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  الناس يشكر لم من" :وسلم عليه االله صلى الرسول قال

 "له فادعوا تستطيعوا لم فإن فكافئوه معروفا إليكم أزدى من و االله يشكر لم

 وزرع في عودنا متنّ  و عزمنا شدّ  و أقدامنا ثبت الذي وتعالى سبحانه المولى أحمد شيء كل وقبل أولا

 ،العقبات كل مذللا منه حرف آخر إلى العمل، هذا على الإقبال في عزما نفوسنا في زاد و صبرا، ذواتنا

 ما و الأرضو  السموات ملئ فيه مباركا طيبا كثيرا حمدا الحمد لك فاللهم الصعوبات، كل علينا مهوّنا و

 .بينهما

 .نجاز هذا البحثعلى ما وفقني اليه لإ أولا وآخرا على منّه وكرمه عليّ، فله الحمد والشكر، فالشكر الله

 المشرف الأستاذ إلى وامتناني وعرفاني، وتقديري بشكري أتقدم أن إلا المقام هذا في وأنا يسعني لاكما 

 لها كان والتي، السديدة وتوجيهاته ونصائحه بإرشاداته عليّ  يبخل لم الذي  "علي عيشاوي"الأستاذ: 

 أحسن في العمل هذا لإتمام الدائم وحرصه صدره وسعة صبره وكذا العمل، هذا إنجاز في الأثر بليغ

 .الخير كل عني االله فجزاه الجيدة، والمعاملة التواضع روح فيه أحيي كما الظروف،

 الموقرة المناقشة لجنة أعضاء كل إلى والعرفان الشكر معاني بأسمى أتقدم كما

 وتخصيصهم جزءا من وقتهم الثمين. المذكرة، موضوع مناقشة قبولها على

 من كلوإلى   إلى جميع الأساتذة الذين ساهموا  بإرشاداتهم في انجاز هذا العمل،  وأدين بالشكر الجزيل

 . اسمه ذكر لي يتسن ولم ،بعيد من أو قريب من ولو بكلمة طيبة، المساعدة بيد أمدني

 

 



 عبادتهبعدبطاعتهماثمرة دراستي ونجاحي إلى أعز ما في الوجود، ومن أمر االله  هديأ

مل، وتسقیه طموحي بعبیر الأ وتمضي زهاء عمرها تحفّ ، إلى الشمعة التي تنیر طریقي
 بحبها وفیض حنانها

 "العزیزة أمي"
إلى بر الأمان، ولم یبخل  رسانيكان حلمه أن یراني في هذه المرتبة، إلى من أ إلى من

 شيء كان بأي عليّ 
 "زالعزی أبي "

 دراستي، ومعیني في مذكرتيلى من كان سندي ومثلي الأعلى طیلة إ
 "ادلـــــــع"أخي الأكبر 

 وأخواتي وتيـــــــفؤادي،إخ بذكراهم یلهج و ،عروقي في یجري حبهم من لىإ
النجاحفي ها التیأتمنى ل، لعمریةوأختي ا ،التي طالما ساعدتني حنانأختي بالذكر  وأخصّ 

 ."مصطفى وأكرم"، وإلى أخويّ اشهادة البكالوری
 .مرها، وإلى جمیع أخوالي وزوجاتهم وأولادهمإلى جدتي أطال االله في ع

 .رحمه االله" خالي محمدلى الروح التي رحلت بها ریاح الأقدار، "إ
 .یاتهم في قلبيومن نقشوا ذكر  إلى من عشت معهم أروع أیام الجامعة،

 أم هاني، زهرة، العمریة" جهاد،مسعودة، بسمة، خدیجة، فلة، أماني،،عزیزة ،صفیة" 
 یده إلى السماء داعیا لي بالتوفیق و النجاح. امتدتإلى كل من 

 .لة نور العلم و شق طریق المعرفةإلى كل من یبحث عن إطلا
 2015إلى كل خریجي كلیة العلوم الاقتصادیة دفعة 

 أهدي عصارة جهديإلى كل هؤلاء 
 "اللّهم أغننا بالعلم وزیّنا بالحلم وأكرمنا بالتقوى وجملنا بالعافیة"
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 مقدمة عامة:

منذ الثمانینات حركة واسعة اتجاه تحریر رؤوس  شهدت الساحة الاقتصادیة العالمیة    

رات سریعة ومتلاحقة في نطاق البیئة الاقتصادیة العالمیة، و لات وتطتحوّ  وهذا نتیجة ،الأموال

 ت وتكنولوجیا المعلومات، تصالابحكم ثورة الا ،تحوّل العالم الى قریة صغیرة متناسقةحیث 

تكریس بوادر العولمة عبر فتح الأسواق، إزالة مختلف القیود، الزیادة السریعة والمضطردة و 

، مما أدى إلى زیادة كبیرة في نسب تبادل السلع ةالدولیة، وحجم المبادلات المالی للتجارة

الدول أكثر اندماجا  قتصادیاتاكما جعل  ،وسرعة تحریك رؤوس الأموال ،خدماتوال

التغیرات في النظام  هذه كلّ أفضت حیث  ،ینوتكاملا، خاصة مع نهایة القرن العشر 

اتضحت تعتبر ظاهرة  التي العولمة المالیةالاقتصادي العالمي الى شیوع مفهوم جدید هو 

)، و الدخول في نظام تعویم أسعار  1973-1971(وودز  نبعد انهیار نظام بریتو  ملامحها

صرف العملات، حیث عرف العالم على الصعید المالي في هذه الفترة أكبر فائض مالي في 

 .المفروضة على حركة رؤوس الأموال تاریخ النظام الرأسمالي، وذلك في ظل القیود

یب المسافات بین دول في تقر تلفة العولمة المالیة من خلال آلیاتها المخ وقد ساهمت   

رة وخاصة في الأسواق المالیة، حیث تم تحریر الأسواق المالیة في كل الدول المصدّ  ،العالم

، كما قامت كثیر من الدول النامیة بإلغاء القیود على التدفقات رؤوس الأموالوالمتلقیة ل

التجارة العالمیة بسرعة المالیة عبر الحدود، وتزایدت التدفقات الرأسمالیة إلیها، كما ازدادت 

 .الناتج المحلي الإجمالي العالمي تقارب ضعف سرعة زیادة

ا والبلدان النامیة باعتبار رأس المال أحد أهم ركائز التنمیة في بلدان العالم عمومو    

بالغ الأهمیة، نظرا للدور الذي یلعبه في اقتصادیات  اً موضوع أضحى انتقاله بشكل خاص،

ت الحواجز الواحد تلو الآخر أمام حركة رأس المال، في الوقت الذي لم تساقطالدول، حیث 

 العدید ونجحتیعد فیه أمام البلدان النامیة بدیل آخر لفتح اقتصادها لرأس المال الأجنبي، 

 من مجموعة خلال من الرأسمالیة التدفقات من كبیر حجم اجتذاب في النامیة الدول من

 أ 
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 رؤوس حركة على القیود كإلغاء الاقتصادي الإصلاح برامج في متمثلة والتدابیر جراءاتالإ

 توافر ذلك إلى ضافةبالإ، ضریبیة وإصلاحات التضخم معدلات خفض ،مثلا الأموال

 هذه إلى الرأسمالیة لتدفقاتل الدافعة فالعوامل ، الخارجیةو  الداخلیة العوامل من مجموعة

 الصناعیة الدول في الاقتصادي النمو تباطؤ الفائدة، أسعار انخفاض مقدمتها في تأتي الدول

 الرأسمالیة، لتدفقات الجاذبة العوامل اأمّ  ،التسعینات وبدایة الثمانینات نهایة في شهدته التي

 تكاملو  ،المالي التحریر إلى والاتجاه المخاطر وتقلیل استثماراتهم تنویع في المستثمرین رغبة

 .العالمي المستوى على وتجاریا مالیا الأسواق

 كذلك یتوقف والذي ما، لدولة الاستثماري المناخ على الأموال رؤوس حركة تتوقفكما    

على الرغم من أهمیة التدفقات و  ،والاقتصادي السیاسي الاستقرار هما أساسیین أمرین على

إلا أن السنوات الأخیرة كشفت النقاب عن مخاطر  ،الرأسمالیة في عملیة التنمیة الاقتصادیة

حداث الأزمات المالیة والمصرفیة في لا یستهان به في إتلك التدفقات، حیث كان لها دور 

، مما یدفع بهذه الدول إلى اللجوء إلى صندوق النقد كل من المكسیك وجنوب شرق آسیا

 ختلالات.الدولي باعتباره المؤسسة الدولیة المؤهلة لمعالجة هذه الا

ولعل من أبرز سمات العولمة المالیة الانتشار الواسع لحركة رؤوس الأموال الدولیة     

وبشكل كبیر منذ  ،والذي كان محل اهتمام العدید من الاقتصادیین منذ القدیم ،عبر العالم

 الى جانب ذلك، وذلك بانتشار الشركات المتعددة الجنسیات في العالم ،مطلع القرن العشرین

 أبرز ملامح العولمة منحدى أهم المعاملات الاقتصادیة و تعد سهولة تحرك رؤوس الأموال إ

، وهو هدف جدیر بالسعي إلیه بالنسبـة لكـل الدول نظـــرا لما ینطوي علیه مـن منـافع المالیة

، ویمكن القول یةوتحقـیق لنمـو اقتصـادي أسرع ومساهمة في تعمیق وتوسیــع الأسـواق المحل

تكمن إشكالیة علیه العولمة المالیة تلعب دور في توجیه حركیة رؤوس الأموال الدولیة، و أن 

 البحث في الإجابة عن التساؤل التالي: 

 

 ب 
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 :إشكالیة البحث 

 هي عوامل تطور حركة رؤوس الأموال الدولیة في ظل العولمة المالیة؟ما       

 الأسئلة الفرعیة التالیة:انطلاقا من هذا السؤال الجوهري یمكن طرح و     

 ؟ خصائصها ماالعولمة المالیة و  ظاهرةفیم تتجسد  -1

 على الدول المتقدمة والنامیة؟ وانعكاساتها ماهي آثار العولمة المالیة -2

 المقصود بحركة رؤوس الأموال الدولیة وما أسبابها؟ما  -3

    ؟العولمة المالیة على حركة رؤوس الأموال الدولیة و أثرما ه -4

 :الفرضیات 

تم  ت المطروحةللإجابة عن التساؤلامحاولة منا لفهم الموضوع والاحاطة بجوانبه و     

 صیاغة الفرضیات التالیة:

تعتبر العولمة المالیة إحدى المتغیرات الاقتصادیة التي شهدها العالم في الآونة الأخیرة   •

یسمى بالانفتاح المالي مما وهي الناتج الأساسي لعملیات التحریر المالي والتحوّل الى ما 

 .المحلیة بالعالم الخارجي أدى الى تكامل وترابط الأسواق المالیة

  .للعولمة المالیة جملة من الخصائص تمیّزها عن غیرها من المفاهیم الأخرى •

الكثیر من التغیرات والتطورات والدراسات الخاصة بالعولمة المالیة تشیر أن لها تأثیر واسع  •

  .البلدان المتقدمة والنامیة بالأخصالنطاق على 

من دولة  على الملكیة یقصد بحركة رؤوس الأموال الدولیة انتقال الأموال والحقوق المترتبة •

 .الى أخرى

ظاهرة العولمة المالیة قد تؤدي الى تأثیر ایجابي أو سلبي على تدفق حركة رؤوس  إنّ   •

  .الأموال الدولیة
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 :أهمیة البحث 

التي  الجدیدة والمتجددة هذا البحث أهمیته من كونه یعالج إحدى أحدث القضایا یستمدّ  •

  .تواجه الأنظمة المصرفیة والمالیة لمعظم الدول المتقدمة منها والنامیة

یعتبر موضوع العولمة المالیة من الناحیة العلمیة من أهم الموضوعات التي تناولتها  •

 العشریة خلال حدثت التي المالیة الأزماتالدراسات المالیة والاقتصادیة المعاصرة، كما أن 

 أهمیة مدى في النظر إعادة إلى الباحثین من دفعت الكثیر بدافع العولمة المالیة، الأخیرة

 توفرها یجب التي اللازمة والإجراءات شروطال على والتعرف الأموال رؤوس ةحرك تحریر

 .الأجنبیة الأموال رؤوس لجذب

یكتسب هذا الموضوع أهمیة كبیرة من الناحیة الاقتصادیة والسیاسیة، حیث أصبح حدیث  •

تدفق جلب أكبر سبیل لالانفتاح والدخول في النظام العالمي الجدید  وباعتبارالعام والخاص، 

لاستقطاب رؤوس الأموال  التي تعتبر ذات أهمیة كبیرة، الأجنبیة ممكن من الاستثمارات

 . قتصادي والتنمیة الشاملةتحقیق النمو الاالأجنبیة، ومنه 

 :أهداف الدراسة 

 نهدف من خلال هذا البحث الى:    

النظام تحت غطاء  تسلیط الضوء على ظاهرة قدیمة جدیدة ظهرت بثوب جدید إلى العالم •

تأثیرات ایجابیة أو یمكن أن یكون له  ،جدید كمتغیر هي العولمة المالیةو  ،الرأسمالي اللیبرالي

  .براز مدى ارتباطها وتأثیرها في تنشیط حركة رؤوس الأموال الدولیةسلبیة، وكذا إ

 محاولة تسلیط الضوء على العلاقة بین العولمة المالیة وحركة رؤوس الأموال الدولیة  •

 الدراسة: حدود 

 إن الطبیعة التي یتمیّز بها موضوع دراستنا جعلت له حدود وهي على النحو التالي:  

تتمثل في ابراز العلاقة بین العولمة المالیة وحركة رؤوس الأموال  الحدود الموضوعیة: -

 .الدولیة

 د 
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أثر العولمة المالیة على  ، تناولنالنظريمن الجانب ابعد تناولنا لفصلین الحدود المكانیة:  -

( أمریكا اللاتینیة عینة من الدول  إخترنافحركة رؤوس الأموال الدولیة في الفصل الثالث 

 والكاریبي، أوربا وجنوب شرق آسیا، ومنطقة الدول العربیة).

في تحلیلنا لتطور الحركة  2014الى   1990حُدِدَت الفترة الزمنیة من الحدود الزمنیة:  -

 .وس الأموالالدولیة لرؤ 

 :أسباب اختیار الموضوع 

 یرجع اختیارنا لهذا الموضوع نتیجة للأسباب التالیة:   

من أكثر المواضیع التي لقیت اهتماما بالغا في  وبالأخص العولمة یعتبر موضوع العولمة •

 .الإعلام على المستوى الدوليمیدان الاقتصاد والسیاسة و 

بالاقتصاد الدولي، حیث أنه یندر وجود رسالة ماجستیر المیل الشخصي لمواضیع متعلقة  •

 أو دكتوراه سبق وأن تناولت موضوع "أثر العولمة المالیة على تحریر حركة رؤوس الأموال

 . الدولیة"

أهمیة الموضوع المتمثلة في التعرف على ظاهرة العولمة المالیة وكذا تأثیرها على تحریر  •

 حركة رؤوس الأموال الدولیة.

محاولة التعرف على المستجدات الحدیثة التي طرأت على الاقتصاد العالمي وخاصة  •

 اتها للأنظمة المصرفیة والمالیة الناشئة. ظاهرة العولمة المالیة وتحدیّ 

 منهج الدراسة: 

ختبار مدى صحة او شكالیة المطروحة في البحث، في محاولة للإجابة على الإ    

 ویتعلق ع،الموضو  طبیعة مع تتوافق التي المناهج على بعض عتمادالاالفرضیات، تم 

للبحث، وذلك من  النظري الجانب باستیعاب لنا الوصفي الاستقرائي الذي یسمح بالمنهج

بالإضافة  استعمال أداة الوصف من أجل تحدید أهم التعاریف التي تقتضیها الدراسة،خلال 

عولمة المالیة وكذا حركة رؤوس لى مراحل تطّور الى المنهج التاریخي وذلك بالرجوع إلإ
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التدفقات في تحلیل تطور في الفصل الأخیر المنهج التحلیلي  عتمدناا كما الأموال الدولیة،

 .لرؤوس الأموال الدولیة

 :أدوات الدراسة 

 بانجاز هذا البحث تم الاعتماد أساسا على الأدوات الآتیة: أثناء القیام    

مذكرات، تقاریر، ملتقیات وطنیة سواء كانت هذه إعتماد مراجع من كتب، مجلات،  •

 المراجع باللغة العربیة أو الأجنبیة.

الاستعانة بشبكة الانترنیت من أجل الحصول على الدراسات الحدیثة التي یتعذر ایجادها  •

 في المكتبات.

 الاتصال بالأساتذة الجامعیین المختصین في المجال من أجل الاستشارة وطلب التوجیه. •

 سات السابقة:الدرا 

 یكتسبه لما نظرا أجزائه بعض أو الموضوع هذا تناولها التي السابقة الدراسات بین من    

 بالغة نذكر: أهمیة من الموضوع

رسالة  ،"النظام المصرفي الجزائري في مواجهة تحدیات العولمة المالیة"، محمدزمیت  .1

جامعة یوسف بن خدّة، تخطیط،  تخصص، وعلوم التسییر العلوم الاقتصادیة قسمماجستیر، 

  .2004سنة الجزائر،

، رسالة "عادة هیكلة المصارف في ظل تحدیات العولمة المالیةإ ستراتیجیةا"برابح دلال،  .2

محمد بوضیاف، المسیلة، امعة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، تخصص بنوك ومالیة، ج

   .2012سنة 

رسالة  ،"دفوعاتوآثارها على میزان المتحریر حركة رؤوس الأموال "العقون نادیة،  .3

جامعة محمد خیضر، بسكرة، ، تمویلنقود و  تخصص، الاقتصادیةالعلوم  قسم، ماجستیر

 .2004سنة

 و 
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الأزمات  القطاع المالي في ظل تحریر حركة رؤوس الأموال وتحدي" كمال، العقریب .4

 .2012العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر،  قسم، رسالة ماجستیر، "المالیة

 :صعوبات البحث 

من أهم الصعوبات التي واجهتنا عند انجاز البحث هو نقص المراجع الخاصة بالعولمة  •

 بالإضافة الى ندرة المكتبة بكتب معنونة بحركة رؤوس الأموال الدولیة فلا وجود لأيّ المالیة، 

 كتاب یحمل هذا العنوان.

ع الموضوع، اذ تطلب تركیز واختصار الدراسة، وذلك نظرا لتشابك وتوسّ صعوبة حصر،  •

التطرق للعولمة المالیة، ثم حركة رؤوس الأموال الدولیة، لنصل الى أثر العولمة المالیة على 

عبر  حركة رؤوس الأموال الدولیة من خلال تحلیل تطور حركة رؤوس الأموال الدولیة

  .العالم

 :خطة البحث 

شكالیة وفرضیات الدراسة عنا المقدمة العامة تحتوي على الإهذا الموضوع وضلإنجاز     

تقسیم الموضوع إلى أربعة جل الإلمام بجوانب الموضوع وللإجابة على الإشكالیة قمنا بومن أ

مفهوم ظاهرة  لىإ العولمة المالیة"الذي جاء تحت عنوان " الفصل الأولفصول، تطرقنا في 

تطرقنا  ، ثمّ رها التاریخيمن خلال إعطاء التعاریف المختلفة لها وتطوّ  ،الاقتصادیة العولمة

 لىإنتقلنا امفهوم العولمة المالیة والمراحل التي مرّت بها وخصائصها الممیّزة لها، و  لىإ

 نعكاساتهاواآثار العولمة المالیة  تحدثنا عنوأخیرا  ،الماليعلاقة العولمة المالیة بالتحریر 

ي جاء تحت عنوان "حركة رؤوس الأموال الدولیة"، الفصل الثانأما  ،یجابیة منها والسلبیةالإ

أشكال  لىإتطرقنا  ودوافع تدفقات رؤوس الأموال الدولیة، ثم لى ماهیةإتطرقنا فیه 

عوامل زیادة التدفقات الدولیة لرؤوس الأموال،  وتصنیفات تدفقات رؤوس الأموال الدولیة، ثمّ 

جاء  ا الفصل الثالث الذي، أمّ رؤوس الأموال الدولیة آثار ونتائج حركةلى إتطرقنا وأخیرا 

 تطرقنا فیه الى ،أثر العولمة المالیة على تحریر حركة رؤوس الأموال الدولیةتحت عنوان 

 ز 
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ر حجم الحركة الدولیة لرؤوس الأموال بالتركیز على تطور حجم الاستثمار الأجنبي تطوّ 

تطرقنا الى التوزیع  ثمّ  ،الشركات المتعددة الجنسیاتوكذا تطور  ،مباشرالمباشر والغیر 

 بالتركیز على دول معیّنة. ،الجغرافي لحركة رؤوس الأموال الدولیة

شكالیة المطروحة المستخلصة من الدراسة ومعالجة الإ النتائجمنها وأنهینا بحثنا بخاتمة ضِ  

الجزئیة مع تقدیم  شكالیاتوافیة على الإجابات إتقدیم ختبار صحة الفرضیات و إبعد 

  .الممكنة لهذا البحث ، ومن ثم تحدید الآفاق المستقبلیةستنتاجات والتوصیاتالإ
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 الفصل الأول:

 العولمة المالية
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 :تمهید

خلال الثمانینات من القرن  ستفحلتالعولمة المالیة من الظواهر التي تعتبر ا

مي هو الانفتاح قتصاد العالي مسیرة عولمة الاومن أبرز ما یمكن التكلم عنه فالعشرین، 

تصاعد حجم التدفقات المالیة  استیعاب مفهوم العولمة إلا في إطارلا یمكننا حیث  ،المالي

ة المالیة والتشابك والترابط شبه الكامل بین الأنظم م النامي والمتقدم بمعدلات كبیرة،العالفي 

بالإضافة  ،يالتحریر المال عبر زالة القیود أمام حركة رأس المالإ و  والنقدیة لمختلف الدول،

والتغییرات في حجم ونوعیة الإنتاج والخدمات، وتوجیهات التجارة  ،الأسعار یرالى تحر 

تم ذكره فقد انتشرت العولمة في  وبناء على كل ما جیة من قبل المؤسسات العالمیة،الخار 

  .والمالیة الإنتاجیةوبالأخص  كافة المستویات

 ـــــمةالعولــــــالذي یندرج تحت عنوان "  ل في هذا الفصلوعلى هذا الأساس سنحاو 

من خلال  الاقتصادیةظاهرة العولمة  مفهوم أن نتطرق في المبحث الأول الى "المالیــــة

في  نتحدثسها، ثم ئِ طورها والأسباب التي أدت إلى نشو وتإعطاء التعاریف المختلفة لها 

، وخصائصها الممیّزة لهاالمالیة والمراحل التي مرّت بها  عن مفهوم العولمة المبحث الثاني

 نتحدثس وأخیرا ،علاقة العولمة المالیة بالتحریر المالي وفي المبحث الثالث سنتطرق الى

 .وانعكاساتها الایجابیة منها والسلبیةالمالیة  عن آثار العولمة في المبحث الرابع
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    :الاقتصادیة ةــــــــــــالمبحث الأول: مفهوم العولم

  :العولمــــــــــة الاقتصادیةتعریف المطلب الأول: 

إن الاهتمام الكبیر الذي أولاه المفكرون لموضوع العولمة جعلهم یتسابقون في   

احد شامل ت ولم تتفق الآراء على تعریف و دّ وتعدّ ها كثرت تعریفاتف ،تعریفها وتحدید معناها

عب نظرا لتشو  ،المنطقة العربیة تحت مسمّى العولمةالذي تداول في المصطلح وجامع لهذا 

مع جوانب أخرى سیاسیة  قتصادیةالافیه الجوانب  اختلطت المحتوى الفكري لهذا المفهوم

العولمة تنطوي على في رأینا أن بل إن المسألة  ،وتكنولوجیة ومعلوماتیة جتماعیةواوثقافیة 

الى ننسى أن نشیر  ولا ،ي تحدثمفهوم دینامیكي یتحرّك ویتشكل مع التغیّرات العالمیة الت

أن المصطلحات المقابلة للعولمة عربیا تعددت هي الأخرى حیث تذكر كلمات الكوكبة أو 

لتكون على العولمة  في الأخیر ستقر الأمرإولكن  ،بلورة أو العالمیةالكونیة أو القولبة أو ال

حیث أنّها مشتقة من كلمة العالم ویتصل بها ،Globalization ة الانجلیزیمقابل الكلمة 

تعني جعل الشيء على مستوى  والتي ،على صیغة فوعل في قوامیس الأحرف العربیة عولم

 .1لميعا

التعریفات التي  من الضروري طرح أهمه ن القول أنّ وفي ضوء هذا التحلیل یمك  

حیث یمكن رصد  في محاولة لتعمیق الأبعاد المختلفة لهذا المفهوم ،وردت للعولمة

 :التعریفات التالیة

بین  عتماد المتبادلیة تعمیق مبدأ الإعمل لىإ دیةقتصاالإیشیر مصطلح العولمة  -

في التبادل الدولي والعلاقات  بحیث تزداد نسبة المشاركة ،العالمي قتصادالإالفاعلین في 

ها وأهمّ  ،لهؤلاء من حیث المستوى والحجم والوزن في مجالات متعدّدةقتصادیة الدولیة الإ

  .14، ص 2006، الدار الجامعیة، الإسكندریة، ، العولمة الاقتصادیةعبد الحمید عبد المطلب 1
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 بحیث تنمو عملیة التبادل التجاري الدولي لتشكل نسبة ،نتاجوعناصر الإالسلع والخدمات 

  1.قتصادي الكليمة من النشاط الإها

رات المباشرة ستثماسواق العالم في حقول التجارة والإأ ندماجاتعني العولمة بشكل عام  -

 الشركات الرأسمالیة الضخمةالعنصر الأساسي في هذه الظاهرة هو و  ال،نتقال الأمو إ و 

 ،العالم الذي یتشكل في التسعینیات بأنّ  توحي العولمة الاقتصادیة ، كما2القومیات عددةمت

ومتداخلة  قد أصبح عالما بلا حدود اقتصادیة، فالنظم الاقتصادیة المختلفة أصبحت متقاربة

 ،السوق قتصادلاالفلسفة النظریة وهناك من یرى أن العولمة هي  3،ومؤثرة ببعضها البعض

لعالم أمام من أجل فتح أسواق ا ،والشركات متعددة الجنسیات ،ولمجموعة الدول الصناعیة

وسع الجغرافي العولمة تترجم التفي حین أن  4،بدعوى المنافسة ،الصناعات الغربیة

مجموعة من الحقائق في مجملها تعني  بل 5،على السلع فقط تقتصر وهي لا، للمبادلات

وتدویل  ،ونمو الصادرات العالمیة والمال الدولیةالمهمّة التي تتمثل في تكامل أسواق النقد 

وهو ما أدى الى ظهور أنماط جدیدة من تقسیم العمل الدولي وتعاظم الشركات  ،اجالانت

  .6متعددة الجنسیات ورفع معدلات حركة الاستثمارات الأجنبیة خاصة المباشرة

ي مجموعها تكاد تكون المكونات فكل هذه التعریفات جمیعا هي  أنّ وهكذا یلاحظ 

 ،فهي تجمع بین جنباتها كونها تمثل حقبة تاریخیة ،ساسیّة لتعریف واحد جامع للعولمةالأ

 أي هي عبارة عن ،واجتماعیةوهي أخیرا ثورة تكنولوجیة  ،وهي تجلیّات لظواهر اقتصادیة

  .15، ص 2005، الدار الجامعیة، الاسكندریة، العولمة واقتصادیات البنوك عبد الحمید عبد المطلب،1 
، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، فرع النقود أثر العولمة على فعالیة السیاسة النقدیةالبحري،  عبد االله 2

 .6، ص 2005-2004والمالیة، جامعة الجزائر، 
 .52، ص2001، مارس 09، المجلد3، مجلة عالم الفكر، العددالعولمة جذورها وفروعها ،عبد الخالق عبد االله 3
 .26، ص 2004، بیروت، الطبعة الأولىالمكتب الاسلامي، العولمة فرص وتحدیات، عمر عبید حسنه،  4
ة، الجزائر، ، مؤسسة كنوز الحكمالدولة الوطنیة بین متطلبات السیادة وتحدیات العولمةعبد الرحمان بن شریط،  5

 .89، ص 2011
 .20، ص 2014، دار أسامة للنشر والتوزیع، الأردن، العولمة المالیة والأنظمة المصرفیة العربیةعبد االله غانم،  6
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على نطاق واسع والمتمثلة في النمو  العالمیة التي حدثت وتحدثتغیرات من ال مجموعة

على تزاید درجة الاعتماد المتبادل بفعل اتفاقیات تقوم  ،السریع للمعاملات المالیة الدولیة

وتعمیق الثورة التكنولوجیة والمعلوماتیة  ،تحریر التجارة العالمیة والتحوّل لآلیات السوق

یقصد بها الانفتاح على الأسواق ، و افسة الأطرافمتن عالمیةت العالم الى قریة التي حوّل

 م.الأموال والعمالة بین دول العال العالمیة وحریة انتقال رؤوس

یكشف النقاب على أن العولمة الاقتصادیة س یدة،ل لهذه التعریفات العدإن المتأم

العولمة ما یهمّنا هو و  ،المالیة والعولمة عولمة الإنتاجیةتتحد في نوعین رئیسیین هما ال

  ي ما سنركّز علیه في تحلیلنا.هو المالیة 

  :المطلب الثاني: مؤسسات العولمة الاقتصادیة

النظام  :دیة تنطوي على ثلاث نظم رئیسة هيیمكن القول أن العولمة الاقتصا

 الأنظمةدارة هذه إویقوم على  ،ي الدولي والنظام التجاري الدوليالنقدي الدولي والنظام المال

 ،والبنك الدولي، : صندوق النقد الدوليعلى التوالي الثلاث منظمات اقتصادیة ثلاث هي

وعلیه  ،وتقوم هذه المنظمات بإدارة السیاسات الاقتصادیة للعولمة، ومنظمة التجارة العالمیة

 سنحلل وندرس هذه المنظمات الاقتصادیة العالمیة الثلاث على النحو التالي:

 لنقد الدولــــي: اأولا: صندوق 

) 1944 ،الولایات المتحدة ،لأمم المتحدة (بریتون وودزابقرار من  1945أنشئ عام 

ینص و  ،وهو هیئة متخصصة تابعة لمنظمة الأمم المتحدة غیر أنه یتمتع باستقلال ذاتي

وتوسیع التجارة الدولیة  ،سهام في التعاون النقدي الدولينظام الصندوق على أنه یجب الإ

وتقدیم قروض قصیرة الأجل الى هذه  ،والاسهام في استقرار العملات للدول المنضمة إلیه

  .1میزانیات المدفوعاتلتنظیم وتسویة الدول 

،           2000، عمان، الأولى المسیرة للنشر والتوزیع، الطبعة ، دارالمالیة الدولیة علیان الشریف، رشاد العصّار، 1
 .176-175صص 
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 :نشاء والتعمیرالبنك الدولي للإ  ثانیا:

توأم والبنك الدولي هو ، 1944بریتون وودز عام  تفاقیةاأنشئ هذا البنك بمقتضى 

والفرق بینهما أن البنك الدولي یقدم قروضا طویلة ، لصندوق النقد الدولي ویكمّل أهدافه

تقدیم  يوتتمثل مهامه ف ،أما صندوق النقد الدولي فیقدم قروض قصیرة الأجل ،الأجل

دعم مرت خلال الحرب العالمیة الثانیة و المساعدات المالیة لإعمار البنى التحتیة التي د

بما في ذلك تقدیم المعونات الفنیة والمشورات لرسم  ،في الدول النامیةیة برامج التنم

   1.السیاسات الاقتصادیة والتي تكفل رفع معدلات النمو الاقتصادي

 ثالـــثا: المنظمة العالمـــیة للتجارة :

 یحدد الذي ىالأعل لاقتصاديي و االتجار  المرجع حالیا الدولیة التجارة منظمة تعتبر

عملت جولة الأورجواي على ، حیث 2لالدو  لمعظم الاقتصادیةو  التجاریة العلاقات طبیعة

تم الإعلان عن هذه المنظمة في و  ،إنشاء المنظمة العالمیة للتجارة واتخذت جنیف مقرا لها

، والسبب الأكثر أهمیة من 1995بالمغرب، والتي بدأت رسمیا بدایة من سنة  1994أفریل 

 اتیمتعددة الجنسوبالذات الشركات  ،ة تدویل الأنشطةهو زیادة حدّ  وراء إنشاء هذه المنظمة

  3.وأغلبها أمریكي الذي یدفع إلى سوق دولي واحد

 

 

 

ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة،  رسالة، النظام المصرفي الجزائري في مواجهة تحدیات العولمة المالیة ،محمد زمیت 1

  .169-166 ص ، ص2006-2005فرع التخطیط، جامعة یوسف بن خدة، الجزائر، 
الدكتوراه، قسم العلوم ، أطروحة الاقتصادیة الاتجاهات الحدیثة للتجارة الدولیة في ظل العولمةمحمد حشماوي،  2

 .86، ص2006صادیة، جامعة الجزائر، الاقت
التكتلات الاقتصادیة الاقلیمیة في عصر العولمة و تفعیل التكامل الاقتصادي في الدول النامیـة،  عبد الوهاب رمیدي، 3

                    .108، ص 2007-2006أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، فرع التخطیط، جامعة الجزائر، 
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  :والشكل الموالي یوضح موقع المنظمة العالمیة للتجارة على الخریطة الاقتصادیة العالمیة

  :على الخریطة الاقتصادیة العالمیة OMCموقع ): 1-1لشكل رقم (ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .169، ص سبق ذكرهمرجع  ،محمد زمیت :المــصـدر

 

 

 

في المجالات  العالميالمؤسسات التابعة للأمم المتحدة والتي تشرف على الاقتصاد 
 النقدیة والمــــالیة والتجــــاریة

 تحریر النظام التجــاري الدولــي تحریر النظام المـالي الدولـي تحریر النظام النقدي الدولـي

وضع القواعد التي تحكم 
السیاسات النقدیة مثل أسعار 
الصرف وموازین المدفوعات 
والعجز أو المدیونیة الخارجیة 

وأسعار الفائدة والسقوف 
 الائتمانیة للبنوك 

مساعدة الدول الأعضاء 
وعلى الأخص الدول 

المتعثرة من خلال تقدیم 
قروض طویلة الأجل 
لعملیات التنمیة مع 

التخصیص والاستخدام 
 الأمثل للموارد الاقتصادیة 

تحریر التجارة الخارجیة 
ووضع القواعد التي تعمل 

على تنمیة التجارة الدولیة بین 
الدول الأعضاء والاشراف 
 على تنفیذھا وحل المنازعات

المنظمة العالمیة للتجـارة      البنك الدولي للإنشاء والتعمیر      لدوليصندوق النقد ا  
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 : وعوامل تطورها العولمة الاقتصادیة مظاهر: المطلب الثالث

  ثورة تكنولوجیا المعلومات: .1

الذي بدأ  المي الجدیدهي السمة الرئیسیة التي یتسم بها النظام الاقتصادي الع 

والمعلوماتیة تعمیق الثورة التكنولوجیة بفعل  ،القرن العشرین من یتشكل في العقد الأخیر

وأصبحت شبكة الانترنت (شبكة  ،الى قریة عالمیة متنافسة الأطرافالعالم     لت التي حوّ 

د وسیلة اتصال المعلومات العالمیة) من أهم ما أفرزته ثورة تكنولوجیا المعلومات إذ تع

 ى انتشار العولمة ثورة المعلوماتومن أهم العوامل التي ساعدت عل، 1الكترونیة مستحدثة

 )الإنترنت  (التي أتاحت استخدام الكمبیوتر في شبكة الاتصالات العالمیة ،والاتصالات

 ،ل التجارة في السلع وتزایدت تجارة الخدمات وتسارعت حركة انتقال رؤوس الأموالمما سهّ 

  2.لوماتوسهلت انتقال السلع والخدمات والأفراد والمع

 : التكتلات الاقلیمیة الدولــــــــیة .2

 ،تظهر التجارب الحدیثة في العالم أن هناك تكاملا بین التكتلات الإقلیمیة والعولمةو  

یؤدي إلى ل الاقتصادي على الصعید العالمي تنطلق العولمة من مقولة أن التكتحیث 

یؤدي انفتاح الأسواق وإزالة القیود أمام حریة التجارة  كماسین الأداء الاقتصادي الوطني، تح

 كفاءة استخدام الموارد وتشجیع رؤوس الأموال للاستثمار عبر الحدود، إلى زیادة

 3.وتحسین معدلات النمو الاقتصادي الاقتصادیة

 

 

 

  .23عبد االله غانم، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .32، ص 2004الدار الجامعیة، الإسكندریة،  "الدول النامیة والعولمة"،محمد صفوت قابل،  2
 .117هاب رمیدي، مرجع سبق ذكره، ص عبد الو  3
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 نذكر أهم التكتلات على سبیل الذكر لا الحصر فیما یلي:و 

  الأوربي:الاتحاد  

الاتحاد الأوربي الذي یضم في عضویته خمسة وعشرین دولة نموذجا واقعیا یمثل    

لنجاح استراتیجیة التكامل الاقتصادي على صعید القارة الأوربیة، وتأكد نجاحه طیلة نصف 

ة حالیا، فهو نتاج عملیة قرن من الزمن، فیعتبر من أجدر التكتلات الاقتصادیة القائم

عوبها عن بعضها البعض في اللغة والثقافة والتاریخ اندماج وتكامل بین دول تختلف ش

یجمع بین هذه الدول الجوار والقیم والمثل  لى جانب هذه الاختلافاتولكن إ، والقومیة

التي تؤهل أوربا كقوة دولیة عظمى و  ،اتت تواجهها على الصعید العالميب السیاسیة التي

  1.وقوتها العسكریةوتقدمها الاقتصادي والتكنولوجي تها السیاسیة بوحد

 نافتاتكتل ال: 

ویضم الولایات المتحدة الأمریكیة وكندا  1994ع الاقتصادي سنة مّ تأسس هذا المج   

لى جانب أقوى إ يوتعتبر أطرافه غیر متكافئة فنجد فیه المكسیك كبلد نام ،والمكسیك

تفاق إعلیه اختلاف الأهداف المرجوة من مما یترتب ، عالمي (الولایات المتحدة) قتصادا

 2.تحریر التبادل

 الآسیان" آسیا شرق جنوب رابطة": 

         وبروتاي ومالیزیا وسنغافورة تایلاند هي دول سبعة من الآسیان تكتل یتكونو        

 اتجاهات على التأثیر في التكتل لهذا النسبي الوزن فرغم ،الفیتنام و الفلبین و ندونیسیااو 

                   .39ص  ،عبد الوهاب رمیدي، مرجع سبق ذكره1
 .171، ص 2011، الأردن، الأولى دار أســــامة للنشر والتوزیع، الطبعة، الاقتصاد الدولــــيعثمان أبو حرب،  2
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 تتجه الأسیویة الرابطة هذه دول أن الملاحظ من أنه إلا ،الجدید العالمي الاقتصادي النظام

  .1التجاري التبادل زیادة و بینها فیما الاقتصادي التعاون مجالات تعمیق إلى

 الجزء وخاصة في العالم، مستوى على الإقلیمیة التكتلات في والانتشار التزاید أثر ولقد

 التجارة من 80% من أكثر أن نجد إذ الدولیة، للتجارة الجغرافي التوزیع على منه الشمالي

        و آسیا وتجمع الأوروبي الاتحاد هما تكتلین بها یقوم 2010 لعام للسلع العالمیة

 الصادرات جهة من % 33.866 بحوالي الأول التكتل یساهم حیث الهادي،  المحیط

 جهة من % 47.481 بحوالي الثاني یساهم بینما الواردات جهة نم342.93% و

 2.الواردات جهة من % 48.530 و الصادرات

 ):GATTالاتفاقیـــــــة العامة للتعریفة والتجارة ( .3

     ا حقوقً  أمعاهدة دولیة متعددة الأطراف تنش) بمثابة GATT( اتفاقیة الجات تعدّ 

بحت ساریة لقد أصو  ،المتعاقدة، والتي تسمى الأطراف التزامات على الدول الأعضاء فیهاو 

 مقرها الرئیسي جنیف (سویسرا)، دولة فقط، 23 بعضویة 1948 جانفي 1منذ  المفعول

تحد من بإزالة العوائق الجمركیة وغیر الجمركیة التي  التجارة الدولیة، تهدف إلى تحریر

تحریر  في رتراجع كبی، كما لوحظ 3تعیق حركة التجارة الدولیةانسیاب السلع بین الدول و 

 ما دخل الاقتصاد العالمي مرحلة من الاضطراباتبعد ،عامة "الجات" التجارة وعلى دور

  .102محمد حشماوي، مرجع سبق ذكره، ص  1
ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، رسالة ، ، تأثیر التكتلات الاقتصادیة الاقلیمیة على حركة التجارة الدولیةعائشة خلوفي 2

  .92، ص2012-2011تخصص اقتصادیات الأعمال والتجارة الدولیة، جامعة فرحات عباس، سطیف، 
، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، فرع نظریة انضمام الجزائر الى المنظمة العالمیة للتجارة، سامیة بوطمین  3

  .126-125 ص ، ص2001التحلیل الاقتصادي، جامعة الجزائر، 
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ن و تیكانهیار نظام بر الشدیدة خاصة في عقد السبعینات والثمانینات من القرن الماضي، 

 1.بتةوودز لأسعار الصرف الثا

 الشركات العالمیة متعددة الجنسیات: -4

للقیام بنشاطات اقتصادیة وثقافیة وسیاسیة وعملیات  هي منظمة دولیة مهیكلة

تمارس هذه الشركات نشاطات  ،ع منتشرة في دول العالم المختلفةمن خلال فرو تجاریة 

صناعة  ،صناعة السیارات ،مختلفة (النفط تصدیر) وفي مجالات، دولیة ومتعددة (انتاج

فروعها وتتواجد في أكثر من  ...الخ) كما تتعددسیاحة ،إعلام آلي ،إلكترونیة ،كیمیاویة

  2.كما لها استراتیجیة عالمیة في مجال السوق ،دولة

وهي شركات ذات رؤوس أموال ضخمة تتركز من خلال المركز الأم في احدى  

تتمیز بكبر حجمها وتشعبها و  الدول الأخرى من خلال فروعهاوتنقل نشاطاتها الى  ،الدول

 3.ملعالفي ا

 تحریر انتقال رؤوس الأموال:  -5

سیولة  1973الدولیة مباشرة بعد تصحیح أسعار النفط سنة عرفت السوق المالیة 

وقد   ،وللتخلص من هذه السیولة تم تقدیم قروض للدول النامیة ،كبیرة سمیت بالبیترو دولار

في عملیة تحریر أسواق رأس  دورا هاما الدول الأوروبیة بعد الحرب العالمیة الثانیة لعبت

عمار لما بعد الحرب تمیّزت في نهایة الخمسینات من مرحلة الإ فعندما خرجت أوربا، المال

كما لا یجب أن للعملات، وعدم قابلیة الصرف الخارجیة  ،بظهور ضعیف للأسواق المالیة

 ات المالیةاتفاقیة الخدمدولة على ما یسمى  70ننسى تعزیز اتفاقیة الجات وهذا بتوقیع 

، العلاقات الاقتصادیة والنقدیة الدولیة، دار الجامعة الجدیدة، القاهرة، الاقتصاد الدولين عوض االله، زینب حسی 1
 . 325، ص 2004

  .175، ص2007، دار العلوم للنشر والتوزیع، الجزائر، المجتمع الدولي التطور والأشخاصعبد الرحمان لحرش،  2
، الأولى دار صفاء للنشر والتوزیع، الطبعةلتمویل الدولي، ایاسر المومني، موسى سعید مطر، شقیري نوري موسى،  3

 .178-177صص ، 2008عمان، 
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والتي فتحت قطاع الخدمات المالیة لهذه الدول والتي تستحوذ أسواقها على  1997عام 

 1.والاستثمارات المالیة في العالم من تجارة المصارف والتأمین والأوراق المالیة 95%

 النمو السریع للتجارة الخارجیة : -6

  ،الاقتصادیة هو تحریر التجارةإذا كان هناك اتفاق على أن البند الأول في العولمة 

بل لقد شهد العالم فترات طویلة من تحریر  ،فإن ذلك لم یكن ولید تسعینیات القرن العشرین

بعد الحرب العالمیة الثانیة بتزاید حجم المبادلات الدولیة بشكل  ، كما تمیزت فترة ما2التجارة

لتجارة الخارجیة (الاتفاقیة ة بشأن تحریر امملحوظ، وساعدها على ذلك الاتفاقیات المبر 

وتعتبر ، المنظمة العالمیة للتجارة مؤخرا)واتفاقیات  ،GAATTالعامة للتعریفة الجمركیة 

كبیرة نحو تحریر التجارة العالمیة بمختلف جوانبها (الصناعة،  اتفاقیات دورة أورجواي خطوة

ترتب على ذلك زیادة كبیرة  الزراعة، الخدمات المتعلقة بالاستثمار، الملكیة الفكریة...)، وقد

 3.في حجم الصادرات العالمیة

 

 

 

 

 

 

 

، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، فرع نقود النتائج"ر و الآثا "الأسباب،، العولمة المالیةسفیان أبو دراز ،  1
 . 25، ص 2004-2003ومالیة، الجزائر، 

 . 23مرجع سبق ذكره، ص  محمد صفوت قابل، 2
جوان  17عدد ،، مجلة العلوم الانسانیة، جامعة قسنطینةالعولمة والأسواق المالیة في الدول النامیةأحمد بوراس،  3

 .24، ص2001
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 :المبحث الثاني: مفهوم العولمة المالیة

  :المطلب الأول: تعریف العولمة المالیة ومؤشراتها

تعدد المؤلفون الذین حاولوا صیاغة تعریف للعولمة المالیة، لكن یجب أن نشیر أن 

وهناك من اعتبر أن العولمة المالیة هي عبارة عن  هناك من عرفها بلفظ العولمة المالیة،

تكامل مالي دولي، وتجدر الاشارة الى أن هذا المصطلح مأخوذ في الأصل من الاقتصاد 

عدّت العولمة ظاهرة شمولیّة و ، 1الصناعي ولاسیما بما یرتبط بالمؤسسات متعددة الجنسیات

التسعینات أظهر لنا ما نسمیه الیوم  ، وعقدلسیاسیّة والاقتصادیّة والثقافیةلها أبعادها ا

معدلات فاقت نمو التجارة بالعولمة المالیة، إذ ازدادت تحركات رؤوس الأموال الدولیة ب

الانخفاض في  ) بأنّها Helen Rayالاقتصادي الأمریكي هیلان راي( وقد عرّفها ة،العالمی

الأموال بین الدول ومن رؤوس  الیف المعاملات المالیة الدولیّة، وأنّها الزیادة في تدفقاتتك

  2.رقیود تذكدون 

فت بأنها الناتج الأساسي لعملیات التحریر المالي والتحوّل الى ما یسمى رِّ وقد عُ 

من  ،بالعالم الخارجي ةبالانفتاح المالي مما أدى الى تكامل وارتباط الأسواق المالیة المحلیّ 

خلال الغاء القیود على حركة رؤوس الأموال ومن ثم أخذت تتدفق عبر الحدود، ولتصب 

 .3بحیث أصبحت أسواق رأس المال أكثر ارتباطا وتكاملا ،في أسواق المال العالمیّة

تحوّل العالم بفضل الثروة التكنولوجیة  بأنهاعض في تعریفه للعولمة المالیّة ویرى الب 

تستند فیها  ،لى سوق واحدةإ خفاض تكالیف النقل وتحریر التجارة الدولیّةوان ،والمعلوماتیّة

فرع النقود ، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، الأزمات المالیة واصلاح النظام النقدي الدوليآیت بشیر عمار،  1
 .118، ص 2003-2002جامعة الجزائر، والمالیة، 

، 2011، عمان، دار صفاء للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، العولمة المالیة والنمو الاقتصادي، حسن كریم حمزة 2
 .42ص

 .49ص ، مرجع سبق ذكره، العولمة الاقتصادیة، عبد المطلب عبد الحمید3
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ویتّسع نطاقها بحیث تمتد من سوق السلع الى سوق العمل ورأس المال  ،وطأة المنافسة

  1.أیضا

العولمة المالیة هي الناتج الأساسي لعملیات التحریر المالي و التحول  وعلیه فإن 

إلى ما یسمى بالاندماج المالي مما أدى إلى تكامل و ارتباط الأسواق المالیة المحلیة بالعالم 

الخارجي من خلال إلغاء القیود على حركة رؤوس الأموال و من ثم أخذت تتدفق عبر 

  2.الحدود إلى الأسواق العالمیة

 ثانیا: مؤشرات تنامي العولمة المالیة: 

هناك الكثیر من العوامل التي تدعّم فرضیّة سیاسات تحریر المؤسسات المالیة 

 : نذكر منهاما بینها و فیمت الحدود والأسواق التي حطّ 

   تغیر حجم وبنیة الموجودات المالیة في العالم:-1

، فحجم الموجودات م والمراجعةهتمام قطاع المال وعلى نحو یستدعي الإلقد تعاظ

ترلیون دولار عام  150الى  1980ترلیون دولار عام  55المالیة في العالم ارتفع من 

من  %)484،109، 440ومثلما نسبته ( ،2007ترلیون دولار عام  241ثم الى  ،2001

ل حمّ جمالي العالمي على التوالي، فقد تجاوزت الموجودات المالیة حدود تالناتج المحلي الا

الاقتصاد الحقیقي، وقد كانت حصة الولایات المتّحدة الأمریكیة والیابان والاتحاد الأوربي 

وكانت نسبة  ،من الموجودات المالیة 2007عام %63لى إانخفضت و  2001عام 67%

في حین ارتفعت ، لنفس الفترة %25.5الى  %36.3الانخفاض في حصة أمریكا من 

لات كبیرة تفرض وهذه تحوّ  ،%19.5الى  %9.6من حصة مجموعة البلدان الناهضة 

 :والجدول التالي یوضح ذلك 3.ا على الترتیبات الدولیة الجدیدةنفسه

دار مجدلاوي للنشر والتوزیع، الأردن، العولمة المالیة ومستقبل الأسواق العربیة لرأس المال، شذا جمال خطیب،  1
 .16، ص2008

 .2002جوان-02، مجلة العلوم الإنسانیة، جامعة محمد خیضر بسكرة، الجزائر العددالعولمة المالیة صالح مفتاح، 2
 .46حسن كریم حمزة، مرجع سبق ذكره، ص 3
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  )%بنیة وحجم الموجودات المالیة (ترلیون دولار ):1-1رقم (  جدولال

2001 2007 

الدولة أو 
 المنطقة

الناتج 

المحلي 

 الاجمالي

قیمة 

 الأسهم

أوراق 

 الدین

الموجودات 

 المصرفیة

اجمالي 

الموجودات 

 المالیة

 نسبتها الى

 الناتج 

الناتج 

المحلي 

 الاجمالي

قیمة 

 همالاس

اوراق 

 الدین

الموجودات 

 المصرفیة

اجمالي 

الموجودات 

 المالیة

نسبتها الى 

 الناتج

 440% 241.7 95.8 80.4 65.1 54.8 484% 150.1 79.4 41.8 28.9 31.0 لعالما

منطقة 
 الیورو

61.3 4.3 9.5 24.5 38.3 %625 12.2 10.0 23.0 35.1 68.1 %558 

 445% 61.4 11.2 30.3 19.9 13.8 540% 54.5 22.2 18.5 13.8 10.1 أمریكا

 547% 24.0 10.1 9.2 4.7 4.4 519% 21.6 12.4 6.9 2.3 42.1 الیابان

 690% 19.3 11.7 3.8 3.9 2.8 772% 11 7.1 1.7 1.9 1.4 بریطانیا

البلدان 
 الناهضة

7.2 2.0 10.1 10.1 14.4 %2 17.3 21.0 7.8 18.3 47.0 %272 

.2009، تقریر مارس، آفاق الاقتصاد العالميصندوق النقد الدولي، المصدر:   

، المصارف كمرتكز للنظام المالي العالمي ل آخر تمثل بتراجع دوركما أن هناك تحوّ 

لى المصارف في تقدیم ع عتمادالالأوراق المالیة بأنواعها، ومن أسواق الأسهم وا الى

نواع متكاثرة من المؤسسات والمبتكرات، فكانت الموجودات المصرفیة أالقروض الى 

عام  40%الى  نخفضتا، 2001جمالي الموجودات المالیة العالمیة عام إمن  53%تمثل

2007.1 

 الأسهم والسندات: تطور حجم المعاملات المالیة عبر الحدود في-2

فبعد أن كانت المعاملات الخارجیة في تلك الأدوات  ،وخصوصا لدى الدول المتقدمة

 ،1980من الناتج المحلي الاجمالي في تلك الدول عام  10%تمثل ما نسبته أقل من 

في فرنسا وكندا  200%یزید  في أمریكا، وعلى ما 151%نجدها تصل على ما یزید عن 

 .46ص مرجع سبق ذكره، ،حسن كریم حمزة  1
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في ایطالیا من الناتج المحلي الاجمالي لتلك  400%، في حین بلغت بما یزید عن وألمانیا

 والجدول التالي یوضح ذلك: 19961الدول وكل ذلك في عام 

المحلي  ): نسبة المعاملات الدولیة في الأسهم والسندات بالنسبة للناتج2-1جدول رقم (

  :2002-1970الإجمالي خلال الفترة 

 السنوات     

 البلدان 

70 75 80 85 90 95 96 2002 

 297 151.5 135.3 89 35.1 9.0 4.2 2.8 أو.م.

 134 82.8 80.651 120 63.0 7.7 1.5 - الیابان

 348 196.8 169.4 57.3 33.4 7.5 5.1 3.3 ألمانیا

 960 229.2 179.6 53.6 21.4 8.4 - - فرنسا

 - 435.4 252.8 26.6 4.0 1.1 0.9 - إیطالیا

 - - - 690.1 367.5  - - بریطانیا

 464 234.8 194.5 64.4 26.7 6.9 3.3 5.7 كندا

عولمة الأسواق المالیة وأثرها على تنمیة الدول النامیة مع الاشارة للسوق المالي أحمد منیر النجار، المصدر:    

مواجهة تحدیات العولمة، جامعة فیلادیلفیا، ، المؤتمر العلمي الرابع، الریادة والابداع، استراتیجیات الأعمال في الكویتي

 .9، ص16/3/2005-15الأردن، 

) الذي یوضح نسبة المعاملات الدولیة في 2-1ویتضح من خلال الجدول رقم (

 أن كل من الولایات المتحدة الأمریكیة، ألمانیا،م2002-1970الأسهم والسندات في الفترة 

وال مقارنة مع بقیة الدول خصوصا ایطالیا حركة رؤوس الأموكندا كانت السباقة لتحریر 

م، ولعل الملفت 1985م، بریطانیا في 1980م، فرنسا في 1975التي لم تبدأ الى غایة 

 للنظر هو التطور الایجابي لجمیع الدول في تحریر حركة الأسهم والسندات في هذه الفترة،

 .2002عام  من الناتج المحلي %960حیث سجلت أكبر نسبة في فرنسا ب

 .79غانم عبد االله، مرجع سبق ذكره، ص   1
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 دخول الصنادیق السیادیة وصنادیق التحوط : -3

إن الصنادیق السیادیة أو الحكومیة والتي هي مؤسسات تابعة للدولة تستخدم 

الاموال العامة في نشاط استثماري ذات الأمد الطویل خارج بلدانها وتلعب دورا على 

استثماراتها خصوصا ها وتوسعت تارتفع عددها وازدادت موجودا، الساحة الاقتصادیة الدولیة

ثم  1969فلم تكن موجودة سابقا سوى ثلاث صنادیق في عام  ،في منتصف التسعینات

بلغت ، حیث 2007صندوقا عام 44وأصبحت  1999ا عام صندوق 21ازدادت الى 

موجوداتها المالیة وفقا لبیانات أوردتها مؤسسة (مورغان ستانلي) العالمیة مع نهایة شهر 

یتوقع (ستیفن جیي) رئیس قسم أبحاث العملات و  یون دولار،بل 216نحو  2007مارس 

وهو  2015ترلیون دولار في عام  12عالمیا في (مورغان ستانلي) أن ترتفع أصولها الى 

یعادل حجم الاقتصاد الامریكي تقریبا، ویعد صندوق أبو ظبي أكبر صندوق في العالم  ما

) ثم صندوق GICصندوق سنغافورة ( )ملیار دولار ثم1300-650بموجودات تتراوح بین (

     :ادیق العربیة) یعرض لنا موجودات أهم الصن3-1والجدول رقم(، 1(ساما) السعودي

  :): صنادیق الاستثمار السیادیة في الدول العربیة التي تموّلها الدولة3-1جدول رقم (

 الموجودات(ملیار دولار) التأسیس اسم الصندوق الدولة

 adia 1976 600)أبو ظبي للاستثمار (مركز  الامارات

 380 1999 ساما السعودیّة

 266 1953 الاجیال القادمة الكویت

 15 2006 دبي للاستثمار الامارات

 50 2006 الاستثمار الاجنبي العربي اللیبیة لیبیا

 65 2003 هیئة الاستثمار القطریة قطر

 14 2000 تسویة الایرادات الجزائر

 47 2006 ممتلكات البحرین

 .80 -79ص  -ص، مرجع سبق ذكره، غانم عبد االله  1
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 25 2002 مبادلة الامارات

 10 1985 الاحتیاطي العام عمان

 60 2007 الاستثمار العام السعودیة
 .50مرجع سبق ذكره ، ص  ،:  حسن كریم حمزةالمصدر: 

 صعود أقطاب جدیدة:  -4

ونقصد بذلك هو دخول مؤسسات مالیة غیر مصرفیة في میادین الوساطة المالیة 

تمارس أعمالا في مجال الخدمات المالیة وأضحت منافسا قویا للمؤسسات  والتي أصبحت

المصرفیة، وهذه المؤسسات هي (صنادیق التقاعد، شركات التأمین، صنادیق الاستثمار، 

وعلى الصعید الدولي أیضا فإن أقطاب دولیة قد تساهم لمتخصصة....الخ)، المصارف ا

كوریا ، البرازیل، المكسیك، الهند، في تبدیل الموازین الاقتصادیة مثل (الصین

أصبحت تنافس أمریكا ودول أوربا التي قد تخسر نفوذها المهیمن تدریجیا  ....الخ).الجنوبیة

  1.اطار ادارة الاقتصاد العالمي في

 المضاربات الآجلة: -5

أصبحت المضاربات الآجلة من العقود هي السائدة في العدید من بورصات وأسواق 

وما ساعد على ذلك تطور التقنیات الحدیثة وامكانیة اجراء التحلیلات  ،العالمیةالمال 

ووفقا للوكالة الدولیة ، امكانیة التداول على مدار الساعةالاقتصادیة المعقدة، فضلا عن 

بلغت التعاملات الآجلة في المقایضة ومبادلة  2006لصكوك المقایضة فإنه في نهایة عام 

أضعاف الناتج العالمي) في حین  6ترلیون دولار ( 286الفائدة بحوالي العملات وأسعار 

  .2ترلیون دولار 3.45كانت في التسعینات لا تتعدى 

 

 

 .51ن كریم حمزة، مرجع سبق ذكره، صحس  1
 .52ص نفس المرجع،   2
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 المطلب الثاني: المراحل التي مرّت بها العولمة المالیة :

اذا كانت للعولمة الاقتصادیة جذور تمتد الى القرن الخامس عشر حسب العدید من 

 فإنّ ، ومنها نموذج "رونالد روبلسون" مع زیادة تبادل السلع بین الأمم آنذاك ،الدراسات

، رجاوز الأربعین سنة على أكثر تقدیفعمرها لا یت، العولمة المالیة حدیثة النشأة نسبیا

 : بالمراحل التالیة عند نشأتها ومهما یكن فقد مرّت العولمة المالیة

 : ر: مرحلة تدویل التمویل غیر المباشأولا

 1:وتمیّزت بما یلي 1979حتى سنة  1960استمرت هذه المرحلة من 

  .تعایش الأنظمة النقدیة والمالیة الوطنیة المغلقة بصورة مستقلة -

  .ظهور وتوسع أسواق "الأورو دولار" بدءا من لندن ثم في بقیة الدول الأوروبیة -

البنوك على تمویل الاقتصادیات الوطنیة، أي التمویل بواسطة التمویل المباشر  ةسیطر  -

 أو التمویل غیر المباشر.

 ت.مع نهایة عشریة الستینا انهیار نظام الصرف الثابت -

وإنهاء ربط الدولار والعملات الأخرى  1971في أوت  ن وودزو تیانهیار نظام بر  -

بالذهب، مما مهد لتطبیق نظام أسعار الصرف المرنة وبذلك ظهرت أسواق الصرف 

 المعروفة الیوم.

 .ادماج البترو دولارات في الاقتصاد العالمي بعد ارتفاع أسعار البترول -

العدید من القروض  انتشار البنوك الأمریكیة في كافة أنحاء العالم والتي منحت -

  .الدولیة

  .بدایة المدیونیة الخارجیة لدول العالم الثالث -

  .ظهور أسواق الأدوات المالیة المشتقة والاختیارات على العملات وأسعار الفائدة -

 .47، ص2010دار العلوم للنشر والتوزیع، عنابة، الاقتصاد الدولي وعولمة اقتصاد المعرفة،  جمال سالمي،  1
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ارتفاع العجز في موازین المدفوعات والمیزانیات العمومیة للدول المتقدمة لاسیما  -

 الولایات المتحدة.

  ):1985-1980التحریر المالي( ثانیا: مرحلة

الى الحكم في بریطانیا وتولي"  تزامنت هذه المرحلة مع وصول "مارجریت تاتشر"

بول فولكر" رئاسة الاحتیاطي الفدرالي الأمریكي، وهما معروفان بتشجیعهما لتحریر الحیاة 

الى  1980الاقتصادیة والمالیة على المستویین الوطني والعالمي وامتدت هذه المرحلة من 

 1وتمیّزت بما یلي: 1985

المرور الى اقتصاد السوق المالیة وقد صاحب ذلك ربط الأنظمة المالیة والنقدیة الوطنیة  -

 ببعضها البعض وتحریر القطاع المالي.

تحدة الأمریكیة والمملكة رفع الرقابة على حركة رؤوس الأموال من والى الولایات الم -

 .اجز في وجهها دخولا وخروجاة الحو ، وبذلك رفعت كافالمتحدة

من مجموع الأصول المالیة المصدرة عالمیا)  30%التوسع الكبیر في أسواق السندات ( -

الشيء الذي جعل الدول ، وارتباطها على المستوى الدولي وتحریرها من كافة القیود

الصناعیة الكبرى تموّل العجز في میزانیاتها عن طریق اصدار وتسویق تلك الأدوات المالیة 

 وسمیت هذه المرحلة بمرحلة تغطیة، الأسواق المالیة العالمیة لاسیما سندات الخزینةفي 

  .الدین العام بالأوراق المالیة

 .مةتوسیع وتعمیق الایداعات المالیة بصفة عا -

 .رق الأخرى المتخصصة في جمع الادخاتوسیع صنادیق المعاشات والصنادی - 

  :الى الیوم)-1986(ثالثا: مرحلة تعمیم المراجحة وضم الأسواق المالیة الناشئة

 2یلي: حتى الآن وتمیزت بما 1986امتدت هذه المرحلة من 

، جامعة باتنة، 07، مجلة العلوم الانسانیة، العددالعولمة المالیة وانعكاساتها على الدول المتخلفةمحفوظ جبار،   1
 .187، ص2002دیسمبر 

 .49ص جمال سالمي، مرجع سبق ذكره،   2
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بعد اجراء  1986فقد كانت الانطلاقة من بورصة لندن في ، تحریر أسواق الأسهم -

البورصات العالمیة وتبعتها بعد ذلك بقیة  big Ban  الاصلاحات البریطانیة المعروفة باسم

 .بتحریر أسواق أسهمها

من أوائل التسعینات وربطها بالأسواق المالیة  اضم العدید من الأسواق الناشئة ابتداءً  -

 العالمیة مما شكل الحدث الهام والأخیر في مشوار العولمة المالیة.

الانهیارات الضخمة التي شهدتها البورصات العالمیة والتي كلفت الاقتصاد العالمي  -

آلاف الملایین من الدولارات من الخسائر، وتسببت في افلاس الكثیر من البنوك 

 المؤسسات المالیة لاسیما الولایات المتّحدة. و 

زیادة الارتباط بین الأسواق المالیة العالمیة بمختلف أجنحتها الى درجة أنها أصبحت  -

تشبه السوق الواحدة، وذلك باستعمال وسائل الاتصال الحدیثة وربطها بشبكة التعامل 

ت المالیة التي یرغب في بحیث أصبح بإمكان المستثمر الیاباني شراء الأدوا، العالمیة

الاستثمار فیها من الولایات المتحدة الأمریكیة باستعمال أطراف الحاسوب الموجودة في 

 .الیابان بكل سهولة

 .زیادة حجم التعامل في أسواق الصرف -

  .تحریر أسواق المواد الأولیة وزیادة حجم التعامل في الأدوات المالیة المشتقة -

 والعوامل المؤدیة للعولمة المالیة:المطلب الثالث: الأسباب 

تضافرت عوامل عدیدة في توفیر المناخ الملائم لتغذیة زخم العولمة المالیة التي    

 ربع قرن من الزمان وكان أهمها: بدأت في التبلور منذ ما یربوا عن

 تنامي الرأسمالیة المالیة: -1

صول المالیة والمتجسد لقد كان للنمو المطرد الذي حققه رأس المال المستثمر في الأ

في صناعة الخدمات من خلال تنوع أنشطته وزیادة درجة تركزّه، دورا أساسیا في إعطاء 

فأصبحت معدلات الربح التي یحققها رأس المال المستثمر ، قوة الدفع لمسیرة العولمة المالیة
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ج قطاعات الانتافي أصول مالیة تزید بعدة أضعاف عن معدلات الربح التي تحققها 

لعب رأس المال المستثمر في الأصول المالیة دورا مؤثرا  ،على الصعید العالميو ، الحقیقي

المعاملات المالیة  قد نمتو  واستثمارات مالیة)،لما یقدمه من موارد مالیة (قروض 

لمؤسسات الاستثمارات المالیة نموّا ملحوظا، حیث ارتفعت قیمة العملیات التي تمت في 

على المستوى العالمي عن عشرة مرّات منذ عام  الأجنبي والأوراق المالیةأسواق الصرف 

 .1ةفي التجارة الدولیم متجاوزة بذلك حجم النمو المتحقق 1982

 : عجز الأسواق الوطنیة عن استیعاب الفوائض المالیة-2

حدثت موجة عارمة من تدفقات رؤوس الأموال الدولیة ناجمة عن أحجام ضخمة  

والفوائض المالیة التي ضاقت أسواقها الوطنیة عن استیعابها فاتجهت الى من المدخرات 

 .2أعلى ت عائدالخارج بحثا عن فرص استثمار أفضل ومعدّلا

 ظهور المشتقات المالیة: -3

ارتبطت العولمة المالیة بكم هائل من المشتقات المالیة الجدیدة التي راحت تستقطب 

الأدوات التقلیدیة المتداولة في الأسواق المالیة (الأسهم العدید من المستثمرین، فإلى جانب 

والسندات) أصبح هناك العدید من المشتقات والتي تعرّف بأنها" عقود مالیة تشتق قیمتها 

  .3من أسعار الأصول المالیة والعینیة الحالیة محل التعاقد

    ر:دولا  -تطور سوق سندات الیورو -4

عامل آخر ساهم في دفع عملیات التدویل المالي نشاء هذه السوق هو إ یعتبر   

للعملات  اً سوق ویعتبر ،لیة عبر حدودها الوطنیة وتنویعهانطاقها في عملیاتها التموی واتساع

خارج حدودها الوطنیة، وهي لا تخضع للقیود والضوابط التي تفرضها السلطات النقدیة 

 .20شذا جمال خطیب، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .21ص ،1998، دار الشروق، القاهرة، دور الدولة في الاقتصاد ،حازم البیلاوي2  2
، 2003، الدار الجامعیة، القاهرة، مصر، التطورات العالمیة وانعكاساتها على أعمال البنوكطارق حماد عبد العال:  3

 .226ص

 

                                                           



 ـــــــــــــــــ العولمــــــــــة المالیةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الأول
 

وتسریعه  في اتساع نطاق حركة رؤوس الأموال عبر الحدود تهوتأتي مساهم ،الوطنیة

 تساع نطاقه الجغرافيإ تین أولهما تدویل العمل المالي و لظاهرة العولمة المالیة في مسأل

 نمو على ساعد وقد ،1لى تصدیر واستیراد رأس المالعزالة القیود إرساء مبدأ إاني هو والث

 من علیه ترتب وما الستینات في الأمریكي المدفوعات میزان عجز دولار، الیورو سوق

 المتعددة الشركات نشاط اتساع إلى بالإضافة الأمریكیة المتحدة الولایات من الدولار خروج

 2.الجنسیات

 التطور التكنولوجي:-5

حیث تم التغلب على الحواجز المكانیة والزمانیة بین الأسواق الوطنیة المختلفة،        

الاتصالات السلكیة واللاسلكیة، وهو الأمر الذي كان له أثر بالغ في زیادة وانخفضت تكلفة 

سرعة حركة رؤوس الأموال من سوق لآخر، وفي زیادة الروابط بین مختلف الأسواق 

الذي جعل بعض المحللین المالیین یصفونها كما لو أنها شبكة میاه في  المالیة الى الحدّ 

 .3مدینة واحدة

 بعض الدول النامیة واندماجها في السوق المالي:التطور الصناعي في -6

حیث زاد نصیب التجارة (الصادرات ، تعتبر الدول النامیة احدى القوى الدافعة للعولمة

في  %33زیادة سریعة من حوالي  ،والواردات) من الناتج المحلي الاجمالي لهذه الدول

قع أن ترتفع أكثر في في منتصف التسعینات، ویتو  %43حوالي  منتصف الثمانینات الى

 .4العشریة القادمة

 

 . 36حسن كریم حمزة، مرجع سبق ذكره، ص 1
أطروحة دكتوراه غیر منشورة، جامعة الجزائر ، وقات أسواق الأوراق المالیة العربیة وسبل تفعیلهامع رشید بوكساني، 2

  .132، ص2005-2006
 .56، ص1997الترجمة العربیة، ماي  آفاق الاقتصاد العالمي،صندوق النقد الدولي،  3
 .324أحمد بوراس، مرجع سبق ذكره، ص 4
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 تطور ظاهرة التدویــــــــل:  -7

تعد بدایة السبعینات بمثابة نقطة تحوّل مهمة في الفكر الاقتصادي أولا وفي          

والمتمثلة  ،مسیرة العولمة المالیة ثانیا لارتباطها بمجموعة هامة من المتغیرات الاقتصادیة

والأهم من ذلك دخول  ،الدخول بمرحلة تعویم أسعار الصرفوودز) و في انهیار (بریتون 

معدلات البطالة صاحبها ارتفاع  مرحلة التضخم الركودي إذ أن ارتفاعات الأوربیة الاقتصاد

وانخفاض معدلات النمو والاستثمار في الوقت نفسه، كل ، معدلات التضخم في آن واحد

 .1يلكبح المالي وظهور التحرر المالعملیات اهذه العوامل وجدت حلولها بنهایة عصر 

 الخوصصة: -8

لقد كان لخوصصة بعض شركات ومؤسسات القطاع العام وبعض الخدمات العامة         

وفي  ،إجراءات التحریر الماليدورا هاما في توسیع مجال العولمة المالیة، وخاصة مع تزاید 

وسمحت لغیر المقیمین بتملك الشركات أو  متعددة للخوصصة الدول التي تبنت برامج

تدفقات المساهم في ملكیتها، لذلك فمن الطبیعي أن یكون هناك علاقة قویة بین زیادة 

بعض الأسواق المالیة وبرامج الخوصصة الموجودة في دول هذه  رؤوس الأموال الدولیة الى

 .2الأسواق

  :خصائص العولمة المالیة: المطلب الرابع

أن للعولمة جملة من  المتتبع للمفاهیم و التعریفات السالفة الذكر للعولمة یستنتجإن        

  3:ازها عن غیرها من المفاهیم أهمهالخصائص تمیّ 

 

 

 .38حسن كریم حمزة، مرجع سبق ذكره، ص 1
ة الكویت الاقتصادیة، ، مجلالمعاصرة وأثرها على مشاریع الأعمالالخصخصة بین التقلیدیة والعالمیة أحمد منیر،  2

 .271، ص2003
 .23، مرجع سبق ذكره، صالعولمة الاقتصادیة عبد المطلب عبد الحمید،  3
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 :سیادة آلیات السوق و السعي لاكتساب القدرات التنافسیة 

بالحریة، إن أهم ما یمیز العولمة هي سیادة آلیات السوق و ارتباطها ارتباطا وثیقا         

و تعمیقها لتحقیق  ،ماتیة و ثورة الاتصالكما تعتمد على التقدم التكنولوجي و الثورة المعلو 

 .جودة و البیع بسعر تنافسي أعلى إنتاجیة بأقل تكلفة ممكنة و بأحسن

 مفهوم العولمة دینامیكیة و حركیة: 

بدلیل احتمال تبدل الدینامیكیة یة للعولمة هي تمیزها بالحركیة و إن أهم خاص           

موازین القوى الاقتصادیة القائمة إذ تسعى كل دولة بكل ما لدیها من قوة للحصول و 

امتلاك القدرات التنافسیة حتى تستطیع المنافسة و یظهر ذلك جلیا من خلال التكتلات 

تتعمق حركیة العولمة إذ أنها تسعى كذلك إلى و  ،صادالإقلیمیة في مواجهة عولمة الاقت

 .إلغاء الحدود السیاسیة و التأثیر بقوة على دور الدولة في النشاط الاقتصادي

 :الاعتماد على الاقتصاد المتبادل 

إن التحول من الاتفاقیة العامة للتعریفة الجمركیة إلى المنظمة العالمیة للتجارة لم          

المصالح بین  ابكتیلبث أن غیر ملامح الاقتصاد العالمي، حیث ربطت العلاقات و تش

ارة ، حیث سعت الدول المنتمیة إلى هذه المنظمة للاستفادة من تحریر التجعدد من البلدان

و زیادة وتیرة التبادلات التجاریة بفضل الثورة التكنولوجیة  ،و حركة رؤوس الأموال الدولیة

ائص كأحد الخص و قد ترتب على زیادة درجة الاعتماد الاقتصادي المتبادل، لوماتو المع

زیادة تعرض الاقتصادیات الوطنیة ، أهمهاالممیزة للعولمة ظهور آثار عدیدة لعل 

حركة انتقال الصدمات الاقتصادیة سواء كانت ، بالإضافة إلى للصدمات الاقتصادیة

أو انكماشیة في الولایات المتحدة مثلا  إیجابیة أو سلبیة ( فإذا ما حدثت موجة انتعاشیة

تزاید أهمیة التجارة الدولیة ، و )فإنها تنتقل سریعا إلى البلاد الصناعیة الأخرى و النامیة

 أسواق عالمیة قیام ت إلىزیادة درجة المنافسة أد، وأخیرا كعامل هام في النمو الاقتصادي

 .تتنافس و تتصارع فیها مختلف دول العالم
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 يالدولجدیدة من تقسیم العمل  وجود أنماط: 

إن العولمة تتسم بوجود أنماط جدیدة من تقسیم العمل الدولي، حیث لم یعد في    

المنتج الصناعي و إنما من بها الذاتیة أن تستقل بمفردها إمكانیة أي دولة مهما كانت قدرت

دولة بحیث تقوم  الشائع الیوم أن نجد العدید من المنتجات یتم تجمیع مكوناتها في أكثر من

 .خصص في صنع أحد المكونات فقطكل واحدة منها بالت

 :تعاظم دور الشركات المتعددة الجنسیات 

إن أحد أهم السمات الأساسیة للعولمة هي الشركات المتعددة الجنسیات أو الشركات 

العابرة للقارات و التي تؤثر بقوة على الاقتصاد العالمي من خلال ما یصاحب نشاطها من 

 استثمارات مباشرة و نقل للتكنولوجیا و الخبرات الإنتاجیة و التسویقیة و الإداریة.

 :تزاید دور المؤسسات الاقتصادیة العالمیة في ظل العولمة 

 ار الاتحاد السوفیتي، تعاظم نشاطانهیالتسعینات من القرن العشرین بـ لقد تمیز عقد

 بقیام منظمة التجارة العالمیة التي بهاالأسواق المالیة، قیام تكتلات اقتصادیة كبرى، و 

اكتمل المثلث الذي تشكل أضلاعه مؤسسات النظام الاقتصادي العالمي ( صندوق النقد 

 .في عولمة الاقتصاد أسهمت تاليو بال، ة)الدولي، البنك الدولي و منظمة التجارة العالمی
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 المالالمبحث الثالث: التحریر المالي وعلاقته بتحریر رأس 

  المطلب الأول: تحریر الخدمات المالیة

یشیر ملحق الخدمات المالیة المرفق باتفاقیة تحریر تجارة الخدمات أنه بعد تحدید و 

، الاتفاقیةحصر و استبعاد الأنشطة التي لا تدخل في مفهوم الخدمات التي یتضمنها إطار 

مع إقرار أحقیة العضو في وضع التنظیمات المحلیة التي تكفل تطبیق المعاییر والنظم  و 

الكفیلة بضمان الملاءة المصرفیة، وكفایة رأس المال دون الإخلال بالتزاماته في إطار 

بیانات سریة تمتلكها المؤسسات  ، و أيّ و آلیات العمل المصرفي السلیمالإتفاقیة 

تتخلص فیما  الاتفاقیةالمالیة التي شملتها  هم الخدمات المصرفیة وأ فإن وعلیه ،1المصرفیة

 2یلي:

 :وهي بها المتصلة والخدمات التأمین خدمات كافة -أ

 التأمین فروع بقیة وعلى الحیاة على كالتأمین )المشترك التأمین فیه بما(المباشر التأمین •

 .الأخرى

 .والتعویضات التأمین إعادة •

 .والوكالة كالسمسرة التأمین في الوساطة •

  .الاستشاریة كالخدمات للتأمین المساعدة الخدمات •

 استبعاد مع الأخرى المالیة الخدمات من وغیرها البنكیة أو المصرفیة الخدمات كافة - ب

 وهي: التأمین

 .الجمهور من الودائع قبول •

 .أنواعه بجمیع الإقراض •

،          2003، 21، المجلد 2القومي، مصر، العدد  المجلة المصریة للتنمیة والتخطیطعبد المطلب عبد الحمید،  1
  .15-14ص  ص
، رسالة ماجستیر، ثار وتحدیات الانضمام للمنظمة العالمیة للتجارة على القطاع المصرفي الجزائريآ شافیة بن عبسى،2 

  .76، ص 2011-2010قسم العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود ومالیة، جامعة الجزائر، 
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 والشیكات   والدفع الائتمان بطاقات فیها بما النقدي والتحویل المدفوعات خدمات جمیع •

  .الالتزامات أو والتعهدات الضمانات •

 .المالیة الأوراق أنواع كل إصدار في المساهمة •

 والمتمثلة الحكومیة السلطة ممارسة إطار في تتم التي المالیة الخدمات الاتفاقیة تستبعد كما

 :یلي فیما

 :المالي في بعض الدولوالجدول الموالي یوضح تاریخ بدء عملیات التحریر 

 الدول تاریخ بدء عملیات التحریر المالي في بعض: )4-1جدول رقم (

 بدایة التحریر الدولة بدایة التحریر الدولة

 1974 الشیلي 1982 الولایات المتحدة

 1989 المكسیك 1980 كندا

 1991 بیرو 1979 الیابان

 1991 فنزویلا 1981 المملكة المتحدة

 1991 مصر 1984 ألمانیا

 1991 المغرب 1978 هونج كونج

 1980 جنوب إفریقیا 1981 اندونیسیا

 1988 بنجلادش 1978 كوریا الجنوبیة

 1989 الهند 1978 مالیزیا

 1984 فرنسا 1981 الفلبین

 منتصف الثمانینات تایلاند 1978 سنغافورة

 1989 البرازیل 1979 تایوان

لعولمة المالیة و تأثیرها على أداء الأسواق ا: ، مداخلة بعنوان"ساعد مرابط، أسماء بلمیهوب: المصدر

التمویل وأثرها على الاقتصادیات و المؤسسات، دراسة  سیاسات :الدولي حول ، الملتقىالناشئة المالیة

 .7، ص2006نوفمبر  22و  21یومي:  ، بسكــــرةرحالة الجزائر و الدول النامیة جامعة محمد خیض
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 تحریر حساب رأس المال المطلب الثاني:

هو تحریر ، جوهر عملیة التحریر المالي والتي تقوم علیها عولمة الأسواق المالیة إنّ 

ر على المعاملات في حساب رأس حظلغاء الإهو  والمقصود بذلك، حساب رأس المال

والتي تشمل المعاملات المتعلقة بمختلف  ،المال والحسابات المالیة لمیزان المدفوعات

 ة،لمباشر والعقاري والثروات الشخصیالأسهم والاستثمار ا، أشكال رأس المال مثل: الدیون

 :1وتتلخص أهم المعاملات في حساب رأس المال فیما یلي

وتشمل التحریر من القیود المفروضة  المعاملات المتعلقة بالاستثمار الأجنبي المباشر: .1

على الاستثمار المباشر الوارد للداخل أو المتجه للخارج أو على تصفیة الاستثمار 

  .وتحویلات الأرباح عبر الحدود

( الأسهم والسندات والأوراق  المعاملات المتعلقة بالاستثمار في سوق الأوراق المالیة: .2

عملیات الشراء التي تتم محلیا ویقوم بها غیر  الاستثماریة والمشتقات وغیرها) وتشمل

المقیمین أو عملیات البیع أو الاصدارات التي تتم بواسطة مقیمین (تدفقات الى الداخل ) أو 

أو عملیات الشراء التي یقوم بها ، على المبیعات أو اصدارات یقوم بها محلیا غیر مقیمین

 .في الخارج مقیمون (تدفقات الى الخارج)

أي المعاملات الخاصة بشراء أو بیع  ت المتعلقة بأصول الثروة العقاریة:المعاملا .3

  .العقارات التي تتم محلیا بواسطة غیر مقیمین أو شراء العقارات في الخارج بواسطة مقیمین

والضمانات والكفالات والتسهیلات  المعاملات الخاصة بالائتمان التجاري والمالي: .4

لداخل ( الائتمان الممنوح للمقیمین من جانب غیر المقیمین) المالیة التي تشمل التدفقات ل

 .أو على التدفقات للخارج ( الائتمان الممنوح من المقیمین لغیر المقیمین)

واقتراض البنوك ، وهي تشمل الودائع غیر المقیمة المعاملات المتعلقة بالبنوك التجاریة: .5

 .ئع الأجنبیة (تدفقات الى الخارج)من الخارج (تدفقات الى الداخل) وعلى القروض والودا

  .31شذا جمال خطیب، مرجع سبق ذكره، ص  1
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وتشمل المعاملات الخاصة  المعاملات المتعلقة بتحركات رؤوس الأموال الشخصیة: .6

  .یراث أو الشركات أو تسویة الدیونبالودائع أو القروض أو الهدایا أو المنح أو الم

 التدفقات الرأسمالیة تقسیمالمطلب الثالث: 

 التدفقات الرأسمالیة وفقا للتقسیم الدولي الى ثلاث أنواع رئیسیة هي: صنفت 

 الاستثمار الأجنبي المباشر: .1

 دولة عن بحثا موطنه، خارج یتم استثمار كل بأنه الأجنبي الاستثمار فویعرّ  

 كان سواء والسیاسیة، والمالیة الاقتصادیة الأهداف من تحقیق جملة وراء سعیا مضیفة

الأجنبي المباشر  ستثمارلاا الدولي صندوق النقد رىكما ی ،1للأج أو مؤقت الهدف

یسعى إلى حیازة فوائد دائمة في المؤسسة التي تزاول نشاطها الاقتصادي على أنه 

خارج میدان أو حدود المستثمر الأجنبي وذلك من أجل أن تكون له القدرة على اتخاذ 

 .2القرارات الفعلیة في تسییر هذه المؤسسة

 :استثمارات المحفظة 2

ویشمل الاستثمار في محفظة الأوراق المالیة شراء السندات الدولیة طویلة الأجل   

سواء كانت سندات حكومیة أو سندات تصدرها الشركات، ویشمل الاستثمار في المحفظة 

أیضا عملیات شراء الأسهم الدولیة وهذا النوع من الاستثمارات ینطوي على تملك الأفراد أو 

هیئات أو الشركات على بعض الأوراق المالیة دون ممارسة أي نوع من الرقابة أو ال

المشاركة في تنظیم وادارة المشروع الاستثماري ویعتبر هذا الاستثمار قصیر الأجل مقارنة 

 .3بالاستثمار الأجنبي المباشر

 

 .23، ص 1998، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة، تنسیق الضریبيالاستثمار الدولي و الفرید النجار،  1
، "، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة"الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر حوافز وآفاقعبد القادر ناصور، 2 

  .11، ص 2005جامعة تلمسان، 
 .13 ، ص2001مؤسسات شباب، لبنان، ، الأجنبیةنظریات التمویل وجدوى الاستثمارات عبد السلام أبو قحف،  3
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 أخرى:تدفقات  3

شهدها عقد التسعینات من وهي تتضمن التدفقات الرأسمالیة الى الدول النامیة التي 

رغم أهمیة و  ،1ة في تدفقات رؤوس الأموال الخاصةویؤكد لنا الطفرة الحادث، القرن الماضي

التدفقات الرأسمالیة المتجهة نحو الدول النامیة، الا أنه یعاب علیها میزة التركیز، فمعظم 

 5مثال استحوذت هذه التدفقات اتجهت نحو عدد محدود من البلدان النامیة، فعلى سبیل ال

، وهي 1992دول فقط من مجموع الدول النامیة على معظم الاستثمارات لسنة  6أو 

 .2الصین، المكسیك، الأرجنتین، مالیزیا وتایلاند

 : أسباب التدفقات الرأسمالیةرابعالمطلب ال

جدلا كبیرا بین الاقتصادیین حول ما اذا  الأموال لقد أثارت الطفرة في تدفقات رؤوس

حیث  ،العالميكانت ظاهرة مؤقتة نتجت بسبب التغیر في العوامل الدوریة في الاقتصاد 

أن متوسط التدفقات المالیة للدول الصناعیة في الفترة الممتدة من  نشرت احدى الدراسات

ثم ، 1995ام ر عملیار دولا 331ملیار دولار لیرتفع الى  208بلغ  1990-1986سنة

 96فارتفعت من ا التدفقات الى الدول النامیة ، امّ 2003ملیار دولار في عام 560 الى

ملیار دولار عام  193ثم الى  1997ملیار دولار عام  129الى  1996ملیار دولار عام 

، 3من اجمالي التدفقات %31، حیث تشكل التدفقات الى الدول النامیة نسبة 2003

 :یوضح الاتجاهات الدولیة للتدفقات المالیة والجدول التالي

 

 

 

 

 .34شذا جمال خطیب، مرجع سبق ذكره، ص   1
 .193محفوظ جبار، مرجع سبق ذكره، ص  2
 .127غانم عبد االله، مرجع سبق ذكره، ص   3

 

                                                           



 ـــــــــــــــــ العولمــــــــــة المالیةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الأول
 

  2003الى سنة 1995): الاتجاهات الدولیة للتدفقات المالیة من سنة  5-1جدول رقم(

 2003 1995 السنة            الدول

 366.0 203.5 الدول المتقدمة

 193.0 127.0 الدول النامیة

 .127ص ،مرجع سبق ذكره ،غانم عبد اهللالمصدر: 

 1وترجع هذه التدفقات الكبیرة بین الدول الى الأسباب التالیة:

الهروب أو الخوف من بعض الظروف غیر الملائمة مثل الحروب والتضخم  -1

والاضطرابات السیاسیة، حیث تتدفق الأموال الزائدة لبلد آخر یتمتع بظروف اقتصادیة 

 وسیاسیة مستقرة.

أجنبیة أو سندات أو ودائع لفترة قصیرة أصول  الرغبة في تحقیق دخل أكبر من شراء -2

 .الأجل

ي القیمة الدولیة للعملة الوطنیة لإحدى البلدان لأسباب المضاربة عند توقع تغیرات ف -3

اقتصادیة وغیر اقتصادیة مباشرة، حیث یقوم المضاربون بتحویل أموالهم لعملة البلد 

 التي یتوقعون ارتفاع قیمة عملتها. 

 

 

 

 

 

 

  .128ص غانم عبد االله، مرجع سبق ذكره،   1
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 آثار العولمـــة المالیة وانعكاساتها: المبحث الرابع

 المالیة آثار العولمة: المطلب الأول

 ولمة المالیة على الجهاز المصرفيأولا: آثار الع

تشیر الكثیر من التغیرات والتطورات والدراسات الخاصة بالعولمة أن لها تأثیر واسع  

 ما هو سلبي:هذا الأخیر منه ما هو ایجابي ومنه ، النطاق على الجهاز المصرفي

 التحول الى البنوك الشاملة: -1

یمكن القول أن من التغیرات المصرفیة العالمیة التي عكستها العولمة على أداء 

بر انقلابا واضحا في عالم وأعمال البنوك هو ظهور ونمو كیانات مصرفیة جدیدة تعت

لتي تسعى دائما وراء بأنها " تلك الكیانات المصرفیة ا ف البنوك الشاملةتعرّ  علیهو  ،البنوك

تنویع مصادر التمویل وتعبئة أكبر قدر ممكن من المدخرات من كافة القطاعات وتوظیف 

كما نجدها تجمع ما بین  ،الائتمان المصرفي لجمیع القطاعاتمواردها وتفتح وتمنح 

 .1متخصصة وبنوك الاستثمار والأعمالوظائف البنوك التجاریة التقلیدیة ووظائف البنوك ال

 :ه الى التعامل بالمشتقات المالیةتنویع النشاط المصرفي والاتجا -2

وقد شمل تنویع النشاط المصرفي على  ،ثر مرتبط بتعمق العولمة المصرفیةوهو أ

مستوى مصادر التمویل اصدار شهادات ایداع قابلة للتداول والاتجاه الى الاقتراض طویل 

غیر أنه وفي ظل العولمة المالیة وصل تنویع النشاط  ،خارج الجهاز المصرفي الأجل من

المصرفي مداه الأقصى عندما أضافت البنوك الى نشاطها المشتقات المالیة وأصبحت 

  .2المستقبلیة والخیارات والمبادلاتتتعامل مع العقود 

 

 

  .52ذكره، ص ، مرجع سبق العولمة الاقتصادیةعبد المطلب عبد الحمید،  1
، رسالة ماجستیر، قسم واقع وآفاق الربط بین الأسواق المالیة العربیة في ظل التكامل الاقتصادي العربي، كهینة رشام 2

 .29، ص2009-2008العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصادیات المالیة والبنوك، جامعة امحمد بوقرة، بومرداس، 
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 ضرورة الالتزام بمقررات لجنة بازل:-3

لهذا تحتاط البنوك  عرضة للمخاطرمع تزاید العولمة أصبح العمل المصرفي أكثر  

وقد اتخذ معیار كفایة رأس ، تدعیم رأس المال والاحتیاطاتبوسائل أهمها  من المخاطر

حیث أصبحت البنوك ملزمة بأن تصل  1988المال أهمیة متزایدة منذ أن أقرته لجنة بازل 

كحد أدنى  % 8ى نسبة رأسمالها مجموع أصولها بعد ترجیحها بأوزان المخاطرة الائتمانیة ال

  .19921مع نهایة عام 

 ام المنافسة في السوق المصرفیة:إحتد -4

لخدمات من القیود التي جاءت بها اتفاقیة تحریر ا مع تزاید العولمة المالیة تحررت 

م، وقد اتخذت المنافسة في اطار اتفاقیة الخدمات 1994اتفاقیة الجات في جولة الاورغواي 

هذه الاتجاهات أدت الى احتدام المنافسة في المصرفیة ثلاث مظاهر واتجاهات رئیسیة 

  :وهي ءالسوق المصرفیة في ظل ازالة الحواجز الجغرافیة لتلبیة احتیاجات العملا

الاتجاه الأول: المنافسة بین البنوك التجاریة فیما بینها سواء في السوق المصرفیة المحلیة 

، المنافسة فیما بین البنوك والمؤسسات المالیة الأخرى: الاتجاه الثاني ،أو السوق العالمیة

م الخدمات الیة على تقدیالاتجاه الثالث: المنافسة فیما بین البنوك والمؤسسات غیر الم أما

 2.المصرفیة

 مشاكل تعرض المصارف للأزمات:  -5

لعل من أهم مشاكل العولمة المالیة هو تعرض الجهاز المصرفي لأزمات كبیرة بسبب 

كما أن أزمات البنوك المعاصرة في الدول النامیة أكدت  ،التحریر المالي المحلي والدولي

، ملتقى المنظومة -نظرة شمولیة–لعولمة وآثارها الاقتصادیة على المصارف االطیب حمد النبل، عبد المنعم محمد،  1 
 15-14ماعیة، الشلف، ، كلیة العلوم الانسانیة والعلوم الاجت-واقع وتحدیات-المصرفیة الجزائریة والتحولات الاقتصادیة

 .35، ص2004دیسمبر 
، الطبعة الأولى، مكتبة الوفاء القانونیة، نظم العولمة وأثرها على الاقتصاد الدولي الحریوسف حسن یوسف،  2

 .38، ص2011ریة، الاسكند
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مثالا  1994تعد أزمة مصارف المكسیك عام و  ،العلاقة الوثیقة بینها وبین العولمة المالیة

حیث تمیّز السوق المالي المكسیكي في الحقبة التي سبقت  ،1نموذجیا على هذه النقطة

ة وقد تسببت عد، 2دةنتیجة ارتفاع أسعار الفائالأزمة كفرصة استثمار مثالیة للأجانب، 

 وبعض الاضطرابات السیاسیة وحوادث ان المحليعوامل من أهمها الزیادة الكبیرة في الائتم

فانخفض  1994خلال الربع الثاني من  "البیسو"الشغب في ظهور ضغوط على 

ولمواجهة  ،ملیار دولار 16.9الى  26.8الاحتیاطي الاجمالي بین مارس ویونیو من 

ینخفض  أن" لبیسو" لخروج رؤوس الأموال رفعت السلطات النقدیة أسعار الفائدة وسمحت

% مقابل الدولار ومع تزامن التدهور المستمر في الحساب 9وهو حوالي  الى الحد الأقصى

مع  1994الجاري والاضطرابات السیاسیة التي شهدتها المكسیك في بدایة دیسمبر 

وفي منتصف ، أدى الى خروج رؤوس الأموال بأحجام كبیرة الضغوط المتزایدة على البیسو

ملیار دولار وهو ما یشیر بوضوح  10حتیاطي الأجنبي الى انخفض الا 1994دیسمبر 

وتجدر الاشارة الى أن أبرز ، 3الى توقعات انخفاض قیمة البیسو في المستقبل القریب

سمات الأزمة المالیة هو فشل النظام المصرفي في أداء مهامه الرئیسیة، والذي ینعكس في 

یمكن القول أن من أهم الآثار  وعلیه، 4تدهور كبیر في قیمة العملة وفي أسعار الأسهم

فقد شهد القرن ، السلبیة للعولمة المالیة تلك الأزمات التي أضرت بالجهاز المصرفي

العشرین عددا من الأزمات المالیة التي شملت العدید من الدول مثل المكسیك والأرجنتین 

 .167ص  عثمان أبو حرب، مرجع سبق ذكره،  1
 .15، ص2005ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، جامعة البلیدة، الجزائر،  ، رسالةالأزمات المالیة، دوهمحمد  2
رسالة ماجستیر، قسم العلوم التجاریة، " مدى تكیف النظام المصرفي الجزائري مع معاییر لجنة بازل، ، لعراففائزة  3

 .29، ص 18/02/2010تخصص ادارة الأعمال، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، الجزائر، 
 . 41، ص1999، دار الفكر العربي، القاهرة، مصر، ادارة الأسواق والمؤسسات المالیةعبد الحافظ البدوي،  4
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سبتمبر  11اث أحدالى  بالإضافةوجنوب افریقیا ودول جنوب شرق آسیا والبرازیل وروسیا، 

  1.غلاق أسواق المال الأمریكیةإالتي أدت الى  2001

 عولمة المالیة على الدول النامیةثانیا: آثار ال

ع الدول المتطورة والمنتجة والشركات المتعددة الجنسیات تشجّ  العولمة المالیة نّ إ         

على التحكم بالتدفقات المختلفة من سلع وخدمات واستثمارات وتكنولوجیا، فهذا التحكم 

سوف یهمش الحدود الوطنیة في ظل العولمة الاقتصادیة، ولكن هذا التهمیش سوف یتم 

وغزو أسواق الجنوب للشمال، أي  من جانب واحد، فالعولمة تعني اختراق الشمال للجنوب،

ستسمح العولمة للدول المتقدمة بممارسة نفوذ واسع على الضعفاء وبالتالي السماح لبعض 

البلدان النامیة بتوسیع قدراتها في إطار شبكة علاقاتها بالدول الصناعیة كما تعمل العولمة 

الاقتصادیة  على تجاهل خصوصیات ومصالح البلدان النامیة، وكذلك تجاهل بنیتها

ومنه تمثل العولمة المالیة علاقة اندماج المتجهة لإشباع حاجاتها الأساسیة لمواطنیها، 

اقتصادي غیر متكافئة بین طرف قوي یمثل الدول الصناعیة المتقدمة وطرف ضعیف یمثل 

ن ویعتبر المیزان التجاري بالنسبة للبلدان النامیة في حالة غیر جیدة، لأ ، 2البلدان النامیة

هذه البلدان غیر متكافئة في المنافسة مع الدول الصناعیة الكبرى، وكما نلاحظ أیضا 

یة مثل: المصارف، وشركات ضعف البلدان النامیة في مجال المنافسة في النشاطات الخدم

  .3التأمین

 

 

دار الفكر الجامعي، عدوى الازمات المالیة، -العولمة المالیة وامكانیات الحكمعبد الحكیم مصطفى الشرقاوي،  1
 .153، ص2003الاسكندریة، مصر، 

، مجلة الشؤون العربیة، نهایة القرن العشرینتحولات  مستقبل الأمن الاقتصادي العربي في ضوءمحمد جمیلي،  2 
 .109-104،، ص 1999دیسمبر كانون الأول ، 100العدد 

 .429، ص1999دار الصنعاء للنشر، ، القاهرة، الإدارة وآفاق المستقبلسعید یاسین،  3
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 ایجابیات العولمـــة المالیة: المطلب الثانــي

ولو  البلدان التقلیص من عجز میزانها الخارجيالمالیة لبعض  تسمح العولمة          

بصفة مؤقتة هذا ما سیسمح بدوره مع مرور الوقت بالتقلیل من الفوارق بین النظم المالیة 

أي اذا تعرض أي بلد الى هزة أو أزمة اقتصادیة عنیفة المالي العالمي والنظام  المحلیة

ائر التي قد تنجم عنها وذلك بتفادي على الأقل التقلیل من الخس یكون بمقدوره مواجهتها أو

ذات فائض في موازینها  وبالنسبة للبلدانالمفاجئ في الاستهلاك الداخلي،  الانخفاض

  .1الخارجیة فإن العولمة الاقتصادیة ستمكنها من خلق ثروات بتوظیف أموالها في الخارج

 2النقاط التالیة: ویرى أنصار العولمة المالیة أنها تحقق مزایا عدیدة یمكن إجمالها في

 بالنسبة للدول النامیة أولا:

یمكّن الانفتاح المالي الدول النامیة من الوصول الى الأسواق المالیة الدولیة للحصول  •

عن تمویل  أي قصور المدخرات، على ما تحتاجه من أموال لسد الفجوة في الموارد المحلیة

الاستثمار المحلي وبالتالي معدل النمو مما سیؤدي الى زیادة ، الاستثمارات المحلیة

  .الاقتصادي

تسمح حركة الاستثمارات الأجنبیة المباشرة واستثمارات الحافظة المالیة بالابتعاد عن  •

  .القروض المصرفیة التجاریة وبالتالي من الحد من زیادة حجم الدیون الخارجیة

  .یینتخفیف تكلفة التمویل بسبب المنافسة بین الوكلاء الاقتصاد •

تحریر وتحدیث النظام المصرفي والمالي وخلق بیئة مشجعة لنشاط  تؤدي اجراءات •

 .القطاع الخاص الى الحد من ظاهرة هروب رؤوس الأموال الى الخارج

  .تساعد الاستثمارات الأجنبیة على تحویل التكنولوجیا •

 

الملتقى الدولي الأول حول سیاسات التمویل لعولمة المالیة وآثارها على القطاع المصرفي الجزائري، ، افاروق تشام 1
 .8، ص 2006نوفمبر  22و 21الجزائر، وأثرها على الاقتصادیات والمؤسسات، جامعة محمد خیضر، بسكرة، 

 .167ص  ه، عثمان أبو حرب، مرجع سبق ذكر   2
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 بالنسبة للدول المتقدمةثانیا: 

لرؤوس الأموال (وهي في الغالب الدول الصناعیة  تسمح العولمة المالیة للبلدان المصدرة •

الكبرى) بخلق فرص استثماریة واسعة أكثر ربحیة أمام فوائضها المتراكمة وتوفر ضمانات 

لأصحاب هذه الأموال وتنویعا ضد كثیر من المخاطر من خلال الآلیات التي توفرها 

  .الأدوات المالیة والتحكیم بین الأسواق المختلفة

ومن ثم النمو الاقتصادي في البلدان  ،المالیة عززت من التجارة الدولیةعولمة كما أن ال •

الصناعیة ووفرت المزید من القروض الكبیرة أمام الشركات متعددة الجنسیات في تدعیم 

توسعها في مختلف أنحاء العالم وأتاحت عملیة تدویل المدخرات لهذه الشركات من تمویل 

اق المال المحلیة في الدول التي تعمل فیها وأن زیادة درجة كثیر من استثماراتها من أسو 

العولمة المالیة ساهمت في خفض معدلات التضخم بالبلدان الصناعیة المتقدمة من خلال 

كما أنها رفعت من معدل العائد الذي أصبحت  ،اح التجارة والتدفقات الرأسمالیةزیادة انفت

  .1یةتحققه تلك الاستثمارات خارج حدودها الوطن

 عن العولمـــــة المالیــــةالمخاطر الناجمة : المطلب الثالث

لقد أثبتت تجارب عقد التسعینات أن العولمة المالیة بالنسبة للدول النامیة كثیرا ما 

، والبرازیل، والنمور الآسیویة، أدت الى حدوث أزمات وصدمات مالیة مكلفة (المكسیك

 المالیة في النقاط التالیة: وروسیا ) ویمكن ایجاز مخاطر العولمة

 :ت الفجائیة للاستثمارات الأجنبیةالمخاطر الناجمة عن التقلبا-1

عن مصادر ن التقلب في التدفقات الرأسمالیة قد ینشأ عن مصادر محلیة أو إ   

، فمن جهة یدفع التحول في السیاسات المحلیة الى تحرك التدفقات الرأسمالیة، خارجیة

التنبؤ بها،  التحولات في السیاسة، وتكون غیر متوقعة أو لا یمكنوعندما تتكرر هذه 

یحدث التقلب على نحو أسرع، وفي هذه الحالة یكون انعكاس حركیة رأس المال مجرد 

 .178محمد زمیت، مرجع سبق ذكره، ص 1 
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المستثمرین الدولیین الكبار یقومون  كما أن، 1عرض من أعراض عیوب السیاسة المحلیة

بإعادة تركیب مستمر ومتجدد لمحافظهم المالیة للأصول الدولیة وذلك لأسباب متعلقة 

وبتحلیل حركة التدفقات الرأسمالیة التي  ،حمایة أفضل ضد المخاطر المتوقعةبالربحیة ول

أن استثمار  یتضح، توجهت الى البلاد النامیة في عقد التسعینات من القرن الماضي

الحافظة المالیة یتمیّز بسرعة النمو وبضخامة الحركة والتنقل من سوق مالي الى آخر 

  2.فجائیة بصورة

 :مخاطر دخول الأموال القذرة (تبییض الأموال )-2

على ظهورها  ن عملیات تبییض الأموال تعد من الظواهر المستحدثة التي لم یمضإ 

ویرجع استفحال مشكلة  ،یات المتحدةحیث ظهرت أولا في الولا ،سوى عقدین من الزمان

تبییض الأموال في السنوات الأخیرة الى عدد من العوامل المشجعة منها بروز ظاهرة 

العولمة والتي تمثل مناخا خصبا لعملیات تبییض الأموال وغیاب الشفافیة في معظم 

بأنها ضخ الأموال غیر النظیفة  الوتعرف ظاهرة غسیل الأمو الدولیة  التعاملات التجاریة

وغیرها ) في  (كأموال الاتجار بالمخدرات والسرقات الكبرى وسرقة الأعمال الفنیة والأثریات

على نحو یكسبها  أنبوب الأنشطة الاقتصادیة والاستثماریة المشروعة على المستوى الوطني

المقرونة بالتحریر المالي ومع تزاید العولمة المالیة  ،3المطافصفة المشروعیة في نهایة 

زادت عملیة غسیل الأموال القذرة حتى وصل حجم غسیل الأموال في العالم سنویا حوالي 

 .4العالمي من الناتج المحلي %2یعادل  ملیار دولار وهو ما 500

 

، اطروحة دكتوراه، قسم العلوم الاقتصادیة، فرع المالیة الوقایة والعلاجالعولمة الاقتصادیة والأزمات نادیة العقون،  1
 .58، ص2013-2012اقتصاد التنمیة، جامعة الحاج لخظر، باتنة، 

، رسالة ماجستیر، قسم العلوم استراتیجیة اعادة هیكلة المصارف في ظل تحدیات العولمة المالیة، برابحدلال  2
 .21، ص 2012حمد بوضیاف، المسیلة، جامعة مالاقتصادیة، تخصص بنوك ومالیة، 

  22، ص 2008، دار الجامعة الجدیدة، الاسكندریة، العولمة المالیة وتبییض الأموالعبد الحكیم مصطفى الشرقاوي،  3
 .39ص یوسف حسن یوسف، مرجع سبق ذكره،   4
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 مخاطر هروب رؤوس الأموال الوطنیة للخارج :-3

الأجنبیة الى الدول  الاستثماراتعقد التسعینات مثلا اتجهت الحصة الكبرى من  ففي  

 %75وبلغت أكثر من ، الصناعیة الكبرى (الولایات المتحدة الأمریكیة وأوروبا والیابان )

وان كانت الدول النامیة قد أفلحت في زیادة حصتها من الاستثمارات فإن ذلك ، كمتوسط

والصین والهند  البرازیل وتشیليكان لصالح عشر دول ناشئة أو صاعدة وهي ( الأرجنتین و 

وهذا التوزیع یفنّد فرضیة التوزیع ، ندونیسیا وكوریا الجنوبیة ومالیزیا والمكسیك وتایلند)أو 

ویعتبر هروب الأموال الوطنیة ، الأمثل والعادل لرؤوس الأموال على الصعید العالمي

  1.المالیة في بعض البلدان النامیة للخارج من أخطر ما نجم عن عولمة الأسواق

 :ي مجال السیاسة المالیة والنقدیةإضعاف السیادة الوطنیة ف-4

جراءات العولمة المالیة تفقد كل من السیاسة النقدیة وسیاسة الصرف جزء إفي ظل  

فمع الاحلال ، وذلك فیما یخص تحدید أهدافها أكثر من تنفیذ رسائلها، من تسییرها الذاتي

لمعنیة أن تأخذ بعین الاعتبار تطور الطلب المتزاید للعملات ینبغي على مختلف البلدان ا

 .2الأجنبي على العملة الوطنیة لتحدید السیاسة النقدیة الملائمة

 مواجهة مخاطر العولمة المالیة لمطلب الرابع: أسالیبا

  3:مخاطر العولمة المالیة هناك عدة أسالیب نذكر منها لمواجهة

المضاربة في الأسواق المالیة بسرعة رقابة الدولة على الأموال الساخنة التي تدخل  -

  .وتخرج بسرعة ووضع الضوابط اللازمة لمنع آثارها السلبیة على الاقتصاد القومي

  .168عثمان أبو حرب، مرجع سبق ذكره، ص  1
، رسالة ماجستیر، قسم العلوم مصرفیة الجزائریة ومتطلبات استیفاء مقررات لجنة بازلالمنظومة العبد الرزاق جبار،  2 

 . 11، ص2005الاقتصادیة، تخصص نقود ومالیة، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، سبتمبر، 
، دكتوراه ادارة مصارف، كلیة الادارة والاقتصاد، : العولمـــــة المالیةطارق محمد خلیل الأعرج، محاضرة بعنوان 3

 .43، ص 2002الاكادیمیة العربیة المفتوحة في الدانمارك، 
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وضع نظام متكامل للرقابة على البنوك من خلال البنوك المركزیة وذلك لمنع فرص  -

 هي التلاعب أو منح الائتمان بدون ضوابط أو انتشار الفساد وغیرها وذلك لأن البنوك

  .القلب النابض للاقتصاد القومــي

   .حدود الوطن رؤوس الأموال الوطنیة على الاستثمار داخل تشجیع -

لمحاربة ظاهرة غسیل الأموال لمنع دخول الأموال القذرة الى  اصدار التشریعات اللازمة -

  .الاقتصاد القومي

تكون قادرة على من أجل توافر كیانات مصرفیة قویة  دمج البنوك الصغیرة والمتوسطة -

 .مواجهة التحدیات مع البنوك الأجنبیة

 .رة لقطاع البحوث والتطویدعم الدول -

یجب أن تكون العولمة قاطرة للتنمیة الشاملة، وألا تكون قضبانا یسیر علیها كما  

فكر إجباري وموجه، وأن تكون محكا حقیقیا لاختبار ما درجنا علیه في شتى قطاعات 

 :1عن طریق الاقتصاد القومي وذلك

التعرف على الممیزات النسبیة والتنافسیة للسلع الأولیة، في كل دولة، مما یتیح لنا  •

فرصة الاندماج والتكامل والتعملق، ومن ثم الاحتفاظ بصیغتها الكثیفة في العمالة وتحسین 

 .مستویات الدخول والبطالة

توحید معدلات الصرف بین الدول العربیة بالشكل الذي یخدم حریة انتقال عناصر  •

وواقعها  % 3الإنتاج، وزیادة التجارة البینیة عن النسبة المتدنیة التي تحققت منذ عقود وهو 

 الحالي من حجم التجارة الخارجیة.

 لإفریقیة،لى الدول العربیة وادعم وتطویر الطرق وأساطیل النقل متعدد الوسائط إ •

 تنمیة التعاون الإقلیمي جنوب جنوب. •

ص  ، 2003، القاهرة، الطبعة الأولى، جمعیة المكتب العربي للبحوث والبیئة، بیئات ترهقها العولمةزكریاء طاحون،  1
309. 
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  الفصل: خلاصة

نستنتج من خلال هذه الدراسة أن الحدیث عن العولمة المالیة لا یجوز أن ینصرف  

فقط الى المزایا المتوقعة منها فحسب بل یجب الاحاطة أیضا بالمخاطر التي تنجم عنها، 

رأینا أنها تؤدي الى كثیر من الانعكاسات وهي مخاطر لا یجوز التقلیل من شأنها، فقد 

السلبیة على الاستقرار الكلي وذلك في حالة التقلبات الفجائیة التي تحدث في حركة رؤوس 

ي لأزمات ولتدفق الأموال القذرة، رفصالم موال قصیرة الأجل، كما أنها تعرّض النظامالأ

للخارج، واضعاف السیادة وتعرّض البلد لهجمات المضاربین، ولهروب الأموال الوطنیة 

من المؤكد أن الظاهرة لا تسیر لوحدها ولا  الوطنیة للبلد في مجال السیاسة النقدیة والمالیة،

من تلقاء نفسها، وإنما هناك أطراف تقودها حتى تحقق مصالحها باستعمال مؤسسات 

ارة، كما عالمیة كبرى وهي صندوق النقد الدولي، البنك العالمي والمنظمة العالمیة للتج

المالیة والتي تعد من أهم أنواع العولمة الاقتصادیة أصبحت في  یمكن القول أن العولمة

الوقت الراهن تشكل الهیكل النموذجي في جمیع البلدان وخاصة النامیة منها، والتي تحاول 

ومن هذا المنطلق یجب أن نشیر  التكیّف مع هذا المحیط الجدید من خلال تحریر أنظمتها

یكون للعولمة المالیة في حالة  شأن یؤخذ كله أو یترك كله، أي أن عولمة المالیة لیستأن ال

البلاد النامیة مضمون تنموي بمعنى أن تقاس نتائجها بمعیار كلي وهو مدى فاعلیتها في 

 . الانتقال من الاقتصاد الوطني والنهوض به الى أوضاع أفضل

 

 



 

:ثانيالفصل ال  

 حركة رؤوس الأموال الدولية
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 تمهید:

یرجع   ظاهرة انتقال رؤوس الأموال بین الدول من الظواهر القدیمة والتي تعتبر 

حیث یحظى موضوع التدفقات الدولیة لرأس المال أهمیة  خلت، عهدها إلى بضعة قرون

الى   بالإضافةكبیرة، نظرا لما یقوم به من وظیفة أساسیة وهي نقل القوّة الشرائیة بین الدول، 

أن حركة رأس المال هي أداة قیادة الاقتصاد  وذلكتسهیل التجارة في السلع والخدمات، 

أشكال  تعددتكما  ،ة بالمقارنة بحجم التجارةالعالمي نتیجة زیادة رؤوس الأموال الدولی

 ،حركات رؤوس الأموال طویلة الأجلمن  ،تدفقات رؤوس الأموال الدولیةوتصنیفات 

تدفقات رؤوس الأموال ى أشكال أخرى من بالإضافة ال وحركات رؤوس الأموال قصیرة الأجل

 الدولیة.

إلى ثلاثة  الأموال الدولیةالذي هو بعنوان حركة رؤوس هذا الفصل یتم تقسیم لذا س  

أما ، دوافع حركة رؤوس الأموال الدولیةث الأول ماهیة و مباحث، حیث سنتناول في المبح

أما المبحث ، أشكال وتصنیفات تدفقات رؤوس الأموال الدولیة في المبحث الثاني سنتناول

رق في ت على زیادة التدفقات الدولیة وأخیرا سنتطالعوامل التي ساعدالثالث فیختص ب

  .المبحث الرابع الى آثار ونتائج حركة رؤوس الأموال الدولیة
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 المبحث الأول: ماهیة ودوافع حركة رؤوس الأموال الدولیة

 المطلب الأول: تعریف حركة رؤوس الأموال الدولیة

تعرّف حركات رؤوس الأموال الدولیة على أنها " المرونة التي تستجیب بها حركات 

رؤوس الأموال من  انتقال هيو  1للتغیرات في معدل العائد في الدول المختلفةرأس المال 

 .2الآخر لتحقیق مردوداً مالیاً  الاقتصادإلى آخر لتتحول إلى موجودات في  اقتصاد

رؤوس الأموال بین الدول هو انتقال الحقوق المترتبة على رؤوس  حركةیقصد بو   

الأموال من فرد أو مجموعة من الأفراد أو مؤسسة أهلیة أو رسمیة من دولة إلى مثل ذلك 

بحركات رؤوس الأموال دولیاً لیس تحویل سلع  المقصود هناو ، 3في دولة أو دول أخرىً 

أن تحویل هذه السلع قد یكون مصاحباً  رأسمالیة مادیة معینة من قطر إلى آخر، ولو

من بلد  للاستهلاكالقوة الشرائیة التي لم تخصص  انتقاللحركات رأس المال، وإنما یقصد به 

وهو  ،رأس المال النقدي من المشروعات والمؤسسات من بلد إلى آخر انتقالإلى آخر، أي 

ات العلاقة بأسواق رأس یكون بشكل أسهم أو سندات أو مستمسكات الدین وأشكال الأخرى ذ

المال، في حین تكون السلع الرأسمالیة ذات علاقة بأسواق السلع، لذا فإن انتقالها من دوله 

 .4إلى أخرى یرد ضمن حركات السلع دولیاً استیراداً وتصدیراً 

 ،الدولیة ةإن التدفقات الدولیة لرأس المال هي عملیة سریان الوحدات النقدیومنه ف 

إضافة إلى الأصول المالیة المختلفة كرؤوس أموال تمویلیة بین الدول المختلفة التي تشكل 

تصر على رأس حیث أن المقصود برأس المال لا یق، جمیعها النظام الاقتصادي العالمي

 سهم إضافة إلىالأصول المختلفة كالسندات المالیة و وإنما یشمل الأ المال الإنتاجي فحسب

، قسم رماجستیرسالة ، القطاع المالي في ظل تحریر حركة رؤوس الأموال الدولیة وتحّي الأزمات المالیة ،العقریب كمال 1
 .2، ص2012-2011الجزائر، العلوم الاقتصادیة، جامعة 

 . 50 – 51ص ص ، رجع سبق ذكرهم ،علیان الشریف، العصار درشا  2

 .106ص ، 1999، الموصل والنشر، للطباعة الكتب ، دارالدولي الاقتصادغازي صالح الطائي،  3

 .131-130ص ص ، 1987، بغداد، مطبعة التعلیم العالي، الاقتصاد الدوليكریم مهدي الحسناوي،  3
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ویتم تدویل هذه التدفقات المالیة بفضل وسائل الاتصال الحدیثة واستخدام ، الأصول العینیة

 1الحاسبات التي سهلت مهامها وجعلتها أقل الكلفة.

 ویرى الدولیة موالالأ رؤوس تدفقات في هائلة زیادة شهدا الماضیان العقدان كما أن 

 تكنولوجیا قطاع في الكبیرةالتطورات  الى یعود ذلك في السبب ان الاقتصادیین بعض

 اصبحت البلدان من العدید نأ الى بالإضافة الجنسیات متعددة الشركات ونمو المعلومات

، 2ةمحدد ضوابط وفق فیها یستقر التي للدول وفائدته الاجنبي المالرأس همیة أ نالآ تدرك

رؤوس الأموال موزعة توزیعاً غیر متساوٍ بین البلدان فإن عملیة إلغاء التفاوت في  كانت اولمّ 

هذا المجال تبقى مهمة من مهمات الاقتصاد الدولي اذ تنتقل رؤوس الأموال من البلدان ذات 

وعملیة الانتقال تتم لأسباب معینة وأهداف ، الفائض النسبي إلى البلدان ذات الندرة النسبیة

  .3محدودة

مرّة بالقیمة  20وشهد حجم التدفقات الوافدة الى الدول النامیة، ارتفاعا الى أكثر من  

والجدول الآتي یبین ، 19984ملیار دولار عام .2562، حیث بلغ 1970الاسمیة منذ عام 

الى  1998النامیة خلال الفترة الممتدة من  الصاعدة للدول  حجم التدفقات الرأسمالیة الوافدة

2008.  

 

 

محاضرات الفصل الثالث، الاكادیمیة العربیة المفتوحة في الدنمارك، ، التمویل الدولي أكبر عمر محي الدین الجباري، 1

 .42م، ص 2009
 الادارة كلیة، دكتوراه اطروحة، والانعكاسات سبابیة الاالدول المالیة الاسواق اندماج ظاهرة ،العاني علي محمد عماد 2

 2. ص، 2002، بغداد، والاقتصاد
 . 338ص ، 1985، 1الطبعة ، بغداد، مطبعة الجامعة، الاقتصاد الدولي، أمین رشید كنونة  3
  .5ص مرجع سبق ذكره، ،  كمال العقریب 4
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الرأسمالیة الوافدة للاقتصادیات الصاعدة والنامیة  مجموع التدفقات):  1-2الجدول رقم (

 دولار  ملیار                                               ) 2008-1998خلال الفترة (
الفترة 
 الزمنیة

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 

مجموع 
التدفقات 
 الرأسمالیة

256.2 201.8 225.2 182.8 172.5 305.9 464.1 637.5 916.7 666.2 724.3 

 Source:  IMF International Financial Statistics and world Economic Outlook data 
based as of september 23, 2009, p180 

التدفقات ) نمو وتطور في حجم  1-2 ویظهر من خلال بیانات الجدول رقم ( 

)، حیث 2008-1998الرأسمالیة المنسابة الى الاقتصادیات الصاعدة والنامیة خلال الفترة (

ملیار دولار سنة  724.3الى  1998ملیار دولار عام  .2562تضاعفت التدفقات من 

وهي نسبة مهمّة تعكس حجم  %282.7، هذا یعني أنها نمت بشكل كبیر بنسبة 2008

 .التطور الذي بلغته التدفقات المالیة

 :المطلب الثاني: دوافع حركة رؤوس الأموال الدولیة

وفي ضوء ما سبق یمكن القول ان هناك دوافع مختلفة وراء حركة رؤوس الأموال 

 : الدولیة والتي یمكن إجمالها بالآتي

  :. تحسین معدل العائد1

فرأس المال یتجه ، الهدف الرئیس الذي یسعى إلیه كل مستثمر هو تعظیم أرباحه إنّ 

 دائماً نحو الربحیة الأعلى وذلك بتحركه من سوق إلى أخرى داخل حدود الدولة أو بتحركه

، وهناك الكثیر من العوامل التي تؤثر في تحسین 1من سوق محلیة إلى سوق خارجیة دولیة

 : معدل العائد منها

 

 .68ص  ، مرجع سبق ذكره، حسن كریم حمزة1 
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  :الاستفادة من فرق الربحأ. 

وذلك ینعكس من خلال المساهمة في الاستثمارات المباشرة لقاء ربح معین سواء كان 

إقامة فرع لشركة هذا الاستثمار في مجال الصناعة الاستخراجیة أم التحویلیة من خلال 

 .1رمعینة في بلد آخ

    :ب. درجة السیولة

لیة البحث عن الأسواق المالیة التي تمتاز یحاول المستثمرون في محافظ الأوراق الما

أو التي یحصل المستثمر من خلالها على ، بسرعة دوران عالیة لتداول الأوراق المالیة فیها

ومن الطبیعي أن یبتعد المستثمرون عن الأسواق التي تنخفض فیها سرعة ، أرباح إضافیة

هذا یقود إلى خفض معدل  دوران الأوراق المالیة والتي تعاني من شحة في السیولة وكل

ویمكن القول ان المستثمر والمقترض یبحثان دائماً عن الأسواق الأكثر سیولة ، الربح المتوقع

 .2بغیة تحقیق ربح أعلى

  :. درجة المخاطرة2

تتجه حركات رؤوس الأموال الدولیة إلى البلدان التي تتمیز بدرجة مخاطرة منخفضة 

 د الذي یتوقع المستثمرون عائد منخفض أقل من العائ ویقصد بالمخاطرة هو احتمال تحقیق

 .3تحقیقه

  :الاعتبارات السیاسیة والاقتصادیة .3

هنا تنتقل رؤوس الأموال بین الدول تبعاً لأهداف ودوافع سیاسیة تتصل بتوجهات 

، وتهدف من خلالها نها الإعانات والمساعدات والقروضالحكومة وتتخذ صور مختلفة م

، ا في الأحلاف العسكریة والسیاسیةوالدعم لها في المحافل الدولیة والدخول معهالتأیید 

 . 342ص ، مرجع سبق ذكره، أمین رشید كنونة 1

 . 69ص ، مرجع سبق ذكره، حسن كریم حمزة 2
 .71، ص المرجعنفس   3
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، منها مساعدات مشروع مارشال الذي قدمته تشیر إلى الكثیر من هذه الدوافع ووقائع التاریخ

)  1965–1945والتي بلغ مجموعها للمدة ( ، الولایات المتحدة الأمریكیة إلى أوربا الغربیة

 1997بان الأزمة الآسیویة عام إوریا الجنوبیة ولار، والدوافع وراء حصول كملیار د 48نحو 

  1.ملیار دولار أمریكي 59على ما یقارب نحو 

 العامل القانوني: -4 

بأنه كل الدوافع المتمثلة في تشریع أو نظام قانوني یكون له أثر  ویقصد بهذا العامل 

، وكذلك من حیث سرعة افي ظاهرة انتقال رؤوس الأموال من حیث حركتها أو عرقلته

الحركة أو بطئها، وهذا ما نراه في قانون تصدره الدولة مثلاً لرفع نسبة أسعار الفوائد 

التأثیر على حركة الانتقال الدولیة لدافع فقط في فلا ینحصر هذا االممنوحة لرؤوس الأموال، 

لرؤوس الأموال بل یمكن أن تتمثل في التشریعات التي تصدرها الدوائر المشرفة على 

تثمارات وهي وهناك قوانین أخرى تستعملها الدولة للتأثیر في حجم الاس موضوع الضرائب

الیه بعض الدول التي لا ترغب في دخول رؤوس الأموال الأجنبیة  قانون المنح الذي تلجأ

 .2دائماً أو في بعض الأحیان

 العامل النفسي والاجتماعي: -5

یتناول هذا العامل شرح عامل الثقة والأمان والاطمئنان، والتي تتجلى في توفیر جو 

ارج، فالثقة ضروریة سلیم مناسب یستثمر في نطاقه الممولین لرؤوس أموالهم في الداخل والخ

بالنسبة لأصحاب رؤوس الأموال، وأرباب الأعمال لتهیئة ظروف ملائمة لعقد القروض وفتح 

و إیداع رؤوس الأموال لدى سلف، والاكتتاب بالأسهم والسندات الاعتمادات ومنح ال

 .3مؤسسات الائتمان والمصارف والبیوت المالیة المختلفة

 .72ص  مرجع سبق ذكره، ،حسن كریم حمزة  1
، مجلة التمویل والتنمیة، صندوق الاستثمار الأجنبي المباشر وإیرادات ضرائب الشركاتزینب حروب وكریستال كوستیال،  2

 .11، ص2001، 2النقد الدولي  العدد 
 .87، ص1980النهضة العربیة، القاهرة، ، الجزء الأول، دار العلاقات الاقتصادیة الدولیةحمد جامع، أ 3
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السیاسي والاقتصادي والمالي، فانه أمر مهم في بالنسبة لكل من الاستقرار أما  

سلیف، بینما الاضطراب السیاسي و عملیات الائتمان و تأمین معاملات البنوك وبیوت الت

ب النظام العام وتدهور الخلق الاجتماعي في مختلف مجالات التعامل وتدهور اضطر ا

ها عوامل خطیرة لها تأثیر والمالي، كلالأنظمة النقدیة و ارتفاع الضرائب والعجز التجاري 

في مجالات  للانتقالفي حركة رؤوس الأموال من حیث تعطیلها مباشر وغیر مباشر 

ن في وأن هذه الأسباب جمیعاً هي التي توفر أو تعدم الأمان أو الاطمئناالاستثمار، 

ب وفي أسواق النقد والمال وأسواق التجارة، وتعدّ هذه الأسباالمصارف وفي أسواق البورصة 

هي العامل النفسي الذي یلعب دوره في ظاهرة انتقال رؤوس الأموال بین البلدان، وتظهر 

هذه الظاهرة عندما تظهر رغبة رؤوس الأموال في الانتقال من مكانها بدافع التهافت على 

الفوائد أو التخلص من الخسائر، والأضرار التي یمكن أن تلحقها بالمیادین الاقتصادیة من 

ام الأمن والنظام والاستقرار والثقة، أو أخطار انخفاض المعدلات والأسعار نتیجة أخطار انعد

یمكن أن نمیز بین العامل أو حادث اقتصادي أو سیاسي وغیره، أي أنه اضطراب 

الاقتصادي والعامل النفسي، حیث یكون الانتقال في العامل الأول، هو حركة تستهدف 

وأن أسباب العامل ، ي فیستهدف تجنب الأخطار والمحاذیرأما العامل الثان، الأرباح والمنافع

 خیرةالأینما أسباب العامل في الحالة في الحالة الأولى إیجابیة تتجلى في اغتنام الفوائد، ب

  .1سلبیة تلتمس اجتناب الخسائر

ومن الأمثلة على العامل النفسي هو خروج رؤوس أموال عراقیة كثیرة إلى البلاد 

، وكذلك من الأمثلة أیضاً هروب رؤوس أموال 1958 تموز عام 14المجاورة عقب ثورة 

بان الثورة في اثر انخفاض قیمة الجنیه المصري إ مصریة خارج جمهوریة مصر العربیة على

من هذه الأحوال و أمثالها إلى خشیة أصحاب رؤوس  ویعود كل، وما بعدها 1952عام 

أثر تخفیض سعر الصرف على بعض المتغیرات الاقتصادیة مع التركیز على انتقال رؤوس أیاد حماد عبد الدیلمي،   1
   .75، ص2005الجامعة المستنصریة، بغداد، أیلول، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة، الأموال في بلدان مختارة
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وكذلك ما حدث في فرنسا لأموال من أن تتعرض إلى المخاطر إبان الاضطرابات المحتملة، ا

خلال فترة ، حیث زادت حركات انتقال رؤوس الأموال الفرنسیة إلى الخارج1936بعد عام 

بعد الحرب العالمیة الثانیة وما حدث في بریطانیا  ،مجيء الحزب الاشتراكي إلى الحكم

حینما تولى حزب العمال حكم البلاد كل هذه التحركات حدثت بسبب شعور الممولین 

أما  1بالخوف وبالتالي الإسراع بعملیة تهریب رؤوس أموالهم و بمختلف الطرق إلى الخارج

الأموال، بالنسبة للدول العربیة فنرى بأن أكثر بلدانها تكون مواطن خطرة بالنسبة لرؤوس 

وذلك بسبب الاضطرابات السیاسیة والعسكریة والحروب، فیؤدي ذلك إلى إشاعة الرعب في 

نفوس الممولین مما یؤدي بالنهایة إلى عرقلة حركات رؤوس الأموال الأجنبیة، ولعل شبح 

 . 2الحروب مهدد رئیسي لكل الاستثمارات

 رؤوس الأموالالمطلب الثالث: تطور التدفقات الدولیة ل

مراحل إلاّ إن هذه الحركات لرؤوس ثلاث ت ظاهرة انتقال رؤوس الأموال دولیاً بمرّ   

الأموال احتلت حیزاً مهما في إطار العلاقات الدولیة منذ نهایة القرن التاسع عشر وحتى 

كما شهدت هیكلیة هذه التحركات تغیرات كبیرة وخصوصاً في العقدین الأخیرین من ، الآن

اید تعاظم ظاهرة التدویل المطرد على كافة الأصعدة إضافة إلى تز القرن الماضي بسبب 

 : الآتیةالتطور وفق المراحل  هذا أبرز معالموسنتناول ، 3ضغوط الأخذ بالعولمة المالیة

 :المرحلة القدیمة. 1

رؤوس الأموال بین الدول  انتقالعلى أن ظاهرة  الاقتصاديالباحثون في التاریخ  ؤكدی 

تطبیقاتها بین  بعض خلالها ظهرت، لتهي ظاهرة قدیمة یرجع عهدها إلى بضعة قرون خ

 ازدهرتوقد ، روبولأغراض الح ,قصد سد نفقات الموظفینب قتراضللا إلیهاالدول التي تلجأ 

 .89مرجع سبق ذكره، ص، جامع أحمد 2
، تاریخ الاطلاع www.islamonline.comرؤوس الأموال في البلاد العربیة  انتقالالعولمة وحریة  كریم نعمة النوري، 3

 .09:20الساعة  10-04-2015
 .73ص ، حسن كریم حمزة، مرجع سبق ذكره 3
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 والموارد الإنتاجثر النهضة الصناعیة وزیادة إلتدفقات الدولیة لرأس المال على حركة ا

سوقها  اشتهرتالدولي بریطانیا التي  الاستثمارومن الدول التي برزت في مضمار  والدخل،

 فاشتهرت ،وألمانیا وكذلك فرنسا ،الأوربیة الاستثماراتفي لندن كمركز مهم لعقد قروض 

وذلك بتشجیع  ،وروسیا والنمسا ،كإسبانیاأموالها في بعض الدول  باستثمارمثلاً سوق باریس 

في بعض مشاریع الشرق الأوسط  الاكتتابوكذلك ، شراء سنداتها المطروحة في سوقها

 .1السویس كمشروع قناة

)، وخلالها حدثت انتقالات م1780قرون قدیمة (ما قبل وهذه المرحلة تضم عدة  

 قت، اذ انتقلت رؤوس الأموال بهیئةلرؤوس الأموال بین المجتمعات المعروفة في ذلك الو 

ك الفترة بین المجتمعات البدائیة، عن طریق وسائل التداول المستخدمة في تل تودائع وائتمانا

فمثلاً انتقلت رؤوس الأموال بین فینیقیا وبلدان البحر المتوسط على ظهر الأسطول التجاري 

الفینیقي، كذلك انتقلت رؤوس الأموال من الشرق الأدنى (سوریا ولبنان وفلسطین) إلى روما 

 الاستثمارفتشیر الحقائق إلى أن العراق القدیم مثلاً مارس عملیات  2نه إلى شمال أفریقیاوم

، ائتمانبأبسط صورها حین بعث بالرسامیل بصورة سلع كما أرسلها أیضا بصورة صكوك 

 .3وبلدان البحر المتوسط على ظهر الأسطول الفینیقي رؤوس الأموال بین فینیقیا انتقلتكما 

وادث الاحتلال والغزو أو الفتح، إلى روما على اثر أو خلال حومن مصر القدیمة  

انتقلت أیضا بشكل نقود فضیة وذهبیة في إطار التعامل التجاري وفي ظل المقایضات ما 

 .4بین الإمبراطوریة الفارسیة والعراق وما بین الإمبراطوریة الرومانیة والشام

 

، دروس في العلاقات الاقتصادیة الدولیة، مطبعة القواعد الأساسیة في الاقتصاد الدوليمحمد علي رضا الجاسم،   1
 .64، ص 1961شفیق، بغداد، 
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 :الحرب العالمیة الأولى الثورة الصناعیة حتىالممتدة من   . المرحلة الوسطى2

)1750 –1914(: 

وبالذات  ،الدول اقتصادیاتمثلت الثورة الصناعیة بدایات التطور الحدیث والواسع في   

القرن الثامن  منذُ منتصف انكلتراحیث بدأ التطور مع الثورة الصناعیة في  ،الدول الأوربیة

یة القرن التاسع وألمانیا مع بدا )، تلا ذلك التطور في كل من فرنسا1760 – 1750عشر (

وبقیة الدول الأخرى بعد ، والیابان تحقق الثورة الصناعیة في أمریكا أي)، 1815عشر (

التطور، لذلك  وإمكانات، وهذا التطور قد تحقق في دول محددة تهیأت لها ظروف ذلك

غیر الدول  ومجموعة، موعة الدول المتطورة قلیلة العددوعتین من الدول وهي مجمجم وجدت

، لم تبرز حاجة التي سادت في بدایات التطور هذه وفي ظل الأوضاع، متطورة كبیرة العددال

 .1ملموسة إلى التمویل الدولي (التدفقات الدولیة)

خلال هذه المدة تحركت وفي ، استمرت هذه المرحلة حتى القرن السابع والثامن عشر 

ت الانتقالات في هذه وبرز ، أوربا وأمریكا رؤوس أموال كثیراً في الشرق والغرب من آسیا و

المختلفة وقد ساعدت على  والائتمانیاتمة بالمعادن الثمینة والنقود ة حوالات مقوّ ئالمرحلة بهی

حركتها طرق المواصلات البریة والبحریة وتحسن وسائل البرید وتطور أسالیب النقل 

وكان خلال هذه المرحلة دور للشرق الأوسط وخصوصاً ، 2المصرفي وتعدد وسائل الائتمان

القرن  في زمن الدولة العربیة الإسلامیة خلال القرون الثاني والثالث والرابع الهجریة ( أي

، كما كان هناك انتقالات واسعة لرؤوس الأموال بین للمیلاد )عشر ن والتاسع السابع والثام

ولقد كان للشرق الأوسط الفضل الكبیر في ، قیا والأندلس عبر مضیق جبل طارقشمال أفری

تطور الانتقالات ولاسیما في عهد الحكم العربي الإسلامي وتمت هذه التحركات عن طریق 

عبر العراق من الهند سابع والثامن والتاسع المیلادي)، والبعثات التجاریة (في القرن ال القوافل

  . 42 – 48ص ص  مرجع سبق ذكره، ، فلیح حسن خلف 1
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ومن العراق إلى أوربا في ، وفارس الى دول البحر المتوسط تلبیة لمتطلبات السلع والمعدات

ظل العلاقات التي نشأت ما بین الخلافة العباسیة في بغداد و ما بین الإمبراطوریة الألمانیة 

في عهد الرشید وشارلمان، حیث تناقلت الإمبراطوریتان قدراً من السلع ورؤوس الأموال، 

التي  فاتالاكتشابصفة هدایا وهبات ثم بصفة صفقات تبادل سلعي بنطاق ضیق وبسبب 

الدول الأوربیة حدثت انتقالات في أعقاب القرون الوسطى  اهتمامحصلت في العالم بتأثیر 

فریقیا وما رؤوس الأموال بین إیطالیا وشمال إخاصة وكان لهذا دور كبیر في تسهیل انتقال 

 لى) حیث شجع عابین إیطالیا ودول أوربا الوسطى والغربیة (كألمانیا وفرنسا وهولندا وإنكلتر 

ول الدولي إنتاج رؤوس أموال جدیده ساهمت في حركة التداذلك مجيء الثروات من الخارج و 

یة التي ظهرت في المرحلة الأسواق التجاریة ثم المالیة والنقدفكانت سبباً في انتشار 

  .1الأخیرة

  :المرحلة الأخیرة .3

أداء حركات الاستثمار تعد هذه المرحلة من أهم المراحل من الناحیة الاقتصادیة في  

وقد تمیزت ، ویمكن أن تمتد هذه المرحلة من القرن الثامن عشر والتاسع عشر إلى العشرین

هذه المرحلة بازدهار ظاهرة حركات رؤوس الأموال وشمولها وتركزها وتأثیرها في توجیه 

ساعدات وقد كانت أبرز مظاهرها القروض والاستثمارات والم، السیاسات الاقتصادیة الدولیة

 التي شاركت فیها الكثیر من الدول الكبرى والصغرى ومن خصائص هذه المرحلة التطور 

ملات التسویة الواسع في عملیات الصرف والتمویل والتطور البارز في أسالیب الدفع ومعا

، وقد أطلق على هذه المرحلة اسم مرحلة ( الاستثمارات الرأسمالیة ) والمدفوعات الدولیة

 .2ا في المراحل السابقة التي لم تظهر فیها حركات رؤوس الأموال بهذه السعةتمییزاً له

 .61مرجع سبق ذكره، ص، أیاد حماد عبد الدیلمي 1
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كتسب النظام اال للحركة على المستوى العالمي و وهكذا اتسعت الفرص أمام رأس الم 

لیة، أمریكا الشما ،، وتلتقي مراكزه الثلاثةزقتصادي العالمي صفة تعدد المراكالرأسمالي الا

داخل لجنة ثلاثیة تقوده على المستوى العالمي وبهذا تتم عملیة  ،أوربا الغربیة والیابان

، ى العالمي لا على المستوى القوميتحركات رأس المال على أساس تنظیم الربح على المستو 

وتدویل رؤوس  ولوحظ ان هناك اتجاهاً واضحاً في تدویل الحیاة الاقتصادیة بشكل عام

، متشابك یسعى إلى التصدیریلي متداخل و ، وتكوین رأس مال تمو الأموال بصورة خاصة

لقیادي في عملیة وهنا تبدو الشركات المتعددة الجنسیات بوصفها القوة التي تلعب الدور ا

دان المتقدمة والنامیة على ، فهي المحرك والعامل والناقل للتدویل إلى البلالتدویل الراهنة

وتعد سنة  ،لتینلفترتین منفصیمكن النظر إلى حركة رأس المال ضمن عهدین ء كما السوا

وذلك أن حركة رأس المال في عهد یریتون وودز  ،*) هي نقطة الفصل بینهمام1971(

كظاهرة مالیة في ظل ثبات سعر الصرف للعملات تختلف عن حركة رأس المال في عهد ما 

وخاصة بعد أن بدأت  ،ایة عهد سعر الصرف المرن للعملاتوبد )بریتن وودز(بعد نهایة 

العهد الجدید هذا  تسماحیث  ،)1971من (ابتداء ً الدولة بتحریر أسعار صرف عملاتها 

بإدارة حقیقیة للأخطار التي یمكن أن تواجه التعاملات المالیة مما دفع العدید من الدول إلى 

  .1، وأمام حركة رأس المالعملتها إقلیمیاً  استقرارالتفكیر والعمل على 

 أسباب التدفقات الدولیة لرؤوس الأموال الرابع: المطلب

موال دولیاً أو أسباب انتقال أو تدفقات رؤوس الأ من الصعب في بدایة الأمر معرفة  

قل في المراحل المبكرة، اذ یستدعي مة على الأو الدائمییز بین التدفقات المؤقتة منها أالت

أي ، وأن جزءاً من رؤوس الأموال المتدفقة تكون تلقائیة الأمر توفر معلومات دقیقة ومحددة

م��ن قب��ل الإدارة  ذات أھمی�ة كبی��رة ف��ي ھ�ذا الموض��وع حی��ث أعل�ن ع��ن ف�ك ارتب��اط ال��دولار بال�ذھب، ونھای��ة نظ��ام بریت�ون وودز 1971تع�د س��نة  *
  . الأمریكیة وبدأ تعویم أسعار الصرف
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ن الأسباب التي تدفع حركة رأس المال في كما أ 1،لا علاقة لها بحالة میزان المدفوعات

الدول المتقدمة تختلف عن الأسباب التي تدفع الدول النامیة، فیكون هناك فرقاً بین انتقال 

نتقال رؤوس الأموال من الدول المتقدمة إلى وراء ا يالنوعین، حیث یكون السبب الرئیس

الدول النامیة هو لتحقیق الربح بالدرجة الأساس، وكذلك للسیطرة على السیاسة الاقتصادیة 

للدول المعنیة وبالشكل الذي یخدم مصالحها، أما في حالة انتقال رؤوس الأموال من الدول 

الأمان أو حمایة هذه الأموال من النامیة إلى الخارج، فإن الهدف الأساسي من ورائه هو 

أخطار التأمیم أو المصادرة، هذه في حالة خروج رؤوس الأموال من الدول النامیة إلى 

ن الهدف منها هو الأموال إلى الدول النامیة فإالخارج، أما في حالة السماح بدخول رؤوس 

لى جانب هذه البواعث فهناك أسباب تؤدي إلى انتقال رؤوس ا 2،لسد النقص برأس المال

 :الأموال وهذه الأسباب تتجلى في

 تفاوت أسعار الفائدة بین الدول بهدف تعظیم الربح: -1

أو ندرة رأس المال فیها، ومن  ئدة بین البلدان تبعاً لدرجة وفرةتختلف أسعار الفا 

الواضح أن سعر الفائدة یرتفع في البلدان التي تشكو من ندرة رأس المال، وینخفض في 

البلدان التي یتوافر فیها فائض منه وعلى أساس ذلك سوف ینتقل رأس المال من البلدان 

سواء كانت بینهم،  ة برأس المال على شكل قروضالوفیرة برأس المال الى البلدان النادر 

طویلة الأجل أم قصیرة الأجل، وهنا سیقارن المستثمر الفائدة التي یحصل علیها من استثمار 

ر أمواله في الداخل مع الأخذ بعین أمواله خارجیاً والفائدة التي سیحصل علیها من استثما

حدیة لیها استثماره في الخارج، وكذلك تحسین الإنتاجیة الالاعتبار المخاطر التي سیتعرض إ

 .270، ص1999الطبعة الأولى، دار مجدلاوي للنشر، الاردن، ، التمویل الدوليعرفان تقي الحسني،  1
الاطلاع:  تاریخ .www.islam.online.com الاستثمارات العربیة المهاجرة......هل من عودةشلبي علي،  مغاوري 2

 .10:15، الساعة 15-04-2015
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، وعادة ما ترتفع أسعار الفائدة في بلد العجز وتنخفض في بلد الفائض وارتفاع العائد داخلیاً 

 .1وبالتالي ستتدفق رؤوس الأموال الى البلدان التي تتسم بارتفاع أسعر الفائدة

 تعزیز الروابط السیاسیة: -2

وأهداف عض الأحیان مرهون بدوافع یكون انتقال رؤوس الأموال بین الدول في ب 

وتتخذ هذه التحركات صوراً مختلفة منها القروض ، سیاسیة تتصل بتوجهات الحكومة

والمساعدات والإعانات، وقد یكون الهدف من إعطاء القروض لدولة ما هو المساهمة في 

تحقیق تنمیة اقتصادیة للدولة المقترضة، وكذلك في بعض الأحیان قد ترغب الدولة المقرضة 

لدولیة وتأسیس جبهات و ضمان صداقة الدولة المقترضة وكسب تأییدها في المنظمات ا

أحلاف للوقوف بوجه الدول الأخرى، وخیر مثال على ذلك مشروع مارشال الذي قدمته 

، وقد بلغ مجموع المعونات والقروض المتضررةالولایات المتحدة الأمریكیة لمساعدة الدول 

 ) ملیار دولار ما عدا الإنفاق84)حوالي (1965-1946خلال السنوات( الأمریكیة المقدمة

 2.العسكري
 الزیادة في انتاجیة رأس المال: -3
إن قرار الاستثمار یبنى على أساس المقارنة بین معدل الربحیة المتوقع وبین الكلفة  

المتحققة للمشروع المقترح، وعادة ما یعبر عن الإیرادات المستقبلیة بشكل نسب مئویة من 

رأس المال الأجنبي (الخاص) بدافع العائد بالإنتاجیة الحدیة لرأس المال، إذ تتأثر حركة 

الربح، وعلیه وبافتراض ثبات العوامل الأخرى فإن رأس المال الخاص ینجذب إلى تلك 

البلدان التي یرتفع فیها عائد الاستثمار نسبیا، وهذا ما نلاحظه بالنسبة لمختلف أنواع 

 .3مباشرةالتدفقات الدولیة لرأس المال و خاصة بالنسبة للاستثمارات الأجنبیة ال

 .187ص ، 2011دار التعلیم الجامعي، الاسكندریة،  الادارة المالیة الدولیة،علي سعد محمد داود،   1
 .89ص  مرجع سبق ذكره، ،أیاد حماد عبد الدیلمي 2
 فرع ، ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیةرسالة ، ها على میزان المدفوعاتتحریر حركة رؤوس الأموال وآثار العقون ، نادیة  3

 .27ص ، 2004-2003، النقود والتمویل، جامعة محمد خیضر، بسكرة
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 الحصول على الأمان: -4

من الأهداف المهمة لانتقال رؤوس الأموال هو الحصول على الأمان إلى جانب  

الربح، وأن هذا الهدف یجعل رأس المال یتحرك من بلد إلى أخر خوفاً من الأخطار التي 

لها رأس المال المتحرك  یتعرض لها في حالة بقاءه في هذا البلد، وأن المخاطر التي یتعرض

 تتمثل في:

  الاضطراب السیاسي: -أ

إن من العوامل المشجعة لبقاء رؤوس الأموال المحلیة داخل البلاد هو العامل  

السیاسي وبالمقابل في حالة شعور أصحاب رؤوس الأموال بتراجع الأوضاع الاقتصادیة 

       ، وذلك من خلال وصول حكومة ذات توجه اشتراكي، أو تدهورها الوشیك والسیاسیة

عدم إیفائها بالتزامات الحكومة السابقة لحكومة بمصادرة رؤوس الأموال، أو احتمال قیام هذه او 

تجاه الأفراد، فیسارع هؤلاء لتحویل أموالهم و إیداعها في بنوك أجنبیة بغض النظر عن سعر 

لاء فوائد أو أجور للسلطات الأجنبیة مقابل قیامها الفائدة المعلن و احتمال أن یدفع هؤ 

وهذا ما الحال في بعض المصارف السویسریة،  في مصارفها، كما هو إیداعاتهم باستلام

حیث هربت كمیات كبیرة من رؤوس الأموال من فرنسا أثناء تولي  1936عام  حدث في

 .1الحزب الاشتراكي للسلطة

 تدهور قیمة العملة:  -ب

 نّ فإالمحلیة،  قدام السلطات النقدیة على تخفیض القیمة الخارجیة لعملتهاإفي حالة  

جراء تخفیض جراء سوف یولد مخاطر عدیده إلى جانب الفوائد التي سوف تنتج من هذا الإ

وان الهدف الرئیسي ولیس الوحید من وراء هذا التخفیض هو لزیادة قیمة العملة المحلیة، 

ح في نظر الأجانب أرخص، وفي هذه الحالة ستزداد عدد الصادرات المحلیة لأنها ستصب

وتتسم حركات الوحدات من العملة المحلیة التي تتبادل مع وحدة واحدة من العملة الأجنبیة، 

 .15-14صص  ،  مرجع سبق ذكرهفؤاد مرسي،  1
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مة رؤوس الأموال التي تنشد الأمان بأنها حركات قصیرة الأجل، تأخذ شكل كمبیالات مقوّ 

الى تهریب رؤوس  أصحاب المشاریع یلجؤون ، أي أنبعملات أجنبیة أو سلة من العملات

على دخولهم أو أرباحهم حینما تكون متصاعدة الى أموالهم للخارج تهربا من دفع الضریبة 

 .1حد كبیر

 یبي:تزاید العبء الضر  -ج

ن هذه الضرائب العالیة ستكون تفرض فیها الدولة ضرائب عالیة، فإفي الحالة التي   

ار أموالهم بالخارج، تدفع أصحاب رؤوس الأموال لاستثمعامل مهم من العوامل التي 

یراد أو لتقلیل التفاوت في من وراء هذا الإجراء إلى تحقیق إ ن الحكومة تهدفوبالمقابل فإ

وعلى أیة حال فان أصحاب رؤوس الأموال سوف یمیزون بین الخضوع للضرائب  الدخول

اطر المحتملة، فإذا كانت حساباته العالیة أو تحریك أموالهم إلى الخارج مع إضافة المخ

فان ذلك سیؤدي إلى خروج كمیات كبیره من الأموال ، تشیر إلى قلة المخاطر الخارجیة

الدول التي تستقطبها تقوم بفرض ضرائب، لكن هذه الضرائب یكون تأثیرها  إنبالرغم من 

رارها أكبر أقل، وذلك لأن ثقة أصحاب رؤوس الأموال بتشریعات الاستثمار الدولي واستق

یمكن تصنیف هذه الأسباب و  2،الاستثمارات المحلیة في بلدانهم بكثیر من ثقتهم بتشریعات

 :المؤدیة إلى الانتقال الدولي لرأس المال إلى مجموعتین هي

 3:وینقسم إلىویطلق علیه بعوامل السحب   :العوامل الداخلیة -1

حیث یحتمل أن تقوم الزیادة  :الزیادة المستقلة في دالة الطلب على النقود المحلیة -أ 

، الحاصلة في الطلب على النقود الى جذب رأس المال الأجنبي ( كالاستثمار بالمحفظة

  .القصیر الأمد)

  بالإضافة إلى الزیادة في إنتاجیة رأس المال وقد تم التطرق سابقا لهذا العنصر.  

 .188ص  علي سعد محمد داود، مرجع سبق ذكره،  1
 .272-271ص ص عرفان تقي الحسني، مرجع سبق ذكره،   2
 .89ص  یاد حمد عبد الدیلمي، مرجع سبق ذكره،أ  3
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  :همهاوأ 1ویطلق علیها بعوامل الدفع :العوامل الخارجیة -2

  : سعار الفائدة الدولیةالاختلاف بین أ - أ

التطرق الیه فیما  س الاموال من بلدان الفائض الى بلدان العجز وقد تمو أي تنتقل رؤ 

 . سبابمضى من هذه الأ

 :صولأسعار الأ - ب

سعار النسبیة للأصول في تفسیر اسباب التدفقات الدولیة لرأس یمكن استخدام الأ  

اسواق مالیة متقدمة حیث یفترض وجود احلال غیر تام  المال خاصة في البلدان التي تضم

ما بین الاصول المحلیة والاجنبیة فضلاً عن وجود تدفقات غیر تامة لرأس المال فیما بین 

 .2البلدان

 : بیانات میزان المدفوعات -ج

د تدفق عكسي لموارده من إنَ وجود عجز في میزان المدفوعات لبلد ما یعني وجو 

على هیئة رؤوس أموال (قصیرة أو طویلة الأمد) وبالتالي یلجأ بلد العجز عادة جنبي النقد الأ

مقابل هذا یقوم بلد ، الى استقدام رؤوس الأموال الدولیة لغرض معالجة حالة العجز المذكورة

ذلك الفائض في بلدان تكون بحاجة  ستثمارباالفائض بإقراض دول العجز بعملیة أشبه 

 .3إلیه

 

 

 

 

، مجلة التمویل والتنمیة، صندوق أسباب تدفق رؤوس الأموال واستجابة السیاسات المناسبة إزاءهندیم الحق وآخرون،   1
 .5-3، ص1997، مارس 33، مجلد 2النقد الدولي  العدد 

 .272-271صص  عرفان تقي الحسني، مرجع سبق ذكره،  2
 .188مرجع سبق ذكره، ص ،علي سعد محمد داود 3
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 الثاني: أشكال وتصنیفات تدفقات رؤوس الأموال الدولیةالمبحث 

 المطلب الأول: رؤوس الأموال طویلة الأجل

یقصد بها حركة رؤوس الأموال التي تطول فترتها عن العام الواحد أي التدفقات  

الرأسمالیة بین البلدان لمدة تزید عن السنة ویتوقف دورها على التغیرات النسبیة في أسعار 

قات البحث عن تحقیق الأرباح في دول العالم، ویعرف هذا النوع من التدفالصرف و 

بسبب عدم التأكد من ربحیتها في المستقبل البعید، وتنجم هذه الرأسمالیة بأموال المخاطرة 

التحركات لرؤوس الأموال الدولیة من خلال عملیات بیع وشراء الأسهم والسندات طویلة 

عند اللجوء الى التحلیل الدقیق لتدفقات رؤوس الأموال طویلة الأجل عبر الحدود الدولیة، 

، وفي هذا المجال جرت العادة على التفرقة بین تطلب التفرقة بین صورها المختلفةالأجل ی

  .1الأوراق المالیة فظةالاستثمار الاجنبي المباشر والاستثمار في مح

لة الى أو من الخارج بقصد وتشمل حركة رؤوس الأموال طویلة الأجل الأموال المحوّ  

، ومن أهم مظاهر تلك التحویلات القیام أي لمدة تزید عن سنة استثمارها لأجل طویل،

، شراء الأوراق المالیة وع أو الشركات القابضةالفر  كإنشاءبالاستثمارات المباشرة في الخارج 

وتتمثل  2الأجل الأجنبیة طویلة الأجل أو بیعها وما شابه ذلك من عملیات رأسمالیة طویلة

 حركات رؤوس الأموال الدولیة طویلة الأجل في:

 :ولا: الاستثمار الأجنبي المباشرأ

عملیات اقتصادیة  بأنّه انتقال لرأس المال عبر الدول بقصد التوظیف في ویعرّف 

 أو الأسهم والسندات فيالاكتتاب  ة أو المساهمة فیها، أومختلفة، كإنشاء مشروعات إنتاجی

قسم علوم التسییر، فرع نقود ، ، رسالة ماجستیرتحریر حركة رؤوس الأموال في الجزائر واقع وآفاقمراد عبیدات،  1
 .10ص، 2005-2004جامعة الجزائر، ، ومالیة

  .64، ص2002الاسكندریة، ، ، الدار الجامعیةالدوليالاقتصاد كامل بكري،  2
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خارج النظام القانوني والنقدي والمالي  ، بشرط أن یتمبهدف الحصول على عوائد ،ضلقرو ا

 .1والاقتصادي للدولة المستثمرة

 عن بحثا موطنه، خارج یتم استثمار كل بأنهالمباشر  الأجنبي الاستثمار فیعرّ كما  

 كان سواء والسیاسیة، والمالیة الاقتصادیة الأهداف من جملة تحقیق وراء سعیا مضیفة دولة

 .2لأجل أو مؤقت الهدف

نه یحدث عندما أ منظمة التجارة العالمیةمن قبل  الاستثمار الأجنبي المباشر فعرّ وی 

 ،قصد إدارتهب أصلاً إنتاجیا في بلد آخر (البلد المضیف) متلك مستثمر مقیم في (بلد الأم)ی

أن  ، ویعنيأصول إنتاجیةفي الأجنبي المباشر استثمار حقیقي طویل الأجل  الاستثمارویعد 

قام في البلد الأخر المستثمر الأجنبي یمارس درجة مهمة من التأثیر على إدارة المشروع الم

 هو" المباشرالأجنبي الاستثمار  عبد السلام أبو قحف الدكتور یعرّفكما  3،غیر بلد الأم

المشروع المعین ینطوي على تملك المستثمر الأجنبي لجزء من أو كل الاستثمارات في  الذي

   4.هذا بالإضافة إلى قیامه بالمشاركة في إدارة المشروع مع المستثمر الوطني

یمكننا تعریف الاستثمار الأجنبي المباشر على أنه انشاء مشروع جدید أو المساهمة و  

فیه أو شراء كل جزء من مشروع قائم، من طرف شخص أو أكثر طبیعي أو معنوي یحمل 

تلك التي یحملها المشروع المعني، من أجل تحقیق عوائد اقتصادیة جنسیة مختلفة عن 

على أن یكون لهذا المشروع كیان مادي ینتج سلعا أو خدمات غیر  ،)مالیة (مالیة وغیر

قسم تسییر ، ، رسالة ماجستیردور الاصلاحات الاقتصادیة في تفعیل الاستثمار الاجنبي المباشرحمزة بن حافظ،  1

 .88، ص 2011-2010جامعة منتوري، قسنطینة، ، منت، فرع التمویل الدوليومناج
، رسالة ماجستیر، قسم علوم التسییر، فرع الادارة المالیة، جامعة الأجنبي المباشرمحددات قرار الاستثمار عمار زودة،  2

 .30ص، 2008-2007منتوري، قسنطینة، 
بیت الحكمة، ، الأولىة الطبعالاستثمار الأجنبي المباشر والتجارة الدولیة الصین أنموذج، هناء عبد الغفار السامرائي،  3

 .14ص ، 2002بغداد، 
 .13ص  ،1989 ،مصر ،مؤسسة شباب الجامعة نظریات التدویل وجدوى الاستثمارات الأجنبیة،عبد السلام أبو قحف،  4
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 تعتبر عملیة تدفق رأس المال الأجنبيكما  ،1ممنوعة قانونا یهدف تسویقها محلیا أو دولیا

وخاصة في البلدان النامیة ذات الموارد المالیة ، الاستثمارهدفاً لتحقیق أفضل فرص 

وبالتالي فإن هذه البلدان ینبغي أن تستفید بشكل خاص من تحریر رأس المال ، المحدودة

   2.الاستثماربالشكل الذي یؤدي الى رفع حجم 

 غیر المباشر:ثانیا: الاستثمار الأجنبي 

فإن مفهومه یختلف من حیث  ر المباشرعند محاولة التعریف بالاستثمار الأجنبي غی 

إذا كنا ننظر إلى  أنهجال ونقصد تحدیداً في هذا المالاستثمار الأجنبي المباشر  عن  المعنى

إن النظرة هنا تتجه إلى تحلیل ستثمار من منظور التحلیل الاقتصادي الكلي فهذا الا

رها وغی داتي تصب في سوق الأوراق المالیة في شكل أسهم وسنستثمارات الأجنبیة التالا

  .3عبر أسواق المال الدولیة

أحد أنواع الاستثمارات التي تحصل خارج  ،الأجنبي غیر المباشرالاستثمار  یعدّ و 

ویأخذ هذا النوع شكل تملك الأجانب للأسهم والسندات الخاصة أو ، الحدود الوطنیة للمستثمر

الحكومیة في البلد المضیف بقصد المضاربة والاستفادة من فروق الأسعار أو الحصول على 

الأرباح التي تدرها السندات ذات الفائدة الثابتة، وكذلك الحال بالنسبة للأسهم، بشرط ألا 

المشروع، ویتمیز هذا الاستثمار بكونه قصیر  دارةحق إ الأجانب من الأسهم ما یخولهمیملك 

الأجل (في بعض الأحیان یمتد إلى أسابیع أو أشهر قلیلة) ویتم هذا الاستثمار عادة من قبل 

مؤسسات التمویل، كالبنوك وصنادیق الاستثمار أو المستثمرین المؤسسین مثل (صنادیق 

أطروحة ، 2005-1996الاستثمار الأجنبي المباشر وآثاره على الاقتصاد الجزائري خلال الفترة عبد الكریم بعداش،  1
 .51والمالیة، جامعة الجزائر، صقسم العلوم الاقتصادیة، فرع النقود ، دكتوراه

، مجلة كلیة بغداد للعلوم أثر عولمة تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة على اقتصادیات البلدان النامیة، إبراهیم موسى الورد 2
 89.ص  ،2001، حزیران  ،3عدد ، الاقتصادیة الجامعة

 .190مرجع سبق ذكره، ص ، العولمة الاقتصادیة، عبد المطلب عبد الحمید 3
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رون عادة رأس المال النقدي من خلال شراء وأن المستثمرین یوفّ التقاعد وشركات التامین)، 

 .1من دون المشاركة في إدارتها )حصص شركة ما (أسهم أو سندات

وبعبارة أخرى یقصد بالاستثمار في المحفظة المالیة أو ما وبشكل عام یمكننا القول   

كل استثمار في الأصول والأوراق المالیة في " بالاستثمار الأجنبي غیر المباشریسمى 

أسواق المال العالمیة، وینطوي هذا النوع من الاستثمار على قیام الأشخاص الطبیعیین أو 

 .2ىالمقیمین في دولة ما بشراء أسهم الشركات القائمة في دولة أخر  نالمعنویی

 المطلب الثاني: رؤوس الأموال قصیرة الأجل 

سنة وتشمل رؤوس  رؤوس الأموال قصیرة الأمد هي التدفقات الرأسمالیة لفترة أقل من 

لة من والى الخارج بقصد استثمارها لأجل قصیر، وتتمثل هذه التحویلات في الأموال المحوّ 

العادة في التغیرات التي تطرأ على اجمالي الحقوق المالیة قصیرة الأجل التي یحتفظ بها 

ى المقیمون على الأجانب والحقوق المالیة القصیرة الأجل التي یحتفظ بها الأجانب عل

المقیمین والخاصیة الرئیسیة لمثل هذه الحقوق هي سیولتها الفائقة والسهولة التي تتحرك بها 

من بلد الى آخر، ویطلق على هذه الحركات لرؤوس الأموال القصیرة الأجل باصطلاح 

رؤوس الأموال الساخنة وتنطوي هذه الحقوق على عدة أنواع منها: الودائع، أذونات الخزانة 

 .3تجاریةوالأوراق ال

 یعرفه بأنه تملك الأجانب للأسهم والسندات الخاصة أو الحكومیة في البلد نوهناك م 

وتتمثل 4،الأسعار أو للحصول على أرباح من فروق والاستفادةالمضیف بقصد المضاربة 

 رؤوس الأموال قصیرة الأجل في:

 .17ص ،2002بیت الحكمة، بغداد،الاستثمار الاجنبي المباشر والتجارة الدولیة، هناء عبد الغفور،  1
رسالة ماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة ، الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر بین الإصلاح والواقع ،خیرة قدور 2

 .14-13ص ص ،2003-2002، الجزائرفرع التحلیل الاقتصادي، جامعة ، وعلوم التسییر
رسالة  ماجستیر، قسم علوم التسییر، فرع نقود ومالیة، جامعة  تحریر حركة رؤوس الأموال في الجزائر،مراد عبیدات،  3

 .16، ص2005-2004الجزائر، 
 .112-111صص  مرجع سبق ذكره،  حمزة، كریم حسن 4
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 أولا: الودائع

لا یرغب الأفراد في الاحتفاظ بالنقود لدیهم ویبحثون عن الصیغة  في أحیان كثیرة

المثلى للحفاظ علیها، وتطرح البنوك احدى هذه الصیغ وهي اتاحة الفرصة للأفراد من أجل 

الاحتفاظ بالنقود لدیها، ومنه یمكن تعریف الودیعة على أنها تمثل كل ما یقوم الأفراد أو 

وتكون  ،قصیرة أو طویلة على سبیل الحفظ أو التوظیفالهیئات بوضعه في البنوك مؤقتة 

من أشكال رؤوس الأموال الدولیة  وتمثل الودائع شكلاً  قابلة للتداول على المستوى الدولي،

، وتتجسد هذه الودائع في غالب الأحیان في شكل نقود قانونیة على الرغم من صیرة الأجلق

 .1أنها یمكن أن تأخذ أحیانا أشكالا أخرى

 یمكن جانب آخر فالودیعة لا تعني تحویلا لملكیة النقود، فهي دائما ملكا لصاحبها لكنومن 

، ولكن بشكل مؤقت أیضا التخلي عن التصرف فیها بصفة مؤقتة ونقل حق التصرف فیها

 2.بنك استعمال الودائع في الحدود المسموح بهایمكن لل

فهناك الودائع التي توضع في  ،هناك عدة أنواع من الودائع تختلف حسب الغرض منهاو 

ظر أصحابها تحقیق عوائد من ورائها، وعموما لمجرد الاحتفاظ بها ویوجد نوع آخر ینت البنوك

 3یمكن التمییز بین نوعین رئیسیین للودائع هما:

 الودائع تحت الطلب أو الودائع الجاریة:-أ

لرغم من اختلاف عند الاطلاع، وعلى اویطلق علیها أیضا حسابات الشیكات وحسابات 

یفتح  هو الحساب الذي یفتحه العمیل أو المسمیات الا أنها جمیعا ترمز الى شيء واحد

لصالحه ویتم السحب منه بموجب شیكات أو ایصالات أو أوامر دفع أو تحویلات یصدرها 

یمكنهم اللجوء الى سحبها و صاحب الحساب، فهذه الودائع هي دائما تحت تصرف أصحابها 

  .جزئیا متى شاءوا ودن اشعار مسبقكلیا أو 

 .17-16صص دات، مرجع سبق ذكره، یمراد عب 1
 .26، ص2001، الجزائر، ، دیوان المطبوعات الجامعیةتقنیات البنوكالطاهر لطرش،  2
 .17مرجع سبق ذكره، ص، مراد عبیدات 3
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 الودائع لأجل: -ب

وتشمل المبالغ التي لا یكون أصحابها بحاجة إلیها خلال فترة زمنیة وبالتالي یفضلون  

إیداعها بالبنك لأجل معین لقاء فائدة تفضیلیة یختلف معدلها حسب المبلغ المودع ومدة 

  .الایداع

 ثانیا: أذونات الخزینة:

جل لا یزید تاریخ استحقاقها عن الخزانة أوراقا مالیة حكومیة قصیرة الأتمثل أذونات  

، ولضمان استمراریة وجود تلك الأذونات في الأذونات تدفقا لرؤوس الأموال وتمثل نة،س

دوریا وذلك بمعدل مرة كل أسبوع ولا یحصل  بإصدارهاتقوم الحكومة الأمریكیة  ،سوقال

 .1یحصل علیه هو ایصال یفید شراؤهالمستثمر على الإذن ذاته، وكل ما 

 ثالثا: الأوراق التجاریة:

، قصیر الأجل، تصدر في السوق المفتوحة من عتبر الأوراق التجاریة اسناد لأمرت 

تلعب الأوراق التجاریة دورا هاما في الحیاة الاقتصادیة بسبب سهولة قبل الشركات، و 

موال الى جانب طرق للحصول على الأوانخفاض تكلفة اصدارها وتوفیرها لمصدر اضافي 

الاقتراض التقلیدیة، وقد سهلت هذه الأوراق التوسع في العملیات الآجلة وبالتالي زیادة سرعة 

تاریخ استحقاقها تتمثل الأوراق التجاریة في كمبیالات یتراوح ، و 2معدلات النمو الاقتصادي

المنشآت على ائتمان مفتوح لدى ) أشهر، وعادة ما تحصل 9سعة (الى ت أیام) 5(من خمسة 

البنوك التجاریة، تقوم بمقتضاه تلك البنوك بدفع قیمة تلك الأوراق لحاملها في تاریخ 

 .3الاستحقاق

 

 .53، ص1997الاسكندریة، ، ، منشأة المعارفالأوراق المالیة وأسواق رأس المالمنیر ابراهیم هنیدي،  1
، 2006التوزیع، الطبعة الأولى، ، دار أجنادین للنشر و الماليمقدمة في الادارة المالیة والتحلیل مفلح محمد عقل،  2

 .92ص
 .19مرجع سبق ذكره، ص، مراد عبیدات 3
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 :المطلب الثالث: القروض الخارجیة

على بقیة مصادر التمویل من  أثناء فترة التسعینات هیمنتإن القروض الخارجیة 

النامیة، ویقصد بها تلك  الموجهة للدول حیث اتخاذها النصیب الأكبر من التدفقات الأجنبیة

حكومات إلى الدول ن الثروة التي تقدمها منظمة أو المقادیر النقدیة والأشكال الأخرى م

ترتب وی رجیةضمن شروط معینة یتفق علیها الطرفان، وهكذا تصبح القروض التزامات خا

  .1علیها سعر الفائدة

ومن هنا یتضح أن القروض الدولیة كمفهوم لها مساحة واسعة ضمن النشاطات  

والدین  والسلفانات الائتموالتعاملات الدولیة، وخاصة فإن مفهوم القروض یتسع لیشمل كل 

قلب وجوهر النظام المالي  بالمفهوم الضیق لها، ولهذا فإن القروض بمفهومها الواسع تعد

  2تسهیل المدفوعات للتجارة الدولیة من خلالها یتم الدولي

كانت هي المصدر  سبانیاإ و  بریطانیا وفرنسا الدول الأوربیة ومن أبرزها أنونرى  

الأساسي للقروض، ومثلت أسواق السندات الخاصة الجزء الأساسي للتمویل الدولي، وفیما 

مدة ما بین الحربین  بعد أصبحت الولایات المتحدة المصدر الرئیسي للتمویل الدولي في

الحكومات  اقتراضیمثل حیث ، یر من إصدار السندات طویلة الأجللت الكثوموّ ، العالمیتین

ول أمریكا ، وبالذات حكومات الدول الأوربیة ودنصف الإصدارات الأجنبیة للسندات حون

زداد كمصدر اور الولایات المتحدة الأمریكیة و ، وبعد الحرب العالمیة الثانیة تعزز داللاتینیة

، وبشروط میسرة إلى الدول النامیةثم  قراض واتجهت إلى أوربا بشكل خاصأساسي للإ

من خلال المؤسسات الدولیة والتي من أهمها البنك الدولي وتمت بعض القروض 

والمؤسسات التمویلیة التابعة له وصندوق النقد الدولي خلال فترة ما بعد الحرب العالمیة 

كما ، 3ریةالتجاري بعد ذلك وبالذات الممنوح من قبل المصارف التجا الاقتراض الثانیة وازداد

 .13أكبر عمر محي الدین الجباري، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .258ص ، مرجع سبق ذكره، سرمد كوكب الجمیل 2
  . 210 – 209 ص مرجع سبق ذكره، ص، فلیح حسن خلف 3
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جنبیة الموجهة الأعظم من اجمالي التدفقات الأیب تستحوذ القروض الخارجیة على النص

رجیة على الدولة المستفیدة منها، للدول النامیة، والقروض الخارجیة تمثل التزامات خا

ضمن آجال یحددها الطرفان المتعاقدان على حتمیة سدادها وتتجسد هذه الالتزامات ب

قد تكون جي، و یل خار احدى الوسائل للحصول على تمو  ، وتعتبر القروض الخارجیة1القرض

حوالي  2008عامة أو خاصة، وقد بلغ صافي تدفقات القروض للدول النامیة في عام 

 .2بلیون دولار یأتي من جهات خاصة أجنبیة 243.8

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .133ص ، مرجع سبق ذكرهعلي سعد محمد داود،  1
، بدون ذكر دار النشر، الاسكندریة، قضایا معاصرة في التنمیة الاقتصادیةسحر عبد الرؤوف سلیم، عبیر شعبان عبده،  2

 .19ص، 2013
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 :المبحث الثالث: عوامل زیادة التدفقات الدولیة لرؤوس الأموال

 :المطلب الأول: تطور التجارة الدولیة

الانسانیة للتجارة الدولیة جذور تاریخیة بدأت مع الانسان ودخوله في التجمعات  

المتحضرة، وما نرید توضیحه هو أن التجارة الدولیة لیست بالمفهوم الحدیث الذي یعرفه 

الانسان لأول مرة، ولكن المستحدث فیه هو تطور مضمونه ووسائله بشكل یتفق مع 

العالمي والعلاقات الاقتصادیة نظام الاقتصادي التطورات التي جرت وتجري على ال

بدأت بمفهوم بسیط في السابق والاجتماعیة والانسانیة الدولیة، كما أن حركة التبادل التجاري 

ووصلت الى مفهوم أكثر تعقیدا في  ،عن طریق المقایضة بدون تعقید في وسائل تنفیذه

، كما 1التجارة المتكافئة من حیث وسائل تنفیذه والظروف التي تحكم العمل على هذا الأساس

حیث توفر للاقتصاد ما ، لعبت التجارة الدولیة دورا هاما في معظم الاقتصادیات الدولیة

، وقد ساهمت یریحتاج الیه من سلع وخدمات غیر متوفرة محلیا من خلال نشاط التصد

اتفاقیات تحریر التجارة الدولیة والاقلیمیة خلال العقود الأخیرة في زیادة حجم التدفقات 

مما ضاعف من تأثیر التجارة على النواحي الاقتصادیة المختلفة  ،السلعیة والنقدیة بین الدول

لمیة الثانیة ، وقد عرف الاقتصاد العالمي تطورا متسارعا بعد الحرب العا2لمعظم دول العالم

واستمر حتى أوائل السبعینات تلتها مرحلة تتسم بتباطؤ وركود في النمو الاقتصادي، وقد 

یث لم تؤثر ح، التجاریة الدولیة خلال نفس المرحلة بالوفرة والنمو المستمرتمیّزت المبادلات 

مركز والتركز الأزمات الاقتصادیة والسیاسات الحمائیة، وتمیزت المبادلات التجاریة بالت علیها

بین دول أوروبا الغربیة وأمریكا الشمالیة والیابان، وقد عرفت الخدمات تطورا هاما وتركیزا 

المواد الأولیة أكبر مع تهمیش الدول النامیة منه، هذه الدول التي شهدت تراجع حصة 

د والمنجمیة، وتراجع نصیبها من التبادل الدولي وتدهور معدلات التبادل بالنسبة لها وق

 .15، ص 2011، ، دار أسامة للنشر والتوزیع، عمانالتجارة الدولیةشریف علي الصوص،  1
 .13ص، 2010، ، دار هومة للنشر والتوزیع، الجزائردراسات في التجارة الدولیةیوسف مسعداوي،  2
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وبروز تقسیم جدید للعمل على الصعید  ولیة وتشابكهاالد ةقت العلاقات الاقتصادیعمّ 

  1.العالمي

 :المطلب الثاني: التكتلات الاقتصادیة الدولیة

لقد أصبح من المعروف أن من أهم خصائص النظام الاقتصادي العالمي الجدید هو 

لیكون نطاقا تتضاءل فیه أهمیة  ،العملاقةالاتجاه المتزاید نحو تكوین التكتلات الاقتصادیة 

درجة عالیة من كثافة الاعتماد المتبادل وتقسیم  ة، وتعكس هذه التكتلات الاقتصادیالاقتصاد

العمل الدولي، والاستثمارات والتجارة وأنواع التبادل الأخرى، في نفس الوقت الذي تعمل فیه 

مثلة ومن أبرز الأ ابط بین هذه التكتلاتعلى ایجاد نوع من التر  ،الشركات متعددة الجنسیات

تكتل الاقتصادي الآسیوي...وغیرها) ال، د الأوربيحاحول التكتلات الاقتصادیة الدولیة ( الات

      2.والتي سبق ذكرها بالتفصیل في الفصل الأول

 المطلب الثالث: الشركات متعددة الجنسیات وهیمنتها على التدفقات المالیة

الى عدة دول التي تمتد فروعها  اتتلك الشرك بأنها متعددة الجنسیاتلشركات ا فرّ تع

نتاجها الكبیر السلعي والخدمي خارج دولها الأصلیة وذلك من خلال إوتحقق نسبة هامة من 

استراتیجیة عالمیة موحدة، وتتسم باستخدامها لأحدث المنجزات التكنولوجیة، وتدار بصورة 

أصبحت الشركات متعددة الجنسیات ذات الحجم الكبیر وقد ، 3مركزیة في موطنها الأصلي

تسیطر على التجارة الخارجیة في العالم خلال العقدین الأخیرین من القرن الماضي، وتجدر 

الاشارة الى أن هذه الشركات اتبعت سیاسة الاندماج لتحتكر التعامل في الكثیر من السلع 

شركات  8من تجارة الحبوب، و  %85شركات تسیطر على  6وتتحكم في أسعارها، فهناك 

 .24مراد عبدات، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .31مرجع سبق ذكره، ص علي سعد محمد داود، 2
والتوزیع، ، دار المناهج للنشر مقدمة في الأسواق المالیة الدولیة، نوزاد عبد الرحمان الهیتي، عبد اللطیف منجد الخشالي 3

 .223-222، ص ص2007الطبعة الأولى، عمان، 
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من تجارة الموز في  %80شركات تسیطر على  3من تجارة الكاكاو، و %60تسیطر على 

العالم، وبذلك یمكن القول أن الشركات متعددة الجنسیات تشكّل تكتلات اقتصادیة ضخمة 

 .1تمكّنها من احتكار السلع التي تعرضها

نشاط  ثلاثة أرباع القیمة المضافة الناشئة عنقد حققت الشركات متعددة الجنسیات و 

)، مما یجعلها تحتفظ بثقل ودور أساسي في 1993-1987خلال الفترة ( بلدانها الأصلیة

) أدناه یبرز هیمنة الشركات المتعددة الجنسیات من  2-2موطنها الأصلي، والجدول رقم(

  .2ت مقارنة بالناتج الداخلي للدولةخلال رقم أعمال الشركا

 :): دول وشركات متعددة الجنسیات ( الوحدة: ملیار دولار) 2-2الجدول رقم ( 

 الناتج الداخلي العام الدولة رقم الأعمال الشركات متعددة الجنسیات

Walt Mart 119.3 1191 الیابان. 

Wolgswagen AG 65.3 65.0 زیلندا الجدیدة 

Royal dutch shell 171.6 1714 هونغ كونغ. 

IBM 78.5 75.5 مصر 

Mitsubishi corp 128.9 1291 جنوب افریقیا. 

Sony 55.0 54.9 جمهوریة التشیك 

GEC 90.8 92.0 اسرائیل 

Elf Aquitaine 43.6 44.8 هنغاریا 
Source :Revue problème économique، l’état et la mondialisation، n 2635, Avril 1999، 
p20 . 

 

 

، ، دیوان المطبوعات الجامعیة، الطبعة الثانیة، بدون ذكر سنة النشر، أسس علم الاقتصادضیاء مجید الموسوي 1
 .344ص

2 QUESNAY François، L’EMERGENCE D’UN REGIME D’AACCUMULATION MONDIALE A 
DOMINATION FINANCIERE، LA PENSEE، N° 309، JANVIER، 1997، PARIS، P 71. 
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 المبحث الرابع: آثار ونتائج حركات رؤوس الأموال الدولیة 

  على الاقتصاد المطلب الأول: آثار حركات رؤوس الأموال الدولیة

حصول البلد المصدر لها على عوائد قد  الدولیة رؤوس الأموال انتقالیترتب على 

أن تصدیر  ن السلع المادیة الأخرى، فضلاً علىتضاهي العوائد الناجمة عن الصادرات م

رأس المال إلى البلد  انتقالرؤوس الأموال یوسع من حجم الصادرات العینیة لا سیما إذا كان 

ر له، وهكذا لعبت المؤسسات الأمریكیة في المضیف مشروطاً بالاستیراد من البلد المصدّ 

من  الخارج دوراً كبیراً في تهیئة الأسواق لتصریف منتجات الولایات المتحدة، وأن ما یقارب

طار حركة لولایات المتحدة یتم تسویقها في إ%) من منتجات الصناعات التحویلیة ل80(

 :يرؤوس الأموال الدولیة في ما یل اتوتتمثل أثار حرك، 1رؤوس الأموال

 على میزان المدفوعات: الأثر-1

لحركات رؤوس الأموال الدولیة على میزان المدفوعات لكل من البلد  یكون الأثر المهمّ  

المصدر لرؤوس الأموال والبلد المضیف لها، وأن میزان المدفوعات لكل دولة یبین مجموع ما 

بة للبلد المستثمر في یستلمه ومجموع ما ینفقه في باقي أنحاء العالم، ویزداد الانفاق بالنس

تثمارات الأجنبیة، وهذا الأمر یسبب له عجز في میزان تحصل فیها الاسالسنة التي 

حداث العجز الكبیر في میزان المدفوعات كان لهذا البلد الأثر الكبیر في إوقد ، ∗لمدفوعاتا

للولایات المتحدة خلال فترة الستینات الأمر الذي قاد الى وضع بعض القیود على 

ن البلد ، ومقابل هذا العجز فإ1974ى ال 1965في الخارج منذ عام الاستثمارات الأمریكیة 

فیها رؤوس  ستلمن میزان مدفوعاته في السنة التي االمضیف لرؤوس الأموال سیتحس

 .2الأموال

 

 .344ص، مرجع سبق ذكره، أمین رشید كنونة 1
 .فیها النفقات أكبر من الإیرادات تحصل حالة العجز في الحالة التي یكون  ∗
 .147-146ص ص  كریم مهدي الحسناوي، مرجع سبق ذكره،  1
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 الأثر على إعادة توزیع الدخل: -2

ویتبین هذا الأثر من خلال افتراضنا بأن هناك عاملین إنتاجین فقط، وهما العمل 

نتقال رأس المال دولیاً، فقد حالة استخدام كامل قبل وبعد اورأس المال، وأن كلا العاملین في 

ن العائد الكلي والمتوسط لرأس المال الإنتاج بالنسبة للبلد المستثمر أفي الأثر على  تطرقنا

كان قد تزاید بینما تناقص العائد الكلي والمتوسط للعمل، لذا ففي الوقت الذي حصل فیه البلد 

عادة توزیع الدخل في الخارج، نجد أن هناك إ ثماراتهاستالمستثمر ككل على مكاسب من 

المحلي من العمل الى رأس المال، ومن ناحیة أخرى وبینما حصل البلد المضیف أیضاً على 

عادة توزیع الدخل الأجنبیة التي نمت فیه فإن هذا قاد أیضاً الى إ تثماراتالاسمكاسب من 

  .1المحلي من رأس المال الى العمل

، ویراه بعض ؤدي دوراً كبیراً في نقل المعرفةرؤوس الأموال الأجنبیة  تن حركة إ -3

وإشراك الأیدي العاملة ، الباحثین عربة لنقل التكنولوجیا من خلال استخدام التقنیة المتطورة

فضلاً عن إمكانیة الحصول على براءات الاختراع وإدخال التحسینات ، الوطنیة وتدریبها

  2ل الصناعیة إلى الدول النامیةالتقنیة الجدیدة من الدو 

تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة تساهم في تمویل التنمیة وذلك من خلال مساهمة -4

الاستثمار الأجنبي المباشر في سد فجوة الموارد المحلیة وفجوة المهارات والتي تعد 

سد  ویقاس هذا الأثر من خلال دوره في، معیاراً مهماً في قیاس جدوى هذه الاستثمارات

 .3ةالفجوة بین الموارد الوطنیة المطلوبة وحجم الموارد المحلیة الفعلی

 

 

 .115كامل بكري، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .64ص ، 2000، القاهرة، دار الكتاب الحدیث، الاستثمار والعولمة، حسین عمر 2
مجلة العلوم ، " " تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة الخاصة إلى البلدان النامیة وآثارها المتوقعة، هیل عجمي جمیل  3

 . 53، ص2001، 28، العدد 8المجلد ، جامعة بغداد، كلیة الإدارة والاقتصاد، الاقتصادیة والإداریة
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 :البلد المصدر لرأس المال علىالمطلب الثاني: آثار حركات رؤوس الأموال الدولیة 

 : خرى هيالمصدر لرأس المال إلى الدول الأ ن المكاسب التي یجنیها البلدإ 

مثل منح القروض  ، رؤوس الاموال في الخارج استثماررباح المتولدة من تحقیق الأ  •

 ..... الخ.. واستحصال الفوائد علیها او بیع العملات في اسواق الصرف الدولیة

تورد لرأس مكانیة فرض السیطرة الاقتصادیة ( وحتى السیاسیة احیاناً) على البلد المسإ  •

ة تقدیم القروض الخارجیة و في حالأطار الاستثمار الأجنبي المباشر إالمال طویلة الامد في 

 من مصدر معین لفترات طویلة مما یقود ربط البلد المقترض بتبعیة مالیة واقتصادیة للخارج.

 كذلك یمكن تسویق العدید من منتجات البلدان ( وخاصة الصناعیة منها) الى الدول •

بالنسبة ما المحاذیر أو بنوك في هذه الدول الصناعیة  أالمختلفة عن طریق فتح فروع لها 

للبلد المصدر لرأس المال الى الخارج فتتمثل بالتحویلات الضخمة من رأس المال سواء 

ن یؤدي ذلك الى اتجاه أحیث یحتمل ، خرى للخارجألعملة المحلیة او بعملات قیادیة المقیم با

میزان المدفوعات البلد الى العجز وكما حصل بالنسبة لمیزان المدفوعات الامریكي منذ 

 .1ات وحتى الوقت الحاضرالستین

 :لرأس المال مستوردالبلد ال حركات رؤوس الأموال الدولیة على آثار :المطلب الثالث

 2 :مر وهيالأ بادئكل بلد مستورد لرأس المال سیحصل على منافع في      

 میزان المدفوعات  من موقف القروض مما یعزز للبلد وخاصةتزاید القوة الشرائیة   •

حیث سیتمكن بلد العجز من تحقیق معدلات عالیة للنمو ، عملیة التنمیةسراع في الإ •

دون الحاجة الى اتخاذ سیاسة انكماشیة وكما في حالة القروض الانتاجیة فضلاً عن نقل 

 . لوجیاو التكن

 .89-88 صص   د عبد الدیلمي، مرجع سبق ذكره،ایاد حمأ 1
 .189، مرجع سبق ذكره، صعلي سعد محمد داود 2
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ومثلها الضرائب ، الحصول على جزء من العوائد التي یحققها رأس المال الاجنبي •

 . ...... الخ. ر الأجنبي أو التأمینالمفروضة على أرباح الاستثما

 تائج حركات رؤوس الأموال الدولیةالمطلب الرابع: ن

 ر لرؤوس الأموال:بلد المصدّ للبالنسبة  - أ

 نفاقلى زیادة حصة القطاع العام في الإیمكن أن یؤدي تدفق رأس المال للخارج ا •

القطاع الخاص من خلال ن تراجع فإوهكذا ، الاستهلاكي) أكثر مما كان متاحاً الاستثماري (و 

هذه النتیجة و  الاقتصاد،قطاع العام لتولي حصة أكبر في تدفق رأسماله الى الخارج سیدفع ال

جمالي، فاق الحكومي من الناتج المحلي الإنعلى التجربة العربیة، حیث حصة الإتطبق 

 (21%)مقارنة بحوالي  (34%)عبر الزمن، ظلت مرتفعة نسبیاً عند  انخفاضهابالرغم من 

 .للدول النامیة

 نتائجوالتي تكون سالبة فتوجد هناك السالفة الذكر  نتائجوكذلك الى جانب هذه ال 

 : ایجابیة تتجلى في

والسیاسیة على البلد المستورد لرؤوس الأموال، خاصة  الاقتصادیةإمكانیة فرض السیطرة  •

 رأس المال في قطاعاتذا النوع من المباشر حیث كثیراً ما یتركز ه الاستثمارفي إطار 

لو أخذنا فروع الشركات الأمریكیة  فعلى سبیل المثال،1أساسیة بالنسبة للبلد المستورد

إذ ، الولایات المتحدة أنها تلعب دوراً مهماً في صادراتفي الخارج فسوف نرى ب المؤسسة

یبلغ إنتاج الصناعات التحویلیة التي تسوقها من قبل فروع الشركات في نفس المكان 

المتواجدة فیه أو التي یتم تصدیرها الى الخارج من قبل الفروع المذكورة، ضعفین الى ثلاثة 

أضعاف مقارنة بصادرات الولایات المتحدة من المنتوجات الصناعیة، فضلاً عن ذلك فإن 

ت الولایات المتحدة تتجه نحو فروع المؤسسات الصناعیة والتجاریة %) من صادرا25(

 .344ص مرجع سبق ذكره، ، أمین رشید كنونه 1
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%) للصادرات التحویلیة للولایات المتحدة یتم 80المقامة في الخارج، ویمكن القول أن (

 .1تسویقها في إطار حركة رؤوس أموال البلد المذكور من الصادرات

 :بلد المستورد لرؤوس الأموالللبالنسبة -ب

  2:ستیراد رؤوس الأموال بالنسبة للبلد المستورد فتتجلى فيا مترتبة علىأما النتائج ال 

یؤدي الى زیادة القوة الشرائیة وخاصة بالنسبة للقروض الممنوحة. وهو في هذه الحالة  •

 یشكل عنصراً إیجابیا في میزان مدفوعات البلد المستورد.

تنطبق على  ةوأن هذه الفقر في البلد المستورد یؤدي الى تطویر التقدم العلمي والفني  •

خبرات  باستیرادالبلدان المتطورة، وذلك لأن استیراد رأس المال بالنسبة لهذه البلدان یرتبط 

 العلم الحدیث عادة.

على المدى البعید، إلا أن ذلك یتوقف على  اقتصادیةحداث تنمیة إیمكن أن یؤدي إلى  •

 إنتاجیاً أم استهلاكیاً. الممنوحة أي فیما إذا كان قرضاً  طبیعة القروض

 تحویل جزء من الدخل القومي للبلدان المتخلفة على شكل أرباح إلى الخارج. •

 تحول البلد النامي الى مصدر للموارد الأولیة وسوقاً لتصریف المنتجات الصناعیة. •

جتماعي في البلدان من خلال المقاومة التي یبدیها رأس المال الأجنبي عرقلة التقدم الا •

 .التي تقوم بها الأنظمة التقدمیة في البلدان النامیة الاجتماعیةلیة التحولات ضد عم

 

 

 

، مجلة التمویل والتنمیة، صندوق النقد الدولي، العدد توقع إنعكاس تدفقات رأس المالأوري دادوش و میلان براهمبهات،  1
 .5-3، ص ص 1995، كانون الاول، 4
 .93مرجع سبق ذكره، ص، أیاد حماد عبد الدیلمي 2
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  الفصل:خلاصة 

 ظاهرة اقتصادیة تتواكب مع تسارع وجه نحو تحریر حركة رؤوس الأموالالت یعدّ 

حركة العولمة في كل الاتجاهات، وتكامل الأسواق المالیة العالمیة في ظل عالم جدید یتسم 

عالیة من التمركز والتداخل في المعـاملات الاقتصادیة والمالیة المكثفة، وتوجه الدول بدرجة 

خاصة بالنسبة للبلدان التي شرعت فعلا في  ،نحو تحقیق التحریر الاقتصادي بمختلف أبعاده

تحریر حساباتها الرأسمالیة، وحققت من خلال ذلك فوائد معتبرة، فرغم ما یشكله هذا الخیار 

من مخاطر وتهدیدات سواء على مستویات النمو الاقتصادي، أو على أداء السیاسات 

نه یبقى دائما الهدف الذي الاقتصادیة الوطنیة، أو الجهاز المصرفي والنظام المالي ككل، فإ

تحریر حركة رؤوس الأموال  خیارا لا بد حیث أصبح تسعى إلیه كل الدول وخاصة النامیة، 

وهذا ما   معولم من الصعب فرض القیود على حركة رؤوس الأموال في ظل عالم ف منه

لیة، یضعها أمام تحد كبیر یلزمها بتوفیر كل الشروط اللازمة لاستیعاب التدفقات الرأسما

والعمل على حسن تسییرها واستغلالها وتفادي المخاطر الناجمة عنها، ولعل الأزمات المالیة 

لمكسیك وآسیا أكبر دلیل على التي حدثت على إثر تحریر حركة رأس المال في كل من ا

وعموما یمكن القول أن من متطلبات العولمة والتطورات الاقتصادیة الحدیثة هو  ذلك.

المالیة والمصرفیة لإتاحة الفرصة لحركة رؤوس الأموال دولیا وخلق البیئة إصلاح الأنظمة 

السلیمة التي یمكن من خلالها استخدام رؤوس الأموال عند تدفقها إلى الداخل استخداما 

 . منتجا
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:لثثاالفصل ال  
حركة   أثر العولمة المالية على تحرير
 رؤوس الأموال الدولية  
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 تمهید:

تهتم العلاقات الاقتصادیة الدولیة بدراسة جمیع أوجه النشاط الاقتصادي بین الدول   

المختلفة، وتحوي هذه العلاقات كلا من حركات الأشخاص متمثلة في الهجرة الدولیة، 

ورؤوس الأموال وهي التي تعرف اصطلاحا بالمعاملات وحركات السلع والخدمات 

سهولة تحرك رؤوس الأموال إحدى أهم المعاملات الاقتصادیة  وتعدّ  ،الاقتصادیة الدولیة

حركة التدفقات المالیة الدولیة لرأس المال فیما ومن منظور أن ومن أبرز ملامح العولمة،  

والتي تكون ذات صلة وثیقة ، التمویل الدوليدراسة متكاملة في مجال تؤلف بین دول العالم 

ن هذه ، نجد أالدولیة وغیرها من حركات رؤوس الأموال، بالاستثمارات الأجنبیة بكافة أنواعها

، والمسببات، الجغرافي ما بین الدول والأقالیمالتدفقات تتباین من حیث الحجم، والتوزیع 

، وقد ، أو الأزمات الاقتصادیةالسلم والحربفي أوقات  الاقیها أثناء انتقالهتوالمخاطر التي 

توسع تدفق رأس المال قد أو سیاسیة أو اجتماعیة، و  اقتصادیة، أو حقق أغراض مالیةت

والاندماج  والانفتاح، التخصصیة،تزامن معها عملیات  ، والتيالتحرر الماليبسبب عملیات 

تعمیق عولمة في سبیل  ت،فیما بین الأسواق المالیة الدولیة ونشوء المزید من التكتلا

 الاقتصاد الدولي. 

حیث یختص  لفصل سیتم تقسیمه إلى مبحثینعنوان هذا اولغرض الوفاء بمتطلبات 

تثمار الاجنبي بنوعیه الاس تطور أي،تطور حجم الحركة الدولیة لرؤوس الأموال الأول بتناول

أما المبحث الثاني یهتم غیر مباشر بالإضافة الى تطور الشركات متعددة الجنسیات، المباشر و 

منطقة ، حیث تمّ التركیز على وهیكلها النسبي الجغرافي لحركة رؤوس الأموال الدولیةالتوزیع ب

منطقة أوربا الوسطى والشرقیة ومنطقة جنوب شرق آسیا، ،  ،أمریكا اللاتینیة وجزر الكاریبي

 منطقة الدول العربیة.وأخیرا 
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 الحركة الدولیة لرؤوس الأموالحجم  المبحث الأول: تطور

 المطلب الأول: تطور الاستثمار الأجنبي المباشر

 :2005-1990بالنسبة للفترة من 

العنصر الأكثر  1990و1986ة ما بین سنل الاستثمار الأجنبي المباشر شكّ 

ة عن مؤتمر التقاریر الدولیة الصادر  وبالرجوع الى كیة في مسار العولمة الاقتصادیة،یدینام

 نكشف الاتجاهات والتوجهات   ،OUNCTAD 2004الأمم المتحدة للتجارة والتنمیة 

جنبي المباشر الوارد أو الداخل الاستثمار الأللاستثمار الاجنبي المباشر، حیث أن تدفقات 

وصل الى ثم ، 1990ملیار دولار عام  209الى  وصلو ، 1982ملیار دولار عام  59كان 

لك الفترة فسنجد أنه خلال ، واذا تتبعنا معدلات نموه خلال ت2003ملیار دولار عام  560

سنویا بینما وصل الى  %21.5بلغ متوسط معدل النمو السنوي  1995-1991من  الفترة

 2001في عام  2000( وقد سجل انخفاض عن عام 2000-1996خلال الفترة  39.7%

بالمقارنة بعام  2003وعام  %17بنسبة  2001بالمقارنة بعام  2002وعام  %41بنسبة 

ار الاجنبي الى ) ویرجع ذلك الى حدوث انخفاض في تدفقات الاستثم%17.6بنسبة  2002

ر الأجنبي المباشر نموا متسارعا خلال الفترة شهدت تدفقات الاستثماكما  ،البلدان المتقدمة

 .20001ملیار دولار سنة  1411لتصل الى نحو  2000-1990من 

ملیون  158.936وقد سجلت التدفقات العالمیة للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد من 

 1.229.018بزیادة قدرها  2000ملیون دولار سنة  1.387.954الى  1991دولار سنة 

خلال عشر سنوات، ثم بدأ بالتراجع خلال السنوات الثلاث  %773یعادل  ر ماملیون دولا

لیرتفع  2003ملیون دولار سنة 557.869إذ انخفض الى  )2003و2002و2001الموالیة(

 :الاسكو منطقة في والبیني المباشر الأجنبي الاستثمار جذب سیاسیات آسیا، لغربي والاجتماعیة  الاقتصادیة اللجنة 1
 الأمم والیمن، والبحرین الأردن حالات دراسة .مع المحلیة المدخرات وتعبئة المباشر الأجنبي الاستثمار مناخ تحسین

 .5ص، 2003 نیویورك، المتحدة،
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ملیون  916.277الى  2005ملیون دولار ثم سنة  710.755الى  2004من جدید سنة 

الاستثمار الأجنبي المباشر وقعت سنة دولار، ویلاحظ أن أكبر زیادة في حجم تدفقات 

ملیون دولار، بینما أكبر انخفاض عرفته تدفقات  1.086.750، حیث بلغت 1999

ملیون دولار، كما أن إحصائیات  570.379بمبلغ  2001الاستثمار الاجنبي المباشر سنة 

، 2000-1991الاستثمار الأجنبي المباشر تشیر الى زیادة مضطردة في تدفقاته خلال الفترة 

لتعود  2003و 2002و  2001ثمّ تراجعت هذه التدفقات خلال السنوات الثلاث التالیة وهي: 

 ):3-1وهذا ما یوضحه الشكل ( 2005.1و 2004لارتفاع من جدید سنتا الى ا

 ): التمثیل البیاني للتدفقات العالمیة للاستثمار الأجنبي المباشر خلال الفترة 1-3الشكل (

1990-2005.  

 145عبد الكریم بعطاش، مرجع سبق ذكره، ص المصدر:

ر الاستثمار الأجنبي المباشر تأثّ  2005أواخر سنة  في للانتباهالملفت و              

استمر  ،2006لكن سرعان ما كان یعاود الازدهار بعدها، والى غایة  ،بالأزمات النفطیة

حوالي  2006بأرقام قیاسیة وبلغت نسبة نموّه سنة  ،الاستثمار الأجنبي المباشر في النمو

ملیار دولار، والذي قارب الرقم القیاسي المسجل سنة  1306فوصل حجمه الى  38%

 .146ص مرجع سبق ذكره، عبد الكریم بعطاش، 1
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ملیار دولار، مما یعكس أداء اقتصادي قوي موزعا على فئات الاقتصاد  1411ب 2000

ت البلدان النامیة، والاقتصادیة دیااتصواقالثلاث: اقتصادیات البلدان المتقدمة للنمو، 

 الانتقالیة في بلدان جنوب شرق أوربا، 

تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخلة  45%، وفیما زادت بنسبة ورابطة الدول المستقلة

الى البلدان المتقدمة النمو، وهي نسبة تتجاوز كثیرا النسبة التي سجّلت في السنتین السابقتین 

ملیار دولار، وأحرزت التدفقات الى البلدان النامیة  875التدفقات  إذ بلغ حجم هذه

 379والاقتصادیات الانتقالیة أعلى مستویات لها على الاطلاق، فبلغ حجمها في الأولى 

ملیار  69) وفي الثانیة 2005عمّا كانت علیه في العام  %21ملیار دولار(أي زادت بنسبة 

تعادت الولایات المتحدة مركزها باعتبارها البلد )، كما اس%68دولار( أي زادت بنسبة 

المضیف الرئیسي، وتلتها المملكة المتحدة وفرنسا، واتجهت أكبر التدفقات الداخلة الى 

اقتصادات البلدان النامیة الى الصین، وهونغ كونغ(الصین)، وسنغافورة، وتلك الداخلة الى 

ع هذا الارتفاع الى الدور الذي بدأت تلعبه ویرج 1،الاقتصادات الانتقالیة الى الاتحاد الروسي

البلدان الناشئة في جذب الاستثمار الأجنبي وفي ارتفاع حصة البلدان النامیة من 

الاستثمارات الأجنبیة، لاسیما الصین التي أصبحت من أهم البلدان المضیفة لهذه 

الاستثمارات ، وقد واصلت الاستثمارات وذلك لعدة اعتبارات اقتصادیة بالدرجة الأولى

الأجنبیة نموها في سنوات الألفیة على المستوى العالمي وعلى غرار السنوات السابقة لاسیما 

بعد الدور الهام الذي أضحت تقوم به الشركات متعددة الجنسیات كفاعل رئیسي في نشاط 

انخفضت الاستثمارات الأجنبیة المباشرة  2002في سنة  ، حیثالاستثمار الأجنبي المباشر

 651،حیث بلغت %20مسجلة بذلك انخفاض قدره  ،لوافدة وذلك للسنة الثانیة على التواليا

ویفسر ذلك التراجع أساسا بمعدل النمو الاقتصادي المنخفض أو الضعیف  ،ملیار دولار

والمسجل في العدید من الدول وكذا بضعف إمكانیات واحتمالات اعادة الانتعاش الاقتصادي 

 .دون صفحةب، 2007، جنیف، نیویورك، تثمار العالميستقریر الاالأونكتاد،  1
                                                



 أثر العولمة المالیة على تحریر حركة رؤوس الأموال الدولیة                                                          ـــــلث ــــــــالفصل الثا

 

 91 

الكبیر في حجم  على هذا الانخفاضكل هذا كان له أثر  ،ى الأقلعلى المدى القصیر عل

تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر حیث بدأ الانخفاض یظهر بشكل غیر متساوي التوزیع 

بین مختلف جهات العالم، وحتى بین مختلف القطاعات حیث انخفضت الاستثمارات في 

انخفضت أیضا الاستثمارات  2003في سنة حتى القطاع الصناعي وفي قطاع الخدمات، و 

الأجنبیة المباشرة وذلك في مختلف دول العالم وللسنة الثالثة على التوالي، حیث تراجعت هذه 

ملیار دولار، وواصلت انخفاضها لاسیما في الدول المتقدمة حیث  560الى الاستثمارات 

 .20021نة بسنة مقار  %25ملیار دولار وذلك بنسبة تراجع قدرت ب 367وصلت الى 

نخفاض على المستوى وبعد ثلاث سنوات متتالیة من الا 2004سنة  في حین 

وذلك  2004ملیار دولار سنة  648الى ارتفعت الاستثمارات الأجنبیة الوافدة العالمي، 

في البلدان  %40كما قفزت التدفقات بنسبة  2003مقارنة بسنة  %2بنسبة ارتفاع قدرت ب

وبالتالي  %14انخفاضا بنسبة سجلت  البلدان المتقدمةأما ملیار دولار،  233النامیة لتبلغ 

 %36استقرت حصة البلدان النامیة فیما یخص الاستثمارات الأجنبیة المباشرة العالیة عند 

  1997.2بمستوى قیاسي لم تعرفه منذ  وذلك

وسبب حدوث زیادة قویة في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الى البلدان النامیة،  

بعد  يطفرة طفیفة في الاستثمار الأجنبي المباشر على صعید العالمشهد  2004هو أن عام 

، فالتدفقات الداخلة من الاستثمار الأجنبي ات من التدفقات الآخذة في الهبوطثلاث سنو 

أعلى بنسبة  2004ملیار دولار، كانت في عام  648العالم، التي بلغت المباشر على صعید 

الى  %40وقفزت التدفقات الداخلة الى البلدان النامیة بنسبة ، 2003عنها في عام  2%

في  %14ملیار دولار، ولكن البلدان المتقدمة كمجموعة عانت من انخفاض بنسبة  233

 .بدون ذكر الصفحةمرجع سبق ذكره، ، 2002العالمي،  الاستثمارالأونكتاد، تقریر  1
 .دون ذكر الصفحةبمرجع سبق ذكره، ، 2004العالمي،  الاستثمارالأونكتاد، تقریر  2
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وعلیه فإن التدفقات العالمیة للاستثمار  1.الیها تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخلة

 یمكن تلخیصها في الجدول الموالي: 2005-1990الأجنبي المباشر الوارد خلال الفترة 

): التدفقات العالمیة للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد خلال الفترة 2-3الجدول رقم (

1990-2005. 

 العالم بقیة الدول الدول المتقدمة السنوات
 % ملیون دولار % ملیون دولار % ملیون دولار 

1990 169.77 83% 34.035 17% 203.812 100% 

1991 114.792 72% 44.144 28% 158.936 100% 

1992 120.295 68% 55.547 32% 175.841 100% 
1993 133.850 61% 85.570 39% 219.420 100% 
1994 145.135 57% 110.853 43% 255.980 100% 
1995 203.462 61% 127.266 39% 331.086 100% 
1996 219.908 57% 166.232 43% 386.140 100% 
1997 269.645 56% 212.257 44% 481.911 100% 
1998 472.545 68% 218.360 32% 690.905 100% 
1999 828.352 76% 258.398 24% 1086.750 100% 
2000 1.107.987 80% 279.967 20% 1.378.954 100% 
2001 571.483 70% 246.092 30% 817.575 100% 
2002 547.788 76% 168.350 24% 716.128 100% 
2003 358.539 64% 199.330 36% 557.869 100% 
2004 396.145 56% 314.610 44% 710.755 100% 
2005 542.312 59% 373965 41% 916.277 100% 

 تقریر التنمیة، و للتجارة المتحدة الأمم ؤتمرالطالبة بالاعتماد على م من إعداد :المصدر

 .2006 إلى 1996 من لسنوات مختلفة أعداد العالمي، الاستثمار

  دون ذكر الصفحةبمرجع سبق ذكره، ، 2005الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي،   1
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من الاستثمار  تدفقات معتبرة 2005سنة شهدت  :2015-2005خلال الفترة من و 

علما أنه  دولارملیار  916لما یعادأي  %29وذلك بنسبة نمو قدرت ب  الأجنبي المباشر

الوارد في جمیع  الأجنبي المباشر ، وازداد الاستثمار2004عام %27كان قد ارتفع بنسبة 

بید أن التدفقات العالمیة الواردة ظلت أدنى بكثیر من الذروة ، المناطق دون الاقلیمیة الرئیسیة

في  )2005سنة( ویفسر هذا الارتفاع ،ترلیون دولار 1.4ومقدارها  2000التي بلغتها في عام 

 مستوى الدولي ولاسیما في البلدانحجم التدفقات بتضاعف عملیات الاندماج والتملك على ال

، في اقتصادیاتها ي باتت تعرفها بعض الدول النامیةالمتقدمة، كما یفسر أیضا بالدینامیكیة الت

 أي ما ،ملیار دولار 542، مقدار2005في سنة حیث بلغت التدفقات الى البلدان المتقدمة 

 الثة على التوالي ارتفعت تدفقاتحیث وللسنة الث 2004مقارنة بعام  %37یمثل زیادة بنسبة 

  2006.1ملیار دولار سنة  1306 ىلتصل ال الاستثمار الأجنبي

من النمو، واصلت الاستثمارات الأجنبیة ارتفاعها بنسبة متتالیة وبعد أربع سنوات  

متجاوزة بذلك المستوى القیاسي الذي بلغته  2007ملیار دولار سنة  1833مرتفعة الى  30%

، وذلك بالرغم من الأزمة المالیة وأزمة القروض والتي بدأت تظهر منذ السداسي 2000سنة 

 نمو في الطفرة هذه سبب ،2007ةسن الصادر الأونكتاد تقریر وأرجع، 2007الثاني من سنة 

 هذه زادت حیث الحدود، عبر والشراء الاندماج نشاط تزاید إلى المباشرة الأجنبیة الاستثمارات

 حجمها بلغ إجمالیة بقیمة  2006سنة عملیة 6974 عددها لیبلغ بارز بشكل المعاملات

وفي خضم أزمة مالیة واقتصادیة حادة، ،232%ب قدرت زیادة وبنسبة ،دولار ملیار 880

الوافدة من الاستثمار الأجنبي المباشر من مبلغ مرتفع عالمیا مقداره هبطت التدفقات العالمیة 

، منخفضة بنسبة 2008ملیار دولار في عام  1697الى  2007ملیار دولار في عام  1979

اضافي، حیث تشیر البیانات الأولیة  مقداروب 2009استمر هذا الانزلاق في عام ، و 14%

 . دون ذكر الصفحةبمرجع سبق ذكره، ، 2006الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي،  1
 .4، ص2007، العالميتقریر الاستثمار الأونكتاد،   2 

                                                



 أثر العولمة المالیة على تحریر حركة رؤوس الأموال الدولیة                                                          ـــــلث ــــــــالفصل الثا

 

 94 

هبطت الاستثمارات الوافدة هبوطا  2009الأول من عام بلد الى أنه في الربع  69الواردة من 

كما أن التراجع في  ،2008من عام  مقارنة بمستواها في الفترة ذاتها %44اضافیا نسبته 

 الأجنبي الاستثمارسوف یؤثر سلبا على تدفقات  2009معدل النمو الاقتصادي خلال العام 

أهم العوامل المؤثرة في تولید وانتعاش المباشر، وذلك لأن نمو الاقتصاد العالمي یعدّ من 

لصورة العامة ى تغییر اكما عملت الأزمة عل، 1التدفقات العالمیة للاستثمار الاجنبي المباشر

، كما شهد الاستثمار الأجنبي المباشر على نطاق العالم انتعاشا متواضعا ولكن 2للاستثمار

هذا الانتعاش من شأنها أن إلا أن خطى  ،2010ستو في النصف الأول من عام غیر م

وقد أطلق ذلك قدرا من التفاؤل المشوب بالحذر فیما یتعلق بتوقعات ، 2011تتسارع في عام 

ت انخفض ك، كماالاستثمار الأجنبي المباشر في الأجل القصیر وبحدوث انتعاش كامل بعد ذل

ترلیون  1.35غ الى مبل %18بنسبة  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر العالمیة الوافدة 

في  ، وسیستغرق الانتعاش وقتا أطول مما كان متوقع، وهو ما یعزى2012دولار في عام 

 .3قین التي تلف السیاسات العامةصادیة العالمیة وحالة عدم الیمعظمه الى الهشاشة الاقت

 2012قریبا من مستواه في عام  2013ظل الاستثمار الأجنبي المباشر في عام وقد   

تعافت الاستثمارات الأجنبیة  2012بعد هبوط حاد في عام ف، ترلیون دولار 1.45عتبة ودون 

، ووفقا لتقریر الاستثمار العالمي للأونكتاد 2013اقتصادا عالمیا في عام  39المباشرة في 

 ،2012مقارنة مع عام  % 9بلیون دولار أمریكي، وارتفع بنسبة  566بلغت التدفقات  2014

، 4بدون تغییر عن العام السابق ،2013بلیون دولار أمریكي في عام  857وبلغت التدفقات 

تقدم وبین ثقتهم في المدى المتوسط، وبتحسن ظروف الاقتصاد الكلي واستعادة المستثمر 

 .80، ص2008المؤسسة العربیة لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، تقریر مناخ الاستثمار في الدول العربیة،  1
 .8، ص2007المؤسسة العربیة لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، تقریر مناخ الاستثمار في الدول العربیة،  2
 .2013المتقدمة،  مركز أبناء الأمم المتحدة، تقریر الأونكتاد: انتعاش التدفقات الاستثماریة الى البلدان 3

http://www.un.org/arabic/news/story.  :010:0الساعة  2015-05-09تاریخ الاطلاع. 
 .2014 مرجع سبق ذكره،، الأونكتاد، تقریر الاستثمار الأجنبي المباشر 4
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الشركات عبر الوطنیة على تحویل موجوداتها النقدیة التي بلغت مستویات قیاسیة الى 

ترلیون دولار في  1.6دها تقفز تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الى استثمارات جدیدة، وعن

وهو ما یوضحه  1،مثلما تتوقعه الأونكتاد 2015ترلیون دولار في عام  1.8و 2014عام 

 :)2-3(الشكل

، 2012-2004): تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في العالم، 2-3الشكل (

 ببلایین الدولارات 2015-2013والإسقاطات للفترة 

 

 .2013الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي لعام  المصدر: 

فإنه في سیاق هذا التحول لعبت الاستثمارات الأجنبیة دورا بارزا في انفتاح عدة  وعلیه

وبالتالي یمكن اعتبار أن تزاید  ،عید لها موقف سلبي من هذا الأخیرأسواق كانت إلى حد ب

الاستثمارات الأجنبیة المباشرة ما هو إلا انعكاس للمرحلة الجدیدة التي بلغها النظام الرأسمالي 

  2.العالمي

 

 .1، ص2013 مرجع سبق ذكره، الأونكتاد، تقریر الاستثمار الأجنبي المباشر، 1
لعولمة وانعكاساتها "الاستثمارات الاجنبیة في ظل العولمة" في ملتقى حول ا ،بن الوصیفزین الدین  روابح ،عبد الباقي  2

 .284ص ،2001ماي  14-13سكیكدة  العربیة"،على البلدان 
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 المحفظي"غیر مباشر " الأجنبي ي: تطور الاستثمارالمطلب الثان

أما بالنسبة للاستثمار الأجنبي غیر المباشر أو كما أطلق علیه" ماثیو سایمون" عام  

أي الاستثمارات الأجنبیة التي تصب ، تسمیة الاستثمار الأجنبي المحفظيلأول مرة  1967

فقد  ،1في سوق الأوراق المالیة في شكل أسهم وسندات وغیرها عبر أسواق المال الأجنبیة

، زیادة هائلة منذ بدایة عقد التسعینات بلدان النامیة والمتقدمة على حد سواءازداد تدفقه الى ال

تتجه بلدان العالم الیوم إلى الاستفادة من تدفقات رؤوس أموال و ، 2من القرن الماضي

رة ونتیجة المباش الاستثماریة، بالإضافة إلى التدفقات فظة من أسواق رأس المال العالمیةالحا

في دد كبیر من هذه البلدان یتزاید لذلك أخذ ع، وخاصة النامیة ،الدوللقلة مدخرات بعض 

 3.تحریر حسابات رأس المال الخاصة بها في السنوات الأخیرة

زیادة هائلة  النامیةالمتقدمة و زداد تدفق حافظات الأموال الخاصة إلى البلدان اقد و 

خلال بدایة التسعینات، إذ أنها تشكل مورداً ضخماً كتمویل احتیاجات التنمیة المستقبلیة 

وفي بدایة التسعینات وصل  ،خاص، وحتى بلدان الأسواق الصاعدةللبلدان النامیة بشكل 

، فقد ازدادت التدفقات هذه إلى أرقام لم تبلغها من قبل الدولیة لرؤوس الأموال حجم التدفقات

) ملیار 7.5) إلى نحو (1989) ملیار دولار في (5.5الإجمالیة للحوافظ المالیة من نحو (

  ،وشهادات إیداع ،وأوراق تجاریة)) في شكل صكوك دائنة (سندات 1991دولار في (

) ملیار دولار 21إلى ( لتصل )1989) ملیارات دولار في (4وارتفعت هذه التدفقات من (

، 6، مجلة كلیة الحقوق، جامعة النهرین، عدد أسواق الاوراق المالیة في أقطار عربیة مختارةخالد حسین الصراف،  1
 .93-84، ص ص 2002بغداد، 

 .63، ص1998، واشنطن، 31، مجلد3صندوق النقد الدولي، مجلة التمویل والتنمیة، عدد 2
  . 21، ص2000بتمویل التنمیة، دیسمبر، الأمم المتحدة، تقریر الفریق الرفیع المستوى المعني  3
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كما ، 1 )1996) ملیار دولار عام (92) و (1993) ملیار دولار عام (81و()1992( في

 :)3- 3في الجدول رقم (

-1990): اجمالي صافي تدفقات الموارد المالیة الى البلدان النامیة للمدة (3-3الجدول(
                                                                                                                                                دولارملیار                                                                 )      1996

في تحولات النسق العالمي من ، قراءة الاقتصاد السیاسي للعولمةحسن لطیف كاظم الزبیدي،  المصدر:
، 5الاقتصاد الوطني الى المعولم، مجلة العلوم الاقتصادیة، جامعة البصرة، كلیة الادارة والاقتصاد، مجلد

 .2006، 18عدد

) نلاحظ 1996-1990وعن طریق البیانات التي أصدرها صندوق النقد الدولي للفترة (

لیس فقط في صافي تدفقات رؤوس الأموال   ،الاختلاف الحاد في اتجاهات التدفقات المالیة

إلى الدول النامیة والاقتصادیات المتحولة، حیث ازداد بشكل ملحوظ بالنسبة إلى إجمالي 

ملیار  157لیصل إلى  1990ملیار دولار عام  71الناتج المحلي وقد تضاعف الرقم من 

ثمّ استمر في  لارملیار دو   200إلى  1996واستمر بالصعود لیصل عام  1991دولار عام 

  2.الزیادة الى أواخر الألفینات

 

 

صـندوق ، الأجنبیـة إلیهـاهل تسـتطیع البلـدان النامیـة الحفـاظ علـى تـدفق رؤوس الأمـوال ، سودارشان غویتو، ستیفن كلاسن 1
 . 63، ص 1994، واشنطن، 31، مجلد 3دمجلة التمویل والتنمیة، عد، النقد الدولي

1 Malcon Knight, Developing and Globalization of Financial Market ,IMF ,New  york , July 1998, p, p 6 -7. 

 1995 1995 1994 1993 1992 1991 1990 نوع التدفق  السنة               
 243.8 183.2 161.3 157.1 90.6 56.9 44.4 تدفق رأس المال الخاص
 91.8 60.6 62.0 80.9 20.9 17.3 5.5 تدفقات الحوافظ المالیة

 34.2 26.5 11.0 0.3- 12.5 2.8 3.0 المصارف التجاریة
 40.8 53.0 45.7 55.0 55.4 65.6 56.5 التمویل الرسمي للتنمیة
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 المطلب الثالث: تطور الشركات المتعددة الجنسیات

تعد الشركات المتعددة الجنسیات من أبرز الأدوات التي تستخدمها الرأسمالیة العالمیة   

والانتاج في جر الاقتصاد العالمي نحو العولمة، ولعبت دورا كبیرا في تدویل الاستثمار 

 المیة في أسلوب الانتاج والتسویقوالتجارة والخدمات، مما أدى الى سیادة أنماط ع

والاستهلاك، وأخذت وسائلها تلعب دورا هاما في صیاغة ثقافات استهلاكیة شبه موحدة على 

الصعید العالمي، وقد اتسع نشاط هذه الشركات وتنامى دورها لتصبح محور اقتصاد العولمة، 

ى تحویل العالم كله الى سوق عالمیة واحدة تخضع لسیطرتها، وذلك من خلال وتعمل عل

عملها على تكییف مختلف النظم والسیاسات الاقتصادیة في العالم لاحتیاجاتها، خاصة أنها 

وفي تقریر لمنظمة الأمم ت رؤوس الأموال والأسهم العالمیة، تتحكم في تدفقات وتحركا

 1970عام  شركة متعددة الجنسیات 7000كان هناك  1995والتنمیة عام المتحدة للتجارة 

ملیون  73یعمل بها  ،ألف فرع في العالم 200لها  1995شركة عام  37000ازدادت الى ،

    1995.1ملیار دولار عام   5000شخص وتدیر سیولة نقدیة بمقدار 

یداً في حجم نمواً متزاتوسعاً هائلاً و  ،لقد شهدت الفترة الأخیرةأما عن طبیعتها ف

والاجتماعیة  ،ت أبعاد سیطرتها الاقتصادیةعونشاطات هذه الشركات، وذلك بعد أن وض

، إذ تطورت قوى اقتصادیة هائلة في العدید من دول العالم ،الشعوب والسیاسیة على مقدرات

السیطرة ، بشكل لا یمكن مراقبته أو ة الحدود القومیة المعروفة للدولوضخمة تتخطى كاف

 علیه من الحكومات الوطنیة المعنیة في البلدان المضیفة سواء كانت دول صناعیة متقدمة أم

قائمة خمس وعشرین شركة متعددة الجنسیات الرائدة في  وهذا ما تظهره دول نامیة، 

تقریر یتضمن  كذلك، )1الملحقانظر  جنبي المباشر من البلدان النامیة(الاستثمار الأ

قائمة الشركات الخمسین الرائدة، لكن عدد هذه الشركات  1995العالمي منذ سنة الاستثمار 

اشتملت  2004شركة، وفي سنة  100ها القائمة، ارتفع في هذا التقریر لیصل الى تالتي شمل

  .14، ص2000مدبولي، ، القاهرة، مكتبة العولمة والجاتعبد الواحد الغفوري،  1
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من سنغافورة  14شركة من هونغ كونغ ومقاطعة تایوان الصینیة، و 40هذه الشركات على 

من هذه الشركات المائة الرائدة توجد في آسیا، بینما  77من الصین وكانت مقررات  10و

   .1توزع الباقي بالتساوي بین افریقیا وأمریكا اللاتینیة

ومن هنا أولت منظمة الأمم المتحدة اهتماماً خاصاً لظاهرة الشركات المتعددة  

لالها الجنسیات، لما تمثله من خطر داهم على مجهودات بلدان العالم الثالث من أجل استق

، فقامت بتشكیل لجنة من ططها القومیة للتنمیة الاقتصادیةالاقتصادي وإمكانیة تحقیق خ

، وتأثیراتها على الاقتصاد العالميكبار الاختصاصین لدراسة نشاطات هذه الشركات 

( الشركات المتعددة الجنسیة والتطور العالمي ) في عام أصدرت تقریرها الأساسي المعنون و 

ن الأداة الرئیسة لتوسیع الشركات المتعددة الجنسیة هي تصدیر رؤوس ونجد ا، 1973

، ومن هنا باشرة لها في مختلف أنحاء العالمالأموال الخاصة في شكل استثمارات أجنبیة م

یعتبر تصدیر رأس المال من الصفات الممیزة التي یتم على أساسها تحول الشركات الوطنیة 

 .2ود القومیة أي لها نشاطات متعددةمتخطیة للحدأي ذات النشاط المحلي إلى شركات 

 بأن عدد الشركات 1995تقریر الاقتصاد العالمي عام بوتدل البیانات المتعلقة    

، أجنبیة ألف شركة  250ونحو ألف شركة  40تبلغ الآن نحو  العالمعبر  متعددة الجنسیات

الأجنبیة نحو ات الشركات وإجمالي مبیع ویبلغ رصید الاستثمار الأجنبي المباشر الخارج

 1995.3تریلیون دولار أمریكي عام  2.6

، الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد من الاقتصادیات النامیة والانتقالیة وآثاره 2006لمي الأونكتاد، تقریر الاستثمار العا 1

 .9ص، مرجع سبق ذكره ،على التنمیة
الاقتصـادیات النامیـة والانتقالیـة وآثـاره ، الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر الـوارد مـن 2006الأونكتاد، تقریـر الاسـتثمار العـالمي  2

 . 7ص ، نفس المرجع ،على التنمیة
 .10، ص2005ونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي، الشركات عبر الوطنیة والقدرة على المنافسة، الأ 3
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ت في دعم ولقد استمر الاتجاه التصاعدي للتدفقات الاستثماریة عن طریق هذه الشركا 

وعدد  ألف شركة 63ي یشمل نحو ، فلقد بلغت قیمة هذا الإنتاج الذالإنتاج الدولي وتوسیعه

بمقیاس الأرصدة  1999تریلیون دولار عام  5كبیر من الشركات الأجنبیة المنتسبة لها نحو 

تریلیون دولار بمقیاس المبیعات العالمیة  14المتراكمة من الاستثمار الأجنبي المباشر و نحو

أن هذه الشركات  2001وقد دلت الإحصاءات لعام ، المتعددة للشركات المتعددة الجنسیة

نتسبة لها ألف شركة أجنبیة م 850ألف شركة عبر وطنیة وما یقارب نحو  65نحو  بلغت

 70فقد بلغ عدد الشركات عبر الوطنیة نحو  2004أما في عام ، 1في مختلف أنحاء العالم

، وكان مجموع مبیعات الشركات ألف شركة أجنبیة تابعة ومنتسبة 690ألف شركة مع نحو 

 .2تریلیون دولار 36تریلیون دولار ومجموع أصولها بلغ نحو  19التابعة والفرعیة بلغ نحو 

 

 

 

 

 

 

 

 

كلیة الادارة  ،من الدول العربیة مخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر دراسة لعینة عمر غازي العبادي، سعد الكواز، 1
 .10ص ، 2007والاقتصاد، جامعة الموصل، العراق، 

 .345ص مرجع سبق ذكره،،2004الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي،  2
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 .التوزیع الجغرافي لحركة رؤوس الأموال الدولیة: المبحث الثاني

وبالأخص  ذبا في أغلب السنوات التي تم التطرق لهاتذبعرفت التدفقات الدولیة  

خلال  ) وتراجعت2005-1990الصادرة من الدول النامیة إذ تزایدت خلال عشر سنوات (

هي أكبر متلقي ومصدر دول أمریكا اللاتینیة والكاریبي ن خمس سنوات، ونستطیع القول أ

وتأتي في المرتبة الثانیة بعد دول آسیا والمحیط الهادي  في آن واحد للاستثمارات الأجنبیة

من حیث تلقیها وتصدیرها للاستثمار الأجنبي المباشر، ثم  ،عة الدول النامیةضمن مجمو 

ما  ول العربیة، وهذامنطقة أوربا الوسطى والشرقیة وجنوب شرق آسیا، وأخیرا منطقة الد

   جعلنا نركّز على هذه المناطق.

 والكاریبيمنطقة أمریكا اللاتینیة في توزیع رؤوس الأموال الدولیة  :المطلب الأول

معدل تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى أمریكیا اللاتینیة والبحر إن   

) ثم 1998-1993) بلیون دولار بین الأعوام (48الكاریبي وصلت إلى ما یقارب من (

) بلیون دولار ثم بدأت بالانخفاض التدریجي في حجم 108.6إلى ( 1999وصلت عام 

 46.9) لیصل إلى 2003-2000) بدءاً من عام (FDIجنبي المباشر (تدفقات الاستثمار الأ

) بلیون 67.5) إلى ما قیمته (2004ثم بعدها یعود بالارتفاع عام (، 2003بلیون دولار عام 

أن حجم والملاحظ دولار، وهذا بدوره انعكس على إجمالي التدفقات إلى عموم البلدان النامیة، 

) كان یمثل التدفقات القویة الداخلة إلى 2000اشر عام (تدفقات الاستثمار الأجنبي المب

الدول النامیة، وحتى على مستوى الاقتصادیات المتقدمة، حیث بلغ مقدار التدفقات بحدود 

) بلیون دولار عام 380.00) بلیون دولار  ولیتراجع بعدها تدریجیاً لیصل إلى (1134.3(

إلى نحو التدفقات الاستثماریة العالمیة الواردة إلى هذه المنطقة  رتفعتاكما  1،)2004(

%) 32.2) ملیار دولار وبما یمثل (38.2نحو (ب) مقارنة 1999() ملیار دولار عام107.4(

 .2ص مرجع سبق ذكره، ، 2005الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي،  1
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ویلاحظ أن  ،)97- 92كمتوسط سنوي للمدة (، المباشرة الاستثماریةمن إجمالي التدفقات 

ت من الذروة حیث انخفض، )2003- 99خلال المدة ( تنازلیاً  اتجاهاهذه التدفقات قد أخذت 

اشرة الواردة %) من إجمالي التدفقات المب46.3) والتي تمثل (1999لیها عام (إالتي وصلت 

، 100.5) لتصل إلى (2005- 2004ثم تعود بالتحسن في عامي ( ،إلى الدول النامیة

%) من إجمالي التدفقات الواردة إلى 30وبما یمثل ( ،) ملیار دولار على التوالي103.7

 الاقتصاديوكانت العوامل التي أسهمت في ذلك هي الانتعاش ، )2005النامیة عام (الدول 

في المنطقة، وحدوث نمو أقوى في الاقتصاد العالمي وارتفاع أسعار السلع الأساسیة وكان 

لیها إإذ بلغت التدفقات الداخلة ، والمكسیكأكبر بلدین متلقیین لهذه التدفقات هما البرازیل، 

 .1)ملیار دولار على التوالي23.18( و )17.18(

افرت مع بعضها وأدت إلى حدوث ضتویمكن القول بأن هناك عدداً من العوامل التي 

المباشرة إلى هذه المنطقة بدایة من عام  الاستثماریةهذا الانخفاض المتتالي في التدفقات 

في  الاقتصاديوضعف الانتعاش ، الخانقة في الأرجنتین الاقتصادیة) وهي الأزمة 1999(

بصرف النظر ، الاتحاد الأوربي (وهو المصدر الرئیسي لهذه التدفقات المالیة إلى المنطقة

قد أدت ، عدة دول بالمنطقة عن الولایات المتحدة الأمریكیة) والكساد أو النمو البطيء في

 2.ستثمار الأجنبي المباشرالاإلى انكماش 

وجنوب  مع دول شرق أوربا الوسطى توزیع التدفقات الدولیة في منطقة المطلب الثاني:

 شرق آسیا

شهدت هذه المنطقة بصفة إجمالیة انتعاشا ملحوظاً فقد  :بالنسبة لدول أوربا الوسطى 

) ملیار دولار 11.5حیث ارتفعت من نحو (، المباشرة الداخلة إلیها الاستثماریةفي التدفقات 

  .  20ص  مرجع سبق ذكره،، 2005الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي،  1
لأجنبي المباشر مـن أجـل التنمیـة مـن المنظـورین الـوطني ا الاستثمارسیاسات : 2003العالمي  الاستثمارتقریر ، الأونكتاد 2

 .  10ص  ، مرجع سبق ذكره،والدولي
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%) من إجمالي التدفقات إلى 9.7) وبما یعادل (1997 – 1992كمتوسط سنوي للمدة (

%) من إجمالي التدفقات 19.8) ملیار دولار وبما یمثل (31.2الدول النامیة إلى حوالي (

%) 12) وبما یمثل حوالي (39.7لترتفع إلى ( ،)2002إلى الدول النامیة عام ( الاستثماریة

نجد أن هذه المنطقة هي الوحیدة ، و )2005ت إلى الدول النامیة عام (من إجمالي التدفقا

) في التدفقات العالمیة 2003 – 2001التي أفلتت من الانخفاض الذي دام ثلاث سنوات (

لمتجه المباشر ا الأجنبي رالاستثماللاستثمار الأجنبي المباشرة وحافظت على نمو قوي في 

ویعد الاتحاد الروسي هو أكبر متلق للتدفقات الداخلة في  ،)2004إلى الداخل في عام (

 1.المنطقة

فقد بلغت تدفقات الاستثمار الأجنبي  :آسیا بالنسبة لدول شرق وجنوب شرقأما  

 المباشر في البلدان النامیة مستویات قیاسیة جدیدة، إذ بلغ حجم تلك التدفقات الوافدة الى

من اجمالي التدفقات العالمیة،  %22ملیار دولار، ممثلا بذلك نسبة  336حوالي  المنطقة

في تلك المنطقة لاسیما  حیث یعود الفضل في ذلك الى استمرار معدلات النمو الاقتصادي

ملیار  117أي ما یعادل  %26منطقة جنوب شرق آسیا التي استطاعت استقطاب نسبة 

دولار، اذ تعد دول هذه المنطقة من بین أكثر البلدان التي عرفت تدفقات الاستثمار الأجنبي 

الى ، وارتفعت 2009ملیار دولار سنة  206.6المباشر فیها نموا مرتفعا، اذ بلغت مستوى 

، ثم 2010وذلك سنة  %22.5یعادل نسبة نمو قدرت ب ملیار دولار أي ما 294.1

عالمیة في تلك الدول، قفزت وبفضل النمو الاقتصادي الذي تعزز بعد الأزمة المالیة ال

، غیر أنها 2011ملیار دولار سنة  335.5الى مستوى جدید قدر ب الاستثمارات الأجنبیة

، وذلك بسبب تراجع دولار ملیار 326تستقر عند مستوى ل %5بنسبة  2012تراجعت سنة 

 . 22ص ، سبق ذكره رجعم، 2005تقریر الاستثمار العالمي ، الأونكتاد  1
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حركیة النمو الاقتصادي في بعض بلدان المنطقة على غرار الصین، مالیزیا وكوریا 

  1.الجنوبیة

 منطقة الدول العربیة المطلب الثالث:

ة والمصادر الدولیة الأخرى تشیر البیانات الأولیة المتوافرة من مصادر البلدان العربی 

ملیار دولار  27.9نحو  2005عشرة دولة عربیة، الى  أنها قد استقطبته خلال عام  لأربع

لتدفق الاستثمارات الأجنبیة المباشرة الواردة الى الدول مسجلة بذلك أعلى مستوى یتم رصده 

العربیة، ویعزى هذا الارتفاع الكبیر في قیمة الاستثمارات الأجنبیة المباشرة الواردة الى الدول 

العربیة الى تنامي الاستثمارات العربیة، بتأثیر تزاید العوائد النفطیة مع الارتفاع غیر المسبوق 

سعار النفط الخام، وفتح قطاعات جدیدة للاستثمار، وقد تصدرت السعودیة قائمة الدول لأ

 4.6بنحو  2005المضیفة للتدفقات المالیة الدولیة(الاستثمار الأجنبي المباشر) الوارد عالم 

ملیار  3.7تلیها المغرب ب جمالي الاستثمارات الواردةمن إ %16.5ملیار دولار أي حصة 

  .%13.42 ي حصة أدولار 

وبمقارنة الاستثمارات الأجنبیة المباشرة الواردة الى الدول العربیة خلال سنتي  

شهد تدفق حیث سجلت زیادة في ثلاثة عشر دولة عربیة بمافیها الجزائر،  ،2005و2004

تطوراً ملحوظاً وفقاً للتقریر ) 2005الأجنبیة الواردة إلى الدول العربیة عام ( الاستثمارات

 الاستثماربلغ إجمالي تدفقات  ،) فحسب البیانات التفصیلیة2006الدولي ( ستثمارالا

) ملیار دولار مقابل 38) نحو (2005الأجنبي المباشر الوارد إلى الدول العربیة خلال (

%) من 4.1%) شكلت ما نسبته (75) بزیادة نسبتها (2004ولار عام () ملیار د22(

لیها التدفقات وهي أعلى نسبة تصل  ،للعالم ةالوارد  ةالأجنبی اتالاستثمار إجمالي التدفقات 

 .دون ذكر الصفحةب سبق ذكره، مرجع، 2013الأونكتاد، تقریر الاستثمار العالمي،  1
عمار زودة، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر، رسالة ماجستیر، قسم العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، فرع الادارة   2

 .214، ص 2008-2007المالیة، جامعة منتوري، قسنطینة، 
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%) من إجمالي تدفقات 11.3وشكلت هذه التدفقات ما نسبته (، )1995منذ عام (

لیها منذ العام إالنامیة وهي كذلك أعلى نسبة تصل إلى الدول  ةالوارد ةالأجنبی اتالاستثمار 

) دولة عربیة هي 18واردة إلى (ال الاستثماریةفي التدفقات  یظهر الارتفاعو ، )1995(

، )2005) ملیار دولار عام (12) إلى (2004) ملیار دولار عام (8.4مارات من (الإ

) ملیار إلى 1.9والسعودیة من ( ،) ملیار دولار5.4یار دولار إلى () مل2.2ومصر من (

) ملیار دولار والأردن من 2.9) ملیار دولار إلى (01والمغرب من ( ،) ملیار دولار4.6(

) 2.3یار دولار إلى () مل1.5والسودان من ( ،) ملیار دولار1.5یون دولار إلى () مل651(

) 200مان من (وسلطنة عُ  ،) ملیار دولار2.6) ملیار إلى (1.9ولبنان من ( ،ملیار دولار

) إلى قطر 2005الواردة عام ( الاستثماراتوبلغت  ،) ملیون دولار715ملیون دولار إلى (

) 1.1لجزائر حوالي (وإلى ا، ) ملیون دولار500لى سوریا نحو (وإ  ،) ملیار دولار1.5(

) ملیون دولار وأقل 782والى تونس حوالي ( ،وإلى البحرین نحو ملیار دولار ،ملیار دولار

  1یت ولیبیا وموریتانیا والصومال.ذلك في الكو  من

أن الحصة الأكبر من صافي تدفق رؤوس الأموال إلى الدول وعلیه یمكن القول   

 1995النامیة والانتقالیة منذ بدایة التسعینات ذهبت إلى آسیا وأمریكیا اللاتینیة  وفي عام 

وهي اكبر من حجم التدفقات التي استلمت الدول الانتقالیة المتحولة قرابة نصف التدفقات، 

وصلت إلى أمریكیا اللاتینیة، وكان معظمها استثمارات أجنبیة مباشرة بالمقابل أن نسبة 

-1990إجمالي  التدفقات إلى الدول الإفریقیة انخفض بشكل تدریجي في المدة ما بین 

تینیة ارتفاع وبقى مستقراً في الشرق الأوسط، وشهد كل من قارة آسیا وأمریكیة اللا 1996

حاد وكذلك الدول الانتقالیة، وخلال الأزمة الأسیویة انخفض تدفق رؤوس الأموال وبقت على 

 19982هذه الحالة إلى منتصف عام 

 . 216-215ص ص   عمار زودة، مرجع سبق ذكره، 1
 217نفس المرجع، ص 2
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تواجه إصدارات البلدان النامیة من السندات منافسة وبالنسبة للاستثمار المحفظي،      

أیضا بالإصدار في هذه الأسواق  شدیدة من جانب البلاد الصناعیة المتقدمة التي تقوم

المالیة العالمیة، وبطبیعة الحال تعتبر هذه المنافسة غیر متكافئة إذ یفضل أغلب 

 ،المستثمرین الاستثمار في الأسهم والسندات المصدرة من جانب الدول الصناعیة المتقدمة

جتماعیة، وبالتالي لما تتمتع به هذه الدول من استقرار في أحوالها الاقتصادیة والسیاسیة والا

تتوافر فیها الثقة على الوفاء بالتزاماتها بینما قد یعزف المستثمر عن شراء سندات الدول 

فیما یتعلق باستقرار ظروفها السیاسیة والاقتصادیة والاجتماعیة،  ،النامیة لانعدام ثقته بها

بسندات البلدان ولهذا فإن البنوك الأجنبیة التي تقوم بإدارة وضمان الإصدارات الخاصة 

النامیة غالبا ما لا تجازف في السماح بإصدارات لمقترضین غیر مألوفین للمستثمر 

الأوربي أو الأمریكي أو الیاباني أو یكون مركزهم المالي والاقتصادي ضعیف على النطاق 

 1.العالمي

ار وعموما یمكن القول أنه رغم أهمیة الأشكال المختلفة لرأس المال إلا أن الاستثم 

الأجنبي المباشر أصبح مصدرا مهما للتمویل الخارجي الخاص للبلدان النامیة بالأخص، 

وهو یختلف عن الأنماط الرئیسیة الأخرى لتدفقات رأس المال في أنه مدفوع إلى حد كبیر 

بالآفاق الطویلة الأجل المفتوحة أمام المستثمرین، لتحقیق أرباح في أنشطة إنتاجیة یسیطرون 

رة مباشرة،  وذلك عكس الاستثمار بالمحفظة المالیة الذي تحركه في كثیر من علیها بصو 

الأحیان اعتبارات الربح في الأجل القصیر، والتي یمكن التأثیر فیها بمجموعة متنوعة من 

                 2 .العوامل مثل (أسعار الفائدة، مثلا)

 ،الطبعة الثانیة،الدولي) الإسلامي،  المدخل والضریبي، المدخل الادخاريالتمویل العام(المدخل ، سمیر محمد عبد العزیز 1

 .319-317ص ص  ،1998 ،ةیلإسكندر ا ،مكتبة الإشعاع الفنیة
ر، العربیة للنشدار النهضة ، سعر الصرف وأثره على علاج اختلال میزان المدفوعات، صفوت عبد السلام عوض االله 2

 .16ص، 2000 ، القاهرة
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 خلاصة الفصل:

یعد تحریر حركة رأس المال خیارا لا یمكن العدول عنه ،خاصة بالنسبة للبلدان التي  

شرعت فعلا في تحریر حساباتها الرأسمالیة، وحققت من خلال ذلك فوائد معتبرة، فرغم ما 

یشكله هذا الخیار من مخاطر وتهدیدات سواء على مستویات النمو الاقتصادي، أو على 

ة الوطنیة، أو الجهاز المصرفي والنظام المالي ككل، فإنه یبقى أداء السیاسات الاقتصادی

دائما الهدف الذي تسعى إلیه كل الدول وخاصة النامیة، وهذا ما یضعها أمام تحد كبیر 

یلزمها بتوفیر كل الشروط اللازمة لاستیعاب التدفقات الرأسمالیة، والعمل على حسن تسییرها 

تحریر حساب رأس المال لأي بلد یجب  كما أنعنها،  وتفادي المخاطر الناجمةواستغلالها 

أن یقترن بنظام مالي ومصرفي سلیم، وأن یعتمد على الكفاءة في استخدام التدفقات 

تكون وخیمة الرأسمالیة وعلى التسلسل في تحریر حساب رأس المال، وإلا فإن النتائج سوف 

بالبلدان النامیة عموما وبلدان جنوبي  عما دفولعل هذا ، على النظام المالي العالمي ككل

إلى دعم أنظمتها المالیة ووضع الترتیبات اللازمة لتحریر حساباتها  ،البحر المتوسط

الرأسمالیة، وقد حقق البعض منها نتائج مرضیة في حین لم یحقق البعض الآخر تقدما 

 ملحوظا.
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 خاتمة عامة:

لقد أدّت العولمة المالیة الى إحداث تحولات عمیقة في محیط البلدان المتقدمة 
في  یجابیاتهاإوالنامیة، لِما لها من آثار وانعكاسات باتت واضحة وجلیة وبصفة كبیرة، فمن 

رفع معدلات النمو، وخلق دینامیكیة للتجارة العالمیة في تحریرها ورفع القیود عنها في ظل 
نظام الاقتصاد الحر، الذي تبنته غالبیة الدول، والذي من خلاله تحررت المبادلات التجاریة 

لى مخاطرها التي یجب أن لا ننسى بأنّها وخیمة، خصوصا إوكذا حركة رؤوس الأموال، 
صادیات الدول النامیة تجعلها عرضة  في وجه التقلبات الفجائیة لأسواق المال على اقت

والصرف، كما أنها قد تعرّض الجهاز المصرفي الى أزمات مالیه كبیرة، ولدخول أموال غیر 
مشروعة (قذرة) وكذلك عملیات المضاربة، ولهروب الأموال الوطنیة للخارج، والتقلیل من 

دام السیاسة النقدیة والمالیة، وقد ضربت المكسیك ودول النمور السیادة الوطنیة في استخ
الآسیویة، مثالا نموذجیا جیدا على هذه المخاطر التي سببتها العولمة المالیة، والتي تؤدي 

 الى ضرب استقرار الاقتصاد المالي ككل.

ت وتنطوي التدفقات المالیة العالمیة في سیاق التكامل المالي العالمي على تحدیا  
وفرص جدیدة للمجتمع الدولي، إذ تشكل عنصرا بالغ الأهمیة خاصة في السنوات الأخیرة، 
فمنذ بدایة الثمانینیات شهد العالم توجها كبیرا للدول نحو تحریر حركة رؤوس الأموال، من 
خلال قیامها بإصلاحات اقتصادیة جذریة، وذلك إدراكا منها أن من شأن ذلك أن یزید من 

و الاقتصادي ویوفر مصادر جدیدة للتمویل، خاصة وأن أغلب الدول لم تستطع الرفاه والنم
في حقبة من الزمن أن توفر ادخارا محلیا كافیا لتمویل العجز في موازین مدفوعاتها وتحقیق 
النمو الاقتصادي الذي تطمح إلیه، وخاصة الدول النامیة التي تعاني من اختلالات هیكلیة 

ن أعباء الدیون الثقیلة، وهو ما دفع بها إلى البحث عن مصادر في موازین مدفوعاتها وم
خارجیة للتمویل، وتغییر سیاساتها ومواقفها اتجاه رأس المال الأجنبي  حیث أصبحت 
الاستثمارات الأجنبیة المباشرة مع نهایة الثمانینات المصدر الرئیسي لرؤوس الأموال الأجنبیة 

ت التدفقات الدولیة لرأس المال في تنشیط التجارة من للغالبیة من الدول النامیة وقد ساهم
 السلع و الخدمات وكذا حركة الاستثمار الأجنبي المباشر و الاستثمار في المحفظة المالیة.
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وبالتالي یمكننا أن نستخلص من ما سبق بأن آثار العولمة المالیة آثار مباشرة على   
ضرورة التعامل مع هذه الظاهرة قد یجعلها اقتصادیات الدول وبالأخص الدول النامیة، لكن 

 في مأمن، فتطوّر من معدلات نموها ومؤشراتها الاقتصادیة. 

 نتائج اختبار الفرضیات: 

من خلال الدراسة والتحلیل الذین تمّ التطرق لهما في فصول هذا البحث، تمكنّا من  
 البرهنة على صحة الفرضیات الموضوعة، نوردها على النحو التالي: 

وهي مؤكدة إذ تعتبر العولمة المالیة الناتج الأساسي لعملیات التحریر  الفرضیة الأولى: -
المالي والتحویل الى ما یسمى بالانفتاح المالي مما أدى الى تكامل وارتباط الأسواق المالیة 
المحلیة بالعالم الخارجي، من خلال إلغاء القیود على حركة رؤوس الأموال بتدفق واسع لهذه 

، لتصب في أسواق المال العالمیة، بحیث أصبحت أسواق المال أكثر الأخیرة عبر الحدود
 ارتباطا وتكاملا.

: وهي مؤكدة أیضا وتمت البرهنة على ذلك في المبحث الثاني من الفرضیة الثانیة -
الفصل الأول، حیث تم تأكید أن للعولمة المالیة جملة من الخصائص وهي سیادة آلیات 

ت التنافسیة، الاعتماد على الاقتصاد المتبادل، وجود أنماط السوق والسعي لاكتساب القدرا
 جدیدة من التقسیم الدولي للعمل، تعاظم دور الشركات متعددة الجنسیات 

تأكدت صحة هذه الفرضیة في المبحث الأول من الفصل الثاني حیث  الفرضیة الثالثة: -
بة على رؤوس الأموال من یقصد بحركة رؤوس الأموال بین الدول هو انتقال الحقوق المترت

فرد أو مجموعة من الأفراد أو مؤسسة أهلیة أو رسمیة من دولة إلى مثل ذلك في دولة أو 
 دول أخرى.

: وهي مؤكدة فظاهرة العولمة المالیة تؤثر على التدفقات الدولیة لرؤوس الفرضیة الرابعة -
ال الدولیة بمعدلات فاقت الأموال، حیث عقد التسعینات أظهر لنا زیادة تحركات رؤوس الأمو 

نموّ التجارة العالمیة، كما أن هناك من یعرّف العولمة المالیة بأنّها الزیادة في تدفقات رؤوس 
 الأموال بین الدول ومن دون قیود تذكر. 
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 نتائج الدراسة: 

سبق ومن خلال دراستنا لهذا الموضوع سمحت لنا بالتوصل الى  وعلى ضوء ما 
 النتائج التالیة:

الحدود  تعني العولمة المالیة حریة انتقال وحركة لرؤوس الأموال والسلع والخدمات عبر -

الوطنیة والقومیة دون قیود تذكر، هذا وقد ساعدت عدة عوامل على ظهورها منها تزاید 

درجات التكامل الاقتصادي العالمي، الاتجاه نحو التحریر المالي، التقدم التكنولوجي 

 والاتصالات. وانخفاض تكلفة النقل

التنسیق المتزاید بین الثالوث الاقتصادي العالمي منظمة التجارة الدولیة، صندوق النقد  -

الدولي و البنك الدولي في إدارة و تسییر الشؤون الاقتصادیة الدولیة خصوصا في 

 مجالات التجارة و الاستثمار الدولیین.

باقي جوانب النشاط الاقتصادي، العولمة المالیة تمیّزت بتفوق رأس المال المالي على  -

عملت على تجسیدها مختلف المؤسسات المالیة الدولیة، ونتج عنها تكامل وترابط بین 

 أسواق المال الدولیة، مما شجّع على حدوث تدفقات كبیرة ومفاجئة لرؤوس الأموال.

 من الآثار السلبیة للعولمة المالیة ظاهرة غسیل الأموال. -

الأموال في العالم بفعل التطور الملحوظ في التجارة الدولیة،  ازدیاد حجم تدفقات رؤوس -

وخاصة ببروز ظاهرة التكتلات الاقتصادیة والانفتاح الاقتصادي وتحریر التجارة بإزالة 

 السلع والخدمات. انتقالالحواجز الجمركیة والقیود التي تعترض 

یع تحدید نتائج إن العولمة المالیة تشجع حریة حركة رأس المال ولكنها لا تستط -

المضاربات على هذه الأموال، وذلك یظهر جلیا في كل من أزمة المكسیك والأزمة 

 الآسیویة التي تسبب فیها الرحیل المفاجئ لرؤوس الأموال مع ضعف النظام المالي.

إن رأس المال یعتبر أحد أهم عوامل الإنتاج التي تدفع عجلة النمو الاقتصادي، وانتقاله  -

 لا تتم إلا لتحقیق الربح. من مكان لآخر
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یقل أهمیة عن  الهدف من انتقال رؤوس الأموال لیس الربح فقط وإنما هناك عامل لا -

 عامل الربح وهو حمایة هذه الأموال من المخاطر المختلفة عندما تصبح عرضة لها.

رغم ما لزیادة حریة حركة رؤوس الأموال من فوائد محتملة بالنسبة للاقتصاد العالمي،  -

 أن عملیة تحریر حسابات رأس المال یمكن أن تفرض ضغوطا إضافیة على إلا

 الاقتصادیات التي تعمل أصلا للتكیف مع العولمة المالیة.

إن تحریر حركة رؤوس الأموال أصبح خیارا لابد منه، إذ من الصعب فرض القیود على  -

 .ة رؤوس الأموال في ظل عالم معولمحرك

رفیة لتغیرات جذریة خلال العقدین الأخیرین من القرن تعرضت الأنظمة المالیة والمص -

الماضي، وأصبحت المنافسة العالمیة بین المؤسسات المالیة والمصرفیة واقعا لا یمكن 

تجاهله في ظل تحریر حركة رؤوس الأموال الدولیة، ورغبة في زیادة قدراتها التنافسیة، 

یانات كا البعض لتكوین حیث اتجهت المصارف نحو الشمولیة والاندماج مع بعضه

مصرفیة عملاقة وقویة لتتغلب على المصاعب التي بدأت تواجهها، كما اتجهت نحو 

الخصخصة وتنویع النشاط المصرفي والتوسع في التعامل بالمشتقات المالیة، كما شهدته 

أسواق الأوراق المالیة نموا سریعا وتوجها نحو الربط والتكامل نتیجة التطور التكنولوجي 

 التحریر المالي وابتكار وسائل مالیة جدیدة.و 

في ظل العولمة المالیة أصبح الاقتصاد العالمي اقتصادا موحدا أو نسقا اقتصادیا عالمیا  -

مترابط الأركان بحیث لم یعد من الممكن لأي اقتصاد وطني أن یعمل بمعزل عن  

 المؤثرات العالمیة.

ات و التكتلات الاقتصادیة العملاقة تنامي و تعاظم دور الشركات المتعددة الجنسی  -

 والعابرة للإقلیم و تأثیراتها على اتجاهات التجارة الدولیة و الاستثمارات الأجنبیة المباشرة.

تناقص دور البلدان النامیة في التجارة الدولیة و ضعف تدفقات الاستثمارات إلیها بسبب  -

 المنافسة الشدیدة من البلدان المتقدمة.
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الأجنبیة المباشرة في السنوات الأخیرة من الدول النامیة  اتالاستثمار قات تحول مسار تدف -

إلى التكتلات الاقتصادیة الإقلیمیة الكبرى في أوروبا وآسیا وأمریكا، خصوصا مع ظهور 

 العولمة كنظام جدید على المستوى العالمي.

أبرز ملامح تعدّ سهولة تحرك رؤوس الأموال إحدى أهم المعاملات الاقتصادیة ومن  -

العولمة، وهو هدف جدیر بالسعي إلیه بالنسبـة لكـل الدول نظـــرا لما ینطوي علیه مـن 

منـافع وتحقـیق لنمـو اقتصـادي أسرع ومساهمة في تعمیق وتوسیــع الأسـواق المحلیة 

 والدولیة،

 التوصـــــیات:

 لإتاحةدیثة هو وعموما یمكن القول أن متطلبات العولمة والتطورات الاقتصادیة الح
الفرصة لحركة رؤوس الأموال عند تدفقها وخلق البیئة السلیمة التي یمكن من خلالها 
استخدام رؤوس الأموال استخداما منتجا، وفي هذا الإطار وعلى ضوء النتائج التي توصلنا 

 الیها، یمكن إدراج جملة من التوصیات كما یلي:

الأجل، وبصفة خاصة الاستثمار الأجنبي دعم وتشجیع تدفقات رأس المال طویلة  -

 المباشر.

تدعیم الاستثمارات العربیة المشتركة لأنها تحد من سیطرة الشركات المتعددة الجنسیات  -

 التي لها آثار سلبیة على الاقتصادیات العربیة.

الإسراع في عملیة الإصلاحات العمیقة والتحولات الجذریة بالنسبة للبلدان النامیة من  -

 نفتاح والتكامل مع الاقتصاد العالمي.أجل الا

تطویر الهیاكل القاعدیة التي تتسم بالضعف الكبیر في الدول العربیة، وهذا من أجل  -

 إمكانیة استیعابها للتدفقات الاستثماریة الأجنبیة المباشرة الكبیرة.

 في الدول النامیة. والاستثمارالعمل على تشجیع جلب رؤوس الأموال  -

 لأزمات التي عانت منها دول آسیا وأمریكا اللاتینیة.الاستفادة من ا -
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ن العولمة المالیة تؤدي إلى حدوث تدفقات كبیرة لرؤوس الأموال طویلة الأجل هي أمر إ -

مرغوب فیه، و یجب البحث عن السیاسات و الإجراءات الفاعلة الرامیة لتحقیق هذا 

د النامي من تدفقات رؤوس الهدف، لكن تجدر الإشارة هنا أنه لكي تتعاظم فائدة البل

الأجنبیة المباشرة، فإنه ینبغي أن  الاستثماراتالأموال طویلة الأجل و التي تتخذ شكل 

یكون تصور وطني مسبق عن أولیات المشروعات الهامة التي یرحب برؤوس الأموال 

 الأجنبیة بالإستثمار فیها، و أن یكون هناك تناسب بین حجم المزایا و الحوافز المعطاة

 لرأس المال الأجنبي و تنفیذه لهذه المشروعات.

 آفاق الدراسة:

نستطیع القول بأن  دراستنا للبحث ماهي إلا محاولة متواضعة للوقوف على أثر 
العولمة المالیة على حركة رؤوس الأموال الدولیة، ویبقى أننا لم نتطرق لجوانب أخرى تحتاج 

 الى أبحاث مستقبلیة أكثر دقة، من بینها:

جراءات التحفیزیة والضمانات الضروریة لاستقطاب رؤوس الأموال الدولیة في ظل الإ -

 عولمة مالیة شرسة.

 .مساهمة تدفقات رؤوس الأموال الدولیة في نمو البلدان النامیة  -

  .العوامل التي تؤثر في تحریر حركة رؤوس الأموال الدولیة -

في تكملة الاستثمار المباشر أهمیة جذب رؤوس الأموال العربیة المهاجرة، و دورها  -

 الأجنبي الوارد، وغیرها من الأبحاث.

 .في إنجاز هذا العملأن نكون قد وفقنا ولو بالقدر القلیل،  نرجووفي الأخیر 
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 ملخص:

تعتبر العولمة المالیة الناتج الأساسي لعملیات التحریر المالي والتحوّل إلى الاندماج  
المالي الذي یؤدي إلى تكامل وارتباط الأسواق المالیة المحلیة، بالأسواق الخارجیة من خلال 

یسهل عدّة عملیات منها: إلغاء القیود على حركة وتدفق رؤوس الأموال من وإلى الدول مما 
 عملیات انتقالها وتحركها نحو أسواق المال الدولیة.

 تدفق رؤوس الأموال وتهدف هذه الدراسة إلى إبراز أثر العولمة المالیة على تحریر
فیه  في الوقت الذي أصبحالدولیة، باعتبار رأس المال أحد أهم ركائز التنمیة في الدول، 

الاستثمارات من خلال تدفقات المالیة و ال العالم ساحة للتنافس في اجتذاب أكبر قدر من
 ..والتسهیلات اللازمة لذلك القوانین والتشریعات

 العولمة المالیة، التحریر المالي، حركة رؤوس الأموال الدولیة.الكلمات المفتاحیة: 
Summary: 

the financial globalization is considered like the essential   from 
the financial liberalization and the shift to fiscal consolidation that 
leads to integration and correlation of domestic financial markets, 
foreign markets through several processes including: the abolition of 
restrictions on the movement and the flow of capital to and from the 
states making it easier to transition and move toward the international 
capital markets operations. 

This study aims to show the effect of financial globalization on 
the liberalization of international capital flows, as the capital one of 
the main development pillars in the States, at a time when the world 
has become an arena for competition in attracting the largest amount 
of financial flows and investments through laws and regulations and 
the necessary facilities for it .. 

Key words: financial globalization, financial liberalization, the 
movement of international capital. 
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