسواقها ابؼالية كمؤسساتها ابؼصرفية كالتي أدت 

 5"للعلبقة السببية بتُ الأزمة ابؼصرفية كأزمة العملة مع ابؼشاكل التي تواجو ميزاف ابؼدفوعات" بدكرىا إفُ أزمة العملبت نظرا
       سوؼ لن نتحدث عن تاريخ الأزمات كمرارتها، رغم أف كل أزمة مالية أك إقتصادية تتطلب أسلوب خاص بغلها خاصة أزمات الدكؿ 
النامية، كفي ابؼقابل نلبحظ في الشكل التافِ إزدياد طوؿ تأثتَ الأزمات كمعدؿ في الأزمات الأختَ، لكن سوؼ نتابع تسارع الأزمة ابغالية 

. كنناقش أىم ابغلوؿ التي تتناسب معها كمع غتَىا
 في ابغقيقة سوؼ نتحدث عن الأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية ليس من باب شرحها أك معرفتها لكن من باب :تسارع الأزمة المالية الحالية

توضيح أف الأزمات ابؼالية ابغديثة في الدكؿ ابؼتقدمة، بردث في ىذه الدكؿ كتتوافر أسبابها ىناؾ، كقد تتعافى منها ىذه الدكؿ بشكل أك بآخر 
لكنها تنتقل إفُ دكؿ العافَ كلها كخاصة الدكؿ النامية التي لا بسلك الوسائل اللبزمة، كلا الفعالة لتجنبها أك معابعتها، بل تتحملها بشكل 
أكثر تأثتَ كأكثر عمق حتى أنها قد تقضي على إصلبحات بلداف بدأت فيها من سنوات طويلة ككلفتها بؾهودات كبتَة كأفضل مثاؿ على 

في ك.(خاصة صندكؽ النقد الدكفِ)ذلك الأزمة ابغالية التي كقعت فيها اليوناف ككضعتها على حافة الإفلبس، لولا ابؼساعدات الأكركبية كالدكلية 
مصارؼ : بداية التحدث عن الأزمة ابؼالية العابؼية بهب أف نتحدث عن مصارؼ سوؽ القرض العقارم في الولايات ابؼتحدة التي تنقسم إفُ

كالصنف الثاني فهو .، حيث يكوف إحتماؿ بروؿ القركض إفُ ديوف معدكمة ضعيفا جدا6القركض لأصحاب ابؼلبءة ابؼالية ابعيدة أك ابؼمتازة
.  الذم لا يتمتع فيو ابؼقتًضوف بنفس مستول ابؼلبءة ابؼالية مقارنة بالنوع الأكؿ7سوؽ الإقراض العقارم الثانوم

إبذهت  الشركات العقارية ك البنوؾ خاصة منها ابؼتخصصة في القركض العقارية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية في الفتًة ابؼمتدة من العاـ  كلقد 
ـ  تقريبا إفُ بيع العقارات السكنية ك الشقق  للمواطنتُ الأمريكيتُ  بغض النظر عن قوة السجل الائتماني لديهم أك 2006 إفُ نهاية 2001

، كأنو بهب على صاحب العقار أف يستمر في دفع % 9.5في بادئ الأمر تصبح بعد سنتتُ % 7ضعفو، ك بتقسيط ميسر بفائدة ربوية 
كإعتقدت . الأقساط حتى نهاية مدة العقد حتى لو توفرت لديو السيولة ابؼناسبة لذلك ، كذلك لدفع الفوائد ابؼتًتبة عليو بحسب النظاـ الربوم

ككصل أعداد ابؼدينوف في أزمة الرىن .أف الضمانة الأكبر بؽذه العملية ىو العقار في حد ذاتو الذم سوؼ لن تنخفض قيمتو مع مركر الزمن
 مليار دكلار 700 مليوف شخص، ك بؾموع الديوف اكثر من 3ـ حوافِ 2006العقارم مع نهاية العاـ 

لقد تعثر ابؼواطنوف عملبء الرىن العقارم كفَ يتمكنوا من تسديد أقساط قركضهم العقارية ك فوائدىا كذلك لضعف سجلهم الائتماني ، 
بالإضافة إفُ انهم من بؿدكدم الدخل  بفا أدل  إفُ مشكلة العسر ابؼافِ أم مشكلة عدـ توفر السيولة لدل الشركات ك البنوؾ الضالعة في 

حيث قاـ ابؼسئولوف في تلك ابؼؤسسات بإجراءات للخركج من الأزمة العقارية ، فقاموا بعرض الشقق السكنية كالعقارات للبيع . ىذه الأزمة 
بأعداد كبتَة بفا أدل إفُ ابلفاض أسعارىا بشكل كبتَ، ثم  زاد عدد ابؼساكن ابؼعركضة للبيع حيث فَ بذد من يشتًيها ، كارتفعت في العاـ 

ـ ، كىذا الإجراء أدل أيضا بدكره  إفُ انهيار جديد في أسعارىا،  ككذلك بذنب ابؼستثمرين عن 2006عن عاـ % 75 ـ بنسبة 2007
كتفاقمت عمليات بيع الديوف بديوف حتى عم العجز في كل القطاع . الاستثمار في اسهم ك سندات الشركات ك البنوؾ ابؼتورطة في الأزمة

ابؼصرفي الأمريكي كبعده ابؼصارؼ الأجنبية التي بؽا تعامل في العقار الأمريكي لينتقل إفُ البورصات العلمية إبتداءا من أسهم ىذه الشركات 
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كبعدىا إنهارت كل الأسواؽ كالإقتصادات إبتداءا من الولايات ابؼتحدة كخلفها أغلب دكؿ . كالبنوؾ ابؼتعثرة إفُ بـتلف القطاعات ذات الصلة
. العافَ خاصة ابؼتقدـ منو، كىذا لا يعتٍ بقاة الدكؿ النامية بل ضررىا يعد في خانة التحصيل ابغاصل 

المؤسسات المالية الدولية ومسؤولياتها تجاه الدول النامية  : المحور الثاني
من ككالات  ىو ككالة متخصصةيقف صندكؽ النقد الدكفِ على قمة ىرـ النظاـ النقدم كابؼافِ الدكليتُ ك .صندوق النقد الدولي: أولا

كيقع مقر الصندكؽ في كاشنطن . تعزيز سلبمة الاقتصاد العابؼي  للعمل على1945منظمة الأمم ابؼتحدة، أنشئ بدوجب معاىدة دكلية في عاـ 
 الدكفِ ىو كصندكؽ النقد. 8(2009في جويليا )  بلدا186الذين يشملوف بصيع بلداف العافَ تقريبان بعددىم البالغ  العاصمة، كيديره أعضاؤه

الدكلية كأسعار صرؼ العملبت الذم يسمح بإجراء ابؼعاملبت التجارية بتُ  أم نظاـ ابؼدفوعات- في النظاـ النقدم الدكفِ  ابؼؤسسة ابؼركزية
كيقدـ الصندكؽ بؾموعة متنوعة من التسهيلبت التمويلية ابؼيسرة . ابؼختلفة البلداف

. Contingent Credit Lines (CCL) كأيضا خطوط الائتماف الطارئ Emergency Assistanceكمساعدات الطوارئ 
لكن للؤسف ليس لصندكؽ النقد الدكفِ سلطة فعالة على السياسات الاقتصادية الداخلية للدكؿ الأعضاء بو، كذلك على العكس من شيوع 

الاعتقاد بهذا، كلقد مر الصندكؽ بالعديد من التغيتَات عما كاف عليو يوـ نشأتو، لعلها سوؼ تكوف في مصلحة الدكؿ النامية كتعمل على 
. مساعدتها

إدارة أفضل - 2النظم ابؼلبئمة لأسعار الصرؼ، - 1: تتحدد أكلويات الصندكؽ بشكل عاـ في  9:أولويات الصندوق عند الأزمات (أ
. قطاعات مالية متنوعة ككفؤة-  4.    ابؼوازنات السليمة التي تتًؾ بؾالا للمناكرة في الأكقات الصعبة- 3. للديوف كالإحتياطي

، فَ تكن 1944عندما أنشئ صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ في مؤبسر بريتن ككدز :مهام صندوق النقد الدولي تجاه الدول النامية (ب
إلا أنو مع ازدياد عضويتها في الصندكؽ ازداد حجم ابؼبالغ التي كانت . التحديات الاقتصادية التي تواج الدكؿ ابؼتخلفة في أكلويات ابؼؤسستتُ

تقتًضها منهما، كفي خلبؿ ذلك، ظهرت على السطح بعض الانتقادات كبصفة خاصة، أف ابؼهاـ الأكفُ للصندكؽ ىي معابعة ابؼشاكل طويلة 
كمنذ أكاخر السبعينيات أصبحت الدكؿ النامية كبلداف الأسواؽ . الأجل عن طريق ابؼطالبة بحلوؿ قصتَة الأجل، كثرت ابؼتطلبات دكف مقتضى

 عن طريق تسهيل 1986الناشئة بسثل أىم ابؼقتًضتُ من صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ كبدأ الصندكؽ في إقراضها بشركط ميسرة في 
. التكييف ابؽيكلي

دور صندوق النقد الدولي في حل الأزمات المالية والاقتصادية تجاه الدول النامية  (ج
       لقد كاف لتدخل صندكؽ النقد الدكفِ دكرا بارزا في أزمة جنوب شرؽ آسيا نظرا للدعم النقدم ابؼقدـ بؼساعدة كإغاثة ىذه الدكؿ، إلا 

: أنها كانت مصحوبة بتوصيات عديدة تتعلق أساسا بالسياسة الاقتصادية لكل بلد على حدا، كنذكر منها
 مليار دكلار يشتًط فيو الصندكؽ 17.2 بتقدنً دعم مافِ لتايلندا كصلت قيمتو إفُ 1997 أكت 20قاـ صندكؽ النقد الدكفِ في : تايلندا

 مليار في السنة ابؼوالية، كبزفيض 25 لتَتفع ىذا الاحتياط إفُ 1997 مليار سنة 23التزاـ الدكلة بتحقيق احتياطي من النقد الأجنبي قدره 
 1998 بابؼائة من الناتج الوطتٍ الإبصافِ سنة 3العجز في ابغساب ابعارم إفُ 

 مليار دكلار، شرط أف تعيد ىيكلة عدة بنوؾ كتقضي على الاحتكار 36.6قدـ صندكؽ النقد الدكفِ دعما ماليا لأندكنيسا بلغ : أندنيسيا
شبو ابغكومي ابؼفركض على بصيع السلع باستثناء الأرز، مع بزفيض ابؼساعدات ابؼمنوحة لدعم الوقود كالتوجو إفُ ابػوصصة كإصلبح 

:  مليار دكلار شرط أف تقوـ بالاصلبحات ابؼطلوبة كمنها57.4قدـ الصندكؽ دعما ماليا لكوريا قيمتو : ابؼؤسسات ابغكومية،  كوريا ابعنوبية
 بابؼائة 5بزفيض التضخم إفُ حدكد - 2 بابؼائة من الناتج الوطتٍ الإبصافِ   1بزفيض العجز في ابغساب ابعارم إفُ أقل من -1
كضع جدكؿ زمتٍ يتماشى مع التزامات كتعهدات ابؼنظمة العابؼية للتجارة -4إعادة ىيكلو النظاـ ابؼافِ بصورة كاملة ليصبح أكثر شفافية  -3

ابزاذ خطوات لتحرير عمليات حساب رأس ابؼاؿ كتشمل القيود -5للقضاء على ابؼساعدات ابؼرتبطة بالتجارة كالقيود ابؼفركضة على الاستتَاد 
كلدل .  ابغد من القيود التي تتعلق بالتخلص من العمالة في ظل الاندماجات- 6ابؼفركضة على سهولة كصوؿ الأجانب إفُ السوؽ المحلية 

تهدؼ آلية التمويل العاجل من صندكؽ النقد الدكفِ، كالتي "الصندكؽ بعض الآليات للمساعدة عند الأزمات منها آلية التمويل العاجل التي 
، إفُ تيستَ ابؼوافقة السريعة على القركض ابؼقدمة من الصندكؽ إفُ بلدانو الأعضاء، كمن خلبؿ ىذه الآلية الطارئة 1995تأسست في عاـ 

بيكن للمجلس التنفيذم من العمل على بكو أسرع بفا ىو عليو ابغاؿ في برنامج الإقراض ابؼعتاد من موارد الصندكؽ، كفَ تكن ىذه الآلية قد 
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 أثناء الأزمة الآسيوية لكل من الفلبتُ، تايلند، 1997إستخدمت إلا في بطس حالات قبل كقوع الأزمة العابؼية، حيث إستخدمت عاـ 
.  إستخدمت لصافٌ تركيا2001إندكنيسيا ككوريا، كفي 
أرمينيا، جورجيا، ىنغاريا،  ) كنتيجة للطابع الفجائي ك حدة ابؽبوط الإقتصادم حصلت سبعة بلداف أخرل2009       كفي السنة ابؼالية 

 10"على مساعدات مالية عاجلة من الصندكؽ عن طريق ىذه الآلية (آيسلندا، لاتفيا، باكستاف كأككرانيا
 على زيادة مقدارىا ثلبثة أضعاؼ في طاقة 2009إتفق قادة بؾموعة العشرين في أفريل ":مضاعفة موارد الصندوق لمواجهة الأزمة (د

 مليار دكلار أمريكي كتعزيز موارده ابؼتاحة لإقراض البلداف منخفضة الدخل بشركط ميسرة لتزداد بدقدار 750الصندكؽ الإقراضية لتصل إفُ 
 11"الضعف على الأقل تقدير

 مليار دكلار من طرؼ ابغكومة اليابانية، 100أعلن صندكؽ النقد الدكفِ أف موارده القابلة للئقراض قد دعمت بدبلغ إضافي قدره      و
 لتدعيم قدراتو على تقدنً مساعدات فعالة لأعضائو 2009 فيفرم 13خلبؿ الأزمة الاقتصادية كابؼالية العابؼية الراىنة التي تم التوقيع عليها في 

 مليار دكلار للدكؿ ابؼتضررة من الأزمة كإفُ جانب ىذه 50 عضوا بدا فيها الدكؿ النامية، كقد التزـ الصندكؽ بتقدنً 186البالغ عددىم 
 مليار سواء 500 مليار دكلار موارد قابلة للئقراض يسعى الصندكؽ إفُ دعم الأمواؿ ابؼتوفرة لديو لتبلغ بكو 200الأمواؿ يتوافر للصندكؽ بكو 

. كاحتياطي في حالة إف زادت الأزمة سوءا أك كإعادة تأمتُ يستطيع الصندكؽ بها مواجهة أم احتماؿ
تعرض الصندكؽ طيلة عملو للكثتَ من الإنتقادات سواء من داخلو أك خارجو :12مكتب التقييم المستقل التابع لصندوق النقد الدولي (و

أنشأ المجلس التنفيذم لصندكؽ النقد كخاصة من قبل الدكؿ النامية التي ترل فيو طرفا متحيزا بشكل مفضوح للدكؿ الكبرل ابؼتقدمة  بؽذا 
 1: ككاف ىدؼ ىذا ابؼكتب ليتستٌ لو ابغصوؿ على تقييم موضوعي ككاقعي لأداء الصندكؽ،2001الدكفِ مكتب التقييم ابؼستقل في جويليا 

 توفتَ تغذية مرتدة مستقلة للمجلس 4.  تعزيز الفهم لعملو3. تدعيم مصداقيتو ابػارجية2. تعزيز ثقافة التعلم لدل صندكؽ النقد الدكفِ
 13:كابؼوضوعات التي درسها ابؼكتب في سنتو الأكفُ.  التنفيذم

الإستخداـ طويل الأمد بؼوارد الصندكؽ .  - دكر الصندكؽ في ثلبثة أزمات.   - التصحيح ابؼافِ في البرامج التي يساندىا الصندكؽ- 
 14"الصندكؽ عن كثب"كعموما ىذه كل التقييمات التي تم إبقازىا فعلب أك التي ىي في طور الإبقاز حسب نشرة 

كاف ابؼكتب أكثر إقتًابا من آماؿ الدكؿ النامية بؽذ كانت تقييماتو تتجو بؼصلحة ىذه الدكؿ كمن تقييماتو بغد : التقييمات التي تم إنجازىا
دكر الصندكؽ في أزمات ابغساب الرأبظافِ التي كقعت في كوريا كإندكنيسيا كالبرازيل - 2. الإستخداـ طويل الأمد بؼوارد الصندكؽ- 1: الآف

- 5  2001-1991دكر الصندكؽ في الأرجنتتُ خلبؿ أزمة - 4تصحيح أكضاع ابؼالية العامة في البرامج التي يدعمها الصندكؽ   - 3
. منهج الصندكؽ في بررير ابغساب الرأبظافِ- 6.تسهيل النمو كابغد من الفقر"ك" تقارير إستًاتيجية ابغد من الفقر"مدل فعالية إعداد 

تثار في كثتَ من الأحياف مدل كفاءة بموذج جاؾ بولاؾ : 15 ىل مازاؿ صابغا للآف؟(نموذج جاك بولاك )د .ن. النموذج النقدي لص(م
في بـتلف ابغسابات التي على ضوءىا يقدـ الصندكؽ بـتلف ابؼعونات كالتسهيلبت، كىذا أيضا جزء من أجزاء مقدرة الصندكؽ من عدمها 
على ابؼساعدة على ابػركج من بـتلف الإختلبلات التي تواجو خاصة الدكؿ النامية، ككذا مقدرتو على التوسع في تقدنً ىذه القركض كطوؿ 

كنطرح ىنا أمرين في غاية الأبنية كالتعقيد كبنا خلق الإئتماف المحلي،   مشكلبت ميزاف ابؼدفوعات  . فتًاتها
 فقط في حالة كقوع أزمة نابعة من صميم النظاـ؟ مازاؿ الصندكؽ يعتبر مقرظ ابؼلبذ الأختَ عند عجز الدكؿ على :مقرض الملاذ الأخير (ك

ابغصوؿ على بسويلبتها من الأسواؽ ابؼالية ابؼختلفة أك مكاف آخر غتَ الصندكؽ نظرا للمشركطية الطويلة التي يضعها الصندكؽ عند طلب 
بؼاذا كل تلك الشركط عند طلب ابؼساعدة منو، كبكن ىنا لسنا " مقرض ابؼلبذ الأكؿ"ابؼعونة منو، كبيكن طرح فكرة بؼاذا ليس الصندكؽ ىو 

. بصدد الإجابة عن ذلك لكن نريد طرح كل النقاط التي بؽا علبقة مباشرة أك غتَ مباشرة بدوضوع الأزمات
كيقوـ نشاط البنك الأساسي على الإقراض، كقد غلب على إقراض البنك في ابؼراحل الأكفُ الإقراض ". مجموعة البنك الدولي: ثانيا

، كخاصة مشركعات البنية الأساسية، ثم في مرحلة لاحقة، لاسيما منذ الثمانينات التمويل البرابؾي، ( Project Financing )ابؼشركعي 
، حيث لا بيوؿ البنك مشركعا بؿددا كإبما بيوؿ  ( Structural Ajustment Loans SAL)كبوجو خاص برامج التكييف ابؽيكلي 

  16"حزمة من السياسات خاصة سياسات الإصلبح الإقتصادم كالتكييف ابؽيكلي
 العافَ ، كينصب بصيع ابكاء كالفنية لبلداف العافَ الثالث في ابؼالية يعتبر البنك الدكفِ اكبر مصدر بسويل في العافَ يهدؼ افُ تقدنً ابؼساعداتك

 بقرار 1944 جويلية 01برقيق عافَ خاؿ من الفقر ، تاسس بتاريخ  بؿورتركيزه الرئيسي حوؿ مساعدة اكثر الناس كاشد البلداف فقرا، رسالتو
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بواشنطن مقاطعة كوبؼبيا، كىومؤسسة تعاكنية بسثل  دكلة في بريتوف ككدز بنيو بنشتَ الامريكية،مقره الرئيسي44دكفِ حضره بفثلو  من مؤبسر
كتشتَ عبارة   .الدكفِ للبنشاء كالتعمتَ  بلدا، كيصبح البلد عضوا بدجرد اتفاقية تاسيس البنك186البالغ عددىا  البلداف ابؼسابنة الاعضاء

  - :الدكلية للتنمية،في حتُ تضم عبارة بؾموعة البنك الدكفِ بطس مؤسسات كىي البنك الدكفِ افُ البنك الدكفِ للبنشاء كالتعمتَك ابؼؤسسة
 .مؤسسة التمويل الدكلية -،  .ابؼؤسسة الدكلية للتنمية -،  .البنك الدكفِ للبنشاء كالتعمتَ -

 ىيئة ضماف الاستثمار متعددة الاطراؼ -، .ابؼركز الدكفِ لتسوية منازعات الاستثمار -
- 2  .العمل على تقدنً التمويل الدكفِ طويل الاجل بؼشاريع كبرامج التنمية كخاصة للدكؿ النامية- 1 :تتلخص كظائف البنك الدكفِ فيك

العمل على زيادة دكر - 3  .تقدنً ابؼساعدات ابػاصة للدكؿ النامية الاكثر فقرا كالتي يقل متوسط دخل الفرد فيها عن الف دكلار سنويا
برقيق افضل  القياـ بتقدنً ابؼشورة كابؼساعدة الفنية للدكؿ الاعضاء بؼعاكنتها على- 4  .القطاع ابػاص في الدكؿ النامية بكل الوسائل ابؼمكنة

العمل على تقوية البنية الاساسية للتنمية من - 5  .ابعدكل الاقتصادية ابغلوؿ بؼشاكلها ابؼتعلقة باىداؼ البنك كاختيار ابؼشركعات ذات
القياـ بتطوير ادكات - 6 .ابغديدية كالطرؽ الكبتَة كمنها سدكد الياه مشاريع الرم، بؿطات توليد الكهرباء، السكك خلبؿ بسويل ابؼشركعات

 .التحليل ابػاصة بدراسة ابعدكل الاقتصادية للمشركعات كاصلبح البنية الاقتصادية التي تعمل فيها تلك ابؼشركعات
 58.8 مشركعا، بإرتباطات بلغ بؾموعها 767رعت بؾموعة البنك الدكفِ " مثلب 2009في سنة مساعدات مجموعة البنك الدولي  (أ

  2008 في ابؼئة عن سنة 54ككانت بزيادة " مليار دكلار كزعت على إعتمادات كقركض كمنح كضمانات
 100 بلد في ىذه السنة كبوسع البنك تقدنً إرتباطات تصل إفُ 63ككانت مساعدات ابؼؤسسة الدكلية للتنمية أحد فركع المجموعة غطت 

 17" من أجل رفع مستول ابؼعيشة للفقراء، مساندة البلداف التي تواجو نقصا كبتَا في موازناتها2011مليار إفُ غاية 
مؤسسة التمويل الدكلية أكبر جهة تقوـ بتقدنً التمويل ابؼتعدد الأطراؼ إفُ القطاع ابػاص في البلداف النامية قدمت "كمن جهة أخرل بقد 

  18"2009 مليار دكلار في سنة 10.5إرتباطات بلغ بؾموعها 
بنك التسويات الدكلية ىو منظمة دكلية تنظم كترعى التعاكف النقدم كابؼافِ كتقدـ خدماتها للبنوؾ ابؼركزية :19بنك التسويات الدولية (ثالثا

 كيعتبر بذلك أقدـ منظمة مالية دكلية في 1930 /05 / 17: بدأ بنك التسويات الدكلية نشاطو في مدينة بازؿ بسويسرا فيك .لدكؿ العافَ
نك كيقوـ الب .العافَ كيتخذ بنك التسويات الدكلية من مدينة بازؿ بسويسرا مقران لو كلديو مركز بسثيل آسيا كالمحيط ابؽادئ في مدينة ىونج كونج

 .إقامة ندكات كمؤبسرات كمنتديات اقتصادية بؼناقشة القرارات التى تهم البنوؾ ابؼركزية- 1:  بتلك ابػدمات من خلبؿ

ككيل في العمليات ابؼالية الدكلية - 4 .مركز للبحوث الاقتصادية كالنقدية- 3  .القياـ بدكر الشريك للبنوؾ ابؼركزية في صفقاتها ابؼالية- 2
بنك التسويات الدكلية بدثابة غرفة مقاصة  كيعتبر .يقوـ كبنك مركزل للبنوؾ ابؼركزية فى العافَ- 5    لتسهيل بـتلف العمليات ابؼالية الدكلية

كلعل أىم دكر لو في مساعدة .   للبنوؾ ابؼركزية كيقدـ الدعم التحليلي كالإحصائي كابػاص بأعماؿ أمانة السر بؼختلف المجموعات الربظية
حكومة الولايات ابؼتحدة، صندكؽ النقد ) عند كاف أحد الأطراؼ الثلبثة1995الدكؿ النامية عند الأزمات ابؼالية كاف في أزمة ابؼكسيك 

 .مليار دكلار في أكبر خطة إنقاضها أنذاؾ50التي أقرضت حكومة ابؼكسيك  (الدكفِ كبنك التسويات الدكلية
 للبستثمار ترتيبات أك صناديق " أنها على السيادية الصناديق الدكفِ النقد صندكؽ  كيعرؼ:الصناديق السيادية وصناديق المعاشات(رابعا

 برتفظ صناديق آلية، كىي اقتصادية لأغراض السيادية الثركة صناديق العامة ابغكومة كتنشئ. العامة ابغكومة بسلكها غرض خاص ذات

 ابؼالية الأصوؿ في الاستثمار تتضمن استثمارية ذلك استًاتيجيات في مستخدمة مالية، أىداؼ لتحقيق إدارتها أك توظيفها تتوفُ أك بالأصوؿ

عائد  أك الربظية، الأجنبي النقد عمليات أك ابؼدفوعات، ميزاف فوائض على معتمدة العادة السيادية في الثركة صناديق كتنشأ. الأجنبية
." ابؼوارد بؾتمعة ىذه أككل السلعية، الصادرات من ابؼتحققة الإيرادات أك العامة، فوائض ابؼالية أك ابػصخصة،

20 
 .العشرين القرف من سنوات التسعينيات بداية في مليار 500 مقابل 2008 منتصف في دكلار تريليوف 03 من على أكثر الصناديق تتوفر"

 ، كىذا يسمح بؽا بأف تتًاكح أصوبؽا في آفاؽ % 20 ك  %10ما بتُ  تتًاكح سنوية بدعدلات النمو السيناريوىات بعض حسب بؽا كيقدر
 تريليوف دكلار حتى كإف كانت متغتَات الأزمة ابؼالية العابؼية تبقي السيناريو الأقل أقرب إفُ الواقع نتيجة تراجع 10-05 ما بتُ 2012

  21"أسعار ابؼواد الأكلية كعلى رأسها البتًكؿ
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 مليار 400 ب الايكوبمست بؾلة قدرتها .العابؼية الراىنة ابؼالية الأزمة جراء من خسائر إفُ منها ابػليجية خاصة السيادية، الصناديق تعرضت"

 السيادية الصناديق فيها استثمرت أشهر ظرؼ ستة ففي .ابؼتعثرة ابؼالية ابؼؤسسات ربظلة إعادة في السيادية الصناديق سابنت لقد  "22"دكلار

" ابؼالية ابؼؤسسات رأبظاؿ في دكلار مليار 76.83 قيمتو ما
 كما 23( تريليوف دكلار15تدير حوافِ  )أما بخصوص صناديق ابؼعاشات فهي أكثر أبنية في الأسواؽ ابؼالية نظرا للقيم الضخمة التي تتعامل بها

جورج ) إلا دليل على القوة التمويلية التي تتمتع بها ىذه الصناديق كنفوذ مدرائها1998-1997تأثتَىا الكبتَ في أزمة دكؿ بمور آسيا في 
، كأيضا القوة التدمتَية التي قد تشكلها أم سوؽ مافِ دكفِ  (سوركس
يقوـ نادم باريس، طبقا لشركط قمة نابوفِ، بإعادة ابعدكلة، أم إعادة جدكلة خدمة الدين على الديوف ابؼؤىلة . نادي باريس ولندن (خامسا

 في ابؼئة على الديوف ابؼستحقة ابؼؤىلة على أساس القيمة 67بزفيض بحد أقصى )التي بول موعد استحقاقها خلبؿ فتًة التثبيت ثلبث سنوات 
. تقوـ ابعهات الدائنة الأخرل الثنائية منها كالتجارية بدعاملة البلداف ابؼعنية بابؼثل على أقل تقدير. 24(ابغالية الصافية

. تواصل ابؼؤسسات ابؼتعددة الأطراؼ دعمها لعملية التصحيح في إطار برامج التصحيح التي يساندىا البنك الدكفِ كصندكؽ النقد الدكفِك
. (كبيكن أخذ الأداء السابق على مبادرة ىيبك في الاعتبار). ينشئ البلد ابؼعتٍ سجل أداء اقتصادم إبهابي بؼدة ثلبث سنوات

يرل الكثتَ من ابؼتخصصتُ أف عملية إستقلبؿ جهات التنظيم ابؼافِ بؽا جانب ىاـ في عافَ الأزمات كفي .إستقلال جهات التنظيم المالي
أسهم التدخل السياسي في عمليات تنظيم القطاع ابؼافِ كالإشراؼ عليو في " نتائجها على الدكؿ النامية، حيث يقوؿ أكديبتَيس داس لقد 

 25"تعميق كفداحة كافة الأزمات ابؼالية التي حدثت في العقد ابؼاضي تقريبا
كبيكننا أيضا القوؿ بقدر أكبر من الثقة أف إستغلبؿ الوكالات التنظيمية كالإشرافية ىو حجر الزاكية في حسن التنظيم كالإدارة، كىو " ...

 ك للبنك ابؼركزم دكر في تعزيز كتشجيع ابغوكمة ابؼؤسسية في البنوؾ التجارية كذلك 26"ابؼوضوع الذم فَ يلق سول القليل من الإىتماـ
إف البنوؾ التجارية بزتلف عن - 2. إف تطبيق ابغوكمة ابؼؤسسية ابعيدة يقع ضمن ابؼسؤكليات الإشرافية للبنك ابؼركزم- 1: للؤسباب التالية

- 3.(ابؼودعتُ)غتَىا من الشركات ابؼسابنة لأف طبيعة عملها برمل ابؼخاطر، إضافة إفُ كوف ىذه البنوؾ مسؤكلة عن المحافظة على أمواؿ الغتَ 
نتيجة لتعرض البنوؾ بؽذه ابؼخاطر كبسبب تداكؿ أسهمها في بورصة الأكراؽ ابؼالية، فإف كجود ابغوكمة ابؼؤسسية مسألة مهمة كضركرية بؽذه 

كأف لدل البنك ,بوتاج أعضاء بؾلس الإدارة في البنوؾ ضماف أف ابؼخاطر التي تتعرض بؽا طبيعة أعماؿ البنوؾ تدار بشكل سليم، - 4. البنوؾ
كىذا لا يعتٍ بأف بؾلس الإدارة بهب عليو تكوين سياسات إدارة ابؼخاطر بنفسو، كلكن بهب - 5. ابؼركزم ابؼسؤكلية القانونية للتأكد من ذلك

ليس من السهل ابغصوؿ على أعضاء بؾلس الإدارة مستقلتُ بشكل حقيقي، أك - 6. عليو التأكد كابؼصادقة على مثل ىذه السياسات
. الأعضاء الذين بيكن أف يقفوا في كجو ابؼسابنتُ ابؼسيطرين على رأس ماؿ البنك

       بستاز البنوؾ التجارية كابؼركزية بدرجة عالية من الصرامة في بؾاؿ الرقابة كالإشراؼ لكن إفُ أم مدل ىذه العملية بؾدية عندما بقد أف 
أكبر بنوؾ العافَ تعرضت للئفلبس في ىذه الأزمة، ككيف بيكن للبنوؾ ابؼركزية أف تعمل على تفعيل إستقلبؿ ابعهاز ابؼركزم عن كل السلطات 

كقد أظهرت عمليات التقييم إف ترتيبات الإستقلبؿ كابػضوع للمساءلة عن الإشراؼ على أسواؽ الأكراؽ ."... مع إمكانية مراقبتها بفعالية
  27"ابؼالية كقطاع التأمتُ كانت أكثر ضعفا عن مثيلتها في ابعهاز ابؼصرفي

.  أدوات المؤسسات المالية الدولية لمساعدة الدول النامية عند الأزمات: المحور الثالث
إف التقارير كالبيانات التي تعدىا بـتلف ابؼؤسسات كابؽيئات حوؿ . (معالم التنبؤ بحدوث أزمة مالية)وظيفة التنبؤ المسبق بالأزمات - 1

إحتماؿ حدكث الأزمة لابيكن إعتبارىا نظاما للتنبؤ ابؼسبق بالأزمات الذم يعد ضركرة حتمية لتحديد معافَ حدكث الأزمات كالآليات 
. كيسند ىذا النظاـ إفُ ىيئة كاحدة تشرؼ عليو، كلديها كل السلطة لتطبيق توصياتو. ابؼمكنة لمحاكلة بذنب حدكثها أك بزفيف أثرىا

إف الصراع بتُ الدكؿ الإقتصادية ابؼتقدمة من أجل إحتلبؿ مكانة بارزة كقسط كبتَ من حجم : التنسيق الوطني والدولي لإحتواء الأزمة- 2
الإقتصاد العابؼي كأسواقو ابؼالية كالإستثمارات الكبرل ابؼتنقلة ىنا كىناؾ لا بهب أف بينع العافَ من إقامة تنسيق شامل من أجل إحتواء الأزمات 

. يبدأ كطنيا كيتجو لأف يكوف دكليا، لأف تأثتَ الأزمة فَ يعد يستطيع بذنبو أم أحد
إف عدكل الفزع الذم يضرب الأسواؽ ابؼالية العابؼية بتُ ابؼستثمرين كابؼضاربتُ كالعمليات العشوائية التي يقوموف بها :إحتواء شمولية الفزع- 3

تعجل دائما بحدكث الكارثة، بفا بهعلنا نتحدث بكل يقتُ أف شمولية الفزع داخل الأسواؽ ابؼالية تتطلب دراسات معمقة تبدأ من طرح حلوؿ 
بسكن من إحتواء فزع ابؼتعاملتُ في الأسواؽ ابؼالية إبتداء من التصربوات التي تصدر من بـتلف ابعهات كإنتهاء بوضع ىيئة دكلية تتابع ىذه 
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 ابػوؼ من حالة كجود العابؼية، كإفُ ابؼالية الأسواؽ في كالتذبذب الاستقرار عدـ من نوع إبهاد أدت الأزمة"ك لقد  . الظاىرة ابؽيستتَية
عن  كالبحث ابؼخاطر، برمل في الرغبة عدـ إفُ منهم بالكثتَين دفعت الاقتصاد كالاستثمار، مستقبل بشأف ابؼستثمرين أكساط في الشديد

 28"أخرل قطاعات في آمنة استثمارات
على حد علمنا بغد الآف فَ يطور العافَ نظاـ معلومات عابؼي خاص بالأزمات تتعاكف فيو :نظام المعلومات العالمي الخاص بالأزمات-4

كل الدكؿ التي بؽا تأثتَ أك تتأثر بالأزمات يقوـ بتصميمو خبراء دكليتُ كيتابع خاصة أسعار الفائدة في كل أقطار العافَ كنظم أسعار الصرؼ، 
كغتَىا من التأثتَات العابؼية كينبو من مغبة أم سياسة كطنية أك إقليمية تؤدم إفُ كقوع أزمة، كأيضا تتشارؾ فيو كل ابؼنظمات العابؼية التي بؽا 

. علبقة مباشرة أك غتَ مباشرة
شكل الإقتصاد الوبني طرحا جديدا في بؾاؿ مسببات الأزمات ابؼالية كبقد : نسبة الإقتصاد الوىمي من الإقتصاد الحقيقي العالمي-5

 FUTURE: ، العقود ابؼستقبلية FORWARD CONTRACTS: العقود الآجلة)الكثتَ يتكلف عن سوء إستخداـ ابؼشتقات 

CONTRACTSعقود ابؼبادلة (حق إختيار البيع كحق إختيار الشراء:  ، عقود الإختيار ، :SWAPS صكوؾ الشراء اللبحقة ، 
 29كالأنشطة خارج ابؼيزانية في إضطرابات الأسواؽ ابؼتطورة، كبزفيف الإعتماد على السيولة كالتجارة في الإئتماف  (WARRANTS: للؤسهم

. بؽذا بهب إعادة النظر في تواجد ىذه الأدكات ابؼالية، كمتابعة الإقتصاد الوبني كتأثتَه العابؼي. 
 ابؼثاؿ الأصدؽ لأزمة دكلرة الديوف كتأثتَ سعر 1995سنة  (أزمة درع البيزك )تعد أزمة ابؼكسيك:(الديون المدولرة)أزمات دولرة الديون -6

يقتًح البعض " ك. الصرؼ للعملة المحلية في إنتشارىا عابؼيا كخاصة في الدكؿ النامية، أك في سياسات سعر الفائدة السيادية في الولايات ابؼتحدة
 30"د سندات بالعملة المحلية ثم بقوـ بإقراض العائدات للبلد، مع سداد السندات ابؼسماة أيضا بالعملة المحلية.ف.أف يصدر البنك الدكفِ كص

كحل لدكلرة الديوف، غتَ أنو أفضل طرح يطرح الآف إبهاد عملة أكثر إستقرارا كإستقلبلا كعابؼية تكوف أساس إصدار السندات ابغكومية 
السندات  ) ، السندات بدكف كوبوف TREASURY BONDS: ، سندات ابػزينةSAVING BONDS: السندات الإدخارية)

: ، السندات الرديئةFLOATING RATE BONDS: سندات بدعدلات فائدة متحركة  ،ZERO COUPON BONDS: (الصفرية
JUNK BONDSالسندات القابلة للتحويل ،  :CONVERTIBLE BONDSالسندات ابؼغطاة ،  :COVERED BONDS )  كفي

ابغقيقة كل ىذه السندات ابغكومية عندما تكوف مدكلرة كىذا النموذج الأكثر إنتشارا تكوف بـاطرىا عالية في حالة حركية أسعار الفائدة أك 
. أسعار الصرؼ كالدكلرة من أكبر الطركحات التي تواجو الدكؿ النامية عند رغبتها في التعامل مع ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية

يأتي العنصر الأىم كىو نقص أك إنعداـ الرقابة أك الإشراؼ الكافي على ابؼؤسسات ابؼالية : الإشراف على المؤسسات المالية الوسيطة-7
الوسيطة، التي تعد ملبذ بؿبذ بالنسبة للدكؿ النامية عند عدـ توافر التمويلبت الضركرية من ابؼؤسسات ابؼالية العابؼية، ىذه ابؼؤسسات تلعب 

. دكرا كبتَا في نشوء كإنتشار الأزمات لكن بغد الآف لا بيلك العافَ آليات كافية للئشراؼ على ىذه ابؼؤسسات أك تقدير مدل تأثتَىا
عند بؿاكلة تبتٍ إستًاتيجية شاملة للتعامل مع الأزمات من جانب صندكؽ النقد الدكفِ : الإستًاتيجية متعددة الوجوه للتعامل مع الأزمات- (أ

. إشراؾ الدائنتُ من القطاع ابػاص في حل الأزمات- 2إعادة ىيكلة الدين السيادم ،  -1: بهب الأخذ بالنقاط التالية
. برستُ القدرة على التنبؤ بددل إمكاف ابغصوؿ على بسويل بدبالغ ضخمة بشكل إستثنائي- 4، . تقوية تقييم مدل إستدامة الديوف- 3
. توضيح قواعد الصندكؽ للئقراض لسداد ابؼتأخرات- 6،  . دعم كتنقيح التسهيلبت ابغالية للئقراض-5
 كتطرح بؾموعة من التدابتَ ملح بيكن تلخيصها في 31:تدابتَ عامة للتعامل مع الأزمات (ب
ضوابط رؤكس الأمواؿ - 4مدكنات السلوؾ للدكؿ النامية،    - 3الإشراؼ المحاسبي أك ابؼصرفي - 2ابؼطالبة بتحستُ الشفافية،   - 1
مهلبت سداد   -  2بسويل ربظي طارئا ،   - 1:  التدابتَ ابؼمكنة(ج

عائقا أماـ الدكؿ النامية في بذاكز الأزمات، كأيضا بزلف الأزمات التي ليس لكثتَ من دكؿ  (دين العاـ كدين ابػارجي)تقف الديوف بشكليها 
العافَ يدا فيها ديوف كبتَة على عاتق ىذه الدكؿ، بفا يضطرىا إفُ الذىاب إفُ ابؼؤسسات الدكلية من أجل إعادة جدكلتها، ىذه ابعدكلة تكوف 

.  في غالب الأحياف قاسية الشركط كمرىقة إجتماعيا كحتى سياسيا
 )تنشأ بعض ابؼشكلبت في ميزاف ابؼدفوعات نتيجة لتًاكم أعباء الديوف التي لا بيكن الإستمرار في برملها . حل أزمات الدين الخارجي-1

: كىناؾ مبادرات من صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ منها (أم أنو ما من سياسات بفكنة تؤدم إفُ سداد تكلفة خدمتها
 .ابؼبادرة متعددة الأطراؼ لتخفيف أعباء الديوف.- (ىيبيك)ابؼبادرة ابؼعززة للبلداف الفقتَة ابؼثقلة بالديوف 
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   إجراء تقديرات بشأف القطاع ابؼافِ CACs (شركط الإجراء ابعماعي)كأيضا تشجيع البلداف ابؼصدرة للسندات السيادية على إدراج 
بفا حذل بالكثتَ من دكؿ العافَ إفُ تبتٍ سياسات مبربؾة من طرؼ ابغكومة من أجل حل . كلكن بقدىا غتَ كافية بالنسبة لكثتَ من الدكؿ

يتبتُ من ىذا كلو أف العوبؼة في الإقتصاد " مشاكلها الإقتصادية كفي مقدمتها الدين ابػارجي بفا جعل ىانس بيتً مارتتُ كىارالد شوماف يقولاف
إفُ ضركرة تراجع  (أمريكا كأكركبا)العابؼي، لا تتبع بالضركرة مبدأ كاحد يسرم على كل أرجاء ابؼعمورة، ففي حتُ تدعو بلداف الرفاىية القدبية 

 32"دكر الدكلة كإعطاء قول السوؽ بؾالا أكسع، تطبق البلداف الصاعدة حديثا العكس من ذلك بساما
كىذا كأدنى جهد بيكن القياـ . كأختَ بهب برقيق التوازف بتُ التصحيح كالتمويل بحيث بيكن  إقتساـ عبئ التمويل بتُ القطاع العاـ كابػاص

بؼا كاف الظن بأنو بيكن بذنب أك منع كافة الأزمات ابؼالية، أمرا غتَ كاقعي فهل بكن نقوـ بابعهود التي تعمل على الأقل لتقليل أعداد تلك " بو 
 33"الأزمات كقسوتها

-2. إسقاطات متوسطة الأجل بؼيزاف ابؼدفوعات كالتطورات ابؼالية-1: 34بيكن تتبع مسار الدين بإعداد مايلي: تتبع مسار الدين- 2
كتأثتَ ذلك على إستدامة الدين العاـ كابػارجي خاصة عندما . تقديرات ابغساب ابعارم متوسط الأجل، كإستدامة سعر الصرؼ ابغقيقي

. يكوف ىناؾ دين كبتَ مسمى بعملة أجنبية
تتقاسم مؤسسات النظاـ الإقتصادم كابؼافِ العابؼي مهاـ متنوعة داخل ىذه : 35 تطوير التعاون والتنسيق في الإشراف على الأسواق المالية

ابؼنظومة، كلكي تستطيع إبقاز مهامها بشكل أفضل كتقدـ نتائج بسنع أك تقلص حجم الأزمة بهب من جهة إبهاد ىيئة تتزعم بشكل مطلق 
ىذا النظاـ كتتعامل مع ىذه ابؼؤسسات كأطراؼ مساعدة متخصصة في جزء من ىذا النظاـ، كإفُ أف بودث ذلك بهب تطوير التعاكف 

.  كالتنسيق بينها بشكل بهعلها تكمل بعضها البعض، كبيكننا توضيح ذلك من خلبؿ تلخيص كظائف كل مؤسسة من مؤسسات ىذا النظاـ
. مسؤكلا عن الرقابة كالإشراؼ على بصيع البلداف الأعضاء كخاصة النامية- 1: صندكؽ النقد الدكفِ- 1

. يرصد التطورات في الإقتصاد العابؼي كالأسواؽ ابؼالية- 2               
. مساعدة البلداف النامية في تصميم كتنفيذ الإصلبحات اللبزمة لتقوية الأنظمة ابؼالية- 1: البنك الدكفِ- 2

. النظاـ ابؼصرفي، أسواؽ رأس ابؼاؿ، البنية الأساسية للؤسواؽ- 2                  
3 -OCDE : 1 -تضع مبادئ توجيهية لتقييم كبرستُ إطاره توجيو الشركات- 2،  .الإشراؼ على الإقتصاد الكلي كالشؤكف ابؼالية. 

 .معنية بالإشراؼ ابؼصرفي كتتوفُ كضع القواعد ابؼتعلقة بالرقابة ابؼصرفية- 1: (بنك التسويات الدكلية)بعنة بازؿ - 4

 .تساعد أعضاؤىا في تعزيز سلبمة أسواؽ الأكراؽ ابؼالية كالآجلة في كل أبكاء العافَ- 1: ابؼنظمة الدكلية للجاف الأكراؽ ابؼالية- 5

 برقيق مستويات عالية في بؾاؿ الرقابة كالإشراؼ على التأمتُ- 1: الرابطة الدكلية للمشرفتُ على التأمتُ- 6

 اللجنة ابؼعنية بأنظمة ابؼدفوعات كالتسويات - 1:  خبراء البنوؾ ابؼركزية- 7

 .تقوـ بتحليل أنظمة ابؼدفوعات كتقدـ توصيات للحد من أية بـاطر خلبؿ العمليات- 2                              

  36.برلل الأمواؿ في النظاـ ابؼافِ العابؼي كتوصي بالوسائل اللبزمة لتحستُ عمل السوؽ- 1:اللجنة ابؼعنية بالنظاـ ابؼافِ العابؼي- 8

 :37ابؼنتدل ابؼشتًؾ للشركات ابؼالية متعددة الأنشطة- 9

بذميع ابؼؤسسات الدكلية كالسلطات الوطنية الرئيسية ابؼهتمة بإستقرار القطاع -2. تنسيق معابعة قضايا التحوط ابعزئي كالتحوط الكلي-1
ىذا بالإضافة إفُ منظمة التجارة العابؼية كالعديد من ابؽيئات التي أغلبها تابع . إدماج الأسواؽ الناشئة على بكو أكثق بهذ العملية-3. ابؼافِ

 (....مودم كستاندر أند بورز)للؤمم ابؼتحدة أكمؤسسات غتَ حكومية 
مثلب مبادرة أركشا سنة  )منذ إنهيار نظاـ بريتن ككدز كإستقلبؿ كل دكؿ العافَ كىناؾ نداء عابؼي:تصميم النظام النقدي والمالي العالمي

 لإعادة النظر في النظاـ النقدم كابؼافِ العابؼي بوصفو نظاـ لا بىدـ إلا مصافٌ القلة الغنية من الدكؿ، كقائم على ركائز لا بيكن إلا 38(1980
أف تؤدم إفُ دكرات من الأزمات، ثبت أنها أصبحت متسارعة في عصر العوبؼة كلا يكاد بىرج العافَ من أزمة كيبدأ في التعافي منها حتى يقع 

كيرتكز النظاـ ابؼافِ كالنقدم العابؼي على أمرين بنا سعر الفائدة إبتداء من السيادية التي تفرضها . ضحية أزمة جديدة أشدا فتكا كإنتشارا
ثم بعد ىذا بيكننا إبهاد بؾموعة غتَ منتهية من تصميمات لنظاـ . البنوؾ ابؼركزية كثانيهما نظاـ سعر الصرؼ بتُ بـتلف بلداف كعملبت العافَ

:  كىنا بهب تتبع النقاط التالية. عابؼي
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صندكؽ النقدم )من أىم القضايا التي بهب عدـ إبنابؽا فكرة مراجعة دكر الصندكؽ :مراجعة دور الصندوق في البلدان منخفضة الدخل(1
كتعتبر أزمة "الدكفِ بذاه الدكؿ النامية خاصة في جانب ديوف ىذه البلداف، نتائج أزمات تتعرض بؽا كليس بؽا دخلب في كقوعها أك غتَ ذلك  

 عندما عجز عدد كبتَ من البلداف النامية 1982الديوف من التحديات الرئيسية التي ظهرت خلبؿ حقبة الثمانينات، كقد بدأت في عاـ 
كقد ساعد الصندكؽ في . ككانت استجابة الصندكؽ فورية. ابؼثقلة بالديوف عن سداد ما تدين بو للبنوؾ التجارية كبغكومات البلداف الأعضاء

تفادم انهيار نظاـ ابؼدفوعات الدكلية، كذلك من خلبؿ تقدنً القركض على نطاؽ فَ يسبق لو مثيل بؼساندة جهود إعادة التنظيم الاقتصادم 
 بالإضافة إفُ أنشطتو – كمنذ أكائل التسعينات من القرف ابؼاضي، يركز الصندكؽ 39"التي تقوـ بها البلداف الأعضاء التي بسر بتلك الظركؼ

ابؼعتادة كتدخلو ابؼستمر بغل أزمة الديوف 
 برنابؾا للئقراض بأسعار فائدة 1985فقد بدأ في عاـ . استمراره في مساعدة أعضائو الأكثر فقرا بػلق بيئة مناسبة للنمو الاقتصادم" 

امتيازية، بالاشتًاؾ مع البنك الدكفِ كابؼقرضتُ الآخرين، إفُ البلداف الأعضاء الأكثر فقرا التي تقوـ بتطبيق إصلبحات شاملة لاقتصاداتها لإزالة 
كقد جعلت أسعار الفائدة ابؼنخفضة كفتًات الاستًداد الطويلة من . التشوىات الإدارية ابؼؤسسية التي عملت على تباطؤ النمو الاقتصادم

البرنامج ابؼعركؼ بتسهيل التكييف ابؽيكلي برنابؾا جذابا على كجو ابػصوص، كىذا ما حدا بالصندكؽ لتوسيع نطاؽ البرنامج من خلبؿ 
 من أعضائو الأغنياء لتدعيم ركح ابعهد التعاكني الذم يستمر لتنشيط – مليار دكلار على كجو ابعملة 12 حوافِ –اجتذاب بسويل إضافي 

 40"ابؼؤسسة
 أشار المجلس إفُ أف عمل 2008أجرل المجلس التنفيذم للصندكؽ مراجعة لدكر ىذا الأختَ بذاه البلداف منخفضة الدخل في جويلية        "

الصندكؽ في البلداف منخفضة الدخل سوؼ يتسم بجهود أكبر بكو تعديل بؾالات التًكيز كيستند إفُ التعاكف الوثيق مع ابؼؤسسات الشريكة، 
كتقوية شعور البلداف بدلكية الإستًاتيجيات الإئتمانية كإعداد ابؼشورة التي يقدمها الصندكؽ كمشاركتو في العمل كفقا للخصائص المحددة للبلداف 

.  41"كبصفة خاصة من أجل ضماف إسهاـ عمل الصندكؽ في إحراز أىداؼ التنمية في الألفية ابعديدة...ابؼعنية
كمراجعة تسهيل مواجهة الصدمات ابػارجية كإصلبحو كىو تسهيل متوافر للبلداف منخفضة الدخل الأعضاء في صندكؽ النقد الدكفِ        " 

 42"للئستجابة إزاء الصدمات ابؼفاجئة كابػارجية التي تكوف خارج نطاؽ سيطرة سلطات البلد ابؼعنيوالتي تؤثر سلبيا على الإقتصاد
يساعد الصندكؽ الدكؿ الأعضاء من خلبؿ إدارتو بؼعهد تعليمي في كاشنطن، يتيح عن طريقو ابؼساعدة الفنية للبلداف الأعضاء في "       كما 

. كما يصدر من خلبلو بؾموعة كاسعة من ابؼطبوعات ابؼتعلقة بالأمور النقدية الدكلية. بؾالات متخصصة معينة تقع ضمن نطاؽ اختصاصاتو
 150 دكرات تدريبية لثمانية آلاؼ مسئوؿ من – 1964 منذ إنشائو في ابؼقر الرئيسي بواشنطن في عاـ –كيقدـ معهد صندكؽ النقد الدكفِ 

كمعظم ابؼشاركتُ موظفوف بوزارات ابؼالية كالبنوؾ ابؼركزية كغتَىا من الوكالات . بلد عضو يرتبط عملهم ارتباطا كثيقا بدجاؿ عمل الصندكؽ
  43"ابؼالية الربظية الأخرل

كقد بقح ابؼعهد بقاحا كبتَا عبر الزمن في تعريف ابؼتدربتُ فيو بالكيفية التي يعمل بها النظاـ النقدم كطبيعة الدكر الذم يلعبو الصندكؽ        "
كما ساعد التدريب في ابؼعهد أيضا في تنميط طرؽ بذميع كعرض إحصاءات ميزاف ابؼدفوعات كالإحصاءات النقدية كابؼالية . في عملياتو

. 44"الأخرل في أبكاء العافَ، كذلك من أجل منفعة الأعضاء في بؾموعهم
كتتجو بلداف عديدة، نظرا لافتقارىا في بعض الأحياف للعمالة ابؼدربة في المجالات بالغة التخصص في ابؼالية العامة كالبنوؾ ابؼركزية، إفُ        "

الصندكؽ للمساعدة في علبج ابؼشكلبت في ىذه المجالات أك في توفتَ أحد ابػبراء للعمل مع الوكالات ابؼالية ابغكومية حتى يتم تطوير ابػبرة 
  45"المحلية الكافية

كابؼطالب ابغالية ىي مطالب خاصة بابؼساعدة ابؼتخصصة في نظم المحاسبة، كإعداد المحاسبة، كتصميم الأدكات النقدية، كابؼنافع  " 
الاجتماعية، كالضماف الاجتماعي، كتطوير أسواؽ النقد، كتنظيم البنوؾ كالإشراؼ عليها، كالإحصاءات، كالبحوث، كالقانوف، كالسياسة 

 .46"الضريبية، كالإدارة كالتدريب
إف معرفة جوانب الإختلبؼ بتُ البلداف الصناعية كالبلداف النامية في بؾاؿ إبهاد نظاـ سعر صرؼ :نشوء وتطور نظام سعر الصرف- (2

 :.مناسب سيسهل لا بؿالة عملية تصميم ىذا النظاـ كتطرح حاليا ثلبثة بدائل ىي

لكن بدؿ الدكلرة لو بهب العافَ ربط عملبتو بعملة أكثر ثباتا مثلب حقوؽ .  الدكلرة-3،  .التعونً ابػالص-2،  .نظم الربط ابؼتشددة-1
. السحب ابػاصة أك ما شابهها سيجعل التصميم موضوع في البداية الصحيحة
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بهب ىنا على ابؼؤسسات العابؼية ابؼشكلة بؽذا النظاـ أف تدرس الكيفيات :فهم أسباب الرواج والإنكماش لتدفقات رؤوس الأموال- (3
 :التي نفهم بها حركية التدفقات لرؤكس الأمواؿ بتُ الدكؿ كالعمل على التنبؤ طويل الأمد بها مع عدـ إبناؿ ما يلي

. نقاط ضعف ىيكلية ككيفية معابعتها- 2. إخفاقات السياسات ابؼتبعة من طرؼ دكؿ العافَ- 1
في ىذا المجاؿ بقد أف الأزمات لا تتبع مسار كاحد بيكن تبنيو بل بقد أف أزمات :سلوك فروق الأسعار على ديون الأسواق الناشئة- (4

. سبقتها إختلبلات رئيسية في الإقتصاد العابؼي: فَ تسبقها إختلبلات رئيسية، أما أزمات الثمانيات: التسعينيات
: كيشمل البرنامج على: 47 1999 الذم بدأه صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ  عاـ (:FSAP)برنامج تقييم القطاع المالي - (5
. مبادئ بازؿ الرئيسية للئشراؼ ابؼصرفي الفعاؿ- 2. د للممارسات ابعيدة للشفافية في السياسات النقدية كابؼالية.ف.بؾموعة قواعد ص- 1
أىداؼ كمبادئ تنظيم الأكراؽ ابؼالية التي - 4ابؼبادئ الرئيسية للجنة نظم ابؼدفوعات كالتسوية بشأف نظم ابؼدفوعات ابؼهمة ابؼنتظمة - 3

ابؼبادئ الرئيسية للتأمتُ للئبراد الدكفِ بؼشرفي التأمينات - 5. كضعتها اللجاف التابعة للمنظمة الدكلية للؤكراؽ ابؼالية
تعد آليات ىيكلة الأسواؽ ابؼالية من الأمور الأكثر إبغاحا في بؾاؿ طرح بموذج بديل للنظاـ النقدم :آليات إعادة ىيكلة الأسواق المالية

كابؼافِ الدكفِ، كالسعي لكبح بصاح ابؼضاربتُ كالوسطاء كالسوؽ الثانوية كجوانب حركة ابؼشتقات كبيع الديوف كأنظمة التحوط ابعزئي 
كلا شك في أف أخطر ما "  كغتَىا،  من أىم مواضيع إعادة ابؽيكلة كفي ىذا الصدد يقوؿ فؤاد مرسي في كتابو الرأبظالية بذدد نفسها...كالكلي

بهرم من عملية إعادة ىيكلة لأسواؽ رأس ابؼاؿ ىو ما بيس آلياتو، إذ يتم التحوؿ الآف من عقلية ابؼصارؼ التجارية ابؼشكلة على أساس 
بـاطر الإئتماف فقط إفُ عقلية مصارؼ الإستثمارابؼشكلة على أساس بـاطر السوؽ، كتصبح الآليات الأساسية ىي آلية القرض أك الدين كيتم 

 48"التحوؿ من القرض للئنتاج إفُ القرض للقرض أك بؼزيد من القركض
بؿيط  "Laura KODRES & Aditya NARAINأما جوانب الإصلبح فيمكن حصرىا في نقاط أكدتها كاؿ من لورا كورديس كأديتيا ناراين 

ك سد فجوات ابؼعلومات، برستُ  "49"ماىي ابؼؤسسات كابؼمارسات التي ينبغي أف تكوف موضع إشراؼ القائمتُ على التنظيم: التنظيم
التنسيق عبر ابغدكد، توفتَ السيولة للؤسواؽ، التكفل بالتبعات ابؼالية 

أك غتَىا  (ابؼنبثقة من نظاـ بريتن ككدز )فَ نشأ في ىذه الورقة أف نقوـ بدكر ابؼقيم أك ابغكم، للعلبقة بتُ ابؼؤسسات ابؼالية العابؼية.الخاتمة
كالدكؿ النامية من جهة أخرل عند الأزمات بل حاكلنا أف نستعرض مدل حاجة دكؿ العافَ النامية إفُ مؤسسات دكلية تساعدىا من أم 

جانب كبؾاؿ، كمدل مقدرة ىذه ابؼؤسسات على تقدنً ىذه ابؼساعدات بؼا بؽا من موارد مالية ضخمة كموارد كطاقات ككفاءات بشرية ليس 
. في إمكاف أم دكلة نامية أف تتوافر لديها

فإف ىذه ابؼؤسسات ابؼالية سوؼ بذنب  (خاصة عند الدكؿ ابؼتقدمة الكبرل)      كمن جهة أخرل بيكننا القوؿ أنو إذا توافرت إرادة دكلية 
. الدكؿ النامية الكثتَ من الأزمات كتضعها في الطريق الصحيح من أجل النمو كالتطور

    كمن جهة أختَة نظرا للتكرر كالتسارع ابؼستمر للؤزمات ابؼالية الدكلية تبقى كل الآليات كالتسهيلبت مؤقتة كترقيعية كضرفية كتبقى ىذه 
البلداف دائما في حاجة إفُ ابؼساعدة لذا نرل أنو بهب البحث عن آليات في النظاـ لكل لتقليل أك بذنب كقوع الأزمات قدر الإمكانوتوفتَ بيئة 

.  ملبئمة لنجاح ىذه العملية
. المراجع والهوامش

1
 09، ص (1990عتُ مليلة، ابعزائر، دار ابؽدل للطباعة كالنشر، )، 1989-1986 ضياء بؾيد ابؼوسوم، الأزمة الإقتصادية العابؼية  
2

 90 ضياء بؾيد ابؼوسوم،نفس ابؼرجع، ص 
3

الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )عدناف عباس علي، : الإعتداء على الدبيوقراطية كالرفاىية، تربصة: ىانس بيتً مارتتُ، ىارالد شوماف، فخ العوبؼة 
    92-89، ص ص، (1998، أكتوبر 238عافَ ابؼعرفة، العدد 

4
الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )عدناف عباس علي، : الإعتداء على الدبيوقراطية كالرفاىية، تربصة: ىانس بيتً مارتتُ، ىارالد شوماف، فخ العوبؼة 

 92-89.، ص ص(1998، أكتوبر 238عافَ ابؼعرفة، العدد 
 ، الإمارات العربية ابؼتحدةلاقتصاد السياسي لأزمة أسواؽ ابؼاؿ الدكلية،ا عرفاف ابغسنػي 5
6

 15، ص(2009دمشق، سوريا، دار الفكر، )دلائل إقتصادية على سطوع ابؼنظومة الإسلبمية من بتُ أنقاض الرأبظالية، : بؿمد، سامر القصار، الأزمة ابؼالية العابؼية 
7

 16-15بؿمد، سامر القصار، ابؼرجع نفسو، ص ص 
 3، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  8
 22-19، ص ص2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،: بؾلة التمويل كالتنمية ، INUTU LUKONGAإينوتو لوكوبقا    9
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24، ص (2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  10
 10، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم 11
 40، ص (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس ) المحرر، بؾلة التمويل كالتنمية، 12
 40، ص  (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس )المحرر، بؾلة التمويل كالتنمية،13
( 2006، سبتمبر 35:كاشنطن، ملحق سنوم خاص لنشرة صندكؽ النقد الدكفِ، المجلد)صندكؽ النقد الدكفِ، الصندكؽ عن كثب،  14
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