
 القطاع المصرفي والنمو الاقتصادي بين منافع وتكاليف تحرير النشاط المالي والمصرفي                                  
 

 
  2016 لأولالعدد ا، المركز الجامعي ايليزي، الجزائر، مجلة إيليزا للبحوث والدراسات 99

 

 القطاع المصرفي والنمو الاقتصادي بين منافع وتكاليف تحرير النشاط المالي والمصرفي
 - مدخل نظري – 

 
رضا زهواني                                     عادل زقرير                               كريمة حبيب    

جامعة حمو لخضر الوادي                         جامعة حمو لخضر الوادي                   جامعة حمو لخضر الوادي  
 

 
تعد الخدمات التي يوفرىا القطاع الدالي )للقطاع الدصرفي كجزء منو( مطلبا ضروريا لتحقيق النمو الاقتصادي نظرا لدورىا  الملخص:

الفعاؿ في عملية تدويل الاستثمارات. غتَ أف ىذا الدور قد خضع إلى لزاولات إحكاـ الرقابة على القطاع الدالي والدصرفي تحت 
ت الدالي"، والتي تثبط عملية التًاكم الرأسمالي، ومن ثم تخفض معدلات النمو الاقتصادي. وىذا "سياسات الكبب مسمى ما يعرؼ 

الأمر غتَ صحي استدعى القياـ بجهود للتخلص من القيود الدفروضة على الأنظمة الدالية والدصرفية. وىذا بغرض الحصوؿ على 
اؿ بققل تكلفة. وىذا من أقنو رفع كفاءة القطاعات الدالية بعض الدكاسب الاقتصادية، ولعل من أبرزىا الحصوؿ على رأس الد

والدصرفية فيما يتعلق بتمويل الاقتصادات، وىذا ما سينعكس بصورة إلغابية على معدلات النمو. غتَ أنو توجد عدة لزاذير تنطوي 
تطرؽ في ورقة العمل ىذه  إلى أضرار عليها ظاىرة التحرير الدالي والدصرفي، والتي نذكر منها زيادة عدوى انتشار الأزمات. وسن

الكبح الدالي بالنسبة لعملية تدويل النشاط الاقتصادي، ناىيك عن عرض بعض الجوانب الرئيسية لظاىرة التحرير الدالي والدصرفي، 
 وأيضا منافعها وتكاليفها المحتملة على الجهاز الدصرفي والنمو الاقتصادي. 

 الدالي، القطاع الدصرفي، النمو الاقتصادي. الكلمات الدفتاحية: الكبت، التحرير
 

Abstract :The services provided by the financial sector (banking sector as part of it) is 

necessary requirement for economic growth due to the effective role in financing the 

investment process. However, this role has been subjected to attempts to tighten control over 

the financial and banking sector under the name of what is known as "financial repression 

policies", which inhibit the process of capital accumulation, and then reduce the rates of 

economic growth. This is not healthy summoned to the efforts to get rid of restrictions on 

financial and banking systems. This is in order to obtain some economic gains, and perhaps 

most notably access to capital at the lowest cost. This would raise the efficiency of the 

financial and banking sectors with respect to the financing of economies, and this would be 

reflected positively on the growth rates. However, there are several caveats involved in the 

financial and banking liberalization phenomenon, and remind them that increase the spread of 

contagion. We will look at this in the working paper financial damage the braking process for 

financing economic activity, not to mention the display of some key aspects of the 

phenomenon of financial liberalization and banking, as well as the potential benefits and costs 

of the banking system and economic growth .While highlighting the most important results 

reached of these studies.  

Keywords : repression, liberation financial, banking sector, and economic growth.     
 

تعد الخدمات التي يوفرىا القطاع الدالي )القطاع الدصرفي كجزء منو( مطلبا ضروريا لتحقيق النمو الاقتصادي نظرا لدورىا  :المقدمة
الفعاؿ في عملية تدويل الاستثمارات. غتَ أف ىذا الدور قد خضع إلى لزاولات إحكاـ الرقابة على القطاع الدالي والدصرفي تحت 
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ح الدالي"، والتي تثبط عملية التًاكم الرأسمالي، ومن ثم تخفض معدلات النمو الاقتصادي. وىذا "سياسات الكبب مسمى ما يعرؼ 
الأمر غتَ صحي استدعى القياـ بجهود للتخلص من القيود الدفروضة على الأنظمة الدالية والدصرفية. وىذا بغرض الحصوؿ على 

اؿ بققل تكلفة. وىذا من أقنو رفع كفاءة القطاعات الدالية بعض الدكاسب الاقتصادية، ولعل من أبرزىا الحصوؿ على رأس الد
والدصرفية فيما يتعلق بتمويل الاقتصادات، وىذا ما سينعكس بصورة إلغابية على معدلات النمو. غتَ أنو توجد عدة لزاذير تنطوي 

ضرار الكبح الدالي بالنسبة إلى أتطرؽ عليها ظاىرة التحرير الدالي والدصرفي، والتي نذكر منها زيادة عدوى انتشار الأزمات. وسن
لعملية تدويل النشاط الاقتصادي، ناىيك عن عرض بعض الجوانب الرئيسية لظاىرة التحرير الدالي والدصرفي، وأيضا منافعها 

لزاور أربعة  وعلى ىذا الأساس، ارتقينا تقسيم ىذه الورقة البحثية إلىوتكاليفها المحتملة على الجهاز الدصرفي والنمو الاقتصادي. 
 رئيسية، وىي:

  تكاليف قيود الكبح المالي كدافع لعملية تحرير النشاط المالي والمصرفي –أولا. 
  مفهوم وأشكال ظاهرة التحرير المالي والمصرفي –ثانيا. 
  طبيعة ظاهرة التحرير المالي والمصرفي -ثالثا. 
  وتكاليفها المحتملة على القطاع المصرفي والنمو سياسة التحرير المالي والمصرفي ومنافعها  شروط نجاح -رابعا

 الاقتصادي
 المحور الأول: تكاليف قيود الكبح المالي كدافع لعملية تحرير النشاط المالي والمصرفي        
إذا كاف التحرير الدالي ىو لزاولة لرفع قيود الكبح الدالي، والذي تم التطرؽ إليو سالفا، وذلك عندما تم عرض دراسة         

(McKinnon and Shaw, 1973) والذين اعتقدا كل أأكاؿ الرقابة العامة على السوؽ الدالية، والمحققة عبر الأدوات ،
لإستًاتيجية، نسب الاحتياطي الدرتفعة( أو عبر الأدوات السعرية )تسقيف أسعار الفائدة(، الكمية )الائتماف الدوجو للقطاعات ا

تولد حالة من "الكبح الدالي" تتميز بمعدلات أسعار الفائدة الحقيقية السالبة، والطفاض مستويات الادخار والاستثمار وبالتالي 
التطرؽ إلى مفهوـ الكبح الدالي وصوره وتكاليفو، وذلك على النحو النمو الاقتصادي. وىكذا، فإنو من الألعية بما كاف أف يتم 

 التالي:
 أولا: مفهوم وصور الكبح المالي        
قد تناولت العديد من الدراسات الدتعلقة بالإصلاح الاقتصادي والدالي مفهوـ إحكاـ التدخل الحكومي في الأسواؽ الدالية         

. ويذىب إلى أنو 1989" عاـ McKinnon. ومن الدفيد الإأارة إلى التعريف الذي قدمو "أو ما يطلق عليو "الكبح الدالي"
"التدخل الحكومي عن طريق فرض ضرائب في أسواؽ رؤوس الأمواؿ الرئيسية الدتوافرة لزليا لتعمل بعيدا عن آليات السوؽ". وتتخذ 

: برامج الائتماف ثانيتهما: الرقابة على معدلات الفائدة؛ هماأولاالضرائب التي تفرضها الدولة في ىذا المجاؿ صورتتُ أساسيتتُ، 
 (1) الدوجو. وذلك موضح فيما يلي:

. وغالبا ما تكوف أسعار وتطبق عادة على معدلات الفائدة لكل من الإيداعات والقروضالرقابة على معدلات الفائدة:  .1
كانت أسعار الفائدة على القروض منخفضة، فلابد أف تكوف   الفائدة على القروض منخفضة بغيو تشجيع الاستثمار. وإذا

أسعار الفائدة المحددة على الإيداعات منخفضة أيضا ما لم تكن الحكومة قادرة على دعم أجهزة الائتماف دعما ماليا. 
ة الحقيقية ويتًتب على الطفاض معدؿ الفائدة في الدوؿ التي تعاني من معدلات مرتفعة للتضخم أف تصبح معدلات الفائد

سالبة. وبصفة عامة، فإف معدلات الفائدة الحقيقية في الدوؿ النامية ظلت سالبة تداما خلاؿ فتًة الستينيات من القرف 
 العشرين، وكانت الدعدلات الفعلية للفائدة أقل من تلك السائدة في الدوؿ الدتقدمة. 
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القطاعات الاقتصادية الرئيسية، مثل قطاعات الصناعات وتسعى إلى ضماف توجيو الائتماف إلى  برامج الائتمان الموجه: .2
التي حددت الحكومة أولويتها وقطاعات التصدير، أو حتى توجيو الائتماف للحكومة ذاتها. عند حدوث عجز مالي على 

لإقراض  تدبتَ موارد التمويل مباأرة بما للدولة من سلطة سيادية أو تقرير حوافز خاصة للمؤسسات الدالية البنك الدركزي
الحكومة، وتقخذ ىذه الحوافز عادة أكل الإعفاءات الضريبية. وعادة ما يستجيب البنك الدركزي للضغوط الدتزايدة من 
الحكومة نتيجة الأىداؼ السياسية للتنمية. وىي ضغوط تؤدى لا لزالة للتضخم. كما أف البنك الدركزي عادة ما يلجق إلى 

ص. ويفرض على البنوؾ التجارية الاحتفاظ بمعدلات عالية من الاحتياطي القانوني. وضع ضوابط كمية لإقراض القطاع الخا
 وتؤدى تلك الضوابط إلى ترأيد نصيب القطاع الخاص من الائتماف. 

وبصورة عامة فإف: "الكبح الدالي لػدث عندما تنفذ الحكومات سياسات لتوجو لنفسها أموالا كانت ستذىب إلى جهات 
اؽ الدتحررة من القيود التنظيمية. وتشمل تلك السياسات توجيو الإقراض إلى الحكومة من قبل جمهور لزلي أخرى في مناخ الأسو 

حصري )مثل صناديق التقاعد أو البنوؾ المحلية(، والسقوؼ الصرلػة أو الضمنية على أسعار الفائدة، وتنظيم حركة رؤوس الأمواؿ 
كاما بتُ الحكومة والبنوؾ، إما صراحة من خلاؿ الدلكية العامة لبعض البنوؾ أو عبر الحدود، وبصورة عامة إقامة ارتباط أكثر إح

من خلاؿ تكثيف "الضغط الدعنوي". كما يرتبط الكبح الدالي في بعض الأحياف بمتطلبات الاحتياطي الدرتفعة نسبيا )أو متطلبات 
(، أو طرح  1974-1933ما في الولايات الدتحدة السيولة(، وبالضرائب على تعاملات الأوراؽ الدالية، وحظر أراء الذىب )ك

كميات كبتَة من الديوف الحكومية غتَ قابلة للتسويق. كما ىو من الشائع أيضا أف يعبر وجود عدد كبتَ من البنوؾ الدملوكة للدولة 
ية الحالية يقتي الكبح تحت أو كثرة تدخلات الدولة في البنوؾ عن الكبح الدالي للاقتصادات. وفي مناقشة للسياسات والقضايا الدال

 .(2)مظلة واسعة من )التنظيم الاحتًازية الكلي( الذي يشتَ إلى جهود الحكومة لضماف صحة النظاـ الدالي بقسره"
 ثانيا:  تكاليف الكبح المالي  

إحكاـ التدخل الحكومي في القطاع الدالي والدصرفي، ىي حماية الدنظومة الدالية والدصرفية من إذا كانت الحجج التي تسوغ       
الأزمات والذزات التي لؽكن أف تؤدي إلى انهيارىا أو إضعاؼ قدرتها على تدويل الاقتصادات الوطنية لشا يؤدي بدوره إلى تراجع في 

ريا للسياسات الاقتصادية خاصة في الدوؿ النامية، ودافعا لإتباع  صور معدلات النمو الاقتصادي. وىذا الأختَ يعد مطلبا ضرو 
 "الكبح الدالي" الدشار إليها سابقا. 

لكن على الرغم من ذلك، تؤكد أغلبية الدراسات على أنو ىناؾ تكاليف لعملية إحكاـ التدخل الحكومي لظاىرة "الكبح       
 دي، وىذا ما سيتم التطرؽ إليو في النقاط التالية:الدالي" أدت إلى الطفاض معدلات النمو الاقتصا

حيث اتخذت الرقابة اللائحية ذريعة للتدخل الحكومي بهدؼ الحفاظ على معدلات الفائدة الحقيقية عند  سوء تعبئة الموارد: .1
ما دوف  مستوى منخفض، لشا أدى إلى الطفاض الديل للادخار وزيادة الديل للاستهلاؾ، وبالتالي تراجع الددخرات إلى

 الدستويات الدطلوبة وزيادة اعتماد الدؤسسات الدالية على الحكومة.
: حيث أف الضوابط والقيود الدفروضة على المحافظ الدالية للبنوؾ تعتٍ أف الائتماف لغري سوء تخصيص الائتمان وتوجيهه  .2

ئتماف الددعم للشركات التي تحميها تخصيصو لخدمة أىداؼ سياسية وليس اقتصادية. كما أف توجيو الدوارد الدتاحة من الا
سياسة الحكومة يعتٍ افتقاد الحافز لدى تلك الشركات لاستخداـ ما يتاح لذا من ائتماف بكفاءة، وىذا ما يؤدي في النهاية 
إلى إساءة تخصيص الدوارد. وفي الدقابل لصد أف أركات القطاع الخاص تتسم بالطفاض وعدـ مرونة موارد الائتماف الدتاحة 
الدتاح لذا، لشا يؤدي إلى عدـ كفاءة الاستثمارات التي تقوـ بها نظرا لأنها تحقق معدلات ربحية أقل من تلك السائدة في 
السوؽ، ويعتٍ ذلك بوضوح سوء تخصيص الدوارد بالنسبة للمشروعات التي تنفذىا أركات تخضع لتقنتُ وترأيد الائتماف 

 دوف غتَىا.
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ث ترتب على زيادة التدخل الحكومي في الأسواؽ الدالية قياـ البنوؾ بإعطاء الأولوية : حيعدم كفاءة الجهاز المصرفي .3
للأىداؼ السياسية دوف الأىداؼ الاقتصادية. وبالتالي لم تعد البنوؾ مطالبة بتوفتَ مهارات لتقنيي منح القروض طالدا أنها 

نى الجهاز الدصرفي من مشاكل نقص الدعلومات عن تعتمد على الضمانات التي تقدمها الحكومة عند إصدار القروض. كما عا
 .(3)"قروض غتَ منتظمة" ب العملاء، ولذلك تضخمت لزافظ الأوراؽ الدالية 

 والذي لصم عن عدة عوامل، وىي:الإضرار بنوعية وكمية التراكم الرأسمالي،  .4
والذي يدفع الأعواف الاقتصاديتُ إلى  لزدودية وارتفاع تكلفة الأمواؿ الدتاحة للإقراض والدتدفقة من النظاـ الدصرفي، .أ 

 الاعتماد أساسا على التمويل الذاتي لتحقيق مشاريعهم الاستثمارية.
 تغتَ أسعار الفائدة على القروض، لصالح فئات معينة من الدقتًضتُ على حساب الفئات الأخرى. .ب 
على الودائع، والذي حد من التدفق صعوبة تراكم الأصوؿ النقدية السائلة بسبب معدلات الفائدة الحقيقية السلبية  .ج 

 النقدي المحتمل وبالتالي لزدودة عمليات التنفيذ للمشاريع الاستثمارية.
عدـ الاستقرار النقدي في الاقتصاد المحلي نتيجة لعدـ توفر السيولة في الشركات وارتفاع مستوى التضخم الذي يتسبب  .د 

 (4) من جهة، وجذب رؤوس الأمواؿ الأجنبية، من جهة أخرى. في تتشدد أروط الوصوؿ إلى أسواؽ رأس الداؿ الأجنبية
نلاحظ أف تكاليف قيود الكبح الدالي تضعف القطاعات الدالية والدصرفية، وتحد من قدراتها التمويلية، وىذا ما زاد وهكذا،         

 من دعوات تحرير ىذه القطاعات، وىذا ما سنركز عليو فيما تبقى من ىذه الورقة البحثية. 
 المحور الثاني: مفهوم وأشكال ظاهرة التحرير المالي والمصرفي            

يشتَ مصطلح التحرير الدالي إلى لزاولة الحكومة من تخفيف القيود على النظاـ بما فيو من مؤسسات وأسواؽ وأدوات      
عملية تنطوي على لرموعة واسعة من التدابتَ .كما ينظر للتحرير على أنو (5)مالية بهدؼ تفعيل مسالعتها في النمو الاقتصادي

الدوجهة لضو القضاء على لستلف القيود الدفروضة على القطاع الدالي، مثل إزالة القيود الدفروضة على لزفظة خدمات القطاع 
 (6)الدصرفي، وإصلاح القطاع الخارجي، فضلا عن التغيتَات في الإطار الدؤسسي للسياسة النقدية.

لنسبة لدفهوـ التحرير الدصرفي، فهو يتفق مع مفهوـ التحرير الدالي فيما يتعلق بتخفيف أو إلغاء القيود الدفروضة، إذ وأما با       
ذلك التحرير الذي ضمن سياؽ التحرير الاقتصادي ويعتبر أحد مكوناتو الرئيسية في برنامج الإصلاح  يعرؼ على أنو: "

الدعتٌ الضيق على انو لرموعة من الإجراءات التي تسعى إلى خفض درج القيود الاقتصادي، ولؽكن تعريف التحرير الدصرفي ب
الدفروضة على القطاع الدصرفي والتقليل من احتكار الدولة لو وفتحو أماـ الدنافسة. أما بالدعتٌ الواسع فيشمل لرموعة من الإجراءات 

ابة النقدية، وإنشاء نظاـ إأرافي قوي، وخصخصة بنوؾ القطاع التي تعمل على تطوير الأسواؽ الدالية، وتطبيق نظاـ غتَ مباأر للرق
 (7)"العاـ، وتشجيع القطاع الخاص على إنشاء الدصارؼ والسماح للبنوؾ الأجنبية من الدخوؿ إلى السوؽ الدصرفية المحلية.

قػات الإداريػة، وتػرؾ قػوى وفي نفس السياؽ، تقوـ سياسة التحرير الدصرفي على الثقة الكاملة في الأسواؽ بتحريرىا من الدعو 
السوؽ تعمل بحرية لتحرير معدؿ الفائدة وعدـ وضع حدود قصوى لذا لكي تصل إلى الدستوى الذي يفرضو السوؽ، لشا يؤدي إلى 

 (8) زيادة الاستثمارات وتحستُ نوعيتها وتلافي العراقيل التي كانت تعرقل العمل في الأسواؽ.
أف متغتَ التحرير الدالي، ىو مؤأر مكوف من ثلاثة جوانب أساسية والتي تدثل أأكاؿ التحرر الدالي، وىذا ما يوضحو  كما       

 : (2)الشكل 
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 : أشكال التحرير المالي(2)الشكل رقم 

 

 ، بالاعتماد على:تُ: من إعداد الباحثالمصدر
Saoussen Ben Gamra, Libéralisation Financière et Crises Bancaires Le Cas des Pays 

Emergents, P : 05. Un article publié sur le site Web suivant :  

 http://www.univ-paris13.fr/CEPN/BenGamra.PDF (Surfer sur: 20/07/2013) 
 (9)وسيتم توضيح أأكاؿ التحرير الدالي فيما يلي:                

 ويشمل ثلاثة متغتَات أساسية، وىي:تحرير القطاع المالي المحلي:  .1
 : وتشمل إلغاء السيطرة الدتمثلة في تحديد سقوؼ لأسعار الفائدة الددينة والدائنة.تحرير الأسعار .أ 

والتوجو لضو القطاعات ذات الأولوية، ووضع سقوؼ للقروض الدمنوحة : وتشمل إلغاء السيطرة، تحرير الائتمان .ب 
 للقطاعات الأخرى، وتخفيض أو إلغاء متطلبات الاحتياطي الإجباري.

: ويشمل إزالة القيود إنشاء ومشاركة البنوؾ الأجنبية، في السوؽ الدصرفية المحلية، مع تحرير المنافسة المصرفية .ج 
 ص البنوؾ وإنشاء بنوؾ أاملة.إلغاء القيود الدفروضة على تخص

ويشمل إزالة القيود الدفروضة على ملكية الدستثمرين الأجانب للأوراؽ الدالية الدملوكة للشركات المحلية تحرير الأسواق المالية:  .2
سهم، والددرجة في السوؽ الدالي المحلي، وإلغاء القيود على إعادة رؤوس الأمواؿ إلى الدوؿ الأـ وعلى تحويلات أرباح الأ

 والفوائد، والأرباح.
ويتضمن إزالة الحواجز التي تدنع البنوؾ والدؤسسات الدالية الأخرى من القياـ بعملية الاقتًاض من تحرير حساب رأس المال:  .3

الخارج، والقضاء على السيطرة على سعر الصرؼ، والتي تطبق على معاملات الحساب الجاري وحساب رأس الداؿ، بالإضافة 
 دفقات رأس الداؿ.إلى تحرير ت

 (10)ويشتَ خبراء الصندوؽ الدولي في ىذا الخصوص إلى قضيتتُ ىامتتُ: 
  ،أنو من الأفضل البدء في تحرير التدفقات طويلة الأجل قبل التدفقات قصتَة الأجل، وتحرير الاستثمار الأجنبي الدباأر

 قبل تحرير استثمار المحافظ الدالية أو الاستثمار غتَ الدباأر.
   إف التحريػػر الشػػامل لدعػػاملات وتحػػويلات رأس الدػػاؿ لا يعػػتٍ التخلػػي عػػن كػػل القواعػػد والػػنظم الدطبقػػة علػػى معػػاملات

العملة الأجنبية، بل ربما احتاج الأمر إلى تقوية القواعد والنظم التحوطية الدتعلقة بتحويلات العملة الأجنبية التي لغريها 
 غتَ الدقيمتُ.

تحرير كل من الجوانب الثلاثة السابقة الذكر )تحرير القطاع الدالي المحلي، تحرير الأسواؽ الدالية وتحرير  وبناء على درجة        
 حساب رأس الداؿ( لؽكن أف يتم الحكم على درجة التحرير الدالي سواء كاف تحريرا جزئيا أو كليا، وىذا ما يبينو الجدوؿ التالي:

 

http://www.univ-paris13.fr/CEPN/BenGamra.PDF
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 : معايير درجة تصنيف التحرير المالي والمصرفي(1)الجدول رقم 

 
(: دراسة قياسية باستعمال 1770/2010، أثر تطبيق سياسة التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر )بلقاسم بن علاؿ ر:المصد

 ، بحث منشور على الدوقع الإلكتًوني التالي:طريقة التكامل الزمني
http://library.fes.de/pdf-files/bueros/algerien/09655.pdf    ( : ( 25/07/2013أطلع عليو يوـ  

 المحور الثالث: طبيعة ظاهرة التحرير المالي والمصرفي        
بالنسبة لطبيعة التحرير الدالي، فهي تشتَ إلى التدابتَ التي تستهدؼ تفكيك السيطرة التنظيمية على الذياكل الدؤسسية       

  والأدوات والأنشطة للوسطاء في لستلف أرائح القطاع الدالي. ولؽكن لذذه التدابتَ أف تتعلق باللوائح الداخلية أو الخارجية.
 التحرير المالي الداخليأولا: تدابير )إجراءات( 

 (11)عادة بعض أو كل التدابتَ التالية، بدرجات متفاوتة: ويشمل التحرير المالي الداخلي      
السيطرة والرقابة على أسعار الفائدة أو معدلات العائد التي يتقاضاىا الوسطاء الداليوف. بطبيعة الحاؿ، لا يزاؿ  خفض أو إزالة .1

البنك الدركزي يؤثر أو يدير بشكل تلقائي ىيكل ىذه الدعدلات عن طريق تعديلات سعر الخصم وعمليات السوؽ الدفتوحة. 
دة ويشجع الدنافسة بتُ الشركات الدالية التي تعمل على لضو لشاثل وتستهدؼ ولكن رفع القيود عادة يزيل سقوؼ أسعار الفائ

جذب الدودعتُ من ناحية وإغراء الدقتًضتُ المحتملتُ لتولي الديوف من جهة أخرى. ونتيجة لذلك، تضغط الدنافسة السعرية 
 ف العوائد.على الشركات الدالية )بما في ذلك البنوؾ( وتفرض عليها الاعتماد على الحجوـ لضما

انسحاب الدولة من نشاط الوساطة الدالية مع تحويل "بنوؾ التنمية" إلى بنوؾ نظامية، وخصخصة النظاـ الدصرفي الدملوؾ  .2
للقطاع العاـ، على اعتبار أف وجوده لا يفضي إلى ىيمنة مؤأرات السوؽ في تخصيص رأس الداؿ. وعادة ما يرافق ىذا تراجع 

لبات لسصصات الائتماف الخاصة إلى القطاعات ذات الأولوية، سواء كانوا من الحكومة، صغار الائتماف الدوجو وإزالة متط
 الدنتجتُ والزراعة أو القطاعات الأخرى ينظر إليها على أنها أولويات لأسباب إستًاتيجية أو لتنموية.

http://library.fes.de/pdf-files/bueros/algerien/09655.pdf
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رية في تسعتَ الأدوات الدالية تسهيل دخوؿ الشركات والدستثمرين إلى سوؽ الأسهم وتسجيلهم فيها، من خلاؿ منحهم الح .3
الجديدة التي يقوموف بإصدارىا. والسماح بحريات أكبر للوسطاء مثل: السماسرة والدضاربتُ. وتخفيف الشروط فيما يتعلق 

 بالاقتًاض مقابل أسهم واستثمار الأمواؿ الدقتًضة في السوؽ.
ليوف. وعلى وجو التحديد، وكسر الحاجز بتُ الأنشطة تخفيض الرقابة على الاستثمارات التي لؽكن يقوـ بها الوسطاء الدا .4

الدصرفية وغتَ الدصرفية. وقد سعت القطاعات الدالية الأكثر تنظيما للحفاظ على فصل قطاعات لستلفة من القطاع الدالي 
ع واحد مثل: البنوؾ والخدمات الدصرفية التجارية، وصناديق الاستثمار الدشتًؾ والتقمتُ. ولم يسمح للوسطاء في قطا 

بالاستثمار خوفا من تضارب الدصالح الذي لؽكن أف يؤثر سلبا على الدمارسات التجارية. وبالتالي، فإف إزالة القيود التنظيمية 
التي تفصل ىذه القطاعات يؤدي إلى ظهور "البنوؾ الشاملة" أو السوبرماركت الدالي. ىذا يزيد من التًابط بتُ التًكيب الذرمي 

 للهياكل الدالية.
التوسع والتنوع في مصادر الأدوات الدالية التي من خلالذا لؽكن للوسطاء الداليتُ الحصوؿ على الأمواؿ. وىذا يؤدي إلى انتشار  .5

الصكوؾ مثل: الأوراؽ التجارية وأهادات الإيداع الصادرة في السوؽ المحلية، والسماح لدنتجات السوؽ الثانوية بالتداوؿ في 
 يداع دولية. الخارج على أكل أهادات إ

تحرير القواعد التي تحكم أنواع الأدوات الدالية التي لؽكن أف يصدرىا ويكتسبها النظاـ الدالي. وبهذا يتحوؿ الدور التقليدي  .6
للنظاـ الدصرفي بكونو الوسيط الرئيسي في تحمل الدخاطر في النظاـ، من اتجاه قبوؿ الدطلوبات الفردية الصغتَة نسبيا وذات 

قصتَة وعالية السيولة، إلى اتجاه قبوؿ الطفاض الدخل وتشارؾ لساطر رأس الداؿ، والاستثمارات الكبتَة غتَ  آجاؿ استحقاؽ
سائلة نسبيا والمحفوفة بالدخاطر ىوذات آجاؿ الاستحقاؽ الأطوؿ. وتعد الحماية الدمنوحة للنظاـ الدصرفي والقيود التنظيمية 

تو على البقاء نظرا للدور الذي لعبو. ومع التحرير، ينتقل التًكيز إلى توليد قوية في ىذا الشقف وكانت مفروضة لحماية قدر 
 الأصوؿ الدالية التي تحوؿ لساطر المحفظة الدالية إلى للمؤسسات التي ىي على استعداد لتحملها.

        التحرير المالي الخارجيثانيا: تدابير )إجراءات(   
، فهو ينطوي عادة على التغيتَات في نظاـ الرقابة على الصرؼ. وبشكل عاـ، تكوف بالنسبة للتحرير المالي الخارجي        

قابلية التحويل الكامل لدعاملات الحساب الجاري الدصاحبة لتحرير التجارة سابقة أو متزامنة مع الإصلاحات، والتي يتم بعد ذلك 
تحرير حساب رأس الداؿ على نطاؽ واسع يشمل  استكمالذا مع درجات متفاوتة من تحويل حساب رأس الداؿ. وتشمل تدابتَ

 (12) ألظاط التنفيذ التالية:
لؽكن أف  التدابتَ التي تسمح للمقيمتُ الأجانب بتملك الأصوؿ الدالية المحلية، إما في أكل ديوف أو حقوؽ الدسالعتُ. وىذا (1

تتًافق مع مزيد من الحرية للشركات المحلية والدتعلقة بالقياـ بعمليات الاقتًاض التجاري الخارجي، وغالبا من دوف ضمانات 
حكومية، أو حتى الإأراؼ عليها. ولؽكن أف تنطوي أيضا على تخفيف أو إزالة الضوابط على دخوؿ أركات مالية جديدة، 

ددة من قبل فيما يتعلق باستثمارات رأس الداؿ. ىذا لا يزيد بالضرورة الدنافسة، لأنو عادة ما تخضع لرتمعة إلى الدعايتَ المح
يرتبط  مع الحرية في اكتساب الشركات الدالية لنشطاء لزليتُ وأجانب، ولؽتد إلى الأذونات الدقدمة للمستثمرين من الدؤسسات 

  أسواؽ الأسهم والديوف.الأجنبية، وصناديق التقاعد وصناديق التحوط للاستثمار في
التدابتَ التي تسمح للمقيمتُ المحللتُ بحيازة الأصوؿ الدالية الأجنبية. وعادة ما ينظر إلى ىذا باعتباره أأد درجات التحرير،  (2

لأنو لؼفف من إمكانية ىروب رؤوس الأمواؿ من قبل الدقيمتُ المحليتُ في فتًات الأزمات. ومع ذلك، فإف عددا من الدوؿ 
تتلقى الحجم "الدفرط" من تدفقات رأس الداؿ التي لا تضيف إلى صافي الاستثمار المحلي وترد في التًاكم الذي لا لزوـ لو  التي

 من احتياطيات النقد الأجنبي، قد تحولت إلى مثل ىذه التدابتَ كوسيلة لتخفيف الضغط على سعر الصرؼ.
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لك وتتداوؿ بحرية داخل الاقتصاد المحلي )"دولرة" الحسابات(. ىذا ىو التدابتَ التي تسمح للأصوؿ بالعملة الأجنبية بقف تدت (3
 الشكل الأكثر تطرفا من التحرير الدالي الخارجي، والذي لم يتم تنفيذه إلا في عدد قليل جدا من الدوؿ.

السؤاؿ الذي يطرح نفسو ىنا: بعد التطرؽ إلى إجراءات التحرير الدالي والدصرفي سواء على الدستوى المحلي أو الخارجي، فإف         
ما ىي الشروط الذي لغب توفرىا لنجاح  سياسة التحرير الدالي والدصرفي؟ وفي حالة تطبيق ىذه السياسة، فما ىي الدنافع 

 والتكاليف التي قد تتًتب عن ىذا التطبيق؟. وىذا ما سيتم الإجابة عليو في الدطلب الدوالي.
 المنافع والتكاليف المحتملة( –التحرير المالي والمصرفي )شروط النجاح سياسة  المحور الرابع:        
للسماح بالتخلص من قيود الكبح الدالي وتعزيز القدرات التمويلية للقطاع الدالي والدصرفي لشا ينعكس بالإلغاب على معدلات        

 لابد من توافر أروط معينة للنجاح. وفي حالة تطبيق النمو الاقتصادي، وىو ما قد ينجم عن تبتٍ سياسة التحرير الدالي والدصرفي
ىذه السياسة، فقد يتًتب عليها جملة من الدنافع والتكاليف المحتملة، والتي تتوقف بدورىا على مدى لصاح سياسة التحرير الدالي 

 والدصرفي. وىذا ما سيتم التطرؽ إليو فيما يلي:
 فيأولا: شروط نجاح سياسة التحرير المالي والمصر 

في ىذا الإطار، يفتًض العديد من الباحثتُ الاقتصاديتُ وجود لرموعة من الشروط الدسبقة التي يستطيع من خلالذا التحرير        
( يعتمد لصاح عملية التحرير الدالي McKinnon and Shawل )الدالي والدصرفي النجاح وتحقيق الأىداؼ المحددة، ووفقا 

لثلاثة التالية: )أ( العمق الفعاؿ للقطاع الدالي؛ )ب( إقامة علاقة إلغابية بتُ معدلات الفائدة والدصرفي على فحص الفرضيات ا
(، في سنة McKinnonوالادخار؛ )ج( التكامل الدثالي بتُ الصناديق النقدية والاستثمارات. وقد أأار نفس الباحث )

( تشتَ Fry,1997ل )اسات التحرير الدالي. وأيضا، وفقا ، إلى ضرورة تدخل الانضباط النقدي والدالي قبل البدء في  سي1991
 التجربة الدولية إلى وجود خمسة أروط قبلية لنجاح سياسات التحرير الدالي، وىي:

 التنظيم التحوطي الكافي والرقابة على البنوؾ التجارية؛ -
 درجة معقولة من استقرار الأسعار؛ -
الانضباط الضريبي الذي يضمن تخفيف الدين الحكومي ويسمح بتقليل الضغوط التضخمية الناجمة عن تدويل العجز  -

 الدوازني؛
 تعظيم ربحية البنوؾ التجارية واعتماد السلوؾ التنافسي؛ -
  (13) نظاـ ضريبي لا يفرض تدابتَ تدييزية صرلػة أو ضمنية على أنشطة الوساطة الدالية. -

 تتمثل أىم أروط لصاح سياسة التحرير الدالي والدصرفي فيما يلي:، ليةوبصورة إجما  
 ضرورة توافر الاستقرار الاقتصادي العام: –1       

يعد أرط الاستقرار الاقتصادي العاـ مطلبا ضروريا لنجاح سياسة التحرير الدالي والدصرفي، حيث تؤدي معدلات التضخم        
الدرتفع غالبا إلى تراجع النشاط الاقتصادي، فضلا عن تبديد الدوارد، وإذا رافق معدلات التضخم الدرتفعة تخفيض في قيمة العملة 

ندئذ قد تلحق خسارة كبتَة بالاقتصاد لشا يؤدي إلى إأاعة عدـ الاستقرار الاقتصادي العاـ. فلابد لنجاح وارتفاع سعر الفائدة، فع
التحرير الدالي والدصرفي من توافر سياسات اقتصادية عامة مناسبة، والددعومة بالانضباط الدالي والضريبي، والتي تكفل إلى عدـ تقثتَ 

ت القطاع الخاص. ناىيك عن الإدارة السليمة للدين الداخلي والخارجي التي تقوي من الاقتًاض الحكومي على تدويل استثمارا
وتجدر الإأارة إلى أنو من أجل تحقيق  .(14)فعالية الرقابة النقدية، كما أف سلامة سوؽ رأس الداؿ تقلل من الضغوط التضخمية

لتي تدكن من التنسيق بتُ السياسات الاقتصادية الكلية الاستقرار الاقتصادي العاـ لغب اتخاذ إجراءات وقائية وأخرى علاجية ا
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تتعلق عادة بإجراء تدابتَ تتخذ قبل وقوع الأزمات الدالية والدصرفية، وتصميم  فالإجراءات الوقائيةوسياسة التحرير الدالي والدصرفي، 
أراؼ حكومي على الجهاز الدصرفي ىياكل تنظيمية وقوانتُ للحد من الدخاطر، وحماية الدودعتُ وتصحب ىذه الإجراءات قوة إ

فعادة ما تتخذ عند حدوث الأزمات وتكمن في تطوير نظاـ  الإجراءات العلاجيةوأحكاـ الرقابة والتدقيق المحاسبي الخارجي. أما 
 .(15)التقمتُ على الودائع لحماية الدودعتُ والتقليل من الذعر الدالي الذي قد يصيبهم

 توافر المعلومات والتنسيق بينها: ضرورة – 2
: معلومات عن سياسة عن سيولة الدؤسسات أولهافي ىذا الإطار، يوجد نوعتُ من الدعلومات الدطلوبة للأسواؽ الدالية،        

ن مؤسسات الدالية، وىذه الدعلومات على جانب كبتَ من الألعية للمستثمرين والدودعتُ ولدن يرغبوف في إيداع أموالذم أو سحبها م
: معلومات عن إدارة الدؤسسات الدالية للمساعدة على تفادي الدخاطر التي يتعرض لذا الاستثمار ومعرفة العائد ثانيهمامالية معينة. 
 (16) الدتوقع منها.

وعلػػى ىػػذا الأسػػاس، يتطلػػب لصػػاح سياسػػة التحريػػر الدػػالي والدصػػرفي تػػوافر الدعلومػػات الكافيػػة عػػن الأسػػواؽ الداليػػة والدصػػرفية 
وإتاحتهػػا أمػػاـ كػػل الدتػػدخلتُ في ىػػذه الأسػػواؽ، ويتعلػػق الأمػػر بالدعلومػػات الػػتي توفرىػػا جهػػات الإأػػراؼ والرقابػػة والدتعلقػػة بػػالقوانتُ 

الدصرفي، ومن جهػة ثانيػة الدعلومػات الػتي لغػب أف توفرىػا البنػوؾ وإتاحتهػا أمػاـ جهػات الرقابػة والإأػراؼ، واللوائح الدنظمة للنشاط 
وأماـ الدتعاملتُ والدستثمرين حتى يتمكنوا من ترأيد قراراتهم الداليػة. كمػا يتطلػب الأمػر وجػود آليػات لتنسػيق ىػذه الدعلومػات بحيػث 

 (17) وتهدؼ إلى تدعيم عنصر الشفافية. يكوف انسيابها بشكل واضح وخاؿ من التناقض
 إتباع التسلسل والترتيب في مراحل التحرير المصرفي:ضرورة  –ثالثا 

ثار التساؤؿ عن أيهما  التسلسل والتًتيب في مراحل تطبيق سياسة التحرير الدالي والدصرفي أرطا ضروريا للنجاح. وقديعد       
لغب أف تكوف لو الأولوية حتى يقدر لسياسة التحرير الدالي والدصرفي، التحرير على الدستوى المحلي، أـ التحرير على الدستوى 

 الخارجي؟. وللإجابة على ىذا السؤاؿ، تجدر الإأارة إلى قضيتتُ أساسيتتُ، لعا: 
الدالي والدصرفي سواء على الدستوى المحلي أـ الدستوى الخارجي، وما لتحرير ضرورة استقرار الاختيار على السياسة الدثلى ل .أ 

إذا كانت عناصر سياسة التحرير الدالي والدصرفي يتم تنفيذىا في وقت واحد أـ يتم ترتيب عناصر تلك السياسة والاختيار 
 بينها وفقا لأولويات الدستوى الذي تم اختياره.

طبقا للمستوى الذي تم اختياره ومتطلبات الاستقرار  التحرير الدالي والدصرفيضرورة التنسيق بتُ عناصر سياسة  .ب 
 (18) الاقتصادي بمفهومو الشامل.

، الأولى -( II3-)أنظر الجدوؿ رقم  -ويرى الاقتصاديوف وجود أربعة مراحل متسلسلة لعملية التحرير الدالي والدصرفي        
المحلي والقطاع الدالي المحلي على التوالي. بينما الثالثة والرابعة، من جانبهما، تتصل بتحرير والثانية: تشتَ إلى القطاع الحقيقي 

 (19) عمليات الحساب الجاري وتحرير حركة رؤوس الأمواؿ على التوالي.
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 مراحل التحرير الاقتصادي والمالي :(2)الجدول رقم 
 الخارجي الداخلي  القطاع

 المرحلة الأولى الحقيقي
 الاستقرار الاقتصادي الكلي؛ -
 تحرير الأسعار؛ -
 رفع الضرائب الضمنية والصريحة وكذلك المنح، -
 الخوصصة. -

 المرحلة الثالثة
 تحرير عمليات الحساب الجاري )إزالة الحواجز التجارية(؛ -
 إنشاء سوق للصرف وتحويل العملة خارجيا. -

 المرحلة الثانية المالي
 النظام المصرفي المحلي؛ إعادة هيكلة وخوصصة -
 إنشاء أو تفعيل السوق النقدية. -

 المرحلة الرابعة
 رفع الرقابة على حركة رؤوس الأموال؛ -
 التحويل الكامل للعملة. -

La source : Soumia Zenasni, Les effets de l'intégration financiére sur la croissance des 

économies de Maghreb dans un contexte de globalisation et de crises, Thèse Doctorat non 

publier, la Faculté des Sciences Economiques et commercial et des Sciences de Gestion, 

Département des sciences économiques, Université Tlemcen, Algérie, 2013/2014, p : 35 
    

على الدستوى التحرير الدالي والدصرفي ( يرى بقف تسبق عملية McKinnonوفي نفس السياؽ، تجدر الإأارة إلى أف )
المحلي نظتَتها على الدستوى الخارجي، وأما إذا حدث العكس وتم تحرير على الدستوى الخارجي في وقت ظلت فيو معدلات الفائدة 
المحلية أقل من مثيلاتها على الدستوى العالدي، يكوف احتماؿ ىروب رؤوس الأمواؿ المحلية إلى البنوؾ الخارجية، بسبب خضوع تلك 

ديد من أنواع الرقابة واللوائح على الدستوى المحلي لعدـ تحرير بعد، وىذا من أقنو أف يرفع تكاليف الوساطة الدالية. الأمواؿ للع
على الدستوى الخارجي بعد إتداـ الإصلاح التحرير الدالي والدصرفي ( بقنو لغب أف يقتي McKinnonولؽكن أف يستنتج من رأي )

 (20) لي بقطاعيو الحقيقي والدالي.الاقتصادي الشامل على الدستوى المح
 ضرورة الإشراف الحذر على الأسواق المالية: –رابعا 

سياسة التحرير الدالي والدصرفي، لابد أف يكوف للدولة دور في الأسواؽ الدالية، عن طريق التدخل الحكومي الرأيد.  لتنجح        
ويتم ىذا التدخل عن طريق تبتٍ فلسفة الإأراؼ الحذر على الأسواؽ الدالية، والتي تنظر إلى الدستقبل، وتضع في اعتبارىا الدخاطر 

ر النظاـ الدالي والدصرفي وسلامتو، وتعتمد أكثر على عناصر النشاط الدالي، والدشاركة في السوؽ، المحتملة وتحرص على ضماف استقرا
وعلى القوى السائدة فيو لتحقيق ىذا الاستقرار. وفي ىذا الإطار، لػرص الدديرين ومديري الأعماؿ أماـ الدؤسسة الدالية على 

ضعوف للمساءلة عن تقاريرىم الدالية. كما يطلب الإأراؼ الحذر ضماف الشفافية وتقليل الدخاطر وضماف رأس الداؿ كما لؼ
نصوص تشريعية أو لوائح أو قواعد أو معايتَ أخرى واجبة التطبيق. وتستخدـ سلطات الرقابة والإأراؼ الحذر أربعة معايتَ 

 (21) أساسية في تعاملو مع الدؤسسات الدالية، وىي:
ار عدة معايتَ فرعية يتم تطبيقا إزاء حملة الأسهم الرئيستُ وكبار الدديرين  : ويتضمن ىذا الدعيمعيار التفويض بالسلطة .1

العاملتُ ومديري الإدارات ومراجعي الحسابات من خارج الدؤسسة الدالية. كما يتضمن ىذا الدعيار أيضا تخويل الدشرفتُ سلطة 
 اؼ الفعاؿ.عدـ إدماج الدؤسسة والذياكل التنظيمية فيها والتي لؼشى معها عرقلة الإأر 

: ولؽكن تطبيق ىذا الدعيار على الدؤسسات الدالية عن طريق تعديل اللوائح القائمة التي تطبق على معيار اللوائح الحذرة .2
لستلف أنواع ىذه الدؤسسات. وتعتبر الحكومة الدسؤوؿ الأوؿ عن إصدار تلك اللوائح، كما لغب عليها متابعة مدى التزاـ 

بتنفيذه، وىذا بهدؼ زيادة فعالية تلك اللوائح والدساواة في الدعاملة بتُ الدؤسسات الدالية بشكل البنوؾ والدؤسسات الدالية 
 يضمن الدنافسة داخل القطاع الدالي والدصرفي.
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: ويهدؼ ىذا الدعيار إلى تحستُ أفافية الدركز الدالي للمؤسسات الدالية من خلاؿ تقارير معيار توحيد النظام المحاسبي .3
 طريق النشر والإعلاف بصفة عامة.إأرافية عن 

: ويهدؼ ىذا الدعيار إلى الاستفادة من اللوائح الرأيدة، وتحليل الحسابات الدوحدة، وتوسيع نطاؽ معيار الإشراف الموحد  .4
الإأراؼ الحذر لضماف موضوعية التقييم للمخاطر، بما في ذلك لساطر التسيب والالضراؼ لدى كيانات خارج نطاؽ اللوائح 

 ابات الدوحدة، مثل ىيئات التمويل التي لا تخضع للوائح ذات أغراض تجارية وصناعية.والحس
  (22) ىذا، وتجدر الإأارة إلى أف أغراض الإأراؼ الحذر على الأسواؽ الدالية تتمثل فيما يلي:        
 ثل مشاكل الإعسار أو : والذي يهتم بمواجهة الدخاطر التي تحدث لدنشقة مالية )ممكافحة التسيب وترسيخ الانضباط

 نقص السيولة( نتيجة للأخطار التي قد تتعرض لذا منشقة مالية أخرى سواء أكانت خاضعة أو غتَ خاضعة للوائح؛
 والذي يتطلب تحقيقو متابعة الأحواؿ الدالية لأعضاء لرموعة النشاط الدالي فرادى أو جماعات، ضمان الشفافية :

 ظيمي والإداري للمجموعة الدالية؛بالإضافة إلى الاىتماـ بالذيكل التن
 وذلك فيما يتعلق باستقلاؿ الدكلفتُ بالإأراؼ ذاتيا، في ىذا الشقف يتم الحرص على تفويض الاستقلال الذاتي :

الدشرفتُ بسلطات تقوي من مراكزىم إزاء الإدارة العليا التي يتبعونها، وإزاء أية لرموعة من حملة الأسهم الذين لؽتلكوف 
 ر من الأسهم التي لذا حقوؽ التصويت داخل الدنشقة.% أو أكث10

وبصورة عامة، إف إلصاح سياسة التحرير الدالي والدصرفي يتطلب إأراؼ حكومي قوي من أجل منع الالضرافات والمحافظة          
لدصرفية على التقكيد على على انضباط السوؽ الدصرفي، وتفادي وقوع الأزمات الدالية والدصرفية، ولقد سعت لجنة بازؿ للرقابة ا

ضرورة تعميق مفهوـ الإأراؼ الحذر وعملت منذ نشقتها على توحيد معايتَ الإأراؼ والرقابة على الأنظمة الدصرفية لضماف 
 .(23)استقرار النظاـ الدصرفي الدولي

سبق ذكره، يتم استخلاص أنو ىناؾ العديد من أروط لصاح سياسة التحرير الدالي والدصرفي، ومن بتُ الشروط  ولشا         
 الأولية، لؽكن ذكر ما يلي:

 قطاعا اقتصاديا كليا مستقرا ومتسما بالطفاض كل من معدلات التضخم والعجز الدوازني للدوؿ؛ -
 بنية مؤسسية منظمة ذات نظاـ قانوني كافي؛ -
 (24) زئي للقطاع الدالي المحلي والأجنبي والدصحوب برقابة الدولة.تحرير ج -

    ثانيا: المنافع والتكاليف المحتملة لسياسة التحرير المالي والمصرفي
 وفي ىذا الصدد، سنتطرؽ إلى الدنافع والتكاليف المحتملة، والتي لؽكن أف تنجم عن سياسة التحرير الدالي والدصرفي. وبطبيعة        

 الحاؿ، فيما يتعلق بتطور القطاع الدصرفي )القطاع الدالي بصفة عامة( والنمو الاقتصادي. وذلك على النحو التالي:
 المنافع المحتملة )الآثار الإيجابية(: -1        

 حوؿ النقاط التالية:كثتَة ىي الآراء التي تدعم التحرير الدالي والدصرفي والانفتاح، وفيما يتعلق بالدنافع المحتملة فهي تدور  
لؽكن أف يزيد التحرير الدالي والدصرفي عمق وعرض الأسواؽ الدالية المحلية، تزايد كفاءة القطاع المصرفي والاستقرار المالي:   .أ 

ويسهم في زيادة درجة كفاءة الوساطة الدالية، وذلك بتخفيض التكاليف والأرباح الدرتبطة بالأسواؽ الاحتكارية وأسواؽ 
. أما فيما يتعلق بالقطاع الدصرفي، في فيمكن تحديد (25)، ومن ثم تخفيض تكلفة الاستثمار وتحستُ تخصيص الدواردالكارتلات

 الدنافع المحتملة من عملية التحرير الدالي والدصرفي والانفتاح، فيما يلي:
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الدنافسة في الأسواؽ الدولية، وتحستُ كفاءة إدارة الخدمات التي تقدمها الدؤسسات الدالية والدصرفية والذي ينعكس  تعزيز  .أ 
على تحستُ نوعية الخدمات الدالية، وزيادة الكفاءة الإنتاجية، فضلا عن توفتَ خيارات أفضل للعملاء. ناىيك عن تعزيز 

. إمكانية تطبيق الوسائل الدصرفية الأكثر تعقيدا مثل (26)عي الفعاؿ للمواردالفرص الاستثمارية من خلاؿ التوزيع القطا
 )أنظمة إدارة الخطر( والذي من أقنو العمل على استيعاب الصدمات. 

 تخدـ لتحفيز التطوير والإأراؼ على الدؤسسات الدالية المحلية. .ب 
قات رأس الداؿ، إذ قد يلجق الدودعوف إلى تحويل أموالذم إلى الدسالعة في استقرار النظاـ الدالي المحلي وتخفيض التذبذبات في تدف .ج 

 الدؤسسات الأجنبية وتحديدا البنوؾ التي عدت أكثر أمنا بدلا من تحويلها وتهريبها إلى الخارج.
الإسهاـ في إصلاح القطاع الدصرفي، وذلك نتيجة لإمكانية قياـ البنوؾ الأجنبية بعملية إصلاح على الدستوى الجزئي من  .د 

لاؿ حيازة البنوؾ الشاملة أو الدختلفة، وغالبا ما تبدأ عملية التحوؿ بقف يقوـ البنك الأجنبي )الحائز( بإعادة رسملة الحيازة، خ
وتضم كل من غلق الفروع غتَ الدربحة، وإدخاؿ أنظمة وعمليات ومنتجات مصرفية جديدة، تساىم في تعزيز ثقافة الائتماف 

 (27)وتعزز من الربحية.
: يساعد التحرير الدالي والدصرفي والانفتاح الاقتصادي على الوصوؿ إلى أسواؽ الداؿ إلى الأسواق المالية العالميةالوصول  .ب 

العالدية، وذلك بالسماح للدولة الدعنية بالاقتًاض في الأوقات السيئة كقوقات الكساد أو الالضراؼ الحاد في البنود التجارية. 
ىو الحاؿ في حالة النمو الاقتصادي أو بعد التحسن في البنوؾ التجارية، وفي مقابل ذلك،  والاقتًاض في الأوقات الجيدة كما

فإف الوصوؿ إلى أسواؽ رأس الداؿ العالدية من أقنو أف يسمح بمشاركة الخطر، والتي تكوف مبررة كليا، وتكوف عندىا الذزات 
القطاعات الاقتصادية الدختلفة للدولة، نتيجة توفر الدوارد . وىذا ما قد ينعكس بصورة إلغابية على تدويل (28)مؤقتة بطبيعتها

 الدالية وتنوع آجالذا والطفاض تكاليفها.
على  فضل زيادة الدكافآت للسياسات الجيدة والجزاءاتضبط السياسات الاقتصادية الكلية وتحفيز الاستثمار والنمو:  .ج 

السياسات الرديئة، فإف تدفقات رأس الداؿ عبر الحدود قد تشجع الدوؿ على إتباع سياسات اقتصادية كلية أكثر انضباطا، 
. كما تتحفز الحكومات لتحستُ إدارات السياسات الاقتصادية الكلية (29)ومن ثم تخفيض تكرار أخطاء السياسة الاقتصادية

وإنهاء جميع أنواع التدخلات التي تؤدي إلى تشوىات في الأسواؽ، من خلاؿ وضع وسياسات الرقابة على القطاع الدالي 
تشريعات مرنة، وإتباع سياسات اقتصادية من أقنها جذب الاستثمارات الدباأرة وغتَ الدباأرة مع إعادة أرصدة الدستثمرين 

لي على القروض وخدمتها بققل تكاليف لشكنة، المحليتُ الدوجودة في الخارج، وما يعقبها من تعزيز إمكانية حصوؿ الدستثمر المح
  .(30)ناىيك عن تحستُ نوعية الخدمات الدالية، لشا قد يؤدي إلى ردـ فجوة الادخارات التي تعتٍ منها أغلب الدوؿ النامية

على ذلك،  تكوف القدرة على الادخار في الدوؿ النامية مقيدة بالدستوى الدنخفض للدخل. فطالدا أف العائد الحدي  علاوة        
من الاستثمار يكوف مساويا على الأقل لتكلفة رأس الداؿ، فإف صافي تدفقات الدوارد الأجنبية إلى الداخل لؽكن أف يكمل الادخار 

عامل الواحد. كما تساعد الدولة الدتلقية على رفع معدؿ النمو الاقتصادي وتحستُ مستويات المحلي ويزيد مستويات رأس الداؿ لل
ولؽكن أف تكوف الدنافع والكلف المحتملة كبتَة على لضو خاص بالنسبة لأنواع معينة من تدفقات رأس الداؿ إلى الداخل  الدعيشة.

ثمار الأجنبي الدباأر قد سهل تدويل أو نشر الأساليب الإدارية، والأكثر وضوحا، ىو الاستثمار الأجنبي الدباأر، إذ أف الاست
والتكنولوجية، ولاسيما من خلاؿ أأكاؿ لزددة من مدخلات رأس الداؿ وتحستُ تركيب مهارات القوى العاملة نتيجة تقثتَات 

أ، فإف تحرير تدفقات رأس الداؿ الدخفضة التعلم بالدمارسة والاستثمار في التعلم الرسمي والتدريب في الوظيفة. كما أنو من حيث الدبد
الدالية العالدية قد يقود إلى معدلات أعلى من النمو الاقتصادي، لأنو قد لؽيل إلى تسريع أسواؽ الأسهم العالدية، وتلك تقود بدورىا 

 (31)إلى إنتاجية متزايدة للعامل المحلي.
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 يوضح الدنافع والتكاليف المحتملة لأنواع معينة من تدفقات رأس الداؿ الأجنبي: (3)والجدوؿ رقم       

 المنافع والتكاليف المحتملة لأنواع معينة من تدفقات رأس المال الأجنبي :(3)الجدول رقم 

 
، لرلة تنمية -المصريةمع الإشارة إلى التجربة  –الإصلاح والتحرر المالي في العراق بشار ذنوف لزمد أكري وآخروف،  :المصدر

 183، ص:2008، العراؽ، 91، العدد: 30الرافدين، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة الدوصل، المجلد:
 التكاليف المحتملة )الآثار السلبية( -ثانيا

لذذه الظاىرة ظاىرة التحرير الدالي والدصرفي، والتي نوجزىا في النقاط  توجد العديد من التكاليف الاقتصادية والاجتماعية        
 ( 32) التالية:

 تركز تدفقات رأس المال: .1
لؽيل الاندفاع الدتزايد في تدفقات رأس الداؿ عبر الحدود إلى أف يكوف متًكزا بدرجة عالية في عدد قليل من الدوؿ الدتلقية،         

والزيادة الكبتَة في تلك التدفقات الوافدة إلى الداخل مثلا كانت موجهة إلى عدد قليل من الدوؿ الكبتَة )متوسطة الدخل( في 
. كما أهد إجمالي حصة تدفقات رأس الداؿ تدفقات رأس الداؿ إلى الدوؿ منخفضة الدخل الطفاضا حقيقيا خلاؿ أمريكا اللاتينية

 التسعينيات من القرف العشرين أقل من الدستويات التي كانت منخفضة أصلا.
 سوء التخصيص المحلي لتدفقات رأس المال: .2

على الرغم من أف تدفقات رأس الداؿ إلى الداخل والتي تكوف مرتبطة بحساب رأس الداؿ الدفتوح قد تؤدي إلى تحفيز       
الاستثمار المحلي، إلا أف تقثتَىا في النمو طويل الأجل قد يكوف لزدودا ما لم يكوف قابلا للإلعاؿ في حالة استخداـ مثل ىذه 

 استثمارات )مضاربة( لزلية متدنية النوعية مثل الاستثمارات في قطاع العقارات.  التدفقات الوافدة إلى الداخل ك
 العدوى والأزمات المالية:   .3

لقد قادت سياسات التحرر الدالي النظاـ الدالي للدولة إلى التقثر بقنظمة الدوؿ الأخرى من تدفقات رأس الداؿ والعلاقات         
لدالية في الدوؿ الأخرى إلى حدوث أزمة وكساد على الدستوى المحلي داخل الدولة التي التجارية. فقد يؤدي حدوث الأزمات ا

حصلت فيها الأزمة، فيحصل الطفاض في قيمة العملة المحلية، وىذا يتًؾ الأثر السلبي في الدوؿ الأخرى في جانب التجارة، وذلك 
داد خطورة ذلك عندما تكوف ىناؾ سمات اقتصادية كلية مشتًكة بسبب تنافسية الأسعار للدولة التي تعاني من الأزمة الدالية. وتز 

وروابط مالية بتُ الدولة التي حصلت فيو الأزمة ودوؿ أخرى من خلاؿ القطاع الدصرفي وتدفقات رؤوس الأمواؿ، وذلك من خلاؿ 
نتقل الأزمة الدالية من الدولة التًابط بتُ أسعار الأسهم وسعر الصرؼ وأسعار الفائدة في دوؿ لستلفة فتظهر خطورة العدوى، وت

 الدصابة إلى الدوؿ الأخرى التي ترتبط معا علاقات تجارية ومالية.  
 خطر حضور البنوك الأجنبية:  .4
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على الرغم من أف تغلل البنوؾ الأجنبية الناجم عن عملية التحرير الدالي والدصرفي في الدولة الدعنية قد يتمخض عنو العديد من      
 أنو ىناؾ بعض التكاليف والإخفاقات المحتملة، والتي تتجسد فيما يلي: الدنافع، إلا

 قد تزيد البنوؾ الأجنبية الاضطراب الدالي بالانسحاب الدفاجئ أو العدوى الدالية من الدولة الأـ. .أ 
تركز عملياتها إقراضها على الدؤسسات الأكثر متانة في الدركز الائتماني في الدقتًضتُ. لذا  تتبع البنوؾ الأجنبية إستًاتيجية .ب 

فوجودىا سيكوف أقل احتمالا بالزيادة الشاملة في كفاءة القطاع الدالي، وقد يكوف لذا تقثتَا معاكسا على الإنتاج، التوظيف 
عمل لستلفة عن نظتَتها المحلية، فإف لظوذجها في الإقراض لؽيل إلى وتوزيع الدخل. بما أف للبنوؾ الأجنبية أولويات وأسبقيات 

 تجاىل الأسبقيات المحلية لشا يعيق وصوؿ الائتماف إلى بعض القطاعات الاقتصادية الحيوية.
، لؽكن أف تخلق البنوؾ الأجنبية ضغوطا تنافسية على البنوؾ المحلية لشا لغعلها أماـ خيارات عديدة )الانسحاب من السوؽ .ج 

 الدشاركة والاندماج(.
وبناء على ذلك لؽكن القوؿ، بقنو في ظل غياب التكافؤ في القدرات التنافسية بتُ البنوؾ الأجنبية والبنوؾ المحلية، فهذا     

ها يعتٍ ىيمنة البنوؾ الأجنبية على حصة سوقية أكبر في الدولة الدضيفة، وتقدـ تلك البنوؾ خدماتها وفق أولويات لزددة في مقدمت
 تحقيق الأرباح، وقد كوف آخرىا خدمة الاقتصاد الذي تعمل في ظلو.

، من الضروري على الدوؿ إذا ما أرادت أف تعظم منافع التحرير الدالي والدصرفي وتخفض تكاليفها أف وعلى هذا الأساس         
على قطاعاتها الدالية، بالشكل الذي يسمح لذا  تحسن من أداء سياساتها الاقتصادية الكلية وأف تحرص على مرونة سياساتها الرقابية

من الاستفادة من التدفقات الدالية الوافدة إليها والناجمة عن الاستثمارات الأجنبية الدباأرة وغتَ الدباأرة التي سمحت بها سياسات 
رفي لشنهجة وغتَ متسرعة وذات التحرير الدالي والتجاري. وذلك دوف إغفاؿ أمر ضروري وىو أف تكوف سياسة التحرير الدالي والدص

 طابع وقائي، لشا يكسب القدرة على تجنب عدوى الأزمات الدالية.
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