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نشكر ابؼولى سبحانو وتعالى لأنو أمدنا بالصحة والعافية وأفرغ علينا صبرا وجهدا 

ة في أداء ىذا العمل الذي أنار لنا الطريق إلى درب العلم وابؼعرف، لإبساـ ىذا العمل

 ابؼتواضع

الذي  "زيتوني كمال  "ابؼشرؼ والدكتور بكل امتناف واحتًاـ نشكر الأستاذ 

ساعدنا في ابقاز ىذه ابؼذكرة وكاف ىذا دأبو طواؿ مشوارنا ابعامعي، فشكرا على 

 تفانيو.
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 ~ أ ~ 

 المقدمة:

 ويعود ابؼالية، الأزمات من كبتَ عدد تسجيل وودز بروتن نظاـ انهيار بعد وخصوصا العابؼي الاقتصاد شهد
 والسلع وابؼعلومات العاملة القوى انتقاؿ بتسهيل تنادي التي الاقتصادية العوبؼة ظاىرة تنامي إلى التزايد ىذا

 والاستثمارات التجارة حقوؿ في الأسواؽ واندماج ابغدود بتخطي وكذلك العالم، دوؿ بـتلف بتُ والأمواؿ
 .ابؼباشرة

 الأزمة ابؼكسيكية، ابؼالية )الأزمة الأزمات من كبتَ عدد ظهور في السابقة العوامل بـتلف سابنت لقد
 انتقاؿ بسرعة تتسم الأزمات ىذه جعل في مباشرا سببا كانت الخ(، كما...آسيا شرؽ جنوب دوؿ أزمة الروسية،
 .أخرى جهة من ضخمة وخسائر جهة من كبتَة

ظهرت الأزمة ابؼالية العابؼية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية نتيجة ما يسمى بأزمة الرىن العقاري اذ 
بعد إفلاس بنك ليماف برادرز أحد أكبر البنوؾ العابؼية، وباعتبار أف الأمريكية، وكانت البداية ابغقيقية للأزمة 

الاقتصاد الأمريكي يعد أكبر اقتصاد في العالم فقد برولت الأزمة الأمريكية للرىن العقاري إلى أزمة مالية واقتصادية 
تعصف بدعظم دوؿ عابؼية، وأخذت بذلك الأوضاع الاقتصادية العابؼية تشهد برولات جذرية معقدة ومتشابكة، 

العالم في وقت واحد، ودخوؿ اقتصاديات دوؿ كثتَة في مرحلة صعبة من الركود، وانهيارات متتالية في البورصات 
العابؼية، فضلا عن تدىور أوضاع عدد كبتَ من ابؼؤسسات ابؼالية من بنوؾ وشركات التأمتُ ومؤسسات التمويل 

اعيات الأزمة ابؼالية العابؼية على اقتصاديات الدوؿ الكبرى ابؼتقدمة، العقاري في بـتلف دوؿ العالم، و لم تقتصر تد
بل شملت دولا أخرى نامية، حيث لم تكن بدنأى عن الآثار السلبية لتداعيات الأزمة ابؼالية العابؼية، وذلك لاعتماد 

 ا واستتَادا.اقتصاديات الدوؿ العربية بشكل كبتَ على الولايات ابؼتحدة ودوؿ الابراد الأوروبي تصدير 

أحدثت ابؼستجدات الاقتصادية وابؼالية التي شهدىا النصف الأوؿ من عقد التسعينات من القرف ابؼاضي 
برولا كبتَ في دور الصندوؽ من خلاؿ تدخلو لوضع حد لأزمات العوبؼة ابؼالية التي ىزت وعصفت العديد من 

ساعها وامتدادىا بإعداده لعدة برامج، غتَ أنها لم الاقتصاديات والتقليل من آثارىا وتضييق المجاؿ على فرص ات
تكن كافية لوضع حد بؽذه الأزمات التي امتدت آثارىا ابعانبية لتماس الكثتَ من الاقتصاديات، كما عجزت عن 
التنبؤ بحدوث ىذه الأزمات كما ىو ابغاؿ بالنسبة للأزمة ابؼالية العابؼية، التي أحدثت شللا كبتَا في الكثتَ من 

 الدولي النقد صندوؽ طاعات الاقتصاد العابؼي وكانت سببا في إبطاء معدلات النمو الاقتصادي، كما اكتسبالق
 خلاؿ من ابعديد الدولي ابؼالي الفضاء في رائدا جديدا وموقعا دورا السبعينات بداية في وودز بروتن نظاـ انهيار بعد



 دمة العامةـــــــــــــــــــــــــــالمق
 

 ~ ب ~ 

 إلى تؤدي قد التي الاختلالات بدحاربة الصندوؽ يقوـ حيث الدولي ابؼالي النظاـ استقرار على المحافظة على العمل
إزاء ىذا الوضع عجز الصندوؽ عن  وقوعها، حالة في معابعتها على الأعضاء دولو ويساعد مالية أزمات وقوع

إيقاؼ انتشاره وزحفو برزت الدعوة وابغاجة إلى إعادة النظر في قواعد إدارة النظاـ ابؼالي العابؼي برت إشراؼ 
وؽ النقد الدولي، وذلك باعتماد إجراءات تصحيحية على آلية عملو ونظامو بععلو قادرا على توفتَ السيولة صند

 والتنبؤ بالأزمات.

" دور الصندوق النقد الدولي في على  القائمة الإشكالية التقديم لدراسة ىذا يأتي السياؽ ىذا ضمن
 :التالية التساؤلات على الإجابة البحث ىذا في بكاوؿ معالجة الازمات العامة"

 فيما يتمثل دور الصندوؽ النقد الدولي في معابعة الازمات العامة؟ -

  ابؼالية؟ الأزمات ظهور إلى ابؼؤدية الأسباب ما -

ابؼالية العابؼية  الأزمة اندلاع منذ الدولي النقد صندوؽ سياسات على طرأت التي التحولات ىي ما -
 ؟2008

 شهدىا العالم في ظل الأزمة ابؼالية؟ التي التحولات ظل في الدولي النقد أثر صندوؽ ما -

 أهمية الدراسة:

تبرز أبنية ىذه الدراسة في أنو يعالج موضوع الأزمة ابؼالية العابؼية التي أدت إلى حدوث انهيارات كبتَة في 
 مواجهة أكبر اقتصاديات العالم، كما تكمن أبنية البحث في تسليط الضوء على دور صندوؽ النقد الدولي في

 الأزمة ىذه الأزمة من خلاؿ توضيح بـتلف الإجراءات والسياسات التي اعتمدىا.

 أهداف الدراسة:

 تهدؼ ىذه الدراسة أساسا إلى الإجابة على التساؤلات الواردة في إشكالية البحث، بالإضافة إلى:

 على الاقتصاد العابؼي.البحث عن جذور الأزمات ابؼالية العابؼية وبداياتها ومراحلها وبياف أثارىا  .1

براولة تبياف البوادر الأولية لأزمة الرىن العقاري الأمريكية، والتعرؼ على تداعيات الأزمة ابؼالية العابؼية  .2
 على بـتلف الاقتصاديات.
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 ~ ج ~ 

التًكيز على دور صندوؽ النقد الدولي في مواجهة الأزمة بتسليط الضوء على بـتلف البرامج والاليات التي  .3
 اعتمدىا. 

 برليل أثر الأزمة ابؼالية على سياسات صندوؽ النقد الدولي وعرض بـتلف الإصلاحات التي تم إحداثها. .4

  منهج الدراسة:

بالنظر إلى دواعي الدراسة وطرؽ بصع البيانات ابؼعتمد عليها أو ابؼراد الوصوؿ إليها تم الاعتماد على ابؼناىج 
 التالية: 

 :النصية فهو مناسب لوصف واستعراض الإطار النظري بعذور  وذلك لطبيعة الدراسة المنهج الوصفي
نشوء الأزمات ابؼالية العابؼية وأىم أسبابها بالإضافة إلى التعرض بؼختلف ظروؼ نشوء صندوؽ النقد وأىدافو 

 وبـتلف سياساتو في إدارة الأزمات.

 ات ابؼتعلقة بدوضوع الأزمة : وذلك لطبيعة الدراسة التحليلية تفاصيل والبيانات وابؼؤشر المنهج التحليلي
 ابؼالية والاقتصادية العابؼية وإجراءات والآليات التي اعتمدىا صندوؽ النقد بؼواجهة الأزمة ابؼالية العابؼية.

 :باعتباره أكثر ملائمة للحديث عن الوقائع التاربىية من خلاؿ بياف أىم بماذج  المنهج التاريخي
 .الية العابؼيةالأزمات ابؼالية وكذا نشأة الأزمة ابؼ

 أسباب اختيار الموضوع: 

 ىناؾ عدة دوافع ومبررات لاختيار ىذا ابؼوضوع و بيكن إبهازىا في ما يلي:

إف الأزمة ابؼالية أثبتت منذ بداية انتشارىا أنها أزمة عارمة لم يعرؼ النظاـ الرأبظالي مثلها منذ نشأتو، تؤثر  -
ابغقيقي، وشملت تداعياتها حتى المجالات الاجتماعية والسياسية،  بصورة كبتَة ومباشرة على كل تكوينات الاقتصاد
 لذلك فهذه الأزمة جديرة بالاىتماـ والتحليل.

 معرفة الدور الذي يلعبو صندوؽ النقد الدولي في التدخل في مثل ىذه الأزمات. -

 الشعور بقيمة وأبنية ابؼوضوع في ظل التحولات الاقتصادية العابؼية ابؼتسارعة. -
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 ~ د ~ 

 مواكبة كل الأحداث والتفصيل فيها بغرض التعرؼ على أىم مستجدات ابػاصة بالظاىرة. بؿاولة -

 قلة الدراسات التي بويط بها ابؼوضوع. -

 هيكل البحث:

الإبقاز ىذا البحث تم تقسيمو إلى ثلاثة فصوؿ رئيسية، تسبقهم مقدمة تتضمن الأبعاد الأساسية بؼوضوع 
النتائج وبعض التوصيات التي رأينا بأنها ضرورية بناء على النتائج البحث واشكالية، وتعقبهم خابسة تتضمن 

 ابؼتوصل إليها، وتتمثل ىذه الفصوؿ فيما يلي: 

 الفصل الأول: صندوق النقد الدولي

 بسػهيػػد -

 ابؼبحػث الأوؿ: نشػأة صنػدوؽ النقػد الدولػي. -

 لػيابؼبحػث الثػاني: التعػريف وابؽيكػل التنظيػمي لصنػدوؽ النقػد الدو  -

 ابؼبحػث الثػالث: أىػداؼ ووظػائف صنػدوؽ النقػد الدولػي -

 ابؼبحػث الػرابع: مػوارد واستخػدامات صنػدوؽ النقػد الػدولػي -

 خػلاصػة الفصل -

 الفصل الثاني: الأزمات المالية العالمية

 بسهيد -

 ابؼبحث الأوؿ: التأسيس النظري للأزمات ابؼالية -

 ية وقنوات انتشارىا وأثارىا وابؼخاطر النابصة عنهاابؼبحث الثاني: مؤشرات الأزمات ابؼال -

 خلاصة الفصل -

 الفصل الثالث: دور وتقييم تدخل صندوق النقد الدول في الأزمات المالية العالمية
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 الدراسات السابقة:

ىناؾ العديد من الدراسات التي تناولت موضوع الأزمات ابؼالية العابؼية، ولقد اختلفت ىذه الدراسة عن 
سات السابقة من خلاؿ ربط الأزمة ابؼالية العابؼية بصندوؽ النقد الدولي ومعرفة الإجراءات التي ابزذىا الدرا

 بؼعابعتها ، وفيما يلي عرض لبعض الدراسات التي تم الاطلاع عليها:

 :مذكرة ماجستتَ، بؿمد ابؽاشمي حجاج، أثر الأزمة ابؼالية على أداء الأسواؽ ابؼالية  الدراسة الأولى
بزصص مالية أسواؽ لسنة  2009-2007عربية، دراسة حالة سوؽ الدوحة للأوراؽ ابؼالية خلاؿ الفتًة ال

وأىم ما توصلت إليو الدراسة أف الانعكاسات الكبرى للازمة كاف على أداء سوؽ الدوحة للأوراؽ ابؼالية  2012
 خاصة في قطاعي البنوؾ والتأمتُ.

 :س كاظم جياد الفياض، ابػصخصة وتأثتَىا على الاقتصاد العراقي، أطروحة دكتوراه، عبا الدراسة الثانية
، وأىم ما توصلت لو الدراسة أف برامج صندوؽ النقد الدولي والبنك الدولي 2010بزصص اقتصاد قياسي سنة 

لتثبيت والتكييف ابؽيكلي تؤدي إلى تباطؤ في النشاط الاقتصادي لطبيعتها الانكماشية كما أف احتكار الشركات 
 بؼتعددة ابعنسيات القطاعات الإنتاج الأساسية لا يسمح من إمكانية برستُ الكفاءة الاقتصادية.ا
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 الفصل الأول                                                      صندوق النقد الدولي

 ~6 ~ 

 تمـهيــد:

نتيجة للفوضى التي سادت نظاـ النقدي الدولي قبل وخلاؿ ابغػرب العابؼيػة الثانيػة فقػد انػدفعت الػدوؿ إلى  
أىػػدافها وابؼتمثلػػة في خلػػق بذػػارة دوليػػة متعػػددة الأطػػراؼ وثبػػات أسػػعار  البحػػث عػػن نظػػاـ نقػػدي جديػػد بوقػػق بؽػػا

الصػػرؼ وإمكانيػػة التحويػػل بػػتُ العمػػلات... علػػى أف برقػػق ىػػذه الأىػػداؼ دوف العػػودة إلى نظػػاـ الػػذىب علػػى أف 
فهػا الاقتصػادية يتمتع ىذا النظاـ ابعديد بدرونة كافية فيكوف بدقدور ىذه الدوؿ بإتباع السياسة النقدية ابؼلائمة لظرو 

في الػػداخل وبالتػػالي فقػػد أبصعػػت الػػدوؿ علػػى الػػدوؿ تسػػليم أمرىػػا بؼنظمػػة دوليػػة تأخػػذ علػػى عاتقهػػا مهمػػة الإشػػراؼ 
 على النظاـ النقدي الدولي ككل.

ـ والػػػذي انبثػػػق عنػػػو مشػػػروع تأسػػػيس 1944وكػػػاف ذلػػػك مػػػن خػػػلاؿ انعقػػػاد مػػػؤبسر بريتػػػوف وودز في العػػػاـ  
ؿ ىذه الفصل سنحاوؿ التعرض إلى ماىيػة صػندوؽ النقػد الػدولي مػن خػلاؿ النقػاط صندوؽ النقد الدولي ومن خلا

 التالية:

 .نشأة صندوؽ النقد الدولي 
 .تعريف صندوؽ النقد الدولي 
 .ابؽيكل التنظيمي لصندوؽ النقد الدولي 
 .أىداؼ ووظائف صندوؽ النقد الدولي 
 .موارد واستخدامات صندوؽ النقد الدولي 
 لدوؿ الأعضاء من طرؼ صندوؽ النقد الدولي.ابؼساعدات ابؼقدمة ل 
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 .نشـأة صنـدوق النقـد الدولـي: المبحـث الأول

ـ في مدينػػة نيوىامشػػتَ في الولايػػات ابؼتحػػدة الأمريكيػػة 1944في مػػؤبسر بريتػػوف وودز والػػذي عقػػد في العػػاـ 
ؿ لػو في فػتًة ابؼقبلػة وكػذا ضػرورة وذلك من اجل مناقشة وبحث السلوؾ النقدي الذي يتعػتُ علػى دوؿ العػالم الامتثػا

الاتفػػاؽ علػػى نظػػاـ نقػػدي جديػػد يػػوفر حريػػة التجػػارة وبيػػد الػػدوؿ الأعضػػاء بالسػػيولة الكافيػػة، عػػرض في ىػػذا ابؼػػؤبسر 
أىػػم مقتًحػػتُ وبنػػا لكػػل مػػن اللػػورد كينػػز الابقليػػزي وىػػاري ىوايػػت الأمريكػػي مػػن أجػػل برقيػػق الأىػػداؼ الػػتي عقػػد 

 نستعرض أىم النقاط التي تعرض إليها كل من ىذين ابؼقتًحتُ.ابؼؤبسر من أجلو وفيما يلي 

 المطلـب الأول: مشـروع كيـنز.

وقد ذىب كينز في مشروعو إلى أف إدارة وضبط النظػاـ العػابؼي ابعديػد تتطلػب تكػوين مؤسسػة دوليػة ذات 
ه ابؼؤسسػة، وقػد قصػد  طابع مركزي عابؼي، ويكوف لكل دولة مشتًكة بها حصة برػدد مسػؤولياتها في إدارة شػؤوف ىػذ

كينز بذلك إنشاء إبراد للمقاصة الدولية تكوف مهمتو البنك ابؼركزي في النظػاـ النقػدي المحلػي، مػع تػرؾ ابغريػة لكػل 
 . 1دولة عضو في برديد سياستها بدا يتناسب بدا يتناسب وظروفها

ض إلى الػػدوؿ الأعضػػاء كمػػا تضػػمن مشػػروع كينػػز اقػػتًاح قيػػاـ ىػػذه ابؼؤسسػػة الدوليػػة ابؼقصػػودة بدػػنح القػػرو  
علػػى غػػرار مػػا تقػػوـ بػػو البنػػوؾ التجاريػػة عنػػد تقػػديم القػػروض لعملائهػػا، أف يػػتم مػػنح ىػػذه القػػروض حسػػب أبنيػػة كػػل 

 .2دولة في التجارة ابػارجية

واقتًح كينز أف تتكوف النقود في ىذه ابؼؤسسة من وحدات أطلق علبها اسم بانكور وىي عبػارة عػن وحػدة  
ة تسػػتخدـ في تسػػوية ابؼػػدفوعات بحيػػث تػػرتبط قيمتهػػا بالػػذىب، وتػػرتبط العمػػلات بػػوزف معػػتُ نقديػػة حسػػابية قياسػػي

مػن الػػذىب وقػػد أعطػػى ىػػذا النظػػاـ مرونػػة كبػػتَة مػن حيػػث زيػػادة السػػيولة في حػػاؿ ارتفعػػت الأسػػعار العابؼيػػة كمػػا أف  
 .3ليةكمية النقد الدولي تتحدد ليس على أساس احتياط الذىب وإبما على أساس التجارة الدو 

                                                           
 .153، ص 1999ة للنشر، الإسكندرية،،  الدار ابعامعية ابعديدالاقتصاد الدوليزينب حسن عوض الله،  1
 . 305ص2005، مؤسسة شباب ابعامعة الإسكندرية، اقتصاديات أسواؽ ابؼاؿضياء بؾيد،  2
 .177ص  2003، ابؼؤسسة ابعامعية للدراسات والنشر والتوزيع، لبناف، العلاقات الاقتصادية الدوليةبسلم حجار،  3
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كما وقد اقتًح كينز فرض عقوبات على الدوؿ الأعضاء التي تتمتػع بفػوائض في مػوازين مػدفوعاتها وكػذلك  
علػػػى الػػػدوؿ الػػػتي تعػػػاني مػػػن عجػػػز في مػػػوازين مػػػدفوعاتها وكػػػذا أف تعمػػػل ىػػػذه ابؼؤسسػػػة الدوليػػػة علػػػى تقػػػديم النصػػػح 

 .1وابؼشورة للدوؿ الأعضاء

وؿ إلغػاء دائنيػة ومديونيػة الػدوؿ ابذػاه بعضػها الػبعض بحيػث تصػبح مػع وفي الواقع فإف ىذا ابؼشروع كاف بوا 
 ابراد ابؼقاصة الدولي وىو في الواقع كاف يدافع عن مصلحة بريطانيا.

 المطلـب الثـاني: مشـروع هـاري هـوايت.

 أما مشروع ىاري ىوايت فلم يكن يستهدؼ إبهاد سلطة دوليػة نقديػة برػل بؿػل السػلطات النقديػة المحليػة، 
بل تصور إمكانية التعاوف بتُ ىذه السلطات. وكاف جػوىر اقتًاحػو يػتخلص في أف نظػاـ النقػد الػدولي ابعديػد بهػب 
أف يستهدؼ العمل على استقرار أسػعار الصػرؼ وبؿاربػة بـتلػف أشػكاؿ القيػود علػى ابؼػدفوعات ابػارجيػة الػتي برػد 

 ستمرة في العملة.من حرية التجارة وحرية انتقاؿ رؤوس الأمواؿ والتخفيضات ابؼ

وقػػػد اقػػػتًح لػػػذلك تكػػػوين صػػػندوؽ دولي لتثبيػػػت قيمػػػة العمػػػلات للػػػدوؿ الأعضػػػاء ابؼشػػػتًكة فيػػػو واقػػػتًح أف  
تكػوف وحػػدة التعامػل الػػدولي ىػي اليونيتػػاس والػتي تػػرتبط قيمتهػا بػػوزف معػتُ مػػن الػذىب وعلػػى الػدوؿ أف برػػدد قيمػػة 

ىػػػذه القيمػػػة إلا بعػػػد موافقػػػة أربعػػػة أبطػػػاس أصػػػوات الػػػدوؿ  عملتهػػػا بالػػػذىب أو اليونيتػػػاس ولػػػيس بؽػػػا ابغػػػق في تغيػػػتَ
 .2الأعضاء في الصندوؽ

وتػػودع الػػدوؿ الأعضػػاء حصصػػا تتكػػوف جزئيػػا مػػن الػػذىب ومػػن عملاتهػػا المحليػػة وبعػػض أذوف ابغكومػػات،   
كما اقتًح ىوايت أف يكوف حجم ابغصة لأي دولة على أساس دخلها القومي وما في حوزتها مػن ذىػب وعمػلات 

يػػػة، واقػػػتًاح كهػػػذا إبمػػػا يعػػػبر عػػػن مصػػػاي الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة الػػػتي كانػػػت بسلػػػك آنػػػذاؾ أكػػػبر كميػػػة مػػػن أجنب
 .3الذىب وتنتج أعلى دخل في العالم

 وعموما فقد تشابو ابؼشروعات من حيث ابؼبادئ الأساسية، فقد تضمن كل منها ما يلي:

 .إبهاد مؤسسة مركزية نقدية دولية 
                                                           

 . 303ضياء بؾيد، مرجع سابق، ص   1
 .154حسن عوض الله، مرجع سابق، صزينب   2
 .177بساـ حجاز، مرجع سابق،ص  3
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  التوازف في موازين ابؼدفوعات.السعي وراء برقيق 
  .توفتَ الأبشاف للدوؿ الأعضاء 
 1العمل على استقرار أسعار الصرؼ. 

كمػػػا أف الفػػػرؽ بػػػتُ ىػػػذين ابؼشػػػروعتُ يػػػتلخص في أف مشػػػروع كينػػػز قػػػدـ مقتًحػػػات بخصػػػوص إنشػػػاء مصػػػرؼ 
قضػايا ابؼتعلقػة بإعػادة عابؼي وعملة عابؼية بانكور ونظاـ موحد للمفاوضة، في حتُ أف مشروع ىاري قػد ركػز علػى ال

الأعمػػاؿ وقػػد تضػػمنت إنشػػاء صػػندوؽ دولي لتحقيػػق الاسػػتقرار النقػػدي والنمػػو الاقتصػػادي ابؼسػػتمر علػػى الصػػعيد 
 العابؼي وقد تضمنت مقتًحاتو كذلك ضرورة بضاية أسعار الصرؼ وتثبتها.

بقليزي وذلك بفضل ثراء أمريكػا ولقد جاء قرار ابؼؤبسرين متأثرا بابؼشروع الأمريكي أكثر من تأثره بابؼشروع الا
وقوتهػػػا العسػػػكرية وىكػػػذا انتهػػػت أبحػػػػاث ومناقشػػػات مػػػؤبسر بريتػػػوف وودز بإبهػػػػاد صػػػندوؽ النقػػػد الػػػدولي إضػػػػافة إلى 

 مؤسسة مالية ثانية وىي البنك العابؼي للإنشاء والتعمتَ.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .304ضياء بؾيد، مرجع سابق، ص  1
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 يالمبحـث الثـاني: التعـريف والهيكـل التنظيـمي لصنـدوق النقـد الدولـ

بعػػػدما تطرقنػػػا فيمػػػا سػػػبق إلى مػػػؤبسر بريتػػػوف وودز وفكػػػرة إنشػػػاء صػػػندوؽ النقػػػد الػػػدولي سػػػنحاوؿ فيمػػػا يلػػػي   
 التعرض إلى تعريف صندوؽ النقد الدولي وكذا ابؽيكل التنظيمي بؽذه ابؼؤسسة الدولية.

 المطلـب الأول: تعريـف صنـدوق النقـد الدولـي

وكػػالات منظمػػة الأمػػم ابؼتحػػدة و الػػذي نشػػأ بدوجػػب معاىػػدة دوليػػة  صػػندوؽ النقػػد الػػدولي ىػػو وكالػػة متخصصػػة مػػن 
للعمػػل علػػػى تعزيػػز سػػػلامة الاقتصػػاد العػػػابؼي و يقػػع مقػػػر الصػػندوؽ في واشػػػنطن العاصػػمة ويػػػديره  1945في العػػالم 

دولػػػة و قػػػد بػػػدأ نشػػػاطو الفعلػػػي في مػػػارس  184أعضػػػاءه الػػػذين بيثلػػػوف بصيػػػع بلػػػداف العػػػالم تقريبػػػا بعػػػددىم البػػػال  
19471  . 

ولا يشػػػػتًط للعضػػػػوية فيػػػػو أف تكػػػػوف الدولػػػػة عضػػػػوا في منظمػػػػة الأمػػػػم ابؼتحػػػػدة و يضػػػػم الصػػػػندوؽ للأعضػػػػاء 
الأصليتُ وىي الػدوؿ الػتي حضػرت مػؤبسر بريتػوف وودز والػتي أودعػت الوثػائق ابػاصػة بالانضػماـ حػتى آخػر ديسػمبر 

ضػػػاء أصػػػليتُ وقػػػد صػػػدر قبػػػوؿ ، فػػػلا تعتػػػبر أع1946، أمػػػا الػػػدوؿ الػػػتي انضػػػمت بعػػػد ديسػػػمبر 1946مػػػن العػػػاـ 
عضػػويتها قػػرارات مػػن قبػػل بؾلػػس بؿػػافظي الصػػندوؽ ولا يوجػػد فػػرؽ في ابغقػػوؽ والالتزامػػات بػػتُ كػػل مػػن الأعضػػاء 
الأصليتُ والأعضاء ابعدد ولكل دولػة ابغػق في الانسػحاب مػن الصػندوؽ و ذلػك بعػد إبلاغػو أو إذا مػا عجػز أحػد 

اتفػاؽ فإنػو بيكػن أف بوػرـ مػن ابغقػوؽ في السػحب مػن مػوارد الصػندوؽ أمػا الأعضاء عن الوفاء بالتزاماتػو المحػددة في 
 .2إذا استمر عجزه بعد فتًة معينة فإنو يرجى منو الانسحاب من الصندوؽ

وبيثػػل صػػندوؽ النقػػد الػػدولي إحػػدى مؤسسػػات النظػػاـ الاقتصػػادي العػػابؼي وىػػو يفػػوؽ بػػذلك البنػػك العػػابؼي 
سبب في ذلك أف صندوؽ النقد الػدولي قػد عهػد إليػو بػأخطر مهمػة في فػتًة مػا للإنشاء والتعمتَ في الأبنية ويرجع ال

بعد ابغرب العابؼية الثانية وىي العمل على استقرار أسػعار الصػرؼ وحريػة بسويػل العمػلات فضػلا علػى أنػو ظػل لفػتًة 
يػػة وىػػي أقػػل علػػى غػػتَ قصػػتَة معنيػػا بػػأمور الػػدوؿ ابؼتقدمػػة، في حػػتُ كػػاف البنػػك الػػدولي منشػػغلا بػػأمور الػػدوؿ النام

 .3ابؼستوى الإستًاتيجي

                                                           
   ,www.imf.orgle 18/02/2006  ماىو النقد الدولي  1
 .157-156زينب حسن عوض الله، مرجع سابق ص    2
 .258-257، ص 2005، دار ابعامعة ابعديدة، الاسكندرية، العلاقات الاقتصادية الدولية عادؿ أبضد حشيش، بؾدي بؿمود شهاب،  3

http://www.imf.org/
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 المطلـب الثـاني: الهيكـل التنظيـمي لصنـدوق النقـد الدولـي

صػػندوؽ النقػػد الػػدولي مسػػؤوؿ أمػػاـ بلدانػػو الأعضػػاء و ىػػي مسػػؤولية بسثػػل عنصػػرا لأف مػػا لتحقيػػق فعاليتػػو،  
 ويتولى القياـ بأعماؿ الصندوؽ أربعة أجهزة و ىي:

 المحـافظيـن.الـفـرع الأول: مجلـس 

يضػػم بؾلػػس المحػػافظتُ بفثلػػتُ لكػػل البلػػداف الأعضػػاء وىػػو صػػاحب السػػلطة العليػػا في إدارة صػػندوؽ النقػػد  
الدولي ويقوـ كل بلد عضو بتعيتُ بؿافظ لو عادة ما يكػوف وزيػر ابؼاليػة أو بؿػافظ البنػك ابؼركػزي في ذلػك البلػد وكػذا 

لسياسػػات الكػػبرى، ولكنػػػو يفػػوض المجلػػس التنفيػػذي في ابزػػػاذ بؿػػافظ منػػاوب لػػو ويبػػت بؾلػػػس المحػػافظتُ في قضػػايا ا
 . 1القرارات ابؼتعلقة بأعماؿ الصندوؽ اليومية

ويتمتػػػع بؾلػػػس المحػػػافظتُ بكافػػػة السػػػلطات اللازمػػػة للإشػػػراؼ علػػػى كافػػػة شػػػؤوف الصػػػندوؽ ومػػػن بػػػتُ ىػػػذه  
ابؼنظمػات الأخػرى وتوزيػع  السلطات، قبوؿ الأعضػاء ابعػدد، مراجعػة ابغصػص وتعػديل قيمػة العمػلات والتعػاوف مػع

صافي الدخل ومطالبة عضو بالانسػحاب وتصػفية الصػندوؽ و كػذا النظػر في الاسػتخدامات... وبهتمػع المجلػس مػرة  
كػػل سػػنة وقػػد جػػرت العػػادة أف تكػػوف الاجتماعػػات بؾلػػس بؿػػافظتُ البنػػك الػػدولي للإنشػػاء والتعمػػتَ وكػػذلك وكالػػة 

 .2التمويل الدولية وىيئة التنمية الدولية

 الفـرع الثـاني: المجلـس التنفيـذي 

مديرا ويرأسو ابؼدير العاـ للصندوؽ وبهتمع المجلس التنفيػذي عػادة ثػلاث  24ويتألف المجلس التنفيذي من  
مرات في الأسػبوع في جلسػات تسػتغرؽ كػل منهػا يومػا كػاملا، وبيكػن عقػد اجتماعػات إضػافية إذا لػزـ الأمػر وذلػك 

عاصػػػمة وبزصػػػص مقاعػػػد مسػػػتقلة في المجلػػػس التنفيػػػذي للبلػػػداف ابؼسػػػابنة ابػمسػػػة في مقػػػر الصػػػندوؽ في واشػػػنطن ال
الكػػػبرى وىػػػي الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة واليابػػػاف وأبؼانيػػػا وفرنسػػػا وابؼملكػػػة ابؼتحػػػدة، إلى جانػػػب كػػػل مػػػن الصػػػتُ 

ات مػن البلػداف تعػرؼ وروسيا وابؼملكة العربيػة السػعودية، أمػا ابؼػديروف السػتة عشػر الآخػروف فيتػولى انتخػابهم بؾموعػ
 .   3( لفتًات مدتها عامتConstituenciesُبإسم الدوائر الانتخابية )
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وبىتص ىذا المجلس بتسيتَ أعمػاؿ الصػندوؽ وإدارة شػؤونو اليوميػة ولػو كػل الصػلاحيات في ىػذا الصػدد مػا  
و بيػػػارس كافػػػة عػػدا تلػػػك الػػػتي تػػػدخل صػػػراحة في اختصػػاص بؾلػػػس المحػػػافظتُ، كمػػػا يقػػػوـ كػػػل مػػدير بتعيػػػتُ كاتػػػب لػػػ

سػػػلطاتو في حالػػػة غيابػػػو وبهػػػب علػػػى ابؼػػػدير التنفيػػػذي أو نائبػػػو أف يكػػػوف متواجػػػدا في ابؼقػػػر الرئيسػػػي للصػػػندوؽ وأف 
 .       1بىصص كل وقتو واىتمامو لأعماؿ الصندوؽ

ويقػػوـ موظفػػو صػػندوؽ النقػػد الػػدولي بإعػػداد معظػػم الوثػػائق الػػتي بسثػػل الأسػػاس بؼػػداولات المجلػػس التنفيػػذي  
ما يتم في بعض الأحياف بالتعاوف مع البنك الدولي وتقػدـ الوثػائق بعػد موافقػة إدارة الصػندوؽ عليهػا، وإف كػاف وىو 

 ىناؾ وثائق يقدمها ابؼديروف التنفيذيوف أنفسهم.

وعلػػى عكػػس بعػػض ابؼنظمػػات الدوليػػة الأخػػرى الػػتي تعمػػل علػػى أسػػاس بستػػع كػػل بلػػد بصػػوت واحػػد مثػػل  
دة، فػػإف صػػندوؽ النقػػد الػػدولي يطبػػق نظامػػا للتصػػويت ابؼػػرجح، فكلمػػا زادت حصػػة بلػػد ابعمعيػػة العامػػة للأمػػم ابؼتحػػ

عضػػو في الصػػندوؽ، كػػاف عػػدد أصػػواتو أكػػبر، غػػتَ أف المجلػػس التنفيػػذي نػػادرا مػػا يتخػػذ القػػرارات بالتصػػويت الربظػػي 
 .2ت بالإبصاعوإبما يتخذ معظم قراراتو استنادا إلى توافق الآراء بتُ أعضاءه و بهري تأييد ىذه القرارا

 الفـرع الثـالث: مديـر الصنـدوق

ويػػتم انتخابػػو بدعرفػػة ابؼػػديرين التنفيػػذيتُ، وىػػو بحكػػم منصػػبو يعتػػبر رئػػيس ىيئػػة ابؼػػوظفتُ بالصػػندوؽ وذلػػك  
بػػنص اتفػػاؽ الصػػندوؽ وىػػو الػػذي يػػرأس المجلػػس التنفيػػذي و لكنػػو لا بيلػػك صػػوتا فيػػو وذلػػك فيمػػا عػػدا التصػػويت 

عدد الأصوات داخل المجلس ومدة عقده بطس سنوات قابلة للتجديد، وعادة ما يػتم تعيػتُ ابؼرجح في حالة انقساـ 
 .  3مديرا للصندوؽ رجل ذو خبرة واسعة في بؾاؿ النقد والائتماف وابؼاؿ ويساعده في عملو نائب أو نائباف آخراف

 الفـرع الـرابع: هيئـة موظفـي الصنـدوق

ة منتقػػاة مػػن ابؼػػوظفتُ الفنيػػتُ يكونػػوف ابؽيئػػة العاملػػة بالصػػندوؽ بحيػػث يقػػوـ مػػدير الصػػندوؽ بتعيػػتُ بؾموعػػ 
ويراعػػي في انتقػػػاءىم أقصػػى درجػػػات الكفػػاءة والتخصػػػيص الفػػتٍ مػػػع توسػػيع القاعػػػدة الػػتي بىتػػػار مػػن بػػػتُ مواطنيهػػػا 
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ىػػػؤلاء ابؼػػػوظفتُ إلى أكػػػبر حػػػد بفكػػػن ويتعػػػتُ أف يقػػػر عضػػػو ىيئػػػة مػػػوظفي الصػػػندوؽ عنػػػد تعيينػػػو أنػػػو لػػػن يقبػػػل أيػػػة 
 .  1يمات فيما يتعلق بدمارسة واجباتو في الصندوؽ من أية حكومة أو سلطة خارجية عن الصندوؽتعل

أي أف العامليػػػن في صػػندوؽ النقػػد الػػدولي موظفػػوف مػػدنيوف دوليػػوف مسػػؤولوف أمػػاـ الصػػندوؽ ولػػيس أمػػاـ  
ديوف ثلثػػػي بلػػػد ويشػػػكل الاقتصػػػا 133موظػػػف ينتمػػػوف إلى  2800سػػػلطاتهم الوطنيػػػة، ويعمػػػل بالصػػػندوؽ حػػػوالي 

إدارة و مكتبػػػا يرأسػػػها مػػػديروف مسػػػؤولوف أمػػػاـ ابؼػػػدير  22ابؼػػػوظفتُ الفنيػػػتُ في الصػػػندوؽ تقريبػػػا و يضػػػم الصػػػندوؽ 
 .2العاـ

ويتمتع بؿافظو الصندوؽ ومديروه ومديروه التنفيذيوف ونائبوىم وأعضاء ىيئة ابؼوظفتُ بعدد من ابغصػانات  
وبصػػفة خاصػػة فػػإنهم بؿصػػنوف ضػػد ابؼسػػائلة القضػػائية عػػن الأعمػػاؿ والامتيػػازات الػػتي نػػص عليهػػا اتفػػاؽ الصػػندوؽ، 

الػػتي قػػاموا بهػػا بصػػفتهم الربظيػػة وذلػػك إذا لم يرفػػع الصػػندوؽ عػػنهم ىػػذه ابغصػػانة، كمػػا أنػػو لا تفػػرض ضػػرائب علػػى 
 .    3ابؼرتبات التي يصرفها الصندوؽ للمديرين التنفيذيتُ ونائبيهم وأعضاء ىيئتو من غتَ ابؼواطنتُ المحليتُ
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 المبحـث الثـالث: أهـداف ووظـائف صنـدوق النقـد الدولـي

لم يسػػتهدؼ إنشػػاء صػػندوؽ النقػػد الػػدولي في البدايػػة التنميػػة الاقتصػػادية للػػدوؿ الفقػػتَة، بػػل كػػاف اىتمامػػو 
نهايػة منصبا على مساعدة الدوؿ الأوروبيػة الصػناعية والػتي عػات اقتصػادىا مػن عجػز كبػتَ في مػوازين مػدفوعاتها بعػد 

ابغرب العابؼيػة الثانيػة ولكػن مػع ابؼتغػتَات السياسػية والاقتصػادية الػتي واجهػت العػالم ودعػت الصػندوؽ إلى الاىتمػاـ 
بدشػػػكلات الػػػدوؿ الناميػػػة وذلػػػك عػػػن طريػػػق تقيػػػيم القػػػروض ومنػػػع التسػػػهيلات بؽػػػا وبػػػذلك اتسػػػعت دائػػػرة نشػػػاط 

 .                1الصندوؽ لتشمل كل دوؿ العالم تقريبا

وبالتػػػالي فقػػػد أصػػػبح صػػػندوؽ النقػػػد الػػػدولي يقػػػوـ بوظػػػائف عديػػػدة وذلػػػك مػػػن أجػػػل برقيػػػق بؾموعػػػة مػػػن  
 الأىداؼ والتي نستعرضها كما يلي:

      المطلـب الأول: أهـداف صنـدوق النقـد الـدولـي

 يسعى صندوؽ النقد الدولي إلى برقيق بؾموعة من الأىداؼ بيكن إبرازىا كما يلي: 

 وؽ النقػػد الػػدولي ىػػو تشػػجيع التعػػاوف الػػدولي في بؾػػاؿ النقػػد وذلػػك بواسػػطة ىيئػػة دوليػػة ابؽػػدؼ العػػاـ لصػػند
دائمة تهيئ سبل التشاور والتآزر فيما يتعلق بابؼشكلات النقدية الدولية، وخاصة بعد تراجػع العمػل بقاعػدة الػذىب 

منظمػة دوليػة بسلػك خػبرات  فلم تعد العملات الوطنية مغطاة بالذىب كما كاف في السابق، وقد استلزـ ذلػك وجػود
 وآليات تعمل على ضبط أسعار العملات الوطنية.

  تشػػجيع وتيسػػيتَ التوسػػع والنمػػو ابؼتػػوازف للتجػػارة ابػارجيػػة الدوليػػة، فالتوسػػع في التجػػارة الدوليػػة يسػػهم في
زنػا بػتُ بصيػع التنمية الاقتصادية لكل من الدوؿ الأطراؼ في تلك التجارة، إلا أنو بهػب أف يكػوف ذلػك التوسػع متوا

أطرافػػػػو والسػػػػبب في ذلػػػػك أف التوسػػػػع غػػػػتَ متػػػػوازف يػػػػؤدي إلى ابػلػػػػل في معػػػػدؿ التبػػػػادؿ للعمػػػػلات، بفػػػػا يػػػػؤدي إلى 
 مشكلات في التنمية الاقتصادية.

  العمػػل علػػى بذنػػب بزفػػيض قيمػػة تبػػادؿ العمػػلات الوطنيػػة بػػالعملات الأجنبيػػة لأغػػراض تنافسػػية و القصػػد
ادية الػػتي برػػدد سػػعرا بركميػػا للعمػػلات الوطنيػػة بهػػدؼ تشػػجيع التصػػدير ودعػػم مػػن ذلػػك بؾابهػػة السياسػػات الاقتصػػ

 منتجات وطنية معينة بغماية الصناعة الوطنية ويهدؼ الصندوؽ إلى وضع قواعد ونظم بموذجية لتبادؿ العملات.
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 .إنشاء نظاـ ابؼدفوعات متعدد الأطراؼ بهدؼ تسهيل عقد الصفقات النقدية بتُ الدوؿ 

 1اء القيود التي تعرقل عمليات التجارة ابػارجيةالعمل على إلغ . 

  تػػػدعيم الثقػػػة لػػػدى البلػػػداف، متيحػػػا بؽػػػم اسػػػتخداـ مػػػوارده العامػػػة مؤقتػػػا بضػػػمانات كافيػػػة كػػػي تػػػتمكن مػػػن
 .2تصحيح الإختلالات في موازين مدفوعاتها دوؿ اللجوء إلى إجراءات مضرة بالرخاء الوطتٍ أو الدولي

 دوق النقـد الـدولـيالمطلـب الثـاني: وظـائف صنـ

بيارس صندوؽ النقد الدولي من أجل برقيػق أىدافػو وظيفتػتُ أساسػيتتُ: الأولى تنظيميػة رقابيػة بحيػث يقػوـ  
التبػادؿ الػػدولي  الصػندوؽ بدراقبػة سػلوؾ الػدوؿ الأعضػاء بدػا يكفػل برقيػق ثبػات و اسػتقرار أسػعار الصػرؼ و تنشػيط

الصػندوؽ بؽػذه الغايػة بدجموعػة كبػتَة مػػن العمػلات يسػتعتُ بهػا بؼػد الػػدوؿ أمػا الوظيفػة الثانيػة فهػي بسويليػة و بوػػتفظ 
   .3الأعضاء بابؼزيد من وسائل الدفع الدولية

 كما بيكن إبراز و بشيء من التفصيل وظائف صندوؽ النقد الدولي في بؾموعة النقاط التالية: 

 ني مػػن إخػػتلالات في مػػوازين يقػػدـ الصػػندوؽ القػػروض طويلػػة الأجػػل بسػػعر فائػػدة مػػنخفض للػػدوؿ الػػتي تعػػا
 مدفوعاتها بشرط أف تعمل ىذه الدوؿ على إصلاح تلك الإختلالات.

  يعمل الصندوؽ كمستشار نقدي ومالي بعميع الدوؿ، حيث تستًشد بصيعها بالسياسات و النصػائح الػتي
 يقدمها الصندوؽ سنويا من خلاؿ تقريره السنوي.

 2001بػػالعملات الصػػعبة مػػن الصػػندوؽ ففػػي العػػاـ  بحسػػب نظػػاـ الصػػندوؽ تسػػتطيع الدولػػة أف تقػػتًض 
مليػػػار دولار لػػػدوؿ  20للبرازيػػػل و 13.1مليػػػار لتًكيػػػا و 18مليػػػار دولار منهػػػا  50قػػػدـ الصػػػندوؽ قروضػػػا بقيمػػػة 

أخػػرى ومػػع زيػػادة اعتمػػاد العديػػد مػػن دوؿ العػػالم علػػى مسػػاعدة الصػػندوؽ وجػػد نفسػػو ىػػذا الأخػػتَ في وضػػع يؤىلػػو 
 .  4لاقتصادية للدوؿ التي تتقدـ منو لطلب ابؼساعدةللتأثتَ على السياسات ا

  اقتًاح السياسات التصحيحة التي بهػوز للدولػة العضػو إتباعهػا و تطبيقهػا لتحقيػق التػوازف ابػػارجي وابؼػرتبط
 بتحقيق التوازف الداخلي.
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  ابؼتوسػػػطة يركػػػز الصػػػندوؽ في معابعتػػػو للسياسػػػات الاقتصػػػادية الكليػػػة علػػػى الفػػػتًة القصػػػتَة و أحيانػػػا الفػػػتًة
 ويطلق عليها سياسات التثبيت.

  توفتَ السيولة الدوليػة اللازمػة لتسػوية ابؼػدفوعات مػن خػلاؿ زيػادة الاحتياطػات الدوليػة وقػد ابتػدع في ذلػك
 .1ما يسمى بحقوؽ السحب ابػاصة(

 المبحـث الـرابع: مـوارد واستخـدامات صنـدوق النقـد الـدولـي

علػى مػوارد صػندوؽ النقػد الػدولي وكػذا أىػم اسػتخدامات صػندوؽ من خلاؿ ىذا ابؼبحث سنحاوؿ التعػرؼ 
 النقد الدولي كما يلي:

 المطلـب الأول: مـوارد صنـدوق النقـد الـدولـي

فقػػػد تولػػػد عػػػن مػػػؤبسر بريتػػػوف وودز رأس مػػػاؿ دولي وىػػػو عبػػػارة عػػػن اشػػػتًاكات الأعضػػػاء في صػػػندوؽ النقػػػد  
الدوليػة مػن الػذىب والعمػلات الأجنبيػة بحيػث تسػاىم كػل  الدولي وىذه الاشػتًاكات تكػوف مػن بؾمػل الاحتياطػات

 .2دولة عضو بحصة معينة في رأس ماؿ الصندوؽ

ذىبػػػػا  %25وتعكػػػػس ابغصػػػػة بشػػػػكل عػػػػاـ وزف البلػػػػد العضػػػػو في الاقتصػػػػاد العػػػػابؼي وتتػػػػألف ابغصػػػػة مػػػػن  
لا تلتػػزـ إلا بػػدفع مػػن عملػػة البلػػد العضػػو، وفي حػػاؿ عػػدـ تػػوافر كميػػة الػػذىب والػػدولارات ابؼطلوبػػة، فإنهػػا  %75و

من قيمة ابغصة ذىبا وتدفع النسبة ابؼتبقية بالعملة الوطنية، ونظاـ ابغصص ىو من أىم السمات الأساسػية  10%
 لصندوؽ النقد الدولي وتكمن ىذه الأبنية فيما يلي:

 .فهي بردد مدى مسابنة البلد الراغب في العضوية في بسويل الصندوؽ 
 فادة من موارد الصندوؽ.بردد حق البلد العضو في الاست 
 .بدوجبها بردد القوة التصويتية لكل بلد عضو 
 3على أساسها توزع حقوؽ السحب ابػاصة التي ينظمها الصندوؽ على الأعضاء. 
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ألػف وحػدة مػن حقػوؽ  100صوتا مع زيادة صوت واحد لكل  250وبيلك كل بلد عضو في الصندوؽ  
 .  1احقة من الأصوات بؼصلحة الدوؿ التي بسلك ابغصص الأكبرالسحب ابػاصة من حصتو بفا يؤمن الأكثرية الس

ومػػػن ابؼمكػػػن تعػػػديل مبػػػال  حصػػػص الػػػدوؿ الأعضػػػاء في الصػػػندوؽ فهػػػي ليسػػػت ثابتػػػة بػػػل متغػػػتَة حسػػػب 
احتياجات الصندوؽ و كذا بحسب تغتَ أوضاع و ظروؼ ىذه الدوؿ و قد نص اتفػاؽ صػندوؽ النقػد الػدولي علػى 

كػػل بطػػس سػػنوات و تعػػديلها إف وجػػد مػػبرر لػػذلك و يتعلػػق الأمػػر ىنػػا بتعػػديل   إعػػادة النظػػر في حصػػص الأعضػػاء
 .2شامل لكافة حصص الأعضاء و يلزـ أف توافق الدولة على تعديل حصتها حتى بيكن أف يتم التعديل فعلا

إضػػػػافة إلى حصػػػػص الأعضػػػػاء فػػػػإف للصػػػػندوؽ مػػػػوارد خاصػػػػة كػػػػذلك مثػػػػل العمولػػػػة الػػػػتي بوصػػػػل عليهػػػػا مػػػػن 
عضاء معو عندما تلجأ إلى استخداـ موارده و كػذا العمولػة الػتي بوصػل عليهػا عنػدما يتعامػل مػع معاملات الدوؿ الأ

 . 3ىذه الدوؿ في الذىب بيعا و شراءا و الفائدة التي بوصل من استثماره في أذونات ابػزانة الأمريكية

ى الصػػػندوؽ وبهػػػوز للصػػػندوؽ الاقػػػتًاض عنػػػد الضػػػرورة مػػػن أجػػػل تكميػػػل ابؼػػػوارد ابؼتاحػػػة مػػػن حصصػػػو ولػػػد
 بؾموعتاف من اتفاقات الإقراض الدائمة لاستخدامها عند ابغاجة بؼواجهة أي برديد للنظاـ النقػدي الدولػي:

ويشػػارؾ فيهػػا أحػػد عشػػر مشػػتًكا  1962( الػػتي تم إنشػػاؤىا في عػػاـ GABالاتفاقػػات العامػػة للإقػػتًاض ) -
 .)حكومات البلداف الصناعية العشرة و سويسرا أو بنوكها ابؼركزية(

بلػػػػدا  25ويشػػػارؾ فيهػػػا  1997الػػػتي تػػػػم إستحداثػػػػها في عػػػاـ  (NAB)الاتفاقػػػات ابعديػػػدة للإقتػػػػراض  -
بليػػوف وحػػدة  34ومؤسسػػػة بدوجػػب بؾمػػوعتي الاتفاقػػات ىػػاتتُ، يتػػاح لصػػندوؽ النقػػد الػػدولي اقػػتًاض مػػا يصػػل إلى 

 بليوف دولار أمريكي(. 46حقوؽ سحب خاصة )حوالي 

 1999تقريبػػا لتبلػػ  في عػػاـ  %45بدقػػدار  1990نقػػد الػػدولي منػػذ العػػاـ وقػػد زادت ابغصػػص في صػػندوؽ ال
 .  4بليوف دولار أمريكي( 290بليوف وحدة حقوؽ سحب خاصة )حوالي  212حوالي 
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 المطلـب الثـاني: استخـدامـات صنـدوق النقـد الـدولـي

يعػانوف مػػن عجػز مؤقػػت ويػتم الاسػتفادة مػػن رأبظػاؿ صػػندوؽ النقػد الػدولي في مسػػاعدة الػدوؿ الأعضػػاء بفػن 
في موازين مدفوعاتهم وقد حددت بدوجب مواد اتفاقية الصندوؽ الشروط التي بدوجبها بوصػل العضػو علػى القػروض 

. وذلػك بػدلا مػن اللجػوء إلى 1من الصندوؽ وكذلك ابغد الأقصى للقػروض الػتي بيكػن أف بينحهػا الصػندوؽ للعضػو
 ري الدولي.تدابتَ اقتصادية تسيء إلى حرية التبادؿ التجا

ومػػن بػػتُ بؾموعػػة القواعػػد والضػػوابط ابؼقيػػدة حػػتى بينػػع الػػدوؿ الأعضػػاء مػػن الإسػػراؼ في اسػػتخداـ مػػوارده مػػا 
 يلي:

  مػن حصػتها  %25لا بهوز للدولة العضو أف تسحب في سػنة مػن صػندوؽ النقػد عمػلات أجنبيػة تتجػاوز
في حػػػدود ىػػػذه النسػػػبة بهػػػب علػػػى  شػػػهرا، و عنػػػد السػػػحب مػػػن مػػػوارد الصػػػندوؽ 12ابؼقػػػدرة في الصػػػندوؽ خػػػلاؿ 

 الدولة أف تضع برت تصرؼ الصندوؽ قدرا من عملتها الوطنية يعادؿ قيمة ابؼبال  ابؼسحوبة.

  إف العضػػػػو يفقػػػػد حقػػػػو في شػػػػراء العمػػػػلات الأجنبيػػػػة في الصػػػػندوؽ مػػػػتى بلػػػػ  رصػػػػيد الصػػػػندوؽ مػػػػن عملتػػػػو
 من حصتو. 200%

 سػنوات عػن طريػق إعػادة  5-3فػتًة تػتًاوح مػا بػتُ  كما يتعػتُ علػى الدولػة العضػو أف تقػدـ بأدائهػا خػلاؿ
 شراء عملتها الوطنية في صندوؽ النقد مقابل الذىب أو عملات أخرى.

  و للصػػندوؽ أف  % 4/3يػػدفع البلػػد العضػػو عنػػدما يلجػػأ إلى السػػحب مػػن مػػوارد الصػػندوؽ عمولػػة قػػدرىا
 .    2ابؼسحوباتبىفض ىذه العمولة أو أف يرفعها كلما تزايد أجل السداد و زادت قيمة 

 .أف يكوف الغرض من ابغصوؿ على تلك العملات ىو مواجهة عجز مؤقت في ميزاف ابؼدفوعات ابعارية 

  لا بهوز استخداـ موارد الصندوؽ بؼواجهة أعباء الدولة الناشئة عن أعماؿ الإغاثة والتعمتَ أو تصفية ديػوف
 .3ابغرب
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قيقػػة الأمػػر اقتًاضػػا منػػو، غػػتَ أف أحكػػاـ ميثػػاؽ صػػندوؽ ويعتػػبر بعػػوء الدولػػة العضػػو إلى مػػوارد الصػػندوؽ في ح
النقػػد قػػد براشػػت لفػػظ الاقػػتًاض واسػػتخدمت بػػدلا منػػو عبػػارة: بوػػق لكػػل عضػػو أف يشػػتًي مػػن الصػػندوؽ عمػػلات 

 .1أعضاء آخرين مقابل مقدار معادؿ بقيمتو الوطنية، وبالتالي تستبدؿ لفظة سحب بدصطلح شراء العملة

و التسػػهيلات ابؼقدمػػة مػػن طػػرؼ صػػندوؽ النقػػد الػػدولي إلى الػػدوؿ الأعضػػاء  ومػػن بػػتُ أىػػم أشػػكاؿ القػػروض
 نذكر ما يلي:

( وبسثػػػل ىػػػذه الاتفاقيػػػات جػػػوىر stand by anangements) اتفاقـــات الاســـتعداد الائتمـــاني: -
سياسات الإقتًاض في الصندوؽ ويعتبر ىذا الأختَ بدثابة تأكيد للعضػو بأنػو يسػتطيع السػحب مػن مػوارد الصػندوؽ 

شػػهرا في العػػادة، بؼعابعػػة مػػا يواجهػػو مػػن مشػػكلات قصػػتَة  18و  12لى حػػد معػػتُ وعلػػى مػػدى فػػتًة تػػتًاوح بػػتُ إ
 الأجل في ميزاف ابؼدفوعات.

( وطبقػػا لتسػػهيل الصػػندوؽ ابؼمػػدد Extended Fund Facility) تســهيل الصــندوق الممــدد: -
 4أشػػػهر إلى  3فػػػتًة تػػػتًاوح بػػػتُ  يسػػػتطيع البلػػػد العضػػػو السػػػحب مػػػن مػػػوارد الصػػػندوؽ إلى حػػػد معػػػتُ علػػػى مػػػدى

سنوات في العادة بؼساعدتو على معابعة ابؼشكلات الاقتصادية ابؽيكلية التي تتسبب في إبهػاد مػواطن ضػعف خطػتَة 
 في ميزاف مدفوعاتو.

و ىػو ( Poverty Reduction and Growth Facilityتسـهيل النمـو والحـد مـن الفقـر:   -
ة أفقػػػػر البلػػػػداف الأعضػػػػاء الػػػػتي تواجػػػػو مشػػػػكلات مطولػػػػة في ميػػػػزاف تسػػػػهيل بسػػػػعر فائػػػػدة مػػػػنخفض ىدفػػػػو مسػػػػاعد

 ابؼدفوعات.

(  و ىػػو تسػػهيل يػػوفر Supplemental Reserve Facility) تســهيل الاحتيــاطي التكميلــي: -
بسػػويلا إضػػافيا قصػػتَ الأجػػل للبلػػداف الأعضػػاء الػػتي تعػػاني صػػعوبة اسػػتثنائية في ميػػزاف ابؼػػدفوعات نتيجػػة لفقػػداف ثقػػة 

مفػاجئ، و يتضػمن سػعر الفائػدة علػى القػروض بدوجػب ىػذا التسػهيل ربظػا إضػافيا يضػاؼ إلى سػعر  السوؽ بشكل
 .2الفائدة العادي على قروض الصندوؽ
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( و ىػػي خطػػوط دفاعيػػة وقائيػػة بسكػػن Contingent Credit Lines) خطــوا اتئتمــان الطــارئ: -
لػػى بسويػػل مػػن صػػندوؽ النقػػد علػػى أسػػاس البلػػداف الأعضػػاء القائمػػة بتطبيػػق سياسػػات اقتصػػادية قويػػة مػػن ابغصػػوؿ ع

قصػػػتَ الأجػػػل عنػػػدما تواجػػػو بفقػػػداف ثقػػػة الأسػػػواؽ علػػػى بكػػػو مفػػػاجئ و مثػػػتَ للاضػػػطراب بسػػػبب امتػػػداد عػػػدوى 
 ابؼصاعب الآتية من بلداف أخرى.

( و ىػػو بـصػػص بؼسػػاعدة البلػػداف الػػتي تواجػػو Emergency Assistance: )مســاعدات الطــوارئ -
شئة عن الكوارث الطبيعية ابؼفاجئة التي لا بيكن التنبؤ بها و قد تم تطػوير ىػذا النػوع مشكلات ميزاف ابؼدفوعات النا

لتغطيػػػة مواقػػػف معينػػػة تكػػػوف البلػػػداف الأعضػػػاء قػػػد خرجػػػت فيهػػػا لتوىػػػا مػػػن صػػػراعات  1995ابؼسػػػاعدة في العػػػاـ 
 .  1مسلحة أفضت إلى ضعف مفاجئ في قدراتها

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .169زينب حسن عوض الله، مرجع سابق ص   1
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 خـلاصـة الفصل:

ره عن صندوؽ النقد الدولي ىذه ابؼنظمػة الدوليػة الػتي أنشػأت مػن أجػل العمػل علػى من خلاؿ ما سبق ذك 
تعزيز استقرار النظاـ النقدي العابؼي ككل وذلك في فتًة ما بعد ابغرب العابؼية الثانية، حيث أف اىتمامػو الأوؿ كػاف 

يػل العمػلات ومػع مػرور الػزمن التعامل مع الػدوؿ الصػناعية الكػبرى لضػماف اسػتقرار أسػعار الصػرؼ وتػوفتَ حريػة برو 
بلد من البلػداف الناميػة  17سرعاف ما ظهرت مشكلة ابؼديونية في الدوؿ النامية في منتصف الثمانينات بحيث حدد 

مػػن أثقػػل الػػبلاد مديونيػػة، كػػذلك ومػػن جهػػة أخػػرى ابقػػر الصػػندوؽ إلى قضػػايا الأزمػػات ابؼاليػػة العابؼيػػة وخاصػػة فيمػػا 
 رض لو في الفصل الثاني حوؿ الازمة ابؼالية العابؼية. يتعلق بالديوف، وىذا ما سنتع
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 تمهيد:

لقد انطلقت كل نظريات وأراء الاقتصاديتُ من أف الأساس في الاقتصاد ىو التوازف والاستقرار واف 
ارضت ذلك حتى أصبحت القاعدة في الاستثناء ىو الأزمات، لكن وتتَة الأزمات ابؼالية ابؼتكررة وتلاحقها عابؼيا ع

النشاط الاقتصادي ىي تعرضو للأزمات وابؼشاكل الاقتصادية، وصار الاستثناء ىو الاستقرار الاقتصادي، وىذا بؼا 
شهده تاريخ دوؿ العالم من أزمات اقتصادية ومالية كل أزمة بزتلف عن الأخرى وتعدد وتتنوع حسب ابؼواقف 

فتبدأ كأزمات في دولة معينة أو إقليمية تصيب أسواؽ معينة، ثم غالبا ما تتحوؿ إلى والأحداث التي تنشأ بسببها، 
أزمات عابؼية كما حصل في ثلاثينيات القرف ابؼاضي ثم التسعينات من نفس القرف، وكما بوصل الآف في السوؽ 

 الأمريكية التي بسثل ربع اقتصاد العالم.

واقتصادية، ما لبثت أف أطاحت بأكبر ابؼراكز ابؼالية في  أزمة مالية 2008إذ شهد العالم خلاؿ سبتمبر 
الولايات ابؼتحدة الأمريكية، وتردد صداىا في بـتلف الأسواؽ ابؼالية منتشرة بذلك في بـتلف دوؿ العالم. وكانت 

اعتمدتها أوروبا وبالتحديد الابراد النقدي الأوروبي من أكبر الاقتصاديات ابؼتضررة إذ ورغم معايتَ التقارب التي 
دوؿ الابراد الأوروبي للانضماـ إلى الوحدة النقدية والسياسة النقدية ابؼوحدة ابؽادفة إلى برقيق الاستقرار ابؼالي 

واعتبرت   2009والنقدي، إلا أف ذلك لم بينع حدوث أزمة الديوف السيادية التي ظهرت إلى الواجهة مع نهاية 
، فلقد ترتب على الأزمة ابؼالية العابؼية الأختَة برقيق عديد من 2008ؿ كامتداد لتداعيات الأزمة ابؼالية العابؼية

الدوؿ الأوروبية وبصفة خاصة دوؿ منطقة اليورو، عجزا ماليا غتَ مسبوؽ أدى إلى ارتفاع مستويات الديوف 
جهة أسوا السيادية في تلك الدوؿ إلى مستويات حرجة، بفا جعل البنك ابؼركزي الأوروبي بىوض مهمة شاقة في موا

 أزمة بسر بها اقتصاديات ابؼنطقة.
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 المبحث الأول: التأسيس النظري للأزمات المالية

يعيش النظاـ ابؼالي العابؼي ومنذ ثلاثينات القرف العشرين على وقع أزمات مالية متتالية يغلب عليها طابع 
 العابؼية ابؼتقدمة ومنها والناشئة. الانتشار السريع بتُ الدوؿ بؿدثة أضرارا مدمرة على مستوى الاقتصاديات

 المطلب الأول: ماهية الأزمات المالية

شكل تكرار وانتشار الأزمات ابؼالية عبر دوؿ العالم ظاىرة مثتَة للقلق والاىتماـ لدى الباحثتُ 
 الاقتصاديتُ، كما نتج عنها آثار سلبية حادة وخطتَة ىددت من استقرار الاقتصاد العابؼي.

 مفهوم الأزمات المالية الفرع الأول:

تعبر الأزمة كمصطلح بغض النظر عن نوعها، عن أحداث مفاجئة في أي نظاـ أو كياف إداري تنطوي 
، كما بيكن القوا بأف الأزمة ىي 1على تهديد واضح لاستقرار ىذا النظاـ أو الكياف في ظروؼ صحيفة الوقت

على مستوى جزء من النظاـ أو النظاـ كلو، بالإضافة  عبارة عن تزايد وتراكم مستمر لأحداث وأمور غتَ متوقعة
 .2إلى الأثتَ الشديد على أطراؼ داخل النظاـ أو خارجو

وعليو فالأزمة في كل ما لا بيكن توقعو أو التفكتَ فيو سواء من أحداث أو تصرفات تؤثر او تهدد بقاء 
 . 3الناس ومنظمات الأعماؿ

 

 

                                                           
زيدان محمد، حبار عبد الراق: دور البنوك المركزية في معالجة الأزمة المالية الراهنة، کتاب الممتقى الدولي الرابع حول 1

 9009ديسمبر  9-8مي الأزمة المالية الراهنة وانعكاساتها عمى النصائيات دول منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا، يو 
 .77جامعة دالي ابراهيم، الجزائر، ص 

محمد أحمد زيدان، فصول الأزمة المالية العالمية أسبابها جذورها وتبعاتها الاقتصادية، ورقة بحثية مقدمة المؤتمر الدولي 2
مارس  31-31ومي حول الأزمة المالية العالمية وكيفية علاجها من منظور العالم الاقتصادي الغربي والإسلامي، ي

 .1، جامعة الجنان، لبنان، ص 9031
دارة الأزمات، الدار الجامعية الجديدة لمنشر، الإسكندرية، 3 ، ص: 9001عبد السلام أبو الحف: الإدارة الإستراتيجية وا 

113. 
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 تعريف الأزمات المالية: .1

الاقتصادية بأنها اضطراب يأتي ويطرأ على التوازف في أحد الأنشطة الاقتصادية أو في بؾمل تعرؼ الأزمة 
النشاط الاقتصادي في بلد ما أو عدة بلداف، وتطلق بصورة عامة على ابػلل الناشئ من اختلاؿ التوازف بتُ 

نات الاقتصادية يتبعو ، أي أنها اضطراب حاد ومفاجئ في بعض التواز 1العرض والطلب )الإنتاج والاستهلاؾ(
انهيار في عدد من ابؼؤسسات ابؼالية ثم بستد ىذه الانهيارات والتغتَات إلى الأنشطة والقطاعات الاقتصادية 

 .2الأخرى

أما فيما بىص الأزمة ابؼالية التي تعتبر جزء من الأزمة الاقتصادية فأىم التعاريف التي تنازلت مفهومها فهي  
 كالآتي:

كن تعريفها علة أنها تلك التذبذبات التي تؤثر كليا أو جزئيا على بؾمل ابؼتغتَات ابؼالية، بي التعريف الأول:
 .3حجم الأضرار، أسعار الأسهم والسندات، وكذلك اعتمادات الودائع ابؼصرفية ومعدؿ الصرؼ

أبرز بظاتها ىو ىي التدىور ابغاد في الأسواؽ ابؼالية لدولة أو بؾموعة من الدوؿ، والتي من التعريف الثاني: 
فشل النظاـ ابؼصرفي المحلي في أداء مهامو الرئيسية والذي ينعكس في تدىور كبتَ في قيمة العملة وفي أسعار 
الأسهم وبالتالي الأثر السلبية على قطاع الإنتاج والعمالة وما ينجم عنها من إعادة توزيع الدخوؿ والثروات فيما 

 .4بتُ الأسواؽ ابؼالية الدولية

بق بيكن أف نستخلص باف الأزمة ابؼالية في اختلاؿ، عدـ استقرار واضطراب حاد يصيب عمل ابؼنظومة بفا س
ابؼالية لدولة ما أو أكثر يؤدي إلى اختلاؿ التوازنات ابؼالية بؽذه الدولة بؿدثا بذلك أضرار وخيمة على الاقتصاد 

 الوطتٍ والاقتصاديات العابؼية.
                                                           

 99-98الثالث الفترة سالم محمد عبود: الأزمة المالية العالمية بين مبدا الإفصاح والشفافية، بحث مقدم لممؤتمر العممي  1
 .3، الأردن، ص: 9009أفريل 

إيمان محمود عبد المطيف، الأزمة المالية العالمية الأسباب والآثار والمعالجات: منكرة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في 2
 .90، ص: 9033العموم الاقتصادية، جامعة سانت كميمنتع العالمية، العراق، 

دور الأساليب الحديثة لإدارة المخاطر الائتمانية البنوك في التخفيف من حدة الأزمة حرفوش سهام، صحراوي إيمان:  3
-90المالية الحالية مداخمة مقدمة لمممتقى العالمي الدولي حول الأزمة المالية والاقتصادية الدولية والحركة العالمية، يومي 

 .9، جامعة فرحات عباس، سطيف، ص 9009أكتوبر  93
 .900، ص 3999ي، التمويل الدولي، دار مجدلاوي لمنشر، عمان، عرفان تقي حسن 4
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بصورة مفاجئة نتيجة لازمة ثقة في النظاـ ابؼالي سببها الرئيسي تدفق رؤوس  وعادة ما بردث الأزمات ابؼالية
أمواؿ ضخمة للداخل يرافقها توسع مفرط وسريع في الإقراض دوف التأكد من ابؼلاءة الائتمانية للمقرضتُ، 

 .1وعندىا بودث ابلفاض في قيمة العملة، مؤديا إلى حدوث موجات من التدفقات الرأبظالية إلى ابػارج

 خصائص الأزمات المالية .1

 من خلاؿ ما سبق من التعاريف بيكن استنتاج ابػصائص التالية: 

ابؼفاجأة وعدـ التوقع: إذ تسبب الأزمة في بدايتها صدمة ودرجة عالية من التوتر، وعنصر ابؼفاجأة يكوف  -
تكوف قوة قسوتها وعدـ مقدرة في توقيت انفجار الأزمة وليس في الأزمة ذاتها، ويقدر ابؼفاجأة وقدر عدـ توقعها، 

 صاحب القرار على ابزاذ الإجراءات ابؼلائمة الكفيلة بدواجهتها؛ 

نقص ابؼعلومات وسرعة تصاعد الأحداث: إذ تتصاعد الأحداث بشكل كبتَ بعد انفجار الأزمة، بهعل  -
 تها.السيطرة عليها والتحكم فيها أمر بال  الصعوبة لاسيما في ظل عدـ توافر ابؼعلومات وندر 

فقداف السيطرة؛ إذ أف بصيع أحداث الأزمة تقع خارج نطاؽ قدرة صاحب القرار وتوقعاتو عن الأمور  -
العادية للأعماؿ، وبذلك فهي تستوجب المجابهة خروجا عن الأبماط ابؼألوفة، ومن تم ضرورة إحداث استثناءات 

 ومبتكرات جديدة بؼواجهة التغتَات ابؼفاجئة؛

ابعذري السريع: حيث أف حدوث الأزمة بشكل مفاجئ لا يتيح وقتا كافيا ضيق الوقت وغياب ابغل  -
 بؼواجهتها، وكلما كانت ابغاجة ملحة لإصدار قرار مناسب كلما كاف ذلك دليلا على حدوثها؛

 الفرع الثاني: أسباب حدوث الأزمة المالية

عض الآخر يصعب قيامو بدقة، بيكن للأزمات ابؼالية أف بردث لأسباب عديدة، البعض بيكن التنبؤ بها والب
 : 2فقد ترجع أسباب حدوث الأزمات ابؼالية إلى النقاط التالية

                                                           
 .90حرفوش سهام، صحراوي إيمان: مرجع سابق، ص 1
ديش فالطمة الزهراء، الأزمة المالية العالمية وتأثيرها عمى البمدان النامية، مذكرة تخرج لنيل شهادة الماجستير  في العموم  2

 .67-63، ص ص 9033مسان، الاقتصادية، جامعة أبو بكر بمقايد، تم
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 :بدعتٌ أف يكوف أحد الأطراؼ ابؼتعاملتُ في النواحي ابؼالية لديو معلومات أكثر  عدم تمائل المعلومات
وينتج عنو ابزاذ  من الآخرين، بفا يتًتب عن ذلك أف الطرؼ الأخر لن يستطيع تقييم ابؼخاطر بشكل سليم

 قرارات خاطئة، كما يتًتب عليو تزايد ابؼخاطر ابؼعنوية.

 :إف حساسية البنوؾ شديدة التغتَات الكبتَة التي بردث في الأسعار  التقلبات الاقتصادية الكلية العنيفة
سعار الفائدة وفقداف الثقة، وذلك بالإضافة إلى العوامل ابػارجية مثل تقلبات شروط التبادؿ الدولي وتقلبات أ

العابؼية، والآثار ابؼتًتبة عليها من حفز انتقاؿ رؤوس الأمواؿ وتغيتَ أسعار الصرؼ، اتق البنوؾ في ابؼشكلات سواء 
بشكل مباشر أو غتَ مباشر بالإضافة إلى ابؼتغتَات المحلية كمعدلات التضخم ومستوياتها ومدى تقلب الأسعار 

 المحلية؛

 إف التزايد الكبتَ في عمليات الإقراض وانهيار  نهيار أسعار الأصول:التوسع الكبير في اتقراض وا
أسعار الأصوؿ ابؼالية كانت تسبق عادة الأزمات ابؼصرفية بالإضافة إلى عدـ التناسق بتُ أصوؿ وخصوـ البنوؾ 

 المحلية؛التزامات قصتَة الأجل مقابل أصوؿ طويلة الأجل أو التزامات بالعملة الأجنبية مقابل أصوؿ بالعملة 

  عدـ التحضتَ الكافي للتحرير ابؼالية عند التحرير لعمل الفائدة تفقد البنوؾ ابغماية التي كانت تتمتع بها
في ظل أسعار الفائدة ابؼدارة التي كانت تعجل سعر الفائدة على الآجاؿ القصتَة أقل من الآجاؿ الطويلة، ومع 

طاعات التي تم برريرىا كالعقارات والسندات، بالإضافة إلى أف رفع القيود على منع الائتماف يزيد الطلاب في الق
 خفض نسبة الاحتياطي يسمح للبنوؾ بتلبية الطلبات ابؼتزايدة دوف التقدير الصحيح والكافي بؼخاطر الائتماف؛ 

 :حيث أف الإطار ابؼؤسسي الذي تعمل فيو البنوؾ إذا كاف ضعيفا  ضعف النظم المحاسبية واتفصاح
ؤثر سلبا على أداء البنوؾ، إذ بهد معظم المحليتُ أف النظم المحاسبية والإفصاح ابؼتبعة تعد من معوقات أو ىشا فسي

فعالية جهاز السوؽ وبفارسة الإشراؼ الفعاؿ على البنوؾ، بفا يصعب من عملية مراقبة البنوؾ لعدـ توفتَ 
ما أف طوؿ الإجراءات وتعقيدىا ابؼطالبة معلومات دقيقة وموضوعية وشاملة حوؿ ابؼقدرة الائتمانية العملاء، ك

البنوؾ بحقوقها ابذاه ابؼقتًضتُ يزيد من قيمة خسائر البنوؾ ومن تكاليف الإقراض كما أف البعض من الكتاب 
 :1والباحثتُ يروف بأف أسباب حدوث الأزمات ابؼالية تنقسم إلى قسمتُ كما يلي

 

 

                                                           
 .18، ص: 3999عبد الحافظ السيد البدوي: إدارة الأسواق والمؤسسات المائية نظرة معاصرة، دار الفكر العربي، القاهرة، 1
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 داية وبرريك الأزمة ابؼالية وىي:تتضمن الأسباب التي تؤدي إلى ب المجموعة الأولى 

 عجز ضخم في ابؼيزاف التجاري؛  -

 ابلفاض كبتَ في الإنتاجية  -

 ابلفاض حجم الاحتياطي من النقد الأجنبي؛  -

 ضعف رقابة البنك ابؼركزي على كل من أسواؽ سعر الصرؼ وابعهاز ابؼصرفي. -

  عة وحدة الأزمة ابؼالية وتتمثل في: فتحتوي على الأسباب التي تؤدي إلى زيادة سر  المجموعة الثانيةأما 

 ضخامة حجم الدين ابػارجي قصتَ الأجل ابؼفتوح القطاع ابػاص؟ -

 ضعف رقابة البنك ابؼركزي وعدـ تلقيو أية معلومات عن الاقتًاض ابػارجي للقطاع ابػاصة. -

 ابلفاض أداء ابعهاز ابؼصرفي؛ -

 ورصة؛ ارتفاع نسبة الاستثمارات الأجنبية غتَ ابؼباشرة داخل الب -

عوامل نفسية أبرزىا بـاوؼ ابؼستثمرين من ابلفاض السعر، حيث بذتاحهم مشاعر ابػوؼ من حدوث  -
 مزيد من القلق والتوتر الدافع لقرارات غتَ رشيدة سواء بسرعة الدخوؿ أو ابػروج من بعض الأسواؽ.

 

 

 

 

 

 

 



 الأزمات المالية العالميةالفصل الثاني                                                  

 ~21 ~ 

 المطلب الثاني: أنواع الأزمات المالية

اعتبارين أساستُ بنا: نوعية الأزمة ومسبباتها، فصندوؽ النقد الدولي  يتم تصنيف الأزمات ابؼالية على
 يصنفها على أساس نوعية الأزمات، بينما ماكس وارد لت فيصنف الأزمة على أساس أسبابها.

 أنواع الأزمات المالية وفقا لصندوق النقد الدوني .1

 : 1وبيكن تصنيفها إلى ثلاثة أنواع رئيسية وىي

أي  والتي عادة ما تتواجد عندما تكوف مضاربات على الصرؼ مة النقد الأمني:أزمة العملات أو أز  . أ
عندما تؤدي إحدى ىجمات ابؼضاربة على عملة بلد ما إلي ىبوط حاد في قيمتها بفا برغم البنك ابؼركزي إلى 

ات الدفاع عن العملة ببيع حصص ضخمة من احتياطاتو، الأمر الذي يؤدي إلى استنزاؼ كبتَ من الاحتياط
 الأجنبية؛ 

تعبر عن اختلالات في النظاـ ابؼصرفي وعدـ قدرتو على الوفاء  أزمة البنوك أو الأزمات المصرفية: . ب
بالتزاماتو أماـ مودعيو بفا بوتم تدخل ابغكومة أو السلطة النقدية ابؼسئولة عن تقديم ابؼساعدة للوحدات البنكية 

 بدا يضمن عدـ انهياره بشكل تاما.ابؼتعثرة، وتقديم ابغماية الكافية لبقية ابعهاز 

: بردث أزمة الديوف عندما يتوقف ابؼفتًض عن السداد، أو عندما يعتقد أزمة الديون أو الدين الخارجي . ت
ابؼغرضوف أف التوقف عن السداد بفكن ابغدوث ومن ثم يتوقفوف عن تقديم قروض جديدة وبواولوف تصفية 

 يها الدولة عن ختمت ديونها ابػارجية.القروض القائمة، أو ىي ابغالة التي تعجز ف

 :أنواع الأزمات المالية طبقا لتقسيم ماكسوراد لت .1

بتصنيف الأزمات ابؼالية بحسب ابؼسببات التي تؤدي إلى اندلاع الأزمة نفسها والتي ماكس وراد لت اىتم 
 : 2تضم ما يلي

ر العملات، خسائر في وتشمل ابلفاض أسعا الأزمة التي تؤدي إلى اختلال في الاقتصاد الكلي: . أ
 احتياطات النقد الأمتٍ أو انهيار أسعار الصرؼ؛ 

                                                           
أسباب الأزمة الاقتصادية من منظور الاقتصاد الإسلامي، بحث مقدم لممؤتمر الدولي الرابع بعنوان الأزمة الألمانية  1

 .6، جامعة الكويت، الكويت، ص: 9030ديسمبر  33-36نظور إسلامي، يومي العالمية من م
 .3المرجع السابق، ص:  2
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: وىو ما ينتج عن اضطرابات ابعهاز ابؼصرفي بشكل يؤدي إلى انهيار الاضطراب أو الذعر المالية . ب
ابؼصرفي ليس بسبب وجود مشاكل فعلية في ميزاتو وإبما بسبب انتشار الشائعة حوؿ ابلفاض مستوى أدائو، ومن 

أمواؿ بكثرة، وابعدير بالذكر أف الاضطراب من أىم صفائو سرعة  زايد خوؼ ابؼودعتُ فتبدأ ابؽرولة لسحبثم يت
 الانتشار، وىذا ما يدفع ابؼودعتُ إلى سحب أموابؽم مرة واحدة وينتشر الأمر إلى بنوؾ أخرى.

كل يصعب معو أزمة تفاقم الدين تنشأ ىذه الأزمة بسب ضعف الاتصاؿ بتُ الدائنتُ وابؼدينتُ بش  . ت
متابعة ورقابة رأس ابؼاؿ ابؼفتًض وملاحقتو في حالة سوء استخدامو أو احتماؿ فقدانو، ومن ثم يتم التوقف عن 

 تقديم القروض ويتم تصفية القروض السابقة. 

 تحليل الأزمات المالية: .0

ابؼطلب برليل الأزمات بعد التعرؼ على مفهوـ الأزمات ابؼالية، أسبابها وأىم أنواعها، براوؿ من خلاؿ ىذا  
 ابؼالية من خلاؿ معرفة أىم ابؼؤشرات الاقتصادية بؽا، قنوات انتشارىا بالإضافة إلى أىم ابؼخاطر ابؼتًتبة عنها.
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 المبحث الثاني: مؤشرات الأزمات المالية وقنوات انتشارها وأثارها والمخاطر الناجمة عنها

 زمات الماليةالمطلب الأول: المؤشرات الاقتصادية للأ

 الفرع الأول: المؤشرات للأزمة

في حقيقة الأمر لا توجد مؤشرات واضحة للدلالة على حدوث اللازمات مستقبلا وإلا لأمكن معابعة 
ابؼوقف بدجرد ظهورىا، ومن ثم إمكانية بذنب الأزمة، بل ىناؾ بؾموعة من ابؼؤشرات الدالة فقط على مواقف 

زمات، وابؼنهج ابؼستخدـ ىو بناء نظاـ الإنذار ابؼبكر والتي تعتبر أداة دائمة تتسم بتزايد بـاطر التعرض للأ
ومستمرة للتوجيو والإنذار والتحذير بؼتخذي القرار وواضعي السياسات باحتماؿ تعرض الاقتصاد الأزمة مالية، 

ت وإجراءات وتقوـ بتعريفهم باحتمالات ابغدوث في وقت مبكر قبل وقوع ابغدث لابزاذ ما يلزـ من سياسا
 .1وقائية مانعة من وقوع الأزمات

وتعتٍ بنظاـ للإنذار البكر، برديد بؾموعة من ابؼتغتَات الاقتصادية التي بىتلف سلوكها في الفتًة التي تسبق 
 . 2الأزمة عن سلوكها ابؼعتاد، فمن خلاؿ مراقبة ىذه ابؼتغتَات بيكننا التنبؤ بوقوع الأزمة

قف اختيار بعضها دوف البعض الآخر على فهم كل شخص لأسباب الأزمة، ويتسع نطاؽ ابؼتغتَات، ويتو 
فإذا كاف الاعتقاد السائد أف أسبابها مالية، فسوؼ يعتمد على العجز ابؼالي، الاستهلاؾ ابغكومي، الائتماف 

ا في ابؼصرفي القطاع العاـ وغتَىا، أما إذا كاف الاعتقاد أف مشكلات القطاع ابػارجي مسئولة أكثر من غتَى
حدوث الأزمات، فإف الأولوية سوؼ تعطى بؼؤشرات أخرى مثل سعر الصرؼ ابغقيقي، ميزاف ابغساب التجاري، 
تغتَات معدؿ التبادؿ التجاري، تفاوت أسعار الفائدة المحلية وغتَىا، وقد أظهرت العديد من الدراسات التي 

                                                           
المؤتمر العممي حول تداعيات الأزمة الاقتصادية العالمية عمى منظمات الجوانب النظرية للازمة المالية،  كمال رزيق:1

 .1دن، ص: ، جامعة الزرقاء الخاصة، الأر 9009نوفمبر  33-30الأعمال، يومي 
مكانية التحكم عبد الحكيم مصطفى الشرقاوي2 دار الفكر الجامعي، ، -عوى الأزمة المالية-9 العولمة المالية وا 

 .3، ص 9001الإسكندرية، 



 الأزمات المالية العالميةالفصل الثاني                                                  

 ~22 ~ 

ية قد اختلف عن سلوكها قبل حدوث شملت دوؿ متقدمة ومتخلفة على أف سلوؾ بعض ابؼتغتَات الاقتصاد
 .1الأزمة ابؼالية بسنة أو سنتتُ

 وبيكن تصنيف أىم ابؼؤشرات الاقتصادية التي تعرض الدولة الأزمات وصدمات مالية إلى صنفتُ أساستُ:

 التطورات في السياسة الاقتصادية الكلية والتي تهز ثقة ابؼستثمرين؛  -

 ة لأف يفقد ثقة ابؼستثمرين. ابػصائص ابؽيكلية والتي بذعل السوؽ عرض -

 وبيكن توضيح ابؼؤشرات الاقتصادية لكل صنف في ابعدوؿ ابؼوالي:

 الجدول رقم   (: المؤشرات الاقتصادية الدالة على وقوع الأزمات المالية 

 الخصائص الهيكلية التطورات في الاقتصاد الكلي
 ارتفاع معدؿ التضخم 
 بمو سريع في التدفق النقدي 
 تزايدعجز مالي م 
 ارتفاع معدؿ التبادؿ بالنسبة للابذاه السائد 
  النمو السريع في الاعتمادات ابؼالية المحلية كنسبة مئوية من الناتج

 القومي الإبصالي
 ارتفاع تسمية القروض غتَ ابؼنتجة إلى إبصالي القروض 
  ارتفاع نسبة العجز في ابغسابات ابعارية مئوية من الإنتاج القومي

 الإبصالي
 لديوف ابعارية وزيادة الديوف بالعملات الأجنبيةبمو ا 
 ابلفاض الاحتياطي العابؼي 

 ابلفاض النمو الاقتصادي ابغقيقي 

 ارتفاع معدؿ الأسعار والأرباح 

 .ارتفاع معدلات الفائدة المحلية وارتفاع معدلالبطالة 

 استًاتيجيات النمو ابؼتزايد في الصادرات 
 قطاع التصدير أكثر تركيزا 
 ؿ التغتَ الديوف ابػارجيةارتفاع معد 
 ارتفاع حجم الدين ابػارجي قصتَ الأجل 
 بررر سوؽ ابؼاؿ ابغديث 
  إطار ضعيف للإشراؼ على الأمواؿ وتنظيمها 
 أسواؽ الانتماف مضمونة بأصوؿ مالية أو عقارية 
  ابلفاض الاكتتاب في سوؽ الأسهم 
 سيطرة بعض ابؼؤسسات على سوؽ الأسهم 
 وؽ الأسهم سيطرة بعض الصناعات على س 
 الرقابة على دخوؿ السوؽ وابػروج منو 

                                                           
زايدي عبد السلام، مقران الهد: الأزمة المالية وانعكاساتها عمى الاقتصاديات العربية، دراسة حالة الجزائر، تونس، 1

 -مصر ورقة بحثية مقدمة الممتقى الدولي الثاني حول الأزمة المالية الراهنة والسيدات المالية والمصرفية المغرب، لمياء
 .8، جامعة خميس مميانة، الجزائر، ص 9009ماي  3-6يومي 
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دار  - العولمة المالية وإمكانيات التحكم وعدوى الأزمات المالية: عبد ابغكيم مصطفى الشرقاوي: المصدر
 .39، ص: 2003الفكر ابعامعي الإسكندرية، 

 الفرع الثاني: قنوات انتشار الأزمات المالية

انتشار وتوسع الأزمة ابؼالية، فقد تنتشر الأزمة ابؼالية من أحد أقساـ  توجد بؾموعة من القنوات تساىم في
 النظاـ ابؼالي إلى باقي الاقتساـ الأخرى، كما بيكن أف تتسع لتشمل دوؿ أخرى.

 الانتقال عبر أقسام النظام المالي الواحد .1

ما تنتشر عبر قنوات إلى إف الأزمة أوؿ ما تظهر، تكوف متًكزة على احد متغتَات النظاـ ابؼالي، ثم سرعاف 
 بـتلف أقساـ الناظم ابؼالي، وبيكن توضيحها في الشكل ابؼوالي:

 الشكل رقم   (: قنوات انتشار الأزمات المالية على مستوى النظام المالي الواحد

 
قتصادية العابؼية على كماؿ رزيق، حسن ومرؽ ابعوانب النظرية للأزمة ابؼالية، ابؼؤبسر العلمي حوؿ تداعيات الأزمة الا  المصدر:

 .12، جامعة الزرقاء ابػاصة، الأردف، ص 2009نوفمبر  11-10منظمات الأعماؿ، يومي 
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يوضح هذا الشكل مختلف قنوات انتقال الأزمة المالية عبر أقسام النظام الواحد وذلك على النحو 
 : 1التالي

ندات بكو ابعهاز ابؼصرفي فالانقطاع عن بسثل انتقاؿ أزمة ابؼديونية من سوؽ القروض والس القناة الأولى: -
 دفع خدمة الديوف ابػاصة من طرؼ بعض الدوؿ، قد يؤثر سلبا احتماؿ إفلاسها؛

توضح ابغالة العكسية للقناة الأولى، حيث أف ظهور حالات إفلاس لدى البنوؾ سيؤدي إلى القناة الثانية:  -
 لاسهم كذلك؛ابلفاض تقديم القروض إلى ابؼدينتُ وبالتالي احتمالات إف

أزمة في سعر الصرؼ من شأنها أف تؤدي إلى اضطرابات في أسعار ابؼسندات نتيجة بزلي القناة الثالثة:  -
 ابؼستثمرين عنها والتحوؿ إلى سندات بعملة أخرى.

إفلاس ابؼدينتُ من شأنو أف بودث بزوؼ لدى ابؼستثمرين، وبالأخص ابؼستثمرين الأجانب  القناة الرابعة: -
لتخلي عن تلك السندات فيحدث ىناؾ اضطراب في سعر صرؼ عملتها نتيجة كميات البيع الكبتَة فيقوموف با
 ابؼعروضة.

قد يؤدي بزفيض قيمة العملة أو بؾرد توقعات بذلك إلى ظهور موجة من سحب الودائع  القناة الخامسة: -
 لى أزمة مصرفية لدي البنوؾ.لدى البنوؾ أسد برويلها إلى عملات أجنبية لتفادي خسائر الصرؼ وىو ما يؤدي إ

؛ إذا تم إفلاس العديد من البنوؾ ذات التزامات مع ابػارج خاصة، يؤدي ذلك إلى تسجيل القناة السادسة -
 خسائر في الصرؼ من طرؼ الأعواف الذين يقوموف بعمليات مع ابػارج؛

إلى أزمة في أسواؽ ابؼبيدات  : بسثل القناتتُ الانتقاؿ من الأزمة في أسواؽ الأسهمالفتاة السابعة والثامنة -
 وىي غالبة ابغدوث بالنظر إلى أف الاستثمار في السندات ىو بديل عن الاستثمار في الأسهم؛

وتعبر عن انتقاؿ الأزمة من أسواؽ ابؼاؿ إلى أسواؽ الودائع والعكس، حيث أف  الفنانين التاسعة والعاشرة؛ -
الية، سواء كوسطاء ماليتُ أو بذار أوراؽ مالية كما أف البنوؾ في عدد كبتَ من البنوؾ تعتبر كمتعاملتُ في السوؽ ابؼ

الدوؿ ابؼتقدمة بستلك حصة كبتَة من ربظلة السوؽ ابؼالية، فقد تضطر بعض البنوؾ عند إفلاسها إلى بيع حصص 
                                                           

 .31-39كمال رزيق، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
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كما أف أسهمها في السوؽ ابؼالي ما ينتج عنو ابلفاض في أسعار الأسهم وبالتالي حدوث أزمة في سوؽ رأس ابؼاؿ  
الابلفاض ابغاد في مؤشرات البورصة قد يؤدي إلى حدوث أزمة بنكية بإمكانية تعرض عدد كبتَ من البنوؾ بعهلا 

 باعتبارىا متعامل في السوؽ ابؼالٍي؛

قد يؤدي ابلفاض مؤشرات البورصة إلى طرح الأصوؿ ابؼالية من قبل ابؼتعاملتُ في القناة الحادية عشرة:  -
السوؽ ابؼالي وحصوبؽم على السيولة بفا يعتٍ سحب العملة التقنية من السوؽ وبالتالي حدوث أزمة في سوؽ 

 الصرؼ؛

الأجانب  قد يؤدي بزفيض قيمة العملة إلى حدوث طلع كبتَ لدى ابؼستثمرين القناة الثانية عشرة: -
فيقوموف بالتخلي عن أصوبؽم ابؼالية ابؼقيمة بتلك العملة والذي ينجم عنو ابلفاض في أسعار الأصوؿ ابؼالية في 

 السوؽ ابؼالي.

 الانتشار العالمي للأزمات المالية: .1

خرى، الأزمة ابؼالية لا تكتفي بدس كافة النظاـ ابؼالي الدولة معينة بل تشع لتنتقل إلى نظم مالية في دوؿ أ
 وذلك عن طريق القنوات التالية:

من ابؼعروؼ أف العوبؼة الاقتصادية بسثل القناة الكبتَة لانتشار الأزمات ابؼالية  قناة العولمة المالية: - أ
 والاقتصادية عموما، ولكن العوبؼة ابؼالية بؽا دور مسرع لانتشار ىذه الأزمات. 

تصادية ويتمثل شقها الثاني في العوامة التجارية، وتعتبر العوامة فالعوبؼة ابؼالية تعد الشق الأوؿ من العوبؼة الاق
ابؼالية في الناتج الأساسي لعمليات التحرير ابؼالي والتحوؿ إلى ما يسمى بالانفتاح ابؼالي الذي أدى إلى تكامل 

ؿ ومن ثم أخذت وارتباط الأسواؽ ابؼالية المحلية بالعالم ابػارجي من خلاؿ إلغاء القيود على حركة رؤوس الأموا
 . 1تتدفق عبر ابغدود لتصب في أسواؽ رأس ابؼاؿ الأكثر ارتباطا وتكاملا

ساعد بررير عمليات انتقاؿ رؤوس الأمواؿ بتُ الأسواؽ ابؼالية الدولية من بـتلف  قناة السواق المالية: - ب
الأسواؽ بظح بإجراء  أنواع القيود على إكسابها الصفة الدولية فاستخداـ أحدث الأجهزة الإلكتًونية في ىذه

عمليات عرض أو طلب لأصل أو بؾموعة من الأصوؿ ابؼالية في عدة أسواؽ بوقت واحد، فمن خلاؿ شبكات 

                                                           
 .31.39المرجع السابق، ص ص 1
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ابؼعلومات الدولية تم ربط بصيع الاقتصاديات والبلداف والمجتمعات وأصبحت بزضع لتأثر وتأثتَ متبادلتُ مستمرين 
الدولية من خلاؿ ارتباط البورصات في العالم، إذ سرعاف ما ينتقل أثر ويتجسد الأثر ابؼتبادؿ ىذا في منظومة ابؼاؿ 

 عما بودث في أي بورصة إلى باقي البورصات في العالم رغم تباعدىا.

فالأسواؽ الواسعة جدا وابؼرتبطة إلكتًونيا لم تغتَ من احتمالات تطاير الفقاعات ابؼالية، وانتقاؿ آثار ابؽبوط 
اؽ ابؼالية وإبما جعلت من ابؼمكن أف يتضاعف حجم ىذه الفقاعات، وقد ربطت ىذه والارتفاع في أسعار الأور 

الأسواؽ الوطنية ببعضها بحيث غدت عرضة للانهيار، فعدوى الأسواؽ ابؼالية تنتقل من متعامل أو مؤسسة مالية 
تنتقل من نظاـ مالي إلى إلى أخرى إلى أف تصبح الأزمة أزمة نظامية بسس النظاـ ابؼالي برمتو بل أكثر من ذلك فهي 

أخر يفعل انفتاح الأسواؽ وعوبؼتها لتأخذ بعدا عابؼيا. بيكن أف تؤدي الروابط ابؼالية بتُ الدوؿ بصورة تلقائية إلى 
انتقاؿ الأزمات التي تعيشها الأسواؽ ابؼالية في دوؿ ما إلى دوؿ أخرى، فعندما تكوف الأسواؽ ابؼالية لدوؿ ابؼنطقة 

ن التكامل يتوقع ابؼتعاملوف أف تنعكس التغتَات في أسعار الأسهم على كافة تلك الأسواؽ في عمى درجة كبتَة م
 .1آف واحد وىو ما قد يؤدي إلى اتساع رقعة انتشار الأزمة

 : 2بالإضافة إلى ىذه القنوات قنوات أخرى تتمثل في

 الاتفاقيات التجارية وما قد ينجم عنها من ضغوطات على سعر الصرؼ؛  -

اض السريع وابؼعتبر لسعر صرؼ العملة المحلية لبلد ما، الذي يدفع بابؼستثمرين إلى إعادة النظر في الابلف -
تقييمهم للمخاطر ابؼرتبطة بالاستثمار في بلداف أخرى وىو الأمر الذي يؤثر سلبا على الثقة التي يضعها ىؤلاء 

 ابؼستثمرين في ىذه البلداف؛

البلداف التي تؤدي إلى انتشار الانعكاسات السلبية وانتقاؿ  وجود علاقات وروابط مالية بتُ بـتلف -
 الصعوبات ابؼالية الظاىرة في بلد ما إلى باقي البلداف الأخرى.

 

 

                                                           
دراسة حالة الاتحاد النقدي الأوروبي، تلات الاقتصادية في ظل الأزمة المالية،تقييم دور التك ليندة زادي، ابتسام مهيز؛1

 .93، 90، ص ص: 9031مذكرة تخرج لنيل شهادة الماستر في العموم الاقتصادية، جامعة جوجل، 
 .31كمال رزيق، حسن توفيق، مرجع سبق ذكره، ص2
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 المطلب الثاني: الآثار والمخاطر المترتبة عن الأزمات المالية

الفقراء، فيما يلي البعض ينتج عن الأزمات ابؼالية العديد من الآثار ابؼكلفة، والتي يدفع بشنها الكل وخاصة 
 :1من تأثتَاتها السلبية

 أثر الأزمات المالية على النمو الاقتصادي ومستوى المبادلات .1

عانت معظم الدوؿ التي تعرضت لأزمات مالية من تدىور وتراجع في معدؿ النمو الاقتصادي، فالأزمات 
تتًدد أكثر في ملح قروض جديدة لزبائنها الذين ابؼالية بدا يتًتب عنها من غياب الشقة وعدـ التأكد، بذعل البنوؾ 

تكوف ملائمتهم غتَ واضحة، وحتى ابؼؤسسات السليمة ماليا تواجو صعوبات في ابغصوؿ على قروض جديدة 
سواء من طرؼ البنوؾ التي اعتادت التعامل معها، لكوف ىذه الأختَة تعاني من صعوبات مالية، أو من طرؼ 

مدى ملاءة ىذه ابؼؤسسات، وىو ما يؤثر سلبا على وتتَة الإنتاج، كما أف الأزمات البنوؾ الأخرى التي تشك في 
ابؼالية بيكن أف يكوف بؽا على انعكاسات على وتتَة النمو في البلداف الأخرى، فالبنوؾ تكوف بؾبرة على تقليص 

 نشاطها الإقراضي، ليس فقط في بلد الأزمة بل أيضا بكو البلداف الأخرى.

جع منح القروض إلى الإضرار بالصادرات والواردات بسبب الارتفاع في تكاليف بسويل كما يؤدي ترا
ابؼبادلات، من خلاؿ الارتفاع في معدلات الفائدة، وبالتالي يعاني ابؼنتجوف من صعوبات كبتَة لتمويل أنشطتهم 

مة لإنتاج السلع التصديرية )خاصة التجارية، فالبنوؾ في ىذه البلداف ليس بؽا السيولة الكافية لتمويل الواردات اللاز 
ابؼشاريع الاستثمارية ابؼمولة من كرؼ البنوؾ والتي تتطلب عادة في عملية إنتاج بعض السلع ابؼستوردة(، كما أف 

 عدـ الاستقرار في معدلات الصرؼ يؤدي بالبنوؾ إلى التًدد في بررير خطابات الاعتماد بالعملة الصعبة.

 عض مؤشرات الاقتصاد الكلي من خلالأثر الأزمات المالية على ب .1

ومنتصف تسعينات القرف العشرين، والتي تعرض تطور  1970أزمة مالية بتُ نهاية  25عرض دراسة لعينة من 
% 2أف عجز ابؼيزانية كاف يساوي تقريبا 4أىم ابؼؤشرات الاقتصادية قبل، أثناء وبعد الأزمات، يظهر الشكل رقم 

 C2التي تعتبر الثانية للأزمة  2009( قبل الأزمة، ليبل  أوجو في سنة PIBالي )من قيمة الناتج المحلي الإبص
 ، وحتى السنة الثالثة بعد الأزمة اقتًب عجز ابؼيزانية من قيمتو ابؼسجلة قبل الأزمة.%6حيث بل  حوالي 

                                                           
ية والعلاج، دراسة لازمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة، العولمة الاقتصادية والأزمات المالية9 الوقا نادية العقون:1

 .16، ص: 9031أطروحة مقدمة القيل شهادة دكتوراه في العموم الاقتصادية، جامعة الحاج لخضر ، باتنة، 
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 الشكل التالي يوضح الأزمات ابؼالية وعجز ابؼيزانية خلاؿ فتًة الأزمة ابؼالية.

  (: الأزمات المالية وعجز الميزانيةالشكل رقم 

 
العولمة الاقتصادية والأزمات المالية: الوقاية والعلاج، دراسة لازمة الرهن العقاري في  : نادية العقوف:المصدر

 .39، ص2013أطروحة مقدمة القيل شهادة دكتوراه في العلوـ الاقتصادية، جامعة ابغاج بػضر، باتنة، الولايات المتحدة، 
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 :خلاصة الفصل

 والتي الدوؿ بـتلف اقتصاديات على بشدة أثرت قد العابؼية ابؼالية الأزمة أف من خلاؿ ما سبق يتضح
 الدولية ابعهود تكاثف يتطلب منها ابػروج فإف ولذلك ككل، الاقتصاديات بتُ الوثيق التًابط عن كشفت
اختيار  في الكاملة والسياسية الاقتصادية ابغرية الدوؿ يعبص يعطي بدا ابغالي الدولي النقدي النظاـ في النظر لإعادة
 إصلاح أسس وإعادة ،"ابػاصة السحب حقوؽ بوحدة أو" دوليا عليها الاتفاؽ يتم عملات بسلة عملاتها ربط

 من ابؼؤسسات ابؼالية على ابؼالية الرقابة تدعيم إلى بالإضافة الدولي، والبنك الدولي النقد عمل صندوؽ وآليات
 ابؼالية الأسواؽ الثقة في إعادة وتسهر على التامة بالشفافية تتمتع مستقلة دولية رقابية ىيئات وإشراؼ إدارة ؿخلا
 أفضل إدارة على ابؼصرفي، والعمل للجهاز السيولة لضماف توفتَ ابؼركزية والبنوؾ ابغكومات تدخل خلاؿ من

 لتكوين ابػاصة السحب حقوؽ وحدة عتمادبا وذلك الدولار عملة الاعتماد على ووقف الدولية للسيولة
 .الدولية الاحتياطات
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 1770المبحث الأول: الأزمة المالية العالمية لسنة 

لقد شهد العقد الأوؿ من القرف الواحد والعشرين بزوغ أزمة مالية حادة لم يشهد العاـ بؽا نظتَ منذ ازمة 
بدأت بوادر الأزمة تلوح في الأفق،   2008فبحلوؿ الربع الأختَ من عاـ  ،1929الكساد العظيم لسنة 

كتداعيات بػلل في ستَ وأداء الأنظمة ابؼالية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية والدوؿ الصناعية الكبرى، وكانت 
مة مالية عابؼية مهددة بدايات الأزمة ابؼالية بأزمة الرىن العقاري في الولايات ابؼتحدة الأمريكية وتوسعت لتصبح أز 

 استقرار أقوى الاقتصاديات العابؼية. 

 1770المطلب الأول: تقييم تدخل صندوق النقد الدولي في حل الأزمة المالية العالمية لعام 

 آليات صندوق النقد الدولي في معالجة الأزمات المالية   .1

كة في السوؽ، من خلاؿ تشكيل يعمل صندوؽ النقد الدولي ذاتو على تعزيز حواره مع الأطراؼ ابؼشتً 
 2000.1المجموعة الاستشارية ابؼعنية بسوؽ رأس ابؼاؿ، مثلا، والتي اجتمعت للمرة الأولى في سبتمبر 

وبسثل ىذه المجموعة بؿفلا للاتصاؿ ابؼنظم بتُ ابؼشاركتُ في سوؽ رأس ابؼاؿ الدولية وإدارة الصندوؽ وكبار 
ابؼشتًؾ، بدا في ذلك التطورات الاقتصادية العابؼية وتطورات السوؽ وتدابتَ الاىتماـ ابؼلفت  موظفيو حوؿ القضايا

 تقوية النظاـ ابؼالي العابؼي، غتَ أف المجموعة لا تناقش ابؼسائل السرية ابؼتعلقة ببلداف بعينها.

ار، في معظم وعند وقوع الأزمات، ينتظر من البرامج ابؼدعمة بدوارد الصندوؽ أف تكوف قادرة على استعادة الاستقر 
ابغالات، استنادا إلى ما توفره من بسويل ربظی وتعديل في السياسات، وما يرتبط بذلك من زيادة في ثقة ابؼستثمرين 

 .2من القطاع ابػاص

ومع ذلك، فقد يتطلب الأمر ابزاذ إجراءات أخرى في حالات معينة، مثل إعادة ابؽيكلة ابؼنسقة للديوف من 
لقطاع ابػاص، وقد اتفق أعضاء صندوؽ النقد الدولي على بعض ابؼبادئ للاستًشاد بها جانب الدائنتُ التابعتُ ل

في عملية إشراؾ القطاع ابػاص في حل الأزمات. غتَ أف ىذه ابؼبادئ تتطلب مزيدا من التطوير وينبغي توخي 
 ابؼرونة عند تطبيقها على ابغالات ابؼختلفة لفرادى البلداف.

 
                                                           

1
 .011، ص 0111، 10وق النقد الدولي، مجلة دراسات اقتصادية، العدد دصالح صالحي، ماذا تعرف عن صن 
 .39، ص 9003، لبنان، 3ن، عولمة المال، دار الفارابي لمنشر والتوزيع، ط سنغ كفالجي2
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 ولي مسار الدين في ظل الأزمات المالية كيف يتبع صندوق النقد الد .1

  1 1000أزمة تركيا 

نظرا للدور ابغاسم الذي يلعبو الدين في كثتَ من الأزمات، ما الذي يفعلو صندوؽ النقد الدولي حاليا لتقدير 
 مستويات الدين، خاصة إذا كانت تنطوي على بـاطر أو قابلة للاستدامة؟

 دولي في رصد الاقتصاديات حوؿ العالم فإنهم يقوموف بإعداد ما يلي: وكجزء من مهاـ موظفي صندوؽ النقد ال

إسقاطات متوسطة الأجل ابؼيزاف ابؼدفوعات والتطورات ابؼالية وىو قواـ عمل صندوؽ النقد الدولي بذاه  -
 البلداف الأعضاء، وخاصة كجزء من برنامج الصندوؽ للإقراض؛

 سعر الصرؼ؛ تقديرات ابغساب ابعاري متوسط الأجل، واستدامة -

ابغقيقي، بؼا لذلك من تأثتَ على استدامة الدين العاـ وابػارجي، وخص حتُ يكوف ىناؾ دين كبتَ  -
 مسمى بعملة أجنبية؛

وإجراء تقديرات بشأف استقرار القطاع ابؼالي، وىي إضافة أحدث مهاـ صندوؽ النقد الدولي وىي تساعد  -
مع احتماؿ حدوث تداعيات مهمة على ابؼسؤوليات غتَ على برديد تعرض القطاع ابؼالي بؼختلف الصدمات، 

 ابؼتوقعة.

واستنادا إلى ىذه العناصر، قاـ صندوؽ النقد الدولي مؤخرا بإنشاء إطار قياسي لتقويم قابلية الدين للاستدامة. 
 ويستكشف الإطار كلا من الاستدامة ابؼالية وابػارجية للدين، ويركز على إسقاطات ابػط القاعدي ابؼتوسط

 الأجل لصندوؽ النقد الدولي بالنسبة لاقتصاد بلد ما.

وبالإضافة إلى إسقاطات خط القاعدة ابؼتعلقة بالدين العاـ وابػارجي، يتضمن الإطار بؾموعة قياسية من 
 اختبارات ابغساسية التي تولد ديناميات الدين وفقا لافتًاضات بديلة.

                                                           
 .31-31، ص ص 9009كريستينا ديسكينج، مواجهة الأزمات، مجمة التمويل والتنمية، ديسمبر  1
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لتاريخ ابػاص لكل بلد، كما يتًاءى في متوسطات وتقلب وتتم معايرة ىذه الافتًاضات البديلة على أساس ا
 ابؼتغتَات ذات الصلة في ابؼاضي.

وبيكن أف يكوف الإطار ابعديد مفيدا في ثلاثة مواقف بـتلفة. فبالنسبة للبلداف التي تعاني من مديونية مرتفعة 
بـتلف أنواع التعرض للمخاطر بصورة معتدلة ولكنها لا تواجو أزمة وشيكة، بيكن أف يساعد الإطار على برديد 

 «.أي كيف بيكن للبلد أف يضل طريقو إلى أرض الإعسار

وبالنسبة للبلداف التي تكوف على حافة أزمة أو في خضمها، وتعاني من ض غط شديد يتسم بتكاليف اقتًاض 
استخداـ مرتفعة أو الافتقار إلى فرص الوصوؿ إلى الأسواؽ، فاف الإطار بيكن أف يستخدـ لبحث إمكانية 

ديناميات برقيق استقرار الدين ابؼوضحة في إسقاطات البرنامج. وأختَا فانو عقب التخلف عن الوفاء بالدين بيكن 
 استخداـ الإطار لاستكشاؼ ديناميات الدين التي تعقب إجراء إعادة ىيكلة بؿتملة.

  10001أداء صندوق النقد الدولي في ظل أزمة تركيا 

وؽ النقد الدولي اختبارات حساسة حوؿ تعرض تركيا بؼخاطر خارجية، وفقا بؼا اربسیء أجرى الاقتصاديوف في صند
. وبدوجب برنامج الدعم الذي وضعو صندوؽ 1999في وقت التصديق على ترتيبات صندوؽ النقد الدولي في 
الي، رغم أف الكثتَ في ابؼائة من الناتج القومي الإبص 10النقد الدولي، قدر أف الدين ابػارجي معرض للزيادة بنسبة 

من ىذه الزيادة تقابلو زيادة في احتياطيات البنك ابؼركزي، بحيث ظل صافي الدين ابػارجي ثابتا إلى حد ما والواقع 
 (.2001و 1998بابؼائة من الناتج القومي الإبصالي بتُ عامي ) 2أنو ابلفض بدقدار 

ناتج القومي الإبصالي، فكيف أخطا موظفو صندوؽ بابؼائة من ال 30غتَ أف نسبة الدين ارتفعت بالفعل بنحو 
النقد الدولي التقدير بهذا ابؽامش الكبتَ؟ لقد كاف ابؼصدر الرئيسي للخطأ ىو العجز التجاري الذي زاد خلاؿ 

بابؼائة من الناتج القومي الإبصالي عما كاف متوقعا. وقد عكس ذلك جزئيا  6بنحو  2000-1990الفتًة 
أسعار النفط، ولكنو عکسها أيضا ضعف تقدير استجابة الواردات لارتفاع الدخل. وزاد الارتفاع الشديد في 

مستويات الدين إلى حد   2001خروج تركيا غتَ ابؼتوقع من س عر الصرؼ ابؼرتبط بعملة أخرى في بداية عاـ 
 كبتَ.
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ؤشرات الرئيسية تقدير ماذا كاف بيكن للإطار أف يتكهن بو؟ كاف بيكن باستخداـ متوسطات الأعواـ ابػمسة للم
 2في ابؼائة من الناتج القومي الإبصالي، بدلا من أف ينخفض بدقدار  6أف صافي ذلك الدين بيكن أف يزداد بدقدار 

في ابؼائة من ىذا الناتج ابؼقدر بدوجب البرنامج، وأىم من ذلك أف بذارب ابغساسية كاف بيكن أف تلقي الضوء 
 على بـاطر الإسقاطات. 

في ابؼائة من الناتج القومي الإبصالي خلاؿ  8بوجو خاص أف النتيجة ابؼتمثلة في زيادة نسبة الدين بدقدار  وبفا يذكر
)قبل خفض قيمة العملة( كانت خلاؿ صدمتي الابكراؼ ابؼعياري الثنائی  2000و 1998الفتًة بتُ عامي 

نسبة لسعر الفائدة، أو ابؼعدؿ النمو )ويعكس ىذا المجاؿ معظم ابؼخاطر التي طرأت على السيناريو(، سواء بال
 ابغقيقي للناتج المحلي الإبصالي، أو لعجز ابغساب ابعاري الذي لا يتضمن أية فوائد.

وعلاوة على ذلك فاف السيناريوىتُ اللذين تضمنا خفض قيمة العملة سواء صدمة الابكراؼ ابؼعياري الثنائي 
في ابؼائة بيكن أف يكونا قد  30ياسي لقيمة العملة الذي بل  بؼعدؿ بمو الدولار الأمريكي، صدمة الابلفاض الق

في ابؼائة، وىو ما لوحظ فيما بتُ نهاية  30ولدا في النهاية نتيجة مفرطة في زيادة النسبة ابؼئوية للدين بلغت 
 .2001ونهاية  1998

 رجع ذلك أساساعدم كفاية المعلومات: لم تقم البلدان بصورة روتينية بتجميع بيانات للميزانية، وي 
الى الافتقار إلى ابؼوارد للقياـ بذلك وأحد أسباب ذلك أف صندوؽ النقد الدولي يولي أولوية عالية بؼساعدة البلداف 

 على تطوير ىذه البيانات وفي غضوف ذلك تتوافر معلومات جزئية من مصادر عديدة.

في كثتَ من وزارات ابؼالية والبنوؾ بيانات بذمعها السلطات الوطنية )وىي متاحة على شبكات الكمبيوتر  -
ابؼركزية( وىي متاحة للمشتًكتُ في عدة توزيع البيانات ابػاصة بصندوؽ النقد الدولي، ويشمل ذلك بيانات متصلة 

 عن الاحتياطات وسيولة النقد الأجنبي.

، والكتاب قواعد بيانات ونشرات بـتلفة تشمل الإحصائيات ابؼالية الدولية الشهرية لسوؽ النقد الدولي -
 السنوي بؼيزاف ابؼدفوعات )مع بيانات مركز الاستثمار الدولي(.
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إحصائيات فصلية )ربع سنوية(، من منظور الدائنتُ، بشأف أصوؿ وخصوـ البنوؾ في البلداف والأقاليم  -
ابؼتاحة بتُ الثمانية والعشرين التي ترسل تقاريرىا إلى بنك التسويات الدولية، كجزء من إحصائيات الدين ابؼشتًكة 

 بنك التسويات الدولية، وصندوؽ النقد الدولي ومنظمة التعاوف والتنمية في ابؼيداف الاقتصادي.

 جداوؿ ديواف سنوية نشرىا البنك الدولي )بسويل التنمية العابؼي(. -

جية للبلد. وتوفر كل ىذه البيانات معا تغطية معقولة بػصوـ القطاع العاـ وأصوؿ ابؼيزانية وإبصالي ابػصوـ ابػار 
ومع ذلك فانو من الصعب ابغصوؿ على بيانات مفصلة بشأف ابػصوـ ابػارجية قصتَة ابؼدى ولاسيما للقطاعات 
، خاصة تصنيفها  غتَ الربظية وابؼطالبات المحلية للقطاع الربظي، أما البيانات ابؼتعلقة بإبصالي الأصوؿ وابػصوـ

 تَ ابؼالي فإنها تنزع إلى أف تكوف نادرة.حسب عملة الأرصدة والتدفقات في القطاع ابػاص غ

 بشة أربع أنواع بـتلفة من بـاطر بيانات ابؼيزانية بيكن أف تضعف قدرة بلد تشريح مخاطر بيان الميزانية :
 ما من بلداف السوؽ الناشئة على خدمة ديونو.

يلة الأجل ويعرض عدـ توافق آجاؿ الاستحقاؽ بتُ الالتزامات قصتَة الأجل والأصوؿ السائلة طو 
ابؼقتًضتُ بػطر بسديد الأجل )حيث أنهم لن يستطيعوا إعادة بسويل الديوف التي بوتُ موعد استحقاقها( وبـاطر 
سعر الفائدة )حتُ ترتفع أسعار قائدة الديوف القائمة غتَ ابؼسددة وخاصة من برمل الالتزامات التي بؽا موعد 

 استحقاؽ أطوؿ أسعار فائدة معومة(.

انات ابؼالية التي برصل على قروض قصتَة الأجل الاستثمارىا في ديوف طويلة الأجل بأسعار وتتعرض الكي
فائدة ثابتة بؼخاطر ازدياد الأسعار التي قد تقلل القيمة السوقية لأصوبؽا طويلة الأجل حتى لو تعتُ عليها أف تدفع 

 مبال  أكبر لالتزاماتها قصتَة الأجل.

الاستحقاؽ بالعملة الأجنبية حتى لو كاف إبصالي الأصوؿ بالعملة وبيكن أف يزداد عدـ توافق أجل 
الأجنبية، إف لم يكن لدى ابؼقتًضتُ ما يكفي من الأصوؿ بالعملة الأجنبية السائلة اللازمة لتغطية دين قصتَ 

 الأجل باؿ الأجنبية.

صوبؽم مسماة بعملة ويرتفع عدـ توافق العملة حتُ تكوف التزامات ابؼقتًضتُ مسم بعملة أجنبية ولكن أ
بؿلية. وفي حالة ابلفاض قيمة العملة، يواجو ىؤلاء ابؼقتًضوف صعوبات في سداد ديونهم للدائنتُ. ولدى كثتَ من 
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البلداف التي تعاني من أزمات نوعا ما من ربط سعر الصرؼ بفا شجع ابؼقتًضتُ والدائنتُ كثتَا على بذاىل ابؼخاطر 
 العملة.  ابغقيقية للغاية التي تتعرض بؽا

وقد بودث عدـ توافق ىيكل رأس ابؼاؿ حتُ تعتمد شركة أو بلد ما على الدين وليس على الأسهم 
التمويل الاستثمار. إف الأسهم تشكل حاجزا واقيا في الأوقات الصعبة، لأف الأرباح ابؼدفوعة تهبط مع الإيرادات، 

 في حتُ تظل مدفوعات الدين ثابتة.

فرضت ابغكومة الكورية قيودا شديدة على  1998 -1997ة في وقبل نشوب الأزمة الأسيوي
الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة، ولذا كانت معظم تدفقات رأس ابؼاؿ في شكل ديوف، في حتُ فضل النظاـ 

 الضريبي في تايلندا ديوف الشركات على الأسهم.

جل، ولبس بالاستثمار ونتيجة لتمويل أوجو عجز ابغساب ابعاري بالدين، وخاصة الدين قصتَ الأ
 ابؼباشر، فاف ىذه البلداف كدست رصيدا كبتَا من الدين ابػارجي بفا زاد من تعرضها للأزمات.

وتنشا بـاطر القدرة على الدفع حتُ تتجاوز التزامات کياف ما قيمة أصولو، وتشمل ىذه الأصوؿ صافي 
تقبلا )باستثناء الفائدة(، وكذلك الأصوؿ ابؼالية الدخل مستقبلا مثلا الفجوة بتُ إيرادات ابغكومة ومصروفاتها مس

 مثل الاحتياطات.

وبيكن أف يزيد عدـ توافق أجاؿ الاستحقاؽ، والعملة، وىيكل رأس ابؼاؿ خطر أف تؤدي صدمة سلبية 
مثل تدىور مفاجئ في معدؿ التبادؿ التجاري، والأنباء السياسية والاقتصادية السيئة، أو حدوث أزمة في  -لبلد ما

 لبلداف المجاورة إلى دفع أجزاء كبتَة لقطاع أو أكثر کی عدـ السداد.ا

وبيكن أف بودث أيضا عدـ السداد إذا اقتًض كياف ما بأكثر بفا ينبغي أو طرح استثمار في أصوؿ 
 أو ضعيفة النوعية. ولتقويم قدرة حكومة ما علی سداد ديونها كثتَا ما يقارف الدين الأساسي بالناتج المحلي الإبصالي

الإيرادات، ويقارف الإبصالي قدرة بلد ما على السداد غالبا نسبة إبصالي الدين إلى الناتج المحلي الإبصالي أو 
 الصادرات.
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وتقدـ ىذه ابؼقارنات أكبر مساعدة حتُ تستخدـ مقارنة بقياسات أخرى تتعلق بالتعرض للمخاطر، وقد 
الديوف، والأرجح أف يكوف البلد الذي تقتصر قروضة على لا يكوف بلداف متماثلتُ في التعرض لأزمة الوفاء ب

 العملة الأجنبية أكثر تعرضا للمخاطر من بلد تقتصر قروضة على العملة المحلية.

 :وقد لا يتيح كشف ىذه الأنواع من بـاطر بياف ابؼيزانية التكهن بالتوقيت الدقيق لوقوع توقيت الأزمات
بؼيزانية طواؿ سنوات عديدة ولكنها بيكن أف تساىم في استيعابنا فقد يستمر الضعف في بيانات ا -أزمة ما

 الديناميات الأزمات التي قد بردث ومن ثم ابزاذ تدابتَ لنع نشوب أزمات أخرى

وعلى أي حاؿ لم تنشأ صدفة أوجو عدـ التوافق في خضم أزمات حساب رأس ابؼاؿ التي وقعت في 
 التسعينيات من القرف العشرين.

لم تنشأ صدفة أوجو عدـ التوافق في خضم أزمات حساب رأس ابؼاؿ التي وقعت في وعلى أي حاؿ 
التسعينيات من القرف العشرين. وقد أصبحت أوجو العجز ابؼستمرة في نهاية ابؼطاؼ مشكلات تتعلق بالأرصدة. 
ؿ وفضلا عن ذلك واجهت غالبا ابغكومة وابعهات ابؼقتًضة الأخرى التي عانت صعوبات في بسويل اختلا

التدفقات ابؼالية مزيدا من بـاطر العملة وأجاؿ الاستحقاؽ في ابغصوؿ على مزيد من الائتماف ابؼطلوب بفا أدى 
 إلى زيادة بيانات ابؼيزانية ضعفاء.

بابغفاظ على قدر سليم من الاحتياطيات ولا تسرؼ في الاقتًاض،  -إف ابغكومة التي تدير بحكمة ميزانيتها
إبما تساىم في ابغفاظ على سلامة ابؼيزانية الإبصالية. وعادة تكوف ابؼطالبات ابؼستحقة  -وتتحاشى بـاطر السداد 

 على ابغكومة أكبر أصل مالي مفرد في اقتصاد ما.

ويوفر الدين طويل الأجل ابؼسمى بعملة بؿلية أفضل نظتَ لأماؿ للحكومة رئيسي قدرتها على إدارة 
سائل، وطويل الأجل، ويشكل ستارا متدفقا من الإيرادات بالعملة  فوائضها الأولية مستقبلا ويتسم بأنو غتَ

 المحلية.

ومن ثم لا تكوف البلداف التي لا تستطيع ابغصوؿ على قروض طويلة الأجل بالعملة المحلية قادرة على برمل 
 دين مرتفع بالنسبة للناتج المحلي الإبصالي، وذلك على عكس ما تستطيعو بلداف أخرى.
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تزايد في الرأي على السياسات التي تستطيع خلق حوافز الإتباع سلوؾ مالي حذر من قبل وبشة توافق م
 :1القطاع ابػاص

بيكن أف تردع نظم سعر الصرؼ ابؼرنة ابؼقتًضتُ عن الإفراط في التعرض بؼخاطر العملة وتستَ التصحيح  -
ؼ ابؼستثمرين الأجانب والمحلتُ عن للصدمات، واف كاف من غتَ المحتمل أف بزتفي بـاطر العملة كلية، نظرا لعزو 

 قبوؿ التعرض بؼخاطر العملة المحلية.

بيكن للأسواؽ المحلية للأسهم، والدين طويل الأجل بالعملة المحلية وابؼنتجات ابؼالية التي بسكن الشركات  -
ات من التحوط بؼخاطرىا، أف تيسر للقطاع ابػاص بصع النوع الصحيح من التمويل. وبهب استبعاد التشوى

 خاصة الدين ابؼسمى بعملة أجنبية على ملكية الأسهم. -الضريبية أو التنظيمية التي برابي الديوف 

ينبغي للتنظيم ابغصيف للبنوؾ أف يأخذ في ابغسباف التعرض ابؼباشر وغتَ ابؼباشر على السواء لأخطار  -
ماة بعملة أجنبية، والاقتًاض قصتَ العملة الأجنبية. وقد بهدر النظر في ابزاذ تدابتَ لإحباط الادعاءات ابؼس

 مثل متطلبات الاحتياطي ابؼرتفعة. -الأجل بتُ البنوؾ بعملة أجنبية 

كما قد بهدر النظر أيضا في بعض الظروؼ، في انتهاج سياسات بربط قياـ الشركات وكذلك البنوؾ 
 بابغصوؿ على قروض خارجية قصتَة الأجل مثلما فعلت شلي.

 : 2ندوق النقد الدوليالمطلب الثاني: تدخل ص

إف ابغصوؿ على بسويل في ابؼراحل ابؼبكرة للأزمة، قبل أف بستد الصعوبات في قطاع واحد إلى قطاعات 
أخرى، بيكن أف بينع انتشار فقداف الثقة، وبذلب موجة من الطلب على الأصوؿ ابػارجية، وابغاجة إلى بسويل 

 خارجي أكبر بفا بيكن أف يلبية القطاع الربظي.

إلى منع بروؿ الأزمة  1995-94فمثلا أدى تدخل صندوؽ النقد الدولي في ابؼكسيك خلاؿ أزمة  
ابغكومية الناشبة إلى أزمة أشد عمقا، والسماح بزيادة سريعة نسبيا في الناتج مع برسن توازف ابغساب ابعاري، 

خلا ربظيا، فبعض ابغكومات غتَ أنو ليست كل الأزمات التي بردث في اقتصاديات الأسواؽ الناشئة تتطلب تد
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لديها موارد كافية خاصة بها لتحاشي نشوب أزمة ىادرة. وفي أزمات معينة قد تؤدي القروض ابػارجية الإضافية 
 إلى إضعاؼ القدرة على الاستمرار، وقد تكوف إعادة ىيكلة الدين أفضل لبلد ما من برمل دين جديد.

وإدراكو متى يكوف ىذا  -تَة من النقد الأجنبي بسرعةوقدرة صندوؽ النقد الدولي على صرؼ مبال  كب
 قد تكوف حابظة للتوصل بغل فعاؿ للأزمة. -التمويل ضروري وأية إجراءات ضرورية لضماف الاستدامة 

ويستطيع صندوؽ النقد الدولي تقوية ميزانية سلطات النقد، بفا يساعد على إعادة الثقة إلى ميزانية ابغكومة 
 ات في وضع أفضل للمساعدة في إعادة بناء الثقة في قطاعات أخرى.ذاتها وبهعل السلط

ويستطيع صندوؽ النقد الدولي توفتَ الاحتياطات الضرورية بؼساعدة بلد ما التغلب على أزمة تنجم من 
عدـ توافق أجاؿ الاستحقاؽ، وأف يساعد في بذنب ابغاجة إلى خلق النقود، واحتماؿ وجود توقف يزعزع 

سداد ابؼدفوعات وإعادة ىيكلة الدين والتصحيح ابػارجي الشديد القسوة، اللازـ لتوليد احتياطات  الاستقرار عند
 فورية من العائدات ابعارية للصادرات.

وينبغي أف تقتًف ىذه ابؼساعدة بجهود يبذبؽا البلد بؼساعدة نفسو مثل السماح بتعويم سعر الصرؼ بػفض 
 شد ابغزاـ على البطن ماليا بػفض احتياجات التمويل. أوجو عدـ التوازف في ابغساب ابعاري أو

وبهدر التميز بتُ الأزمات التي تنشب بسبب أوجو عدـ التوافق في ميزانية القطاع ابػاص وتلك التي تنشب 
بسبب أوجو عدـ التوافق في ميزانية ابغكومة وأفضل نهج للتصدي بؼعظم ابؼشكلات ابؼالية ابػاصة ىو السماح 

لدائنتُ التفاوض حوؿ خطة عمل أو ترؾ الأمور المحاكم الإفلاس، ولا يسمح بتدخل ابغكومة للمقتًضتُ وا
 الوطنية إلا حتُ تكوف ىناؾ بـاطر كبتَة لامتداد الأزمة إلى الاقتصاد الأوسع.

وفي وسع ابغكومة بسويل معظم ىذه التدخلات بنفسها، ولكن في بعض ابغالات، قد تقتضي الضرورة 
 يل رمي خارجي التكوين احتياطاتها من العملة الأجنبية، وحتى تستطيع التدخل على بكو فعاؿ.ابغصوؿ على بسو 

وينبغي للحكومات ألا تدعم سوى البنوؾ والشركات ذات ابؽياكل السليمة، وأف تغلق ابؼؤسسات غتَ 
لدى ابغكومة مشكلة في السليمة فورا، على أف تقوي ابغوافز للإدارة ابؼالية الفطنة في القطاع ابػاص، وإذا كاف 

 ميزانيتها، فاف بـاطر حدوث أزمة واسعة تكوف أكثر حدة. 
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الأصوؿ ابؼالية التي بروزىا البنوؾ المحلية  -إف لم يكن أكبر  -وكثتَا ما يكوف بتُ ابغكومة أحد أكبر 
 مصرفية.  وابؼؤسسات ابؼالية الأخرى، ولذا فاف أزمة التمويل ابغكومية بيكن أف تتحوؿ بسرعة إلى أزمة

وبشة أيضا حدود لقدرة ابغكومة على الاعتماد على قوة بياف ميزانية القطاع ابػاص بؼعابعة مشكلاتها ابؼالية 
ابؼصدر الوحيد القابل للبقاء سيولة  -ابػاصة. وكثتَا ما يكوف القطاع الربظي بدا في ذلك صندوؽ النقد الدولي 

 .بالعملة الأجنبية

حليل ابؼيزانية ىو أف الطلب على احتياطات النقد الأجنبي خلاؿ وقوع أزمة وأحد النتائج الرئيسية لت
 يتناسب مع ابؼتطلبات غتَ ابؼسددة بشأف السيولة بالنقد الأجنبي قصتَة الأجل.

ومع ذلك فاف البلد الذي بىلو من عجز في ابغساب ابعاري بيكن أف يشهد صعوبات في بسديد أجل دينو 
على الصرؼ الأجنبي لسداد الدين ابػارجي الذي نشأ خلاؿ كل الأزمات الأختَة، قصتَ الأجل. ويفوؽ الطلب 

 .بكثتَ الاحتياطات الربظية بالعملة الأجنبية

وفي بعض ابغالات، يكوف الصرؼ الأجنبي ضروريا أيضا لتغطية الديوف المحلية وخاصة ودائع البنوؾ ابؼسماة 
 فسو.بعملة أجنبية التي بووزىا ابؼقيموف في البلد ن

ولا تساعد ابؼعلومات بشأف الرصيد غتَ ابؼسدد من ابؼطالبات إلا على برديد أقصى مبل  يلزـ السداد 
مثلا إذا كانت البنوؾ المحلية  -الديوف القائمة، وليس ابؼبل  ابغالي، الذي بردده كيفية سلوؾ الدائنتُ وابؼستثمرين 

 والأجنبية ترغب في جدولة مطالباتها قصتَة الأمد. 

تَ أنو من غتَ الواقعي ومن غتَ ابؼستصوب في أغلب الأحواؿ توقع بسويل ربظي لتغطية كل حالات عدـ غ
توازف الأرصدة، وبيكن لنهج ابؼيزانية أف يرشد الأحكاـ الصادرة بشأف القدر الذي بسس ابغاجة إليو من دعم 

يد ما إذا كانت أزمة ما بيكن معابعتها صندوؽ النقد الدولي، ولكنو لا يوفر صيغة بغساب ابؼبال  بدقة أو التحد
 على أكمل وجو من خلاؿ إعادة ىيكلة الدين أو الإقراض الربظي.

ومن ابؼهم أيضا تذكر أف بؾموعة بؿدودة فقط من مشكلات ابؼيزانية بيكن معابعتها بفاعلية من خلاؿ 
بؼتاحة في الأجل القصتَ ومن ثم بيكن أف التمويل الربظي غتَ ابؼيسر .ويزيد الاقتًاض الربظي عرض العملة الأجنبية ا

يساعد في علاج عدـ توافق أجاؿ استحقاؽ الدين ولكنو لا پستطيع تقليل عدـ توافق العملة في ميزانية موحدة 
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لبلد ما، كما لا يستطيع فرض من دائن رفيع ابؼستوى بفثل صندوؽ النقد الدولي برستُ ىيكل رأس ماؿ بلد ما أو 
اء بالديوف، واف كاف يستطيع إتاحة الوقت اللازـ لبلد ما لإجراء تكييفات في السياسة أف يستبعد خطر الوف

 لإعادة بناء ماليتها واستعادة ثقة السوؽ.

 المطلب الثالث: حل الأزمة المالية العالمية في ظل تدخل صندوق النقد الدولي ومظاهر تعثره 

 1أولا: حل الأزمات

ى رأس أعماؿ جدوؿ الصندوؽ يشأف الإصلاح، وبؼا كاف منع بصيع كاف منع وقوع الأزمات ولا يزاؿ عل
 الأزمات أمرا لا سبيل إلى برقيقو، فقد عمل الصندوؽ أيضا إلى استحداث إطار أقوى بغلها.

ويسعى الصندوؽ على سبيل التحديد إلى ابعمع ما بتُ زيادة الوضوح في سياسة استخداـ موارده وزيادة 
 لقروض مع تدعيم آليات إعادة ىيكلة الديوف السيادية.التدقيق في انتقاء وجهة ا

وقد ساند الصندوؽ خلاؿ السنوات الأختَة جهود بعض البلداف الأعضاء بغل أزمات ابغساب الرأس مالي 
وذلك بتقديم مبال  بسويلية ضخمة بذاوزت في أغلب الأحواؿ حدود استخداـ ابؼوارد العادية بفارؽ كبتَه وخلاؿ 

قاـ المجلس التنفيذي بدناقشة ىذه السياسة ووضع معايتَ أكثر وضوحا بؼثل ىذا الاستخداـ  2003السنة ابؼالية 
 الاستثنائي للموارد خلاؿ أزمات ابغساب الرأس مالي.

كذلك استعرض المجلس التنفيذي أحد التجارب في بؾاؿ إعادة ىيكلة السندات السيادية وسياسة الإقراض 
 لا يزاؿ عليها مدفوعات متأخرة السداد للدائنتُ من القطاع ابػاص، وناقش من موارد الصندوؽ للبلداف التي

استحداث شروط للإجراء ابعماعي بغية تسيتَ إعادة ىيكلة الديوف، كما ناقش مديفعاليتها، ونظر في اقتًاح 
 لإنشاء آلية لإعادة ىيكلة الديوف السيادية التي لا بيكن الاستمرار لتحملها.

 

 

 

 
                                                           

1
 http: r,'rwlr,v.irnf. org/external/pubs/ft/exrpltechass/ara./techassa.pdf:2 I 
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 بعد تدخل صندوق النقد الدولي 1712-1770لاقتصاد العالمي للفترة ثانيا: وضع ا

، سنحاوؿ 2008بعد ابغلوؿ والتدخلات التي قاـ بها صندوؽ النقد الدولي ابذاه الأزمة ابؼالية العابؼية ؿ 
 من خلاؿ ىذا ابؼبحث تقييم ىذه التدخلات من خلاؿ إلقاء نظرة على الوضع الراىن للاقتصاد العابؼي، معرفة
مظاىر تعثر ىذه ابؼؤسسة ابؼالية الدولية خلاؿ تدخلها لتقديم ابغلوؿ، لنتطرؽ في الأختَ إلى دعوات إصلاح 

 صندوؽ النقد الدولي.

تعرض التعافي الاقتصادي العابؼي للخطر نتيجة التوترات التي ازدادت كثافة في منطقة السيد واوجو 
لأوضاع ابؼالية، وتراجعت الاحتمالات ابؼتوقعة للنمو، ابؽشاشة في مناطق أخرى من العالم. فقد تدىورت ا

إلى تباطؤ النشاط  2012وتصاعدت بـاطر التطورات السلبية أشارت توقعات أفاؽ الاقتصاد العابؼي لعاـ 
الاقتصادي العابؼي، إذ تراجعت الاحتمالات ابؼتوقعة للنمو وتصاعدت ابؼخاطر بدرجة حادة خلاؿ الربع الرابع 

مع دخوؿ منطقة اليورو في مرحلة خطتَة من الأزمة. وفيما بعد برسنت آفاؽ الاقتصاد العابؼي ، 2011من عاـ
من جديد، لكن طريق التعافي لا يزاؿ متعثرا أماـ الاقتصاديات ابؼتقدمة، ومن ابؼتوقع أف يصل بمو الناتج العابؼي 

 .20141% في عاـ 4إلى 

 هة الأزمات الماليةثالثا: مظاهر تعثر صندوق النقد الدولي في مواج

أرخت الأزمة ابؼالية العابؼية بظلابؽا على صندوؽ النقد الدولي وأفقدتو الكثتَ من البريق الذي حظي بو منذ 
، وعند انفجار الأزمة تقهقرت مكانة صندوؽ 2008نهاية ابغرب العابؼية الثانية وحتى اندلاع الأزمة العابؼية ؿ 

لفرع الأوؿ: فشل أنظمة الإنذار ابؼبكر تشتَ التحليلات إلى عدـ موائمة ىياكل النقد الدولي ابؼعنوية والقيادية ا
وأداء مؤسسات النظاـ الاقتصادي وابؼالي والتجاري الدولي للأىداؼ التي تضمنتها وثائق إنشائها، وأبسمت 

 ىيكلتها بعدـ مواءمتو التطلعات الدوؿ النامية بشكل عاـ، والدوؿ الفتًة بشكل خاص. 

تعلق بالأزمات ابؼالية، فشل صندوؽ النقد الدولي في إرساء اس ومؤشرات الإنذار ابؼبكر للأزمات، وفيما ي
على الرغم من أنو يتابع تطوير ىذه ابؼؤشرات، ولكنو في الوقت نفسو فشل في التنبؤ بالأزمات، وأخرىا الأزمة 

ه بلورة نظاـ الإنذار ابؼبكر للأزمات ينبغي أف ابؼالية الاقتصادية العابؼية الراىنة، علما باف ابعهود ابؼبذولة بذا
تستمر، على أف يرافقها تعميم مرتكزات ومعالم ىذا النظاـ بالنسبة إلى بصيع الدوؿ، والسعي ابغثيث إلى تدريب  

 كوادر ىذه الدوؿ على استيعاب بصيع مكونات النظاـ.

                                                           
 .966ابن نجيم منصور، مرجع سبق تكره، ص: 1
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بدليل انتشار مشاكل الفقر والبطالة،  وفشل صندوؽ النقد الدولي في إقامة نظاـ يتسم بالعدالة والكفاءة،
 .1على الرغم من عقود التنمية لدى الصندوؽ، واستًاتيجيات التنمية الدولية

 فشل صندوق النقد الدولي في إدارة الأزمة المالية .1

في أوؿ دراسية من نوعها، حصر صندوؽ النقد الدولي الدروس ابؼستخلصة من الأزمة ابؼالية العابؼية، وقاؿ 
عناصر الفشل الرئيسية في فتًة الزواج الاقتصادي ىو عدـ القدرة على رصد ابػطر الذي بسثلو فقاعة أسعار إف من 

 الأصوؿ ابؼتنامية في ابؼشهد الكلي

وتشتَ النتائج إلى قصور في التقييمات والرقابة على الأسواؽ والبنوؾ العاملة. وحتُ تفجرت الأزمة لاحقا  
لة بقيود ابؽياكل التنظيمية غتَ ابؼنسقة فيما بينها، وبيانات الإفصاح غتَ الكافية كانت ردود أفعاؿ السياسات مكب

لتوضيح ابؼخاطر، وأوجو الضعف في نظم إدارة الأزمات وأطر تسوية الأوضاع ابؼصرفية، وخاصة في التعامل مع 
تويات بـتلفة، لم تكن الضغوط العابرة للحدود، ويشتَ التحليل الصادر عن الصندوؽ إلى إخفاقات على ثلاثة مس

 ت ابؼخاطر وابغوافز ابؼعيبة وراءىيئات التنظيم ابؼالي بؾهزة بدا يتيح بؽا اكتشاؼ تركزا

طفرة ابؼبتكرات ابؼالية، فلا الانضباط السوقي ولا العمل التنظيمي استطاع احتواء ابؼخاطر الناجم عن سرعة 
لم يوجو صانعو السياسات الاىتماـ الكافي للاختلالات  .2زيادة الرفع ابؼالي، والتي ظلت تتًاكم لسنوات طويلة

تراكم ابؼخاطر النظامية في النظاـ ابؼالي وفي أسواؽ ابؼساكن، فقد ركزت  الكلية ابؼتنامية التي أسهمت في الاقتصادية
فع ابؼالي، البنوؾ ابؼركزية على التضخم في الأساس، وليس على ابؼخاطر ابؼصاحبة لارتفاع أسعار الأصوؿ وزيادة الر 

وكانت أجهزة الرقابة ابؼالية منشغلة بالقطاع ابؼصرفي بدلا من الانشغاؿ بابؼخاطر ابؼتزايدة في النظاـ ابؼالي العامل في 
الظل، لم ينجح صندوؽ النقد الدولي في إرساء روابط تعاونية وثيقة على ابؼستوى الدولي، وقد أدى ذلك إلى زيادة 

ناعية والروابط القائمة عبر ابغدود، وتشتَ دراسة صندوؽ النقد الدولي ابؼعنية العجز عن رصد مواطن الضعف ابؼ
بالتنظيم ابؼالي إلى الكيفية التي حدث بها التوسع ابؽائل في النظاـ ابؼالي على مدار العقد ابؼاضي، وما أنشأه من 

ىذا الشعور شيوع الاعتقاد أنواع مالية جديدة بدت وكأنها برقق مكاسب أكبر مع برمل بـاطر أقل، وبفا شجع 
في التنظيم ابؼالي الذي يقوـ على افتًاض أف الانضباط في الأسواؽ ابؼالية من « في صلاحية منهج اللمسة ابػفيفة

                                                           
فؤاد حمدي بسيدو، فؤاد حمدي يسيسو، إصلاح النظام النقدي والمالي الدولي، بحث مقدم لممؤتمر العممي العاشر حول 1
 .38، بيروت، ص: 9009ديسمبر  90-39العالمية، يومي  ةالاقتصاديتصالات العربية وتطورات ما بعد الأزمة الا

 :مناطق ضعف يجب معالجتها، تحت الرابط 6حسن العمي، صندوق النقد الدولي: د إخفاقات أدت إلى الأزمة المالية و2
http://www om/2009 07/04/article_247691html consulter le 19 os2014 
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شانو القضاء على السلوكيات ابؼندفعة وأف الابتكار ابؼالي يعمل على توزيع ابؼخاطر وليس تركزىا. وقد اتضح خطا 
يجة ظهور فقاعة ضخمة في أسعار الأصوؿ، ولا سيما في أطاع ابؼساكن، وتراكم أدر الافتًاضيتُ، وكانت النت

ىائل من ابؼخاطر في ابعهاز ابؼصرفي الربظي، وقاؿ "ىابيا كاروانا"، مدير إدارة الأسواؽ النقدية والرأبظالية في 
لي لكي تشمل ابؼؤسسات الواضح من ىذه الأزمة ىو ضرورة توسيع حدود التنظيم ابؼا»صندوؽ النقد الدولي إف 

نقتًح منهجا »والأسواؽ النظامية التي كانت تعمل خارج نطاؽ أغطية ابعهات التنظيمية والرقابية ، وأضاؼ قائلا: 
من مستويتُ لتوسيع نطاؽ التنظيم ابؼالية التوسع في الإفصاح بدا يتيح للأجهزة الرقابية معلومات كافية لتحديد 

 .1«طة بدا يكفي بػلق بـاطر نظامية، وتكثيف إجراءات التنظيم والرقابة الوظيفيةابؼؤسسات الكبتَة أو ابؼتًاب

 المشاكل التي يعاني منها صندوق النقد الدولي .1

يعاني صندوؽ النقد الدولي مشاكل عديدة انعكست سلبا على طريقة إدارتو للنظاـ النقدي العابؼي، ولعل 
فيو تعتبر أحد أبرز الأمور التي لا بد من إصلاحها، بالإضافة إلى  سيطرة الدوؿ الصناعية الكبرى على ابزاذ القرار

 مشاكل أخرى سنتطرؽ بؽا فيما يلي:

  سيطرة الدول الكبرى على اتخاذ القرار 

إف مبدأ القوة التصويرية لدى صندوؽ النقد الدولي تعكس بشكل أو بآخر ىيمنة الدوؿ الصناعية وعلى 
على القرارات داخلو، وبؽذا فإف معظم القروض التي تقدـ تكوف للأنظمة التي رأسها الولايات ابؼتحدة الأمتَكية 

من أروض الصندوؽ  1956تكوف للولايات ابؼتحدة الأمريكية بؽا مصاي معها، وبؽذا حرمت مصر في العاـ 
 التمويل بناء السد العالي لأف مصر كانت تنتهج في ذلك ابغتُ سياسة مناىضة واشنطن. كما يلعب العامل
السياسي دورا كبتَا في منح القروض، فابؼساعدات التي قدمتها تلك الدوؿ تذىب إلى الأنظمة السياسة ابؼوالية بؽا، 

القارة ذاتها فتعمد فرنسا إلى دعم الدوؿ ابغليقة بؽا في القارة الأفريقية على سبيل ابؼثاؿ متجاىلة دولا أخرى في 
 تعيش برت خط الفقر.

وض ابػارجية لصندوؽ النقد الدولي أداة للضغط السياسي على البلداف النامية ونتيجة تلك، أصبحت القر 
، ومن جهة أخرى بسارس 2من اجل فتح حدودىا لفتح أسواقها أماـ ابؼنتجات الأجنبية، مثمرة الاقتصاد الوطتٍ بؽا

                                                           
، 9009جوزيف إي، مستغميتر، كيف تجعل العولمة مثمرة، الدار الدولية للاستثمارات الثقافية، الطبعة الأولى، القاهرة، 1

 .913-916ص 
 :أحمد فرحات، صندوق النقد الدولي ودوره في تحديد سياسات الدول، تحت الرابط2

http://ahmadfar.blogspot.com/blog-page 758.html consulter le 20-05-2014 
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الوطنية، بؽذه  الدوؿ الكبرى ضغوطا عبر قروض الصندوؽ بغية إقامة قواعد عسكرية بؽا تستخدمها ضد ابؼصاي
ابؼعطيات بتُ دوؿ العالم الثالث أماـ استعمار جديده وعلى ىذا الصعيد تري كبتَ الاقتصاديتُ السابق في البيت 
الأبيض "جوزؼ إستغلتز" قد اعتبر أف مقاسات صندوؽ النقد بزدـ ما أبظاىا الأسرة ابؼالية العابؼية أكثر بفا بزدـ 

 الاقتصاد العابؼي.

 فية لدى الصندوقالنقص في الشفا 

أف ابؼؤسسات النقدية كابؼصارؼ وغتَىا بسيل إلى السرية بطبعها، لأسباب عديدة أبنها التهرب من 
الضرائب، وكذلك صندوؽ النقد الدولي الذي وعلى الرغم من أنو ليس مؤسسة خاصة يعاني من ضعف في 

من الضوء على أعماؿ بؾلسو التنفيذي  الشفافية، ويقوـ الصندوؽ حاليا بزيادة شفافيتو عن طريق إلقاء مزيد
 تفادية بؼزيد من الانتقادات.

ففي الصندوؽ ىناؾ غياب ابؼناقشات العلنية، كما صندوؽ النقد الدولي لا يعمد إلى اعتماد سياسة 
الشفافية حياؿ مواطتٍ الدوؿ الأعضاء، فتًاه يصدر ملخصات عن تقاريره التي أعدىا عن الأوضاع النقدية في 

، غتَ أنو لا بوتوي على كامل ابؼعلومات التي بهب على الدولة معرفتها، ما يضعها برت ربضة الصندوؽ بلدانو
وىذا الأمر بدوره خاضع لرغبة الدوؿ الكبرى ابؼؤثرة فيو، ويتجلى ذلك أيضا بإصداره تاريرا يدعم فيو خطة 

الصندوؽ في اوروبا أوليفر باستن" أف  ابغكومة الإصلاحية فيو، بينما بعد إلى العكس في دوؿ أخرى. وقاؿ مدير
 على الصندوؽ إصدار مقتًحات تقتصر على الشفافية وابؼسؤولية بذاه مواطتٍ البلداف.

 مشكلة الميزانية 

أف بسويل عمليات صندوؽ النقد الدولي بشكل فعلي يتم من خلاؿ بسديد القروض من قبل بلداف العالم 
أنها سددت معظم ديونها  2003قد أعلنت ابغكومة التايلاندية في العاـ النامي، إضافة إلى اشتًاكات الأعضاء. ل

الصندوؽ، وأنها ستكوف مستقلة عنو مالية، وفي العاـ نفسو أنهت إندونيسيا اتفاقيتها الإقراضية مع الصندوؽ، 
الصندوؽ، وانهت دينها بعد سنتتُ، وأمتنع عددا من ابؼقرضتُ الكبار في أمسها عن اللجوء إلى الاستدانة من 

ومنها الفيليبتُ وابؽند وكذلك الصتُ، وقامت البرازيل والأرجنتتُ بنض الأمر، مؤكدين علم استعدادىم للاستدانة 
 بؾددا من ابؼؤسسة الدولية.

ىذه ابؼشاكل وغتَىا دفعت البعض إلى القوؿ بوجوب البحث عن مؤسسة جديدة تدير النظاـ النقدي 
ت، أتعضتو الأمة الاقتصادية العابؼية ابغالية، حيث تم الاتفاؽ بتُ الدوؿ الدولي، ما أصاب الصندوؽ شلل مؤق
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على إعطاء دور لصندوؽ النقد في ابػلاص من الأزمة عبر  2009العشرين المجتمعوف في لندف من أفريل العالم 
 ابػاصة.دولار بغقوؽ السحب  250دولار بؼيزانية الصندوؽ، و 500مضاعفة موارده إلى تريليوف دولار منها 

 إصلاح النظام النقدي الدولي .0

مع تكرار الأزمات الأمنية والاقتصادية وابؼالية في النطاؽ العابؼي، انطلق العديد من الدعوات في الأروقة 
الدولية إلى إعادة النظر في الأطر ابؼؤسسية والقانونية ابغاكمة لأنشطة الأمم ابؼتحدة، التي أنشئت في أعقاب 

انية، من أجل بقاء عالم جديد يسود فيو السلاـ والاستقرار السياسي والاقتصادي وابؼالي، واعتمد ابغرب العابؼية الث
 . 1ميثاؽ الأمم ابؼتحدة من خلاؿ نقل الدوؿ ابؼنتصرة في ابغرب العابؼية الثانية

 وشكلت الدوافع التالية ابؼنطلق بؽذه الدعوات التي وصلت إلى حد الإبصاع الدولي على إصلاح الأمم
 :2ابؼتحدة مع اختلاؼ الرؤى ابؼتعلقة بأسس ىذا الإصلاح

ابغاجة إلى إبهاد عملة دولية برظى بالقبوؿ الدولي، تكوف بدثابة بديل للدولار من أجل بسويو ابؼعاملات  -
 الدولية؛ 

سطوة القرار الأمريكي والأوروبي على بـتلف الشؤوف العابؼية والقضايا السياسية والأمنية والاقتصادية  -
وابؼالية، والنقدية بدليل حدوث الأزمة ابؼالية والاقتصادية الراىنة التي اعتبرت من أعمق الأزمات التي شهدىا عابؼنا 

 ابؼعاصر منذ أزمة الكساد العابؼي العظيم.

ابغاجة إلى إعادة النظر في ابؼيثاؽ فيما يتعلق بالقواعد القانونية لأنشطة ابعمعية العامة في ابذاه منحها  
حيات فعالة بؼعابعة بـتلف القضايا السياسية والاجتماعية العابؼية، وبشكل ينصف حقوؽ الدوؿ النامية صلا

والدوؿ الفقتَة، مع العلم بأف قرارات ابعمعية العمومية تصدر بغالبية الثلثتُ وىناؾ اعتًاض على إحالة العديد من 
و الأمريكية ترافقت الأزمة ابؼالية الدولية الراىنة مع ىذه القرارات إلى بؾلس الأمن للتصديق عليها ومواجهة الفيت

مليار دولار  676مصرفا مبل   111سقوط بؾموعة كبتَة من ابؼصارؼ العملاقة حيث بلغت بؾمل ابػسائر 
% من الناتج المحلي 52(، وىذه ابػسارة تعادؿ 2008وسبتمبر عاـ  2007خلاؿ عاـ واحد بتُ )سبتمبر عاـ 

                                                           
1réformer le système monétaire international sur le site : 
www.legalis.blogspot.com/200904/reformer-le-systeme-monétaire international consulter 
le: 05-05-2014 

 .39-38 ص ص ذكره،فود حمدي بسوسوه مرجع سبق 2
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، ورغم تدخل البنك الفدرالي الأمريكي والبنوؾ الأوروبية الأخرى، لم 2006ربي بأكملو العاـ الإبصالي للوطن الع
تتًاجع تداعيات الأزمة، وعلى الرغم من الدور ابؽاـ الذي تقوـ بو بؾموعة الدوؿ العشرين، وبالإشارة إلى 

بد من البحث عن نظاـ  في الولايات ابؼتحدة، وما سبقو من اجتماعات، فلا 2009اجتماعها خلاؿ سبتمبر 
عابؼي جديد يقوـ على أسس أكثر منطقية وإنسانية واجتماعية، وبىتلف عن النظاـ الذي ظهر بعد ابغرب العابؼية 

 الثانية في مدينة بريتن وودز الأمريكية.

ورغم أف الولايات ابؼتحدة بعد ىذه الأزمة قد شكلت مؤسسة كبرى متخصصة بشراء الديوف ابؼالكة أو 
مليار  700مليار دولار إضافة إلى )بدقدار  180ة وإدارتها وبؿاولة استًجاع ما بيكن منها، إضافة إلى ضخ السيئ

 تريليوف دولار.5.2تجاوز بؾموعها دولار( ابؼتًافقة مع أمواؿ من قبل البنوؾ الأوروبية أيضاء التي ت

ية التي نعيد بها الاعتبار إلى ىذه ابػسائر لبعض ابؼصارؼ العملاقة تستدعي التفكتَ العملي في الكوف
قطاعات الاقتصاد ابغقيقي الأوؿ والثاني أي الزراعة والصناعة، على ألا يبقى الاقتصاد العابؼي رىا بالاقتصاد 
الورقي والإصدار الدولاري الذي زاد على القدرة الأمريكية الإنتاجية لو امتلاكو للذىب والاحتياطيات النقدية 

 مليار دولار.  2تطبع يوميا بحدودبعض التقديرات تشتَ إلى أنها  الدولية، ولا سيما أف

كما إف الأعماؿ اللامسؤولة التي قامت بها ىذه البنوؾ والإدارة الأمريكية، تعبر عن عدـ ابؼصداقية والشفافية 
 واحتًاـ العلاقات الدولية وخاصة النقدية والتجارية، وكدليل على ذلك، فإف ىذه ابؼشكلات اضطر مركز

مستوؿ في أكبر الشركات، بسبب تلاعبهم وتزويرىم  40التحقيقات الفدرالي الأمريكي إلى التحقيق مع أكثر من 
للحسابات ونتائج عمل شركاتهم، فهل بهب أف يبقى النظاـ ابؼالي العابؼي في أيدي فئة مغامرة حولت الأسواؽ 

 ا إلى ما يشبو كازينوىات القمار.العابؼية وخاصة ابؼالية منه

كما حدث العديد من الأخطاء من قبل صندوؽ النقد الدولي والبنك الدولي نتيجة سحبهما إلى تطبيق 
علاجات بمطية ولا تراعي ظروؼ بـتلف الدوؿ، لذلك، فإف تتابع الأزمات ابؼالية الدولية والفشل في برقيق 

لى إعادة بناء وىيكلة كامل الأطر الأىداؼ التي أسست من أجلها ىذه ابؼؤسسات الدولية؛ تولد ابغاجة ابؼلحة إ
 ابؼؤسسية والقانونية والفنية للنظاـ الاقتصادي وابؼالي والنقدي الدولي.
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  الخاتمة:

التي خلقت نتائج كارثية على  1929شهد الاقتصاد العابؼي أزمات عديدة بداية بأزمة الكساد العظيم لسنة 
التي شهد خلابؽا الاقتصاد  2008ها والنامية، وصولا إلى الأزمة ابؼالية العابؼية لسنة اقتصاديات الدوؿ ابؼتقدمة من

، فعرفت أكبر 1929العابؼي اضطرابات و اختلالات لم يشهدىا منذ الأزمة الاقتصادية العابؼية التي وقعت سنة 
ورصات العابؼية، حيث استدعى الأسواؽ ابؼالية العابؼية عدة اضطرابات نتجت عنها خسائر كبتَة في كثتَ من الب

الأمر إلى غلق أبواب بعض البورصات في بعض الأياـ بعد أف فتحت على ابلفاض كبور خشية أف تنهار الأسهم 
بصورة كبتَة، لم تقتصر ىذه الاضطرابات على الأسواؽ ابؼالية والنقدية فقط بل تعدت إلى ابؼؤسسات ابؼالية مثل 

الأمر إلى إشهار إفلاس أكبر ابؼؤسسات ابؼالية في العالم مثل بنك ليماف البنوؾ وشركات التأمتُ حيث وصل 
 برادرز.

لقد تطورت ىذه الاختلالات لتصبح أزمة مالية عابؼية بدعتٌ الكلمة، ولقد سارعت كثتَ من حكومات 
رات لإنعاش الدوؿ وعلى رأسها الولايات ابؼتحدة الأمريكية والدوؿ الأوربية إلى ضخ ابؼئات ابؼلايتَ من الدولا

بعض ابؼؤسسات ابؼالية، الأمر الذي أدى إلى انفجار أزمة الديوف السيادية في أوروبا، إذ أنو بؼا قامت الدوؿ 
الأوروبية بتنفيذ ابػطط القائمة على ضخ السيولة في اقتصادياتها، لم تأتي لك السرولة من احتياطيات كانت 

الاقتًاض، وما زاد الطتُ بلة أف ىذه الدوؿ كانت تعاني في برتفظ بها الدوؿ في خزائنها، بل أتي من خلاؿ 
سنوات ما قبل الأزمة من عجز في ابؼوازنة ما زاد الشكوؾ حوؿ قدرتها على سداد ديونها في ابؼدى القصتَ أو حتى 

 الطويل.
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