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 : ملخص
تهدف ىذه الدراسة الذ تعرف على دور النظام اتظالر و النقدي الدولر في تعزير التمويل الدولر بالإضافة الذ الاتظام بمختلف اتصوانب النظرية 

 اتظتعلقة بكل من النظام اتظالر  و النقدي الدولر و التمويل الدولر 
توصلت ىذه الدراسة الذ أن النظام اتظالر و النقدي الدولر يساىم بشكل أساسي في  تعزيز التمويل الدولر  و ذلك من خلال أن النظام اتظالر 

الاقتصادية الرتشية وغتَ الرتشية اللاتي تسهل معًا التدفق الدولر  الدولر يضع الإطار العاتظي للاتفاقيات القانونية واتظنظمات واتصهات الفاعلة
ترتيبات وأجراءات مؤسسيو يتم من خلاتعا  إيجادالنظام النقدي الدولر يساعد على  والأموال بغرض الاستثمار والتمويل التجاري،  لرؤوس

  الدولرالتمويلتيستَ التدفقات النقديو، وتسهل اتظبادلات وتسويتها وتعزز عمليات 
 .النظام اتظالر الدولر، النظام النقدي الدولر، التمويل الدولر: كلمات مفتاحية

Abstract:  
This study aims to know the role of the international financial and monetary system in promoting 

international finance in addition to understanding the various theoretical aspects related to both the 

international financial and monetary system and international financing 

This study concluded that the international financial and monetary system mainly contributes to 

enhancing international financing through that the international financial system sets the global 

framework for legal agreements and organizations and formal and informal economic actors that 

together facilitate the international flow of capital for investment and commercial financing, and The 

international monetary system helps to find institutional arrangements and procedures through which 

cash flows are facilitated, exchanges are facilitated and settled and international financing operations 

are enhanced. 

Key words: international financial system, international monetary system, international finance 

Résumé: 

Cette étude vise à connaître le rôle du système financier et monétaire international dans la promotion 

de la finance internationale, en plus de se familiariser avec les différents aspects théoriques liés à la 

fois au système financier et monétaire international et à la finance internationale. 

Cette étude a conclu que le système financier et monétaire international contribue principalement au 

renforcement de la finance internationale en établissant le cadre mondial pour les accords juridiques, 

les organisations et les acteurs économiques formels et informels qui, ensemble, facilitent les flux 

internationaux de capitaux à des fins d'investissement et de financement du commerce, et Le système 

monétaire international contribue à créer des dispositifs et des procédures institutionnelles grâce 

auxquels les flux de trésorerie sont facilités, les échanges sont facilités et réglés et les opérations de 

financement internationales sont renforcées. 

Mots clés: système financier international, système monétaire international, finance internationale 
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    مقدمة
 من الساحة الدولية تو دهى مستوى الاقتصاد الدولر، وخاصة بعد اتضرب العاتظية الثانية وما شلية كبتَ عىم الدولر بأليتمتع التموي   

 كإلذ ذلف ، أضىا بتُلوزيادة الاعتماد الاقتصادي اتظتبادل مة وتسارع في الأحداث التي أدت إلذ تقارب كبتَ بتُ الدوهتطوارت م
رفقو انتقال متزايد لرؤوس الأموال،   بتُ الدول  واتطدماتسلع  كبتَ لق تدفإلذ تؽا أدى السريع في وسائل الاتصال و التكنولوجيا التطور 

حتى أصبح حجم تدفق الأموال أكبر من حجم تدفق السلع و اتطدمات ، قد ساعد في ىذا التدفق التطور اتضاصل الساحة اتظالية الدولية 
من تعدد أنشطة البنوك و اتظؤسسات اتظالية و زيادة حجم نشاطها و تحالفتها و انشئها لشبكة اتصال سريعة و فعالة و موثوقة على 

اتظستوى الدولر تسمح بالانتقال السلس لرؤوس الأموال من دولة الذ أخرى سواء بغرض التوظيف أو الاستثمار أو دفع قيمة معاملات 
 (1، ص2019بضياف، )1 تجارية 

 : التاليةالإشكاليةو انطلاقا تؽا سبق تنكننا طرح 
 ما ىو دور النظام اتظالر و النقدي الدولر في تعزير التمويل الدولر ؟

 : تنكن طرح الأسئلة التاليةالإشكاليةو انطلاقا من ىذه 
 ماىو النظام اتظالر و النقدي الدولر؟-
 ما ىي مراحل تطور كل من النظام اتظالر و النقدي الدولر؟-
 كيف يساىم النظام اتظالر و نقدي الدولر في تعزيز التمويل الدولر؟-

 : اتظطروحة تنكن صياغة الفرضيات التاليةالإشكالية على للإجابة :الفرضيات
 .تنثل النظام اتظالر الدولر أحد الأركان الثلاثة للنظام الاقتصادي العاتظي بالإضافة إلذ النظام التجاري الدولر والنظام النقدي الدولر-
 العلاقات أمور تصريف و الدولية اتظدفوعات بتسوية تتكفل التي التنظيمات و الآليات و القواعد تغموعة ىو الدولر النقدي النظام-

 الأطراف متعدد الدولية اتطارجية التجارة فعالية يدعم تؿو على الدول بتُ النقدية
وجود ترتيبات وأجراءات مؤسسيو يتم من خلاتعا تيستَ التدفقات النقديو، وتسهل اتظبادلات وتسويتها يساعد النظام النقدي الدولر -

. وتعزز عمليات التمويل الدولر
الاقتصادية الرتشية وغتَ الرتشية اللاتي تسهل معًا  النظام اتظالر الدولر ىو الإطار العاتظي للاتفاقيات القانونية واتظنظمات واتصهات الفاعلة-

 .الأموال بغرض الاستثمار والتمويل التجاري التدفق الدولر لرؤوس
 : الذ ما يليالإضافة اتظطروحة الإشكالية على الإجابة تهدف ىذه الدراسة الذ :أهمية و أهداف الدراسة

 الاتظام بجوانب النظرية اتظتعلقة بنظام اتظالر و النقدي الدولر-
 دراسة مراجل تطور نظام اتظالر و النقدي الدولر-

 الاتظام بجوانب النظرية اتظتعلقة بتمويل الدولر - 
 على اتظنهج الاستقرائي للإتظام بمختلف جوانب إشكالية البحث وذلك بالاعتماد على تغموعة ةاعتماد الباحث :منهجية الدراسة 

التي تناولت موضوع البحث و ذلك بهدف رسم اطار متكامل لتحديد مدى  (...الكتب و اتظقالات و اتظلتقيات)من اتظراجع 
.  النظام اتظالر و النقدي الدولر في تعزيز التمويل الدولرمساتقة و فعالية
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 النظام المالي الدولي- 1
ىو الإطار العاتظي للاتفاقيات القانونية واتظنظمات واتصهات   (Global financial system) نشأة النظام المالي العالمي-1-1

منذ ظهوره في . الأموال بغرض الاستثمار والتمويل التجاري الاقتصادية الرتشية وغتَ الرتشية اللاتي تسهل معًا التدفق الدولر لرؤوس الفاعلة
بنوك مركزية ومعاىدات متعددة الأطراف  عشر خلال اتظوجة اتضديثة الأولذ من العوتظة الاقتصادية، تديز تطوره بإنشاء أواخر القرن التاسع

وتكنولوجيا الاتصالات في  يسرت اتعجرة العاتظية. شفافية الأسواق الدولية وتنظيمها وفعاليتها ومنظمات حكومية دولية تهدف إلذ تحستُ
أسواق  تقلصت التجارة في بداية اتضرب العاتظية الأولذ، إذ أُصيبت. والاستثمار التجارة الدولية أواخر القرن التاسع عشر تفوًا غتَ مسبوق في

سعت البلدان تظواجهة الصدمات اتطارجية بسياسات تزائية، وتوقفت . بالشلل بسبب عدم السيولة في أسواق اتظال صرف العملات
اتفاقيات التجارة اتظتبادلة إلذ  ما أدى إلذ تفاقم آثار الكساد الكبتَ العاتظي حتى أدى إبرام سلسلة من ،1933 التجارة فعليًا بحلول عام

لتجديد النظام النقدي الدولر  اتضرب العاتظية الثانية أدت اتصهود اتظبذولة بعد. تريع أتؿاء العالد خفض التعريفات اتصمركية تدرتكيًا ببطء في
 .إلذ تعزيز استقرار سعر الصرف، ما نتج عنو تفو قياسي في التمويل العاتظي

أصبح الاقتصاد . أدت سلسلة من التخفيضات في قيمة العملة وأزمات النفط في السبعينيات إلذ دفع معظم الدول إلذ تعونً عملاتها
 وآسيا شهدت أوروبا. وإزالة القيود اتظالية العاتظي متكاملاً ماليًا بشكل متزايد في الثمانينيات والتسعينيات بسبب تحرير حساب رأس اتظال

انتشرت الأزمة . سلسلة من الأزمات اتظالية تلتها آثار مُعدية ماليًا بسبب زيادة التعرض للتقلب في تدفقات رؤوس الأموال وأمريكا اللاتينية
بسرعة بتُ الدول الأخرى واقُرَّ بأنها سبب للركود الاقتصادي العظيم - 2007في عام  التي نشأت في الولايات اتظتحدة-اتظالية العاتظية 

إلذ نشوب أزمة الديون - لعدم امتثال اليونان لاتحادىا النقدي -2009أدى تعديل السوق في عام .  في تريع أتؿاء العالد2008
  .السيادية بتُ الدول الأوروبية، اتظعروفة بأزمة منطقة اليورو

إلذ جانب أنو يعرِّض . ينطوي اتخاذ أي دولة قراراً بتشغيل اقتصاد مفتوح وعوتظة رأس ماتعا على تداعيات تظهر في ميزان اتظدفوعات
التمويل الدولر تظخاطر مثل التدىور السياسي والتغيتَات التنظيمية وضوابط النقد الأجنبي وعدم التيقن القانوني بحقوق اتظلكية 

يتولذ اتظستهلكون والشركات الدولية الاستهلاك والإنتاج . تنكن للأفراد واتصماعات اتظشاركة في النظام اتظالر العاتظي. والاستثمارات
. تعمل اتضكومات واتعيئات اتضكومية الدولية بمثابة جهات مشرفة على التجارة الدولية والتنمية الاقتصادية وإدارة الأزمات. والاستثمار

تحلل معاىد الأبحاث . تضع اتعيئات التنظيمية النُظم اتظالية والإجراءات القانونية، بينما تسهل اتعيئات اتظستقلة الإشراف على الصناعات
  .واتصمعيات الأخرى البيانات، وتنشر التقارير وموجزات السياسات العامة، وتحتضن اتططاب العام حول الشؤون اتظالية العاتظية

تحاول . بينما يتجو النظام اتظالر العاتظي تؿو مزيد من الاستقرار، تكب على اتضكومات التعامل مع تؼتلف الاحتياجات الإقليمية أو الوطنية
التوقف عن وضع سياسات نقدية غتَ تقليدية موجودة لتعزيز الانتعاش، بينما تعمل دول أخرى على توسيع - بشكل تؽنهج-بعض الدول 

يواجو واضعو سياسات الأسواق الناشئة تحدياً يتمثل في الدقة، إذ يتعتُ عليهم وضع سياسات اقتصادية كلية مستدامة . نطاقها وحجمها
أدى عدم قدرة . بدقة أثناء حساسية السوق الاستثنائية دون استفزاز اتظستثمرين ودفعهم لسحب رؤوس أمواتعم واستثمارىا في أسواق أقوى

الدول على التوفيق بتُ اتظصالح وتحقيق استحسان دولر في الآراء بشأن أمور مثل التنظيم اتظصرف إلذ استمرار خطر وقوع كوارث مالية 
 .عاتظية في اتظستقبل

2 
 مفهوم النظام المالي الدولي -1-2

   يعرف النظام اتظالر على أنو شبكة من اتظؤسسات اتظالية التي تتعامل بعدة أنواع من الأصول اتظالية و التي تسهل تحويل النقود و اقتًاض 
الأموال و اقراضها بهدف التشغيل الكفء للموارد اتظالية و ضمان التنسيق و التوازن اتظستمر ما بتُ عرض الأموال اتظتاحة و الطلب عليها 

 بما يتناسب و حاجات الاقتصاد و المجتمع 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/1933
https://ar.wikipedia.org/wiki/1933
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B1%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9
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والوساطة اتظالية من خلال الأسواق اتظالية  (اقتصاديات اتظديونية)الوساطة اتظالر من خلال البنوك : يوفر النظام اتظالر نوعتُ من الوساطة
 (92، ص2015براضية، )3.(اقتصاديات الأسواق اتظالية)

 و بالنسبة للنظام اتظالر الدولر فهو  تنثل سوق شامل و موحد لرؤوس الأموال يتعامل بو بمنتجات اتظالية الشاملة، و ىي نواة العملة اتظالية 
 (22، ص2015قاتشي، )4:حيث ىدا السوق يتميز ب

  يأخد السوق شبكة منتظمة على نطاق العاتظي و بطريقة غتَ مركزية و ىدا بفضل ارضيات التفاوض الالكتًوني:وحدة المكانية-
 و ىدا بالاعتبار الأسواق اتظالية الدولية تتواجد في مناطق زمنية تؼتلفة، فيمكن اعتبار أن العمليات في النظام اتظالر تتم :وحدة الزمنية-

 سا عن طرق اتعاتف أو الفاكس أو وسائل الاتصال الرقمية،24 سا24بشكل متواصل 
، بإضافة الذ تفطية و تجانس )جدول الصرف و التكنولوجيا الإعلامية ( حيث تؾد نفس الإجراءات في كل مكان  :وحدة العمليات-

 .)السماسرة– البنوك (اتطدمات اتظقدمة اتظالية كما أن عملاء السوق من نفس الطبيعة 
نبية تحتية و نظم قانونية ، نظم مدفوعات و مؤسسات و  )و بتالر تنكن أن نعرف النظام اتظالر الدولر ىو تغموعة من العناصر اتظتًابطة 

بنوك و شركات الأوراق اتظالية و اتظؤسسات اتظالية الدولية ، ىيئات دولية ، مؤسسات استثمارية و أسواق الأسهم و السندات و 
 (116، ص2015بوزرب، )5تتفاعل فيما بينها في ظل وجود مدفوعات دولية (اتظشتقات

 وظائف النظام المالي-1-3

باستعراض أىم  ، وفيما يلي سنقوماتظالرستقرار الا بوظائف كثتَة تعا أتقية اقتصادية بالغة وتساىم بشكل كبتَ في تحقيق اتظالريقوم النظام   
 (75عيسى، بوزيان، بدون سنة، ص)6:  اتظالر ما يليوظائفو النظام 

  توفرعائدا يتميزالأوراق اتظالية التيسهم والسندات وغتَىا من أخرات بموجودات مالية أخرى كاتظد مبادلة لال وذلك من خ:الادخار-
  .اتظستوى اتظعيشي للمجتمعستثمارات وتحستُ الابمعدل تؼاطرة منخفض يساىم في تدويل 

 لصاحبها وبهذه الطريقة فهي تحافظ دخلا ثابتا بالثروة فهي تتعرض للتقادم وتوفر للاحتفاظتوفر أدوات مثلى  الأسواق اتظالية :الثروة-
على قيمة الثروة 

سواق تقوم الأ سيولة بسهولة وبأقل تؼاطرة تؽكنة تؽا يعتٍ أن ىذه الأدوات اتظالية إلذيضمن تحويل اتظالية سواق الأ إن وجود :السيولة-
  .تفظتُ بأدواتهاتظحبتوفتَ السيولة للمدخرين ا

 إلذ خلال اللجوءتصادية بمختلف أنواعها قادرة على تأمتُ احتياجاتها أو توسيع مشاريعها من الاقأي أن الوحدات  :الائتمان -
  . لذلكالازم التمويل   التي تتكفل بتوفتَاتظؤسسات اتظالية 

 كالودائع اتصارية تعمل كوسيلة لتسوية اتظوجودات فبعض اتظقدمة آلية للدفع مقابل السلع واتطدمات اتظالر  يوفر النظام :المدفوعات-
 اتظدفوعات 

خاطر التي تنكن أن الدعلى اتضماية ضد خلال الأسواق اتظالية فراد على حد سواء تلصلون من الا اتضكومات والشركات و إن:المخاطرة- 
ستهلكتُ وشركات لدسواق لثروات االا تزاية  فضلا عن شركات التأمتُ،لاليتعرض تعا الدخل أو الثروة أو الصحة أو اتضياة من خ

 .لعماالأ
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قتصادي الاستقرار الاا تحقيق لالو القناة الرئيسية التي تستطيع اتضكومات من خالأسواق اتظالية بمثابةأصبحت : الاقتصاديةالسياسة  -
فاق لدى الانقتًاض والائتمان تستطيع اتضكومة التأثتَ على خطط الا التحكم في أسعار الفائدة وحجم لالوتفادي التضخم من خ

 .سعارالانتاج والااتصمهور والذي بدوره ينعكس على تفو الوظائف و

عناصر النظام المالي -1-4
تنثل النظام اتظالر الدولر أحد الأركان الثلاثة للنظام الاقتصادي العاتظي بالإضافة إلذ النظام التجاري الدولر والنظام النقدي           

 .الدولر
والتنسيق بتُ ىذه الأنظمة يؤدي , والنظام اتظالر الكفؤ ىو ذلك النظام الذي تلقق تدويلا للنظام التجاري الدولر واستقرارا للنظام النقدي

. إلذ تعظيم الرفاىية الاقتصادية والاجتماعية وتحقيق النمو في معظم بلدان العالد
ومؤتدر الأمم اتظتحدة للتجارة والتنمية  (GATT)كان النظام التجاري الدولر يعتمد الاتفاقية العامة للتعريفات اتصمركية 

(UNCTAD) , والآن أصبح يعتمد على منظمة التجارة العاتظية(OMC) .
. يعتمد على تلك الآليات التي يديرىا صندوق النقد الدولر: أما النظام النقدي الدولر

التمويل  (شركة)ومؤسسة , وىيئة التنمية الدولية, يتكون من أسواق التمويل الدولية والبنك الدولر للإنشاء والتعمتَ: والنظام اتظالر الدولر
. إلخ...الدولية

 7:تتمثل تنا يليأن العناصر الأساسية التي يشتمل عليها النظام اتظالر الدولر    
 : المتعاملون -

. ىم الركيزة الأساسية للنظام اتظالر الدولر و يتكون اتظتعاملون في ظل النظام اتظالر الدولر من اتظستثمرين و اتظقتًضتُ و اتظشاركتُ
 : المستثمرون-أ

مهما )واتظستثمر ىو ذلك الشخص , وىم الأفراد واتظؤسسات العامة واتطاصة وحكومات الدول اتظختلفة واتظنظمات الدولية والإقليمية
وىنا تكب أن يفرق بتُ التوظيف اتظالر والتوظيف , الذي تنلك أرصدة فائضة من الأموال ويرغب في توظيفها (كانت طبيعتو القانونية

. اتضقيقي للأموال
ويشتَ التوظيف اتظالر إلذ الاستثمار في إحدى الأصول اتظالية كالأسهم والسندات أو غتَىا من الأدوات اتظالية الأخرى والتي تدر عائدا 

. ماليا لصاحب ىذا اتظال
فهذا لا يعتبر  (Macro)أما على اتظستوى الكلي , يعتبر توظيف حقيقي للأموال تعذه الأصول (Micro)وعلى اتظستوى اتصزئي 

. توظيفا حقيقيا للأموال ولكنو عملية نقل للملكية من شخص إلذ آخر
يقصد بو شراء معدات أصول وآلات جديدة بهدف زيادة الطاقة الإنتاجية أو المحافظة على : اتضقيقي للأموال  (الإستثمار)أما التوظيف 

لا يغتَ من الصفة الاستثمارية تعذا  (كالبنوك)أما إيداع الأموال في أحد الأوعية الادخارية , ىذه الطاقة من خلال الاستثمار الاحلالر
. الشخص ويصبح في ىذه اتضالة بمثابة مدخر وليس مستثمر  مالر

 :المقترضون- ب
وىم الأفراد واتظؤسسات العامة واتطاصة وحكومات الدول اتظختلفة واتظنظمات الدولية والإقليمية الذين تلصلون على قروض من الأسواق 

أو بالاقتًاض اتظباشر من التجمعات اتظصرفية أو اتظنظمات الدولية أو من , سندات في ىذه الأسواق (بيع)اتظالية الدولية أو يقومون بطرح 
. اتضكومات اتظختلفة

واتظقتًض عادة ما يرغب في اتضصول على الأموال من مصادر تؼتلفة بهدف توظيفها في استثمارات حقيقية بشراء معدات والآلات والقيام 
. وفي ىذه اتضالة فإن اتظقتًض يصبح بمثابة الشخص اتظستثمر, بعمل مؤسسات ومصانع ومشروعات جديدة
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: وتأخذ الأموال في إطار النظام اتظالر الدولر اتجاىتُ
إلذ اتظقتًضتُ الذين يستخدمون ىذه الأموال في الاستثمارات  (أصحاب الفائض اتظالر)ىو تدفق ىذه الأموال من اتظدخرين : الاتجاه الأول

. (أصحاب العجز اتظالر)
. ىو تدفق عوائد وأرباح ىذه الأموال من اتظقتًضتُ إلذ اتظدخرين: الاتجاه الثاني 

 :المشاركون- ج
: واتظشاركون بالنظام اتظالر الدولر ىم في الواقع

السماسرة والوسطاء الذين يتعاملون في الأسواق تضساب الغتَ أو تضسابهم مثل البنوك وشركات الاستثمار اتظالر وشركات التأمتُ وبنوك 
إلخ بالاضافة إلذ صناديق التقاعد واتظنظمات الدولية والاقليمية اتظختلفة واتضكومات والشركات دولية النشاط ... وصناديق الادخار 

ويقوم ىؤلاء بالتعامل في الأسواق اتظالية الدولية باستثمار الأموال الفائضة لديهم ... والأفراد من تؼتلف دول العالد  (متعددة اتصنسيات)
كما يقومون باتضصول على قروض من الأسواق اتظالية أو يقومون بطرح سندات دولية في ىذه , لتحقيق عوائد وأرباح على ىذه الأموال

. الأسواق
 :الأسواق - 

تدثل الأسواق اتظالية المحلية والدولية الشبكة الأساسية التي تنتقل من خلاتعا رؤوس الأموال وتنقسم الأسواق اتظالية من وجهة نظر الآجال 
. Capital Market وأسواق رأس اتظال Money Marketالزمنية والأدوات اتظستخدمة إلذ أسواق نقد 

وتتأثر أسواق النقد بالتغتَات , يتم التعامل بأدوات مالية قصتَة الأجل تتًاوح آجال استحقاقها بتُ يوم وأقل من سنة: وفي أسواق النقد
. كما تعكس الأدوات دينا تػددا, التي تطرأ على أسعار صرف العملات اتظختلفة

فإن الأدوات اتظستعملة تعكس غالبا حقوق للملكية مثل الأسهم كما تعكس كذلك ديونا طويلة الأجل مثل : أما أسواق رأس اتظال
. وتؤثر أسعار الفائدة بدرجة كبتَة في حركة الأموال في ىذه الأسواق وبدرجة أقل تغتَات أسعار الصرف, السندات

 :الأدوات - 
. تختلف الأدوات باختلاف نوعية السوق

: ففي أسواق النقد تكون أدوات التعامل في معظمها قصتَة الأجل مثل
. أذونات اتطزينة-         
. القيولات اتظصرفية-         
. الأوراق التجارية وشهادات الإيداع القابلة للتداول-         
. شهادات الإيداع اتظخزنة والودائع لأجل وصكوك الديون اتظختلفة-         

:  أما الأدوات اتظستخدمة في أسواق رأس اتظال وىي الأدوات طويلة الأجل مثل
. الأسهم التي تصدرىا الشركات الصناعية-         

. السندات الدولية التي تقوم بطرحها ىذه الشركات وتلك التي تطرحها حكومات الدول اتظختلفة في أسواق اتظال الدولية
  International Monetary System - النظام النقدي الدولي-2 

تهدف فكرة إنشاء نظام نقدي دولر إلذ خلق مصدر للاستقرار النقدي الدولر من خلال توفتَ السيولة للمدفوعات الدولية والإشراف     
إلا أنَّ ىذا النظام قد مر بعدة مراحل نتيجة تغتَ الظروف والأحداث السياسية . على تنظيم عمليات اتظبادلة التجارية بتُ دول العالد

فبعدما كان التعامل بتُ الدول في المجال التجاري يتم وفق نظام اتظقايضة أصبح يتم وفق قاعدة الذىب، ثم تحول العالد . والاقتصادية العاتظية
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العرض )إلذ نظام آخر يرتكز على عملة واحدة وىي الدولار الأمريكي وأختَاً جاء نظام تعونً العملات وترك العملات لقوى السوق 
 .(والطلب

 تطور النظام النقدي الدولي-2-1

تنثل النظام النقدي الدولر تغموعة القواعد والإجراءات اتظتفق عليها دولياً من أجل تحديد العلاقات النقدية بتُ الدول وكيفية تقييم سعر 
صرف العملات تجاه بعضها البعض بالإضافة إلذ تحديد أنواع النقود التي تقُبل بتُ الدول كوسيط للتبادل ومقياس لقيم السلع واتطدمات 

اتظتبادلة، والتي تستخدم في نفس الوقت مستودعاً للقيم والإحتياطات الدولية، كذلك مدى توافر السيولة النقدية اللازمة لدفع وتسوية 
  .الالتزامات الدولية

قبل التطرق إلذ مراحل تطور النظام النقدي الدولر سنعرض باختصار اتظرحلة التي سبقتو واتظتمثلة في نظام اتظقايضة وظهور النقود واتظرحلة 
 .اتظتَكانتيلية التي تعتبر الأساس الذي بتٍ عليو نظام قاعدة الذىب

 نظام المقايضة وظهور النقود-أ

يُ عَرَّف نظام اتظقايضة بشكل عام بأنَّو مبادلة سلعة بسلعة أخرى مباشرة دون وسيط، ومثال ذلك أن يبادل شخص كمية من القمح بكمية 
وظهر نتيجة التخصص في الإنتاج وكان أول نظام للتبادل التجاري عرفو . من العسل أو كمية من التفاح بكمية من الأرز وتؿو ذلك

  .الإنسان

... ونتيجة لاحتواء نظام اتظقايضة على العديد من العيوب كصعوبة توافق الرغبات، صعوبة تجزئة بعض السلع، عدم وجود أداة للادخار
ظهرت النقود كوسيط للتبادل للقضاء على عيوب نظام اتظقايضة وكانت في بدايتها على شكل نقود سلعية، ثم النقود اتظعدنية .  الخ

 .وبعدىا النقود الورقية لتسهيل عملية التبادل التجاري

 :(الرأسمالية التجارية)المرحلة الميركانتيلية -

تبلور ظهور ىذا النظام النقدي في ىذه اتظرحلة، على الرغم من صعوبة الإشارة إلذ نظام نقدي دولر في تلك اتظرحلة نظراً لطابع القرصنة 
والنهب التي كانت تتم في ضوئو حركة التبادل الدولر، إذ كانت الثروات والأرباح الضخمة التي تكونت خلال اتظرحلة اتظتَكانتيلية عن طريق 

سرقة الذىب والفضة ومن تجارة السلع والرق من اتظناطق التي ىيمن عليها الأوربيون في آسيا وإفريقيا وأمريكا، ىي أولذ عمليات التًاكم 
الرأتشالر ومصدر قوة رأس اتظال التجاري الذي سيلعب في الفتًة التالية الدور الأساسي في مرحلة التوسع الرأتشالر، وىذه الكميات 

س عليها نظام قاعدة الذىب في مرحلة الثورة الصناعية في أواخر القرن الثامن  الضخمة اتظنهوبة من الذىب والفضة ىي الكميات التي أسٍّ
عشر وطوال القرن التاسع عشر، إذ كانت اتظهمة التارتمية للمرحلة اتظتَكانتيلية قد تحققت، وىي تكوين التًاكم البدائي لرأس اتظال وتوحيد 

  .وتهيئة السوق العاتظية أمام المجتمع اتصديد، تغتمع الرأتشالية الصناعية

  1933- 1870مرحلة نظام قاعدة الذهب -

 وأصبح 1819بدأت قاعدة الذىب في الانتشار في الثلث الأول من القرن التاسع عشر باتخاذ بريطانيا تعا كقاعدة نقدية بقانون صدر في 
 تضقت بها بعض الدول الأخرى مثل أتظانيا، فرنسا والولايات اتظتحدة حتى جاء عام 1870وبحلول عام  .1821ساري اتظفعول في سنة 

  . الذي أضحت فيو تريع الدول تقريباً تأخذ بقاعدة الذىب باستثناء الصتُ واتظكسيك اللتان فضلتا قاعدة الفضة1900

 :ولقد عرف العالد لقاعدة الذىب ثلاثة أشكال

 (Gold Specie Standard)  قاعدة المسكوكات الذهبية: الشكل الأول-

اتظسكوكة الذىبية ىي عبارة عن عملة ذىبية مصنوعة من الذىب )بعد أن اتخذ الذىب كقاعدة للنقد، قام الناس بتداول مسكوكاتو 
اتظضاف إليو بعض اتظعادن الأخرى وأتقها النحاس والقصدير لإكسابو الصلابة والسهولة بالتشكيل، وإن قيمة العملة ناترة عن كمية أو 
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من يد إلذ يد وأصبح للذىب وظيفة مزدوجة، فعلى الصعيد الدولر أعتبر الذىب وسيلة لتسوية الالتزامات  (وزن الذىب اتظوجود فيها
وكانت قاعدة اتظسكوكات . الدولية، وعلى اتظستوى المحلي كانت العملات الذىبية ىي وسيط الدفع اتظقبول تداولو في الأسواق المحلية

  :الذىبية تقوم بدورىا الداخلي واتطارجي بفضل توفر بعض الشروط الضرورية الآتية

 .أن يضمن البنك اتظركزي شراء وبيع الذىب بكميات غتَ تػدودة وبسعر ثابت -

حرية السك والصهر بحيث يستطيع أي فرد لديو قطعة من الذىب أن يقدمها لدار السك من أجل تحويلها إلذ مسكوكة ذىبية أو  -
 .بالعكس

  .حرية تصدير الذىب واستتَاده من اتطارج بدون أي قيد أو شرط -

 .قابلية أنواع النقود الأخرى للصرف عند حد التعادل بمسكوكات ذىبية -

 (Gold Block) قاعدة السبائك الذهبية: الشكل الثاني-

 Winston - ونستون تشرشلوذلك بإعلان  (السبائك الذىبية)اتظسكوكات الذىبية إلذ قاعدة )تطورت أو تغتَت قاعدة 

Churchill  عودة بريطانيا إلذ قاعدة الذىب على صورة السبائك الذىبية وذلك بعد 1925 نيسان عام 25رئيس وزراء بريطانيا في 
والاقتصاد إن الأسباب اتضقيقية وراء الاضطرابات الاقتصادية والنقدية على صعيد العلاقات   أن اعتقد الكثتَ من رجال السياسة

  .الاقتصادية الدولية التي حدثت بعد نهاية اتضرب العاتظية الأولذ كانت بسبب اتطروج عن قاعدة الذىب واتباع نظام الأسعار اتظرنة والقيود

ا تنكن مبادلة البنكنوت  أو الأوراق النقدية اتظمثلة )تختلف السبائك عن اتظسكوكات في عدم تداول السبائك من يد إلذ يد بتُ الناس وإتفَّ
  .التي أصدرىا بنك الإصدار مقابل وزن تػدد من الذىب لكل ورقة نقدية (تعا

 نظام الصرف بالذهب: الشكل الثالث-

 Genoa - مؤتمر جنوةلقد عرف العالد شكلاً ثالثاً لنظام الذىب أُطلق عليو اسم نظام الصرف بالذىب، فقد أوصى 

Conference  باتباع النظام رتشياً، وفي ظل ىذا النظام ترتبط عملة بلد ما بالذىب عن طريق ربط عملتو بعملة بلد 1922في عام 
 .آخر يستَ على نظام الذىب، ويتم ذلك باحتفاظ البلد التابع بسندات أجنبية للبلد اتظتبوع كغطاء للعملة في التداول

 انهيار نظام قاعدة الذهب-ب

فرضت اتضرب العاتظية الأولذ على الدول اتظشاركة فيها ضرورة التوسع في الإصدار النقدي من أجل تدويل نفقاتها الباىظة على عكس ما 
تفرضو قاعدة الذىب وىو الإصدار الصارم في النقد أي بما يتوافق مع كمية الذىب تؽا أقتضى على أغلب الدول اتطروج عنها وإتباع 

سياسات نقدية مستقلة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي الداخلي كأول ىدف تعا، ومن تلك السياسات ىو التوسع في الإصدار النقدي 
تظواكبة اتضاجة الكبتَة واتظتزايدة للأموال لتغطية نفقات اتضرب والتعويض عن توقف العجلة الإنتاجية أو تدمتَ اتعياكل التحتية وما إلذ 

 .ذلك

وعقب انتهاء اتضرب العاتظية الأولذ جرت تػاولات حقيقية من أجل إعادة اتضياة إلذ قاعدة الذىب لكن ظهور أزمة الثلاثينات الشهتَة ب  
 ثم ما لبثت أن عمت تريع الدول الرأتشالية دون استثناء، وىي تعتبر اخطر أزمة 1929والتي ابتدأت بوادرىا عام  (أزمة الكساد العظيم)

عرفتها الرأتشالية في تارتمها الطويل، إذ أدى ىبوط أسعار السندات والأوراق اتظالية الذ مستويات متدنية جدا، أعقبتها موجات بطالة 
عاتية  وىبوط شديد ومتًاكم في الطلب واتـفاض تؼيف في الأسعار والناتج، نتيجة تعذه الأحداث اضطرت العديد من الدول التخلي 

 .على قاعدة الذىب
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وبالنظر لكون بريطانيا آنذاك اتظركز الرئيسي لنظام الذىب، فقد أدى إنهاء قابلية تحويل اتصنيو الاستًليتٍ إلذ ذىب إلذ انهاء نظام الذىب، 
كان الدولار الأمريكي ىو العملة  1934وقد تبعت الدول الكبرى بريطانيا في إنهاء قابلية تحويل عملاتها إلذ الذىب وبإنتهاء عام 

 .الرئيسية الوحيدة القابلة التحويل إلذ ذىب

 1944النظام النقدي الدولي في ظل اتفاقية بريتون وودز -ج

شهد الاقتصاد العاتظي قبيل إنتهاء اتضرب العاتظية الثانية ىزات واضطرابات عنيفة في نظامو النقدي ومعدلات منخفضة تضركة التجارة 
العاتظية، تؽا دفع بالولايات اتظتحدة وبريطانيا إلذ التفكتَ في خلق نظام نقدي جديد يكون أساسا لعلاقات نقدية دولية لعالد ما بعد اتضرب 

 New Hampshire - نيوهامبشيربولاية  Bretton Woods -  بريتون وودزوتعذا الغرض نظَّمت مؤتدراً في مدينة

 John Maynard Keynes - جون مينارد كينز دولة وكان كل من 44 شاركت فيو 1944بالولايات اتظتحدة في يوليو 

بمثابة مهندسا اتظؤتدر، وقد أقر اتظؤتدر نظاماً نقدياً جديداً قائماً على قاعدة صرف  Harry Dexter White - وىاري ديكستو وايت
لكل أونصة من $ 35الدولار بالذىب، حيث التزمت الولايات اتظتحدة الأمريكية بتحويل الدولار الورقي إلذ ذىب بسعر ثابت يبلغ 

ونتيجة لذلك تحول الدولار ليكون العملة الاحتياطية الدولية وبالتالر ثبات  (غم من الذىب31.103الأونصة الواحدة تساوي )الذىب، 
 كما 1971أسعار الصرف بتُ تؼتلف العملات اتظرتبطة بو، وقد استمر العمل بهذا النظام قرابة تسس وعشرون سنة حتى انهياره في عام 

  .سيتم توضيحو لاحقا، وقد استهدف ىذا النظام أساساً حرية التجارة الدولية وإلغاء القيود على اتظدفوعات الدولية

  :وقد حاول اتظؤتدر اتظذكور تكريس تغموعة من الأفكار وتحقيق أىداف ىامة منها 

  .ضمان حرية التحويل بتُ عملات الدول اتظختلفة -

  .وضع نظام لأسعار الصرف تننع التقلبات العنيفة فيما بينها -

  .تحقيق التوازن في موازين اتظدفوعات -

  .الإدارة الدولية للنظام النقدي العاتظي اتصديد -

  :كما أسفرت جهود ىذا اتظؤتدر إلذ تحقيق نتيجتتُ مهمتتُ تقا

والغرض منو تحقيق استقرار أسعار الصرف والإشراف على تنفيذ قواعد النظام النقدي الدولر  IMF  إنشاء صندوق النقد الدولر :الأولذ
 .1947حيث قام ىذا الصندوق بمباشرة مهامو بعد. اتصديد

والغرض منو ىو مساعدة الدول الأوروبية التي دمرتها اتضرب ثم مساعدة الدول  IBRD إنشاء البنك الدولر للإنشاء و التعمتَ: الثانية
  .الأخرى على التنمية الاقتصادية

ولكن لد تنفذ مباشرة وإتفا  WTO وبالإضافة إلذ اتظؤسستتُ السابقتتُ فقد انبثقت عن اتظؤتدر فكرة إنشاء منظمة التجارة العاتظية *
 A General Agreement on Tariffs الاتفاقية العامة للتعريفات والتجارة)ابتدأت بالاتفاقية متعددة الإطراف واتظسماة ب  

and Trade GATT)  عن - جولة الأوروغواي –  دولة وبجولاتها الثمان والتي تدخضت جولتها الثامنة 23وبمشاركة 1948عام
 WTO  إنشاء منظمة التجارة العاتظية

 انهيار نظام بريتون وودز-د

أدَّى توفر الدولار لدى دول الفائض مع الولايات اتظتحدة إلذ فقدان الثقة في احتياطاتها الدولارية ومن ثم عمدت إلذ تحويل ىذا الفائض 
 مليار 11إلذ $  مليار 18إلذ ذىب تؽا أدى إلذ ىبوط تؼزون الرصيد الذىبي اتظوجود في حوزة الولايات اتظتحدة حيث اتـفض من 

وأصبحت مستحقات الدول اتجاه أمريكا تفوق ما لديها من رصيد ذىبي الشيء الذي طرح الكثتَ من  (1970 - 1960)$ 
  .التساؤلات فيما تمص قدرتها على تحويل الدولار إلذ ذىب
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على التوالر بينما  % 5.1و % 7.1من قيمة عملتهما بنسبة  (الشلن)والنمسا  (الفرنك) رفعت كل من سويسرا 1971 مايو 9وفي 
قررت أتظانيا وىولندا تعونً عملتهما في ذلك الوقت، ثم حدثت العديد من الأحداث والأزمات كان أبرزىا الانتكاسة التي شهدىا 

 تؽا دفع الولايات اتظتحدة لعملية إنقاذه  خوفاً من انعكاس ذلك على تنامي حركة اتظضاربة 1966 و 1965الإستًليتٍ عامي 
بالدولار،  وأمام ىذه الأوضاع اتظتأزمة في أسواق الصرف واتضالة التي وصل إليها الدولار الأمريكي واحتياطيها الذىبي قامت أمتَكا 

والتي تعرف بصدمة ) 15/8/1971بالتدخل لإصلاح الأوضاع وذلك بإقرار تغموعة من قرارات على لسان رئيسها ريتشارد نيكسون في 
  : في خطابو للأمة تحت عنوان السياسات الاقتصادية اتصديدة والتي تضمنت الآتي (نيكسون

  .وقف تحويل الدولار إلذ ذىب أي وقف التزاماتها الدولية -

  . %10خفض الإنفاق العمومي واتظساعدات الاقتصادية اتطارجية بنسبة  -

 .فرض ضريبة على السلع التي تدخل إلذ أمريكا سعيا إلذ رفع تنافسية السلع الأمريكية  -

ومعتٌ ذلك ىو انهيار قاعدة الدولار التي قام عليها النظام النقدي الدولر بعد اتضرب العاتظية الثانية تؽا اضطرت بعض الدول إلذ تعونً 
 .عملاتها

 أسباب فشل نظام بريتوون وودز- 

  :لقد فشل نظام بريتون وودز بسبب ما احتواه من تناقضات وتظا ورد على ستَه وتنفيذه من قيود وحواجز أتقها 

  .لد يسمح في ظل ىذا النظام للدول بالقيام بإجراءات تصحيحية للعجز في ميزانيتها كما كان اتضال في نظام الذىب-

أنَّ ىذا النظام عانى من مشكل رئيسي ىو ارتكازه على عملة واحدة وىي الدولار وىذا يعتٍ أن استقرار النظام ككل متوقف على   -
 استقرار الدولار فحدوث أي ىزة فيو سوف تنعكس على النظام ككل

  .لد يأخذ النظام النقدي اتصديد في اتضسبان تزايد أتقية العملات الأخرى كالتُ الياباني والعملات الأوروبية -

تتوقف الثقة بالدولار على اتضالة التي يتحقق فيها التوازن في ميزان اتظدفوعات الأمتَكي، لانو يؤدي الذ تثبيت حجم السيولة الدولية، -
ولكن عند حصول عجز في ىذا اتظيزان فسوف يؤدي إلذ توفتَ سيولة دولية كافية، ولكنو يؤدي إلذ إىدار الثقة في العملة الوسيطة 

 .وتحويلها إلذ ذىب

 1973مرحلة نظام أسعار الصرف المرنة -ه  

، أي جعل سعر صرف العملة المحلية (تعونً العملة)وىي اتظرحلة التي جاءت على أنقاض مرحلة نظام بريتون وودز، والتي قامت على قاعدة 
بالدولار  (اتصنيو)مثلا في مصر ترتبط العملة اتظصريو . مستقلا عن العملات الأخرى في السوق العاتظية، أي مرتبط بقوى العرض والطلب

، وليس لربطها بعملة معينة، وفي ىذه اتظرحلة (قوى العرض والطلب الدولر)الأمريكي، وتعوتنها يعتٍ أن يتم تحديد سعر صرفها نتيجة 
وضع أسعار تعادل )انتقل العالد الرأتشالر من مرحلة ثبات الأسعار إلذ مرحلة تعونً العملة، ونبذت أغلب الدول الرأتشالية الصناعية فكرة 

وسادت فكرة جديدة مفادىا أن أسعار الصرف اتظرنو اتظرتبطة بقوى العرض والطلب، تنكن أن تدير نظام النقد الدولر بقدر قليل  (ثابتو
  .من الذىب والإحتياطات الدولية

تم فيو تعديل اتفاقية بريتون وودز، وتم وضع  (اتفاقية ترايكا) عقد تغلس تػافظي صندوق النقد الدولر مؤتدراً في ترايكا 1976وفي عام 
  : عدد من البنود الأساسية للنظام اتظالر اتضديث، وكان لذلك أثراً واضحاً على نظام الصرف الدولر وتدثلت تلك البنود بالأتي

 حرية الدول الأعضاء في صندوق النقد الدولر في إختيار ما تشاء من نظم الصرف بما فيها التعونً  -

 .والطلبإلغاء السعر الرتشي للذىب ونزع الصفة النقدية عنو ومعاملتو معاملة أي سلعة يتحدد سعره بناء على العرض  -

 .التخلص من جزء من مقادير الذىب التي توجد بحوزة صندوق النقد الدولر -
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تكون وحدات حقوق السحب اتطاصة في صندوق النقد الدولر ىي الأصول الاحتياطية الأساسية في نظام النقد الدولر، اتظقصود بحقوق -
، ويوفر ىذا النظام نوعا جديدا من 1969ىو نظام جديد للعملة الاحتياطية الدولية، أبتدعو صندوق النقد الدولر عام : السحب اتطاصو

، يستخدم في التجارة اتطارجية بوصفو عملة دولية أولذ ذات قوة قانونية، وتستخدم حقوق السحب (الذىب الورقي)النقود يعرف بإسم 
 .اتطاصو جنبا إلذ جنب مع الذىب والدولار، كإحتياطيات نقدية دولية

، وإنها تستخدم فقط في اتظعاملات التجارية اتطارجية (الذىب الورقي )علماً بأنو لا تلق للأفراد أو اتظنشآت اتطاصة حيازة ىذه اتضقوق 
بتُ اتضكومات أو بتُ البنوك اتظركزية، ووفقا تعذه القاعدة تضطلع السلطات النقدية في كل دولة بمسؤولية التدخل في أسواق الصرف 

الأجنبي للحد من آثار التقلبات قصتَة الأجل لأسعار الصرف، دون تػاولة التأثتَ على اتجاىات أسعار الصرف في اتظدى الطويل، ولكل 
 .سلطة نقدبة حرية اختيار أية سياسة للتدخل وحرية تغيتَ تلك السياسة في أي وقت تشاء ودون موافقة خارجية

و في حالة إذا لد تتدخل السلطات النقدية على الإطلاق في سوق الصرف الأجنبي، فإنها تكون قد تركت أسعار الصرف حرة، وذلك 
باعتقادىا أن التوازن في ميزان اتظدفوعات يتحقق بصورة تلقائية، وذلك بتًك عملاتها تتحدد بحرية وفقا لقوى السوق من خلال العرض 

والطلب عليها، شأنها شأن بقية السلع اتظوجودة في السوق، حيث ينخفض سعرىا إذا ماتـفض الطلب على العرض، ويرتفع سعرىا إذا زاد 
.الطلب على العرض

8 
ىو ذلك النظام الذي يعمل على زيادة تدفق التجارة الدولية  (اتصيد) إن النظام النقدي الدولر :الدولي النقدي النظام تعريف-2-2

 التصحيح: و يقيّم عادة بالاستناد الذ ثلاثة معايتَ ىي . والاستثمارات ويعمل على توزيع منافع التجارة بتُ الدول بعدالة 

Adjustment والسيولة Liquidity والثقة Confidence .  إذ يشتَ التصحيح الذ الطريقة التي تنكن بواسطتها معاتصة
أما السيولة . الاختلال في ميزان اتظدفوعات ، فالنظام اتصيد ىو الذي يقلل الكلفة والوقت اللازم لتصحيح الاختلال الذ اقل ما تنكن 

فتشتَ الذ الكمية اتظتوفرة من اتظوجودات الاحتياطية الدولية اللازمة لتسوية الاختلال اتظؤقت في ميزان اتظدفوعات ، فالنظام اتصيد ىو الذي 
أما الثقة فتشتَ الذ . يوفر الاحتياطات الدولية الكافية التي تدكن الدول من تصحيح العجز في ميزانها بدون حصول انكماش في اقتصادىا 

. الإدراك بان آلية التصحيح تعمل بكفاءة وان الاحتياطات الدولية سوف تحافظ على قيمتها اتظطلقة والنسبية
9

 

 : تعريفو كما يليأيضا و تنكن 

 باعتبارىا العملة تحويل من تدكن التي اتظالية اتعيئات بمختلف اتطاصة العملية والتطبيقات اتظكانيزمات تغموعة عن عبارة ىو:الأول التعريف
 . الدول بتُ واتطدمات للسلع التجارية اتظبادلات تتم وعليو , اخرى لدولة عملة مقابل ما لدولة صرف وسيلة

 .الدول تؼتلف بتُ والاستثمارات القروض , التوظيف , التسديد كيفيات تحدد الصرف اسعار على وبالاعتماد الطرق تغموعة ىو كما

 (البورصات) العاتظية الامول وأسواق العاتظي والبنك الدولر النقد كصندوق ودولية مالية منظمات عدة وجود ظل في يعمل النظام وىذا
 ومنها ذكرىا السابقة اتظنظمات مهام يتخلص وىو الاستثمار التوظيف كالاقتًاض اتظالية العمليات تؼتلف من ويتشكل

 الصرف معدلات استقرار ضمان-1

 الدولية اتظالية العمليات ومتابعة مراقبة-2

 عاجزا تيجاري ميزانها يكون التى الدول إقراض-3

 من يعتبر ىذا ون..... والاقراض الاقتًاض عمليات خلال من وذلك النمو طريق في السائر اتصنوب بدول الشمال دول النظام ىذا ويرابط
 (1) . العوتظة ضاىرة علامات

  .الدولية اتظدفوعات على للتأشتَ اتظنظمات و التسهيلات و الأدوات و الأىداف و القواعد تغموعة ىو: الثاني تعريف
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 يدعم تؿو على الدول بتُ النقدية العلاقات أمور بتصريف تتكفل التي التنظيمات و الآليات و القواعد تغموعة ىو : الثاث التعريف
 .الأطراف متعدد التجارة فعالية

 تتكفل التي التنظيمات و الآليات و القواعد تغموعة ىو الدولر النقدي النظام :التالر الإترالر أو الشامل التعريف نستخلص سبق تؽا     
 10.الأطراف متعدد الدولية اتطارجية التجارة فعالية يدعم تؿو على الدول بتُ النقدية العلاقات أمور تصريف و الدولية اتظدفوعات بتسوية

 :الدولي النقدي النظام عناصر-2-3
شتَ معظم الأقتصاديتُ، الذ ان وجود نظام نقدي دولر، يعد شرطا ضروريا لتمكتُ التجاره الدوليو في النمو بشكل تلقق مصالح     ت

الدول اتظختلفو، فهو تغموعة القواعد والآليات والأجراءات، التي تنكن ان تتخذ، بتنظيم الأوضاع النقديو، الدوليو بالشكل الذي يسهل 
ويكفل تدويل حركة التجاره الدوليو اتظتعددة الأطراف، ويستَ العلاقات الأقتصاديو الدوليو عموما، ويساعد في تفوىا بصورة مضطرده ىنا 

دون ان ترتب على ذلك حدوث اضطرابات اقتصاديو داخل اعضاءه، وكأي نظام، تكب ان تتوفر فيو ترلة من العناصر،  
11:تنكن ذكر ابرزىا

 

. وجود مؤسسات تنظيميو تتولذ ادارة وتوجو ىذا النظام النقدي الدولر.    1
سواء أكان ذىب او عملات قابلو للتحويل، او اصول )وجود عملو تحظى بالقبول الدولر العام في الوفاء بالألتزامات الدوليو .    2

 (SDRتطرحها اتظؤسسات النقديو والتي تتمتع بالقبول الدولر العام مثل حقوق السحب اتطاص 
. وجود آلية تكييف تظوازين مدفوعات دول العالد.    3
وجود ترتيبات وأجراءات مؤسسيو يتم من خلاتعا تيستَ التدفقات النقديو، وتسهل اتظبادلات وتسويتها وتعزز .    4

. عمليات التمويل الدولر
 التمويل الدولي- 3
 :نشاة التمويل الدولي-3-1

كان نشاط التمويل ولايزال تنارس من قبل اتظؤسسات اتظالية بما فيها من مصارف وبيوت اتظال والأستثمار والأدخار، وكذلك من قبل      
الأسواق اتظالية ومن قبل اتظؤسسات اتظالية الدولية بما فيها ايضا من مصارف دوليو وأسواق مالية دولية ، وكذلك اتظؤسسات اتظالية اتظنبثقة 

. عن منظمة الأمم اتظتحدة او اتظنظمات الدولية الأخرى
ومنذ عقد اتطمسينات تطورت اكثر وخاصة في العقود اللاحقة ، واصبحت اتظصارف الدولية ، ىي الظاىرة اتظهيمنة على العالد في عقد 

السبعينات وماتلا ذلك، فلقد ازدادت حركة الأقراض الدولية وارتفع حجم القروض الدولية الذ مستويات لد يكن يعرفها العالد من قبل، 
بالأضافة الذ الظواىر الدولية الأخرى مثل الأستثمار الأجنبي اتظباشر والمحفظي وبدأت عمليات الأنفتاح وتخفيف القيود الذ غتَ ذلك من 

. الظواىر
ولابد من التمييز بتُ عوامل نشوء وتطور التمويل الدولر ماقبل اتضرب العاتظية الثانية وما بعدىا، فأذا كانت قبل ذلك التاريخ تختصر 

الأنشطة اتظصرفية على اتطدمات التقليدية مثال ذلك، اتظدفوعات وتدويل التجارة اتطارجية وغتَىا من الأعمال اتظصرفية ، فقد جرى تحول 
كبتَ عن العملة الإستًلينية الذ الدولار الأمريكي، بعد ان فقد الإستًليتٍ ىيمنتو على التعاملات الدولية ، بعد القيود التي وضعتها اتضكومة 

ولغاية نهاية عقد اتطمسينات ، حدث تطورين ىامتُ في تنظيم التمويل ، الأول منهما القيود التي ... البريطانية على تحويلات العملات
 1957 و 1955فرضتها اتضكومة البريطانية على التعاملات اتطارجية للإستًليتٍ كما اسلفنا، وذلك اثر الأزمة التي حدثت بتُ عامي 

وعلى اثره منعت اتضكومة البريطانية تدويل التجارة بالباون باستثناء التجارة البريطانية منها، فضلا عن تحديها لتمويل الائتمانات التجارية 
وان تنامي . والثاني، وىو الأىم، ىو بداية تحول ميزان اتظدفوعات الأمريكي من الفائض الذ العجز، وكان ىذا في بداية عقد اتطمسينات
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حجم اتظتاح من الدولار في اوربا وبعض اتظناطق الأخرى، قد خلق دورا لعملة الدولار التي باتت مهيمنة على احتياجات العملات في 
    .ومنذ ذلك اتضتُ برز الدولار كعملة دولية تستخدم في تدويل التعاملات الدولية. العالد

كما وتشتَ البحوث، الذ انو ترافقت مع بداية تحرك اتظصارف الأمريكية لتأسيس فروع تعا في اوربا، وتزايد الطلب على الدولار في تدويل    
الذي تحول الذ سوق العملات الأوربية ، بعد ان دخلت العديد من العملات " الدولار الأوربي"التعاملات ، والذي بات يعرف بسوق 

وفي الفتًة م ن عقد الستينات وبداية ... وبات الدولار العملة الدولية الأكثر اتقية... واتسع السوق في الستينات... الأوربية والآسيوية
وسرعان ما بدأت، بأنشاء شبكات تعا وفروع ومكاتب في خارج ... عقد السبعينات من القرن اتظاضي كانت حافلة في التغتَات اتظصرفية ،

وجرت عملية تدويل لذه الأنشطة اتظصرفية وازدادت تجارة  (اسواق نقد او لعملات اجنبيو)حدود الوطن الأم والعمل في الأسواق الأجنبية 
وظهرت مفاىيم تحرير التجارة كأحد اىم العناوين على اجندة العديد من الدول اتظتقدمة فضلا عن اتقية . العالد وتنامي الدخل القومي 

واصبحت الأقتصاديات اكثر تدخلا وتقاربا، ىذا وقد تفت الشركات ... اتظسائل الأخرى اتظتعلقة بتحويل العملات والتطورات التكنولوجية
 12.متعدية اتصنسية وزادت عمليات التدويل في الصناعة والتجارة

  :مفهوم التمويل الدولي-3-2

 يتألف من كلمتتُ International Finance تشتَ الكثتَ من البحوث الاقتصادية الذ ان مصطلح التمويل الدولر       

Finance وىذا يعتٍ توفتَ اتظصادر اتظالية لتغطية نفقات جاريو او رأتشاليو وفق شروط معينو تتضمن السعر والآجل، وبات ىذا ،
، فيقصد بها تغموعة الدول، وقد شاع استخدامو بعد International اتظفهوم شائعا منذ العقود الأولذ من القرن العشرين اما كلمة

اتضرب العاتظية الثانية، حيث النظام الدولر اتصديد الذي ساد بعد اتضرب، ونشأت على اثره اتظؤسسات الدولية مثل صندوق النقد الدولر 
كما وتشتَ كتابات اخرى بأن ما قصد بالتمويل الدولر، ىو ذلك اتصانب من العلاقات الأقتصاديو ... والبنك الدولر للأنشاء والتعمتَ

 :الدوليو اتظرتبطو بتوفتَ وأنتقال رؤوس الأموال دوليا، ويتخذ ذلك جوانب عديده منها

 للاقتصاد الدولر  (اتضقيقي)اتصانب السلعي 

 اتصانب النقدي او اتظالر، الذي عادة ما يرافق انسياب السلع واتطدمات فيما بتُ دول العالد 

التدفقات الدولية لرأس اتظال لأغراض الأستثمار اتطارجي بمختلف صوره، ويندرج التمويل الدولر ضمن البعد الثاني، وتظهر اتقيتو، كنتيجو 
  :حتميو للعلاقات اتظاليو والنقديو في الأقتصاد الدولر، وتنكن تصنيفها حسب ىذه الكتابات الذ المجموعات التاليو

 .بتُ البلدان اتظختلفو (السلعيو واتطدميو– الصادرات والأستتَادات )اتضسابات اتظتًتبو على اتظبادلات التجاريو بشقيها -

 (الخ.... كالقروض والأستثمارات)التدفقات الدوليو لرؤوس الأموال بأشكاتعا اتظختلفو  -

. (الخ... كما في حالة التعويضات عند حصول حرب)الألتزامات اتظاليو على البلدان اتظتًتبو على الأوضاع السياسيو السائده في العالد  -
وعلى ما يبدو، ان التمويل الدولر، وفق الضرورات اتظطروحو، يعد حاجة لوجود وأستمرار اي اقتصاد سواء كان ناميا او متقدما، وىو 

الأجتماعيو، توفتَ احتياجات عديده، للوصول الذ - حاجة جوىريو لأقتصاديات البلدان الناميو، حيث تتطلب عملية التنميو الأقتصاديو
بوصفو احد عناصر الأنتاج الأساسيو، وفقدانو او  (Capital) ويأتي في اتظقدمو منو رأس اتظال"مستوى ملائم تظعدل النمو الأقتصادي 

ضعفو في البلدان الناميو تؾدىا مضطره للأستعانو برأس اتظال الأجنبي لسد النقص اتضاصل في العمليو التنمويو في ىذه البلدان، وىكذا فأن 
وكان نشاط التمويل ولايزال تنارس من قبل  .البحث عنو ىو اىم تحدي التي تجابو البلدان الناميو بغية رفع معدلات النمو الأقتصادي

اتظؤسسات اتظاليو بما فيها من مصارف وبيوت اتظال والأستثمار والأدخار، وكذلك من قبل الأسواق اتظاليو ومن قبل اتظؤسسات اتظاليو 
الدوليو بما فيها ايضا من مصارف دوليو وأسواق ماليو دوليو، وكذلك اتظؤسسات اتظاليو اتظنبثقو عن منظمة الأمم اتظتحده او اتظنظمات 

  .الدوليو الأخرى
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ومنذ عقد اتطمسينات تطورت اكثر وخاصة في العقود اللاحقو، واصبحت اتظصارف الدوليو، ىي الظاىره اتظهيمنو على العالد في عقد 
السبعينات وما تلا ذلك، فلقد ازدادت حركة الأقراض الدوليو وارتفع حجم القروض الدوليو الذ مستويات لد يكن يعرفها العالد من قبل، 

بالأضافو الذ الظواىر الدوليو الأخرى مثل الأستثمار الأجنبي اتظباشر والمحفظة وبدأت عمليات الأنفتاح وتخفيف القيود الذ غتَ ذلك من 
  .الظواىر

ولابد من التمييز بتُ عوامل نشوء وتطور التمويل الدولر ما قبل اتضرب العاتظيو الثانيو وما بعدىا، فأذا كانت قبل ذلك التاريخ تختصر 
الأنشطو اتظصرفيو على اتطدمات التقليديو مثال ذلك، اتظدفوعات وتدويل التجاره اتطارجيو وغتَىا من الأعمال اتظصرفيو، فقد جرى تحول 

كبتَ عن العملو الأستًلينيو الذ الدولار الأمريكي، بعد ان فقد الأستًليتٍ ىيمنتو على التعاملات الدوليو، بعد القيود التي وضعتها اتضكومو 
ولغاية نهاية عقد اتطمسينات، حدث تطورين ىامتُ في تنظيم التمويل، الأول منها القيود التي فرضتها ... البريطانية على تحولات العملات

وعلى  1957 و 1955اتضكومو البريطانيو على التعاملات اتطارجيو للأستًليتٍ كما اسلفنا، وذلك اثر الأزمو التي حدثت بتُ عامي 
اثره منعت اتضكومو البريطانيو تدويل التجاره بالباون بأستثناء التجاره البريطانيو منها، فضلا عن تحديها لتمويل الأئتمانات التجاريو، والثاني، 

وان تنامي حجم . وىو الأىم، ىو بداية تحول ميزان اتظدفوعات الأمريكي من الفائض الذ العجز، وكان ىذا في بداية عقد اتطمسينات
. اتظتاح من الدولار في اوربا وبعض اتظناطق الأخرى، قد خلق دورا لعملة الدولار التي باتت مهيمنو على احتياجات العملات في العالد

  .ومنذ ذلك اتضتُ برز الدولار كعملو دوليو تستخدم في تدويل التعاملات الدولية

كما وتشتَ البحوث، الذ انو ترافقت مع بداية تحرك اتظصارف الأمريكيو لتأسيس فروع تعا في اوربا، وتزايد الطلب على الدولار في تدويل 
الذي تحول الذ سوق العملات الأوربيو، بعد ان دخلت العديد من العملات " الدولار الأوربي"التعاملات، والذي بات يعرف بسوق 

وفي الفتًه من عقد الستينات وبداية عقد ... وبات الدولار العملو الدوليو الأكثر اتقيو... واتسع السوق في الستينات... الأوربيو والآسيويو
وسرعان ما بدأت، بأنشاء شبكات تعا وفروع ومكاتب في خارج  ...كانت حافلو في التغتَات اتظصرفيو،. السبعينات من القرن اتظاضي

وجرت عملية تدويل لذه الأنشطو اتظصرفيو وأزدادت تجارة  (اسواق نقد او لعملات اجنبيو)حدود الوطن الأم والعمل في الأسواق الأجنبيو 
وظهرت مفاىيم تحرير التجاره كأحد اىم العناوين على اجندة العديد من الدول اتظتقدمو فضلا عن اتقية . العالد وتنامي الدخل القومي

واصبحت الأقتصاديات اكثر تدخلا وتقاربا، ىذا وقد تفت الشركات ... اتظسائل الأخرى اتظتعلقو بتحويل العملات والتطورات التكنولوجيو
 13.متعدية اتصنسيو وزادت عمليات التدويل في الصناعو والتجاره

 
 :اشكال التمويل الدولي-3-3

 (11-8،  ص ص2016بودخدخ، )14: أشكال رئيسية كما يتوضح فيما يلي 3يكون لتمويل الدولر : أشكال التمويل الدولي
من رأتشال % 10تنتلك حصة 1يعرف ىذا الشكل من التمويل الدولر على أنو قيام مستثمر ما :وفق الإستثمار الأجنبي المباشر -

. تعلق بإدارة اتظشروع وتسيتَهبمشروع أجنبي تؤىلو لامتلاك القدرة على اتظشاركة في اتخاذ القرار فيما 
أوراق )يعبر الإستثمار في المحفظة اتظالية على أنو القيام باتظعاملات التي تتعلق سواء بالأسهم : الإستثمار في المحفظة المالية--

وتجدر الإشارة إلذ أن حيازات الأسهم التي تدنح حاملها القوة . على مستوى الأسواق اتظالية الدولية(أوراق دين )أو بالسندات (ملكية 
على أنها استثمار مباشر ولا تدخل في حساب الإستثمار في المحفظة اتظالية 1.التصويتية التي تدكنو من التدخل في إدارة اتظشروع تقيد  

تعبر القروض الدولية عن التزام تعاقدي بتُ طرفتُ أجنبيتُ تلتزم فيو جهة مقرضة بتحويل قيمة مالية   :القروض والمساعدات الدولية-
.   إلذ جهة مقتًضة لفتًة متفق عليها وبسعر فائدة تػدد قد يكون ثابتا وقد يكون متغتَا
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تتمثل مصادر القروض الدولية في مصادر خاصة قد تكون ثنائية كالبنوك أو قد تكون متعددة الأطراف كنادي لندن وىو عبارة عن 
تغموعة من الدائنتُ اتطواص،  كما قد تكون مصادر رتشية ثنائية كالبنوك اتظركزية للدول أو رتشية متعددة الأطراف كاتعيئات الدولية كالبنك 

مثلت القروض منذ تدويل التمويل الدولر في ستينات القرن العشرين الشكل الغالب للتدفقات الرأتشالية .  العاتظي وصندوق النقد الدولر
باعتبار أنها كانت مرحلة سيطرة البنوك على عملية التمويل وعدم وصول الأسواق اتظالية _الدولية حتى منتصف تذانينات القرن العشرين 

، أين دفعت أزمة اتظديونية التي مست العديد من الدول النامية آنذاك إلذ تراجع العديد من _للمستوى الذي يسمح تعا بالإنتشار دوليا
البنوك عن منح ىكذا قروض لتزايد خطر عدم القدرة على التسديد، في مقابل توجو العديد من الدول اتظقتًضة أيضا للإعتماد على 

أما . التمويل عن طريق الإستثمار الأجنبي اتظباشر كبديل للتمويل عن طريق القروض الدولية تظا لذلك من مزايا عديدة على اقتصادياتها
اتظعونات الدولية فتعرف على أنها  كافة التحويلات التي تتم وفق شروط ميسرة بعيدا عن القواع د و الأسس التجارية السائدة وفقا لظروف 

. السوق 
15: تتمثل أتقية التمويل الدولر فيما يلي:أهمية التمويل الدولي4-3-

 

 .تػاولة توفتَ رؤوس الأموال اللازمة لإتدام اتظشروعات القومية اتطاصة بالدولة أو الشركات

 .تخفيض البطالة في الدول اتظستقبلة للتمويل إن تم أستغلالو بشكل صحيح
 .زيادة معدل التوظيف وبالتالر تحقيق التنمية الاقتصادية

 .زيادة معدل النمو الاقتصادي ومن ثم زيادة الرفاىية لدي الأفراد بالمجتمع 

 عناصر التمويل الدولي-3-5
 16:تنثل النظام التمويل الدولر كنظام متكامل يضم تسسة عناصر أساسية رئيسية موضحة فيما يلي

والعملات الأجنبية، تقها العملات الوطنية و احتياطات الدولية  بدوره عدة عناصر رئيسية أم  والذي يض :النقدي الدوليم النظا-
.   فوالآليات التنظيمية الدولية لأسعار الصر

الإنتاج ل  حركة البضائع وعوامم اتظتعمقة بالدفع عمى اتظستوى  الدولر والتي تخدلات اتظعامل والتي تعكس ك:المدفوعات الدولية -
.   اتظدفوعات اتطاص بالدولةلذ ميزان والأدوات اتظالية وتنعكس ع

.  الخ.... اتظاليةقة، القروض، الأوارل اتطاصة بالأدوات اتظالية، العملذه النقطة بآليات التداوه وتعتٌ : المالية الدوليةقالأسوا -
.  اتظستوى الدولرلذ عل وتستخد  كطريقة لتعبئة الأموا:الضارئب الدولية -  
. العابر لمحدودل دارة اتظخاطر والتمويا وتدرس دولية الاستثمار و:لإدارة المالية الدوليةا  -

 

 خاتمة 
توصلت ىذه الدراسة الذ أن النظام اتظالر و النقدي الدولر يساىم بشكل أساسي في  تعزيز التمويل الدولر  و ذلك من خلال أن    

الاقتصادية الرتشية وغتَ الرتشية اللاتي تسهل معًا  النظام اتظالر الدولر يضع الإطار العاتظي للاتفاقيات القانونية واتظنظمات واتصهات الفاعلة
 و الآليات و القواعد تغموعةالأموال بغرض الاستثمار والتمويل التجاري، و بالنسبة لنظام النقدي الدولر ىو  التدفق الدولر لرؤوس

 اتطارجية التجارة فعالية يدعم تؿو على الدول بتُ النقدية العلاقات أمور تصريف و الدولية اتظدفوعات بتسوية تتكفل التي التنظيمات
ترتيبات وأجراءات مؤسسيو يتم من خلاتعا تيستَ التدفقات  إيجاديساعد النظام النقدي الدولر على  منو و ، الأطراف متعدد الدولية

 .النقديو، وتسهل اتظبادلات وتسويتها وتعزز عمليات التمويل الدولر
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