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  :الممخص
يعد التحرير المالي أحد أىـ معالـ النظاـ المالي الجديد وأىـ ملامح التطورات الاقتصادية البارزة خلاؿ السنوات 
الماضية والتي تيدؼ إلى القضاء عمى معالـ الكبح المالي، ومف المعموـ أف سياسات التحرير المالي ترتبط ارتباطا وثيقا 

بييمنة السياسات الميبرالية كسياسات اقتصادية عامة حيث اتجيت الدوؿ إلى الحد مف تدخؿ الحكومة في النشاط 
 الدوؿ التي تعرؼ باشرنيايندرج التحرير المالي ضمف أىـ الإصلاحات الاقتصادية التي الاقتصادي وبشكؿ ممحوظ، و

وكغيرىا مف السياسات يؤثر التحرير المالي عمى النظـ المالية .مرحمة انتقالية مف الاقتصاد المخطط إلى اقتصاد السوؽ
 والاقتصادية بشكؿ  ايجابي تمثؿ مكاسب التحرير المالي وبشكؿ سمبي تمثؿ مخاطر ىدا الأخير

Summary: 
Financial liberalization is one of the most important features of the new financial system and the most 

important features of the economic developments in recent years aimed at eliminating the signs of financial 
restraint. It is well known that fiscal liberalization policies are closely linked to the dominance of liberal policies 
as general economic policies. Economic activity is notable, and financial liberalization is among the most 
important economic reforms initiated by countries that define transition from a planned economy to a market 
economy. Like other policies, financial liberalization affects financial and economic systems It represents a 
positive form of financial liberalization gains and negatively represent the risks. 

  مقدمة

فترة يعد التحرير المالي أحد معالـ النظاـ المالي الجديد وأىـ التطورات الاقتصادية البارزة خلاؿ 
، مف خلاؿ إلغاء القيود والضوابط المفروضة عمى حركة رؤوس الأمواؿ  مف القرف الماضيثمانيناتاؿ

عطاء السوؽ مطمؽ الفاعمية في عممية ضماف وتوزيع  قصيرة وطويمة الأجؿ عبر الحدود الوطنية، وا 
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وتخصيص الموارد المالية وتحديد أسعار العملات طبقا لقوى العرض والطمب، وتجدر الإشارة ىنا إلى أف 
عطاء  مف مقتضيات التحرير المالي إلغاء القيود عمى تخصيص الائتماف المحمي وعمى معدلات الفائدة، وا 

 حر بنكيالبنوؾ والمؤسسات المالية حرية كبيرة في إدارة نشاطيا، لكف ىذا لا يعني بالضرورة قياـ نظاـ 
 مف خلاؿ بنكياؿمئة بالمائة لأف الحكومات ولأسباب تحوطية سوؼ تستمر في الإشراؼ عمى النظاـ 

. تجسيد سياسة نقدية فعالة لتحقيؽ مستويات مقبولة مف الاستقرار النقدي
 

 مفيوم التحرير المالي وأىدافو: الاول ورحالم
شيد الاقتصاد العالمي في تطوره عدة مراحؿ، مف سماتو الأساسية ىو الاتجاه نحو عولمة النشاط 
الاقتصادي، خاصة عند استقلاؿ أغمبية الدوؿ بعد الستينات وخلاؿ السبعينات، حيث جاء التحرير المالي 

والبنكي كنتيجة حتمية في إطار ىذه التحولات العالمية الذي كاف أساسيا المناداة برفع القيود الجمركية 
عمى التجارة سواء كانت سمعية أو مالية، وىذا ما دعا إلى تطوير القطاع المالي والبنكي مف خلاؿ إلغاء 

كؿ القيود والعراقيؿ التي يمكف أف تحد مف حركة الأمواؿ الداخمية والخارجية لتنفيذ العمميات التجارية 
والاستثمارية وعميو طالبت أغمبية الدوؿ مف الحكومات رفع يدىا وعدـ التدخؿ وترؾ حرية في حركة 

 التعرؼ عمى مفيوـ التحرير المالي ومبادئو وأىـ الأىداؼ التي المحورالأمواؿ، سنحاوؿ مف خلاؿ ىذا 
. يسعى إلى تحقيقيا

جراءاتو: أولا  التحرير المالي وا 
الدولي  انبثؽ التحرير المالي الدولي الذي يعتبر عامؿ مصيري لمعولمة المالية، غداة انيار النظاـ النقدي 

  ـ، وتعويـ أسعار صرؼ العملات الرئيسية وبدأت عمميات1971المدعي لنظاـ بروتف وودز عاـ 
التحرير المالي في الدوؿ المتقدمة واكتممت بتوسيع أنشطة البنوؾ وتدويميا وتوسيع التحرير ليشمؿ العديد 

وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا العنصر التعرؼ عمى مفيوـ التحرير المالي وكذا إجراءات  1.مف الدوؿ النامية
.  تطبيقو

: تعريف التحرير المالي .1
يمكف تعريؼ التحرير المالي بالمعنى الضيؽ، عمى أنو مجموعة الإجراءات التي تسعى إلى خفض 

  2.درجة القيود المفروضة عمى القطاع المالي

                                                 
1 Jean Pierre ALLEGRET - Pascal MERRER ،Economie de la mondialisation ،édition De Boeck ،Belgique ،

2007 ، p 101. 
 
 .13، ص1994، الإمارات العربية المتحدة، السياسات المالية وأسواق المال، صندوق النقد العربي، سعيد النجار 2
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ويتضمف إصلاح أو تحرير القطاع المالي مجموعة مف الإجراءات التي تتخذىا الدولة لإزالة 
الضوابط عمى النظاـ المالي، وتحويؿ ىيكمو بشكؿ يتفؽ مع النظاـ الاقتصادي الموجو لاقتصاد السوؽ، 

ومنو يعتبر التحرير المالي بمعناه الواسع، مجموع الإجراءات التي 1.وذلؾ في ظؿ إطار تشريعي ملائـ
.  تعمؿ عمى تطوير الأسواؽ المالية وتطبيؽ نظاـ غير مباشر لمرقابة

ومف خلاؿ تعريؼ التحرير المالي، نجد أف سياستو تقوـ عمى الثقة الكاممة في الأسواؽ المالية عند 
تحريرىا مف القيود الإدارية لأسعار الفائدة، حيث تترؾ العمؿ لقوى السوؽ مع إلغاء الحدود القصوى 

لأسعار الفائدة، مما يؤدي إلى زيادة الاستثمارات مع ارتفاع المدخرات، وعميو فالتحرير المالي يقوـ عمى 
:  مبدأيف أساسييف ىما

تمويؿ مشاريع باستعماؿ القروض البنكية بالتوفيؽ بيف الادخار والاستثمار، برفعيا للادخار  
. وخفضيا للاستثمار

تحديد سعر الفائدة في السوؽ، بالالتقاء بيف عرض الأمواؿ والطمب عمييا للاستثمار، عف طريؽ  
الملائمة بيف الاستيلاؾ والإنفاؽ الاستثماري، وعميو فزيادة الأمواؿ الموجية لمقروض يؤدي إلى زيادة 

. الاستثمار وبالتالي زيادة النمو الاقتصادي
 2:ويمكف إعطاء تعريؼ آخر لمتحرير المالي باعتباره مبني عمى أمريف أساسيف ىما

. إلغاء القيود والضوابط عمى حركة رؤوس الأمواؿ قصيرة وطويمة عبر الحدود الوطنية 
إعطاء السوؽ مطمؽ الفاعمية في عممية ضماف توزيع وتخصيص الموارد المالية وتحديد أسعار  

.  العملات طبقا لقوى العرض والطمب
وتجدر الإشارة ىنا إلى أف مف مقتضيات التحرير المالي إلغاء القيود عمى تخصيص الائتماف 

عطاء البنوؾ والمؤسسات المالية حركة كبيرة في إدارة نشاطيا، لكف ىذا  المحمي وعمى معدلات الفائدة وا 
لا يعني بالضرورة قياـ نظاـ بنكي حر مئة في المئة لأف الحكومات ولأسباب تحوطية سوؼ تستمر في 

وبعبارة أخرى، يمكف القوؿ انو ليس ىناؾ تحرير مالي كامؿ في أي اقتصاد . الإشراؼ عؿ النظاـ البنكي
وأف تدخؿ الدولة عبر السمطات المالية والنقدية عموما لتحقيؽ أىداؼ الدولة يتـ في كؿ اقتصاد بما في 
ذلؾ الدوؿ الرأسمالية الصناعية و تجدر الإشارة إلى أف ىذه الدوؿ تمارس التدخؿ عبر آليات السوؽ في 

.  حيف تتداخؿ الآليات التحكمية مع آليات السوؽ في الدوؿ النامية
 

                                                 
، دار الفكر الجامعي، أسواق الأوراق المالية بين ضرورات التحول الاقتصادي والتحرير المالي ومتطمبات تطويرىا، عاطؼ وليـ أندرواس 1

. 193، ص 2007الإسكندرية، 
 ، أطروحة 2003ـ1993الاستثمار ومحدداتو في ظل التحرير المالي، دراسة عينة من الدول العربية في الفترة  شذى يوسؼ عبد الحؽ، 2

 .3ػ2، ص ص 2008دكتوراه في اقتصاد الأعماؿ ، كمية الدراسات العميا ، الجامعة الأردنية، 
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: إجراءات التحرير المالي .2
انتشرت عممية التحرير المالي والبنكي في أغمبية الدوؿ في إطار عمميات الإصلاح الاقتصادي، 
إلا أف الأساليب المستخدمة في ذلؾ تختمؼ باختلاؼ الأىداؼ المراد تحقيقيا، وفؽ السياسة العامة التي 

تضعيا كؿ دولة فيي إما لتحسيف السياسة النقدية أو لتشجيع المنافسة في القطاع المالي أو لتطوير البنية 
الأساسية والأسواؽ المالية، وعموما يمكف عرض الإجراءات المتخذة في إطار عممية التحرير المالي 

 1:والبنكي كما يمي
زالة السقوؼ المفروضة عمييا  . إلغاء القيود عمى سعر الفائدة وتوسيع مجاؿ تحركيا، وا 
إلغاء القيود الإدارية المقيدة لحرية البنوؾ، مثؿ تحديد السقوؼ الائتمانية أو التمويؿ التمقائي  

. لممؤسسات الممموكة لمدولة
. تدعيـ استقلالية البنوؾ والمؤسسات المالية في اتخاذ قراراتيا وفقا لقواعد السوؽ 
. إعادة ىيكمة بنوؾ القطاع العاـ وفتح ممكيتيا أماـ القطاع الخاص الوطني والأجنبي 
السماح بإنشاء البنوؾ، سواء تعود ممكيتيا لمقطاع الخاص الوطني والأجنبي والسماح بفتح فروع  

. لمبنوؾ الأجنبية في مختمؼ دوؿ العالـ
. تقميؿ الحواجز أماـ الانضماـ والدخوؿ إلى السوؽ البنكي، وتسييؿ إجراءات الانسحاب منو 
. تحسيف درجة الشفافية في المعاملات وزيادة أوجو الحماية لممودعيف والمستثمريف 
. إطلاؽ حرية تحديد العمولات وتسعير الخدمات البنكية 
. (إعادة رسممة البنوؾ)إعادة تكويف قاعدة رأس ماؿ البنوؾ  
. تدعيـ الإشراؼ والرقابة لممحافظة عمى انضباط السوؽ المالي 
تحرير الائتماف وىذا بالحد مف الرقابة عمى توجيو الائتماف نحو قطاعات محددة، وكذا وضع  

. سقوؼ ائتمانية عميا عمى القروض الممنوحة لباقي القطاعات الأخرى
بالإضافة إلى ترؾ المجاؿ لمبنوؾ والمؤسسات المالية لمدخوؿ في مجالات تمويمية حديثة وىذا  

لتوسيع في خدماتيا المالية لممؤسسات الاقتصادية وىذا مف خلاؿ تييئة اطر تشريعية تنظـ ىذه العمميات 
.  وتحدد مبادئيا ومستوياتيا

نياء   تحرير الأسواؽ المالية، بخفض القيود عمى الاستثمار الأجنبي، تحسيف إجراءات التسوية وا 
 2.المعاملات، تخفيض الضرائب والرسوـ عمى المعاملات والضرائب عمى الأرباح الرأسمالية

                                                 

دكتوراه في العموـ الاقتصادية  ،لتحرير البنكي ومتطمبات تطوير الخدمات البنكية وزيادة القدرة التنافسية لمبنوك الجزائرية، ابريش عبد القادر1 
. 40، ص2006جامعة الجزائر، 

، 58، مجمة بنؾ الكويت الصناعي، العدد المالية الناشئة ودورىا في التنمية الاقتصادية في ظل العولمة ، الأسواقىالة حممي السعيد 2
 ..18، ص 1990الكويت، سبتمبر
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 التدخػػؿ  ض استخداـ التدخؿ غير المباشر في إدارة السياسة النقدية بدؿ مف استخػداـ أدواتػتعوي 
 1.المباشر

 
  أىداف التحرير المالي:  ثاني

تنتيج الدوؿ سياسة التحرير المالي والبنكي بتطبيؽ مجموعة مف الإجراءات سواء عمى المستوى 
المحمي أو المستوى الخارجي وتخص أسعار الفائدة والصرؼ، نسب السيولة والأسواؽ المالية، الاستثمار 
الأجنبي، وذلؾ لتحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ تمكنيا مف تحسيف ظروؼ عمؿ القطاعيف المالي والبنكي 

: وتوفير الأمواؿ اللازمة لزيادة الاستثمارات ونحاوؿ ذكر أىـ الأىداؼ كما يمي
  ييدؼ التحرير المالي إلى التخمص مف مظاىر الكبح المالي الذي عانت منو معظـ اقتصاديات

الدوؿ النامية حيث ينصرؼ مفيوـ الكبح أو القمع المالي إلى القيود المفروضة عمى النظاـ 
 2:المالي ومف أىميا

.   التحديد الإداري لأسعار الفائدة عمى القروض والودائع 
رقابة إدارية عمى تخصيص الائتماف لقطاعات معينة ،مع تقديـ قروض لبعض القطاعات بأسعار  

. فائدة تفضيمية لبعض القطاعات
 فرض ضريبة مرتفعة عمى القطاع البنكي مف خلاؿ المبالغة في تحديد متطمبات مرتفعة  

. للاحتياطي
. إلزاـ المؤسسات المالية بشراء الأوراؽ المالية الحكومية وبعائد منخفض 
فرض قيود صارمة عمى حرية الدخوؿ إلى القطاع المالي بصفة عامة وقطاع البنوؾ بصفة خاصة  

. وقد يصؿ مداىا إلى الحضر المطمؽ لدخوؿ المستثمريف الأجانب إلى قطاع الخدمات المالية
فرض قيود صارمة عمى تحركات رؤوس الأمواؿ الأجنبية سواء كانت داخمة أـ خارجة وذلؾ بيدؼ  

 .تعزيز وحماية ترتيبات القطاع المالي المحمي
  إنياء التدخؿ الحكومي في النظـ المالية لعدـ فعاليتو في تخصيص رأس ماؿ، وتحقيؽ أىداؼ

  3.السياسة النقدية
 تعبئة الادخار المحمي والأجنبي لتمويؿ الاقتصاد عف طريؽ رفع معدلات الاستثمار. 

                                                 
 مجمة جامعة النجاح للأبحاث، العموـ الإنسانية، ،تأثيرات التحرير المالي عمى السياسة النقدية والمضاعف النقدي الحالة الأردنية، نزار العبسي 1

 .109، ص 21،2007الأردف، المجمد 
، 2005، مؤسسة شباب الجامعة الإسكندرية، السياسة المالية وأسواق الأوراق المالية خلال فترة التحول الاقتصادي، عاطؼ وليـ اندرواس 2

 .85ص
دارة النقود في إطار عالمية الحادي والعشرين، الصناعة المالية الحديثةاقتصاديات سمير محمد عبد العزيز،  3  المكتب العربي الحديث، ،وا 

 .80الإسكندرية، بدوف سنة نشر، ص
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 خمؽ علاقة بيف أسواؽ رأس ماؿ المحمية والأجنبية مف اجؿ جمب أمواؿ لتمويؿ الاستثمار. 
  رفع فعالية الأسواؽ المالية، لتكوف قادرة عمى المنافسة الدولية، وتمكينيا مف فتح مصادر اقتراض

 .وتمويؿ أجنبية وخمؽ فرص استثمار جديدة
  تحرير التحويلات الخارجية، مثؿ تحويؿ العملات الأجنبية وحركة رؤوس الأمواؿ خاصة مع

 .التغيرات الاقتصادية مثؿ تغيرات في أسعار الفائدة وأسعار الصرؼ
  خاصة مع بدء  (ضمف مفاوضات)رغبة الدوؿ العظمى في تحقيؽ مكاسب اقتصادية ومالية

دراج تحرير الخدمات المالية ضمف مفاوضات الجات،  الدوؿ النامية في فتح أسواقيا المالية، وا 
وفيما بعد المنظمة العالمية لمتجارة بصدور ممحؽ حوؿ الخدمات المالية، وتـ الوصوؿ إلى توقيع 

 1. مف أنشطة البنوؾ والمؤسسات المالية%95 دولة لتحرير 70بروتوكوؿ اتفاؽ يضـ 
 متطمبات نجاح التحرير المالي: ني الثاحورالم

: ىناؾ أربعة متطمبات أساسية يحددىا مؤيدو التحرير المالي والبنكي لإنجاح ىذه السياسة وىي
 :توفر الاستقرار الاقتصادي العام: لا أو

ىناؾ اتفاؽ عاـ عمى أىمية استقرار الاقتصاد الكمي لنمو خدمات القطاع المالي ونجاح سياسة 
التحرير المالي، ولذلؾ ينبغي لمبمداف اعتماد سياسات اقتصادية كمية مناسبة، وتشجيع المنافسة داخؿ 

القطاع المالي ووضع إطار مؤسسي قانوني قوي وشفاؼ لأنشطة القطاع المالي، وعمى وجو الخصوص، 
رساء حقوؽ قوية لمدائنيف  2.ىناؾ حاجة لوجود تنظيـ ورقابة احترازييف، وا 

إف التضخـ المرتفع والعجز الكبير في الميزانية العامة لمدولة، وأسعار الصرؼ غير مستقرة، يمكف 
أف يكوف ليا تأثير سمبي عمى عممية التحرير البنكي والمالي، وتؤثر بشكؿ عكسي عمى الاندماج في 
النظاـ المالي الدولي، ويساىـ في إضعاؼ النظاـ البنكي والمالي الوطني، وذلؾ لأف مف بيف الأسباب 
الرئيسية لتعثر سياسة التحرير المالي، السياسات غير سميمة لإدارة الاقتصاد الكمي، والتنظيـ والإشراؼ 

. الحكومي غير المناسب والتدخؿ غير السميـ في الأسواؽ المالية
بالإضافة إلى أف التحرير المالي يتطمب سياسة نقدية موجية نحو الاستقرار، فعمى المؤسسات 

المالية أف تدعـ دورىا في الوساطة المالية بصورة مناسبة فإف ذلؾ يتطمب مناخ مف التضخـ المنخفض 
والمستقر وأفضؿ ضماف لذلؾ يكوف مف خلاؿ سياسات نقدية يمكف التنبؤ بيا مع كونيا موجية نحو 

                                                 
، دكتوراه في الاقتصاد، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، جامعة الجزائر، علاقة البنوك الإسلامية بالبنوك المركزيةسميماف ناصر،  1

 .19، ص2004/2005
، مجمة إتحاد المصارؼ العربية، العدد "التطور المالي والسياسات النقدية والمصرفية في منظمة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا"جوزيؼ طربيو،  2

 .11، ص 2004، لبناف، يونيو 283



 سياسات التحرير المالي وانعكاساتها الايجابية والسلبية على النظم المالية و الاقتصادية
 

 

7 

 

الثبات، ويوجد خطراف أساسياف لمسياسات النقدية وىما الاقتراض غير المناسب وتضخـ أسعار الأصوؿ، 
:  غير أف أفضؿ آلية لمتحرؾ تتـ كما يمي

يسمح التوسع المالي لمبنوؾ بتقديـ ائتماف سيؿ لمشركات أو لقطاع العقارات بمعدلات فائدة 
منخفضة نسبيا، غيرأف ذلؾ يسمح بالإقراض الخطر ويضخـ مف أسعار الأصوؿ مثؿ الأراضي والمباني 

ومع مرور الوقت يمكف أف ترتفع أسعار السمع الاستيلاكية أيضا، ولكي نعيد استقرار السوؽ فاف 
السمطات النقدية يجب أف تبحث سياسات أكثر تشددا وتقييدا مف خلاؿ معدلات فائدة مرتفعة، إف ىذا 

يخفض الطمب، فمعدلات الفائدة المرتفعة والطمب الذي ينخفض يخمقاف فجوة بيف تكاليؼ الائتماف والعائد 
ليذا تنخفض أسعار الأصوؿ لأف عوائد الأصوؿ لـ تعد تغطي التكاليؼ المتزايدة . عمى الاستثمار

ذا تـ إجراء ىذا  للائتماف في ىذه الآونة، وزيادة العرض يمكنيا مف أف تزيد مف ضرورة التصحيح، وا 
التصحيح بعد ظيور المشكمة، فيمكف أف تجد البنوؾ نفسيا مع حصة كبيرة مف الديوف المتعثرة ضمف 

لاف مقدار الائتماف يتجاوز قيمة . محفظتيا المالية، ولف تقدـ الرىونات والضمانات دعـ مناسب ليا
الأصوؿ التي تؤوؿ لمبنؾ عادة عند العجز عف السداد، ومف المحتمؿ أف تكوف مشكمة الديوف المعدومة 
اكبر كمما قامت البنوؾ غير المنضبطة بالاقتراض مقدما، وفي الواقع لقد مرت عدة دوؿ نامية ومتقدمة 

بما يسمى أزمات بنكية في الاقتصاديات الكمية إف مثؿ ىذه الأزمات يمكف أف توجد معضلات أماـ 
.  صانعي السياسة

وبصفة عامة فلا يمكف أف يترؾ صانعي السياسة البنوؾ لتفشؿ، ويجب أف توضع الضوابط 
لتخفيؼ خطر التوسع في الإقراض غير العقلاني و الذي ينشأ عف سياسة غير مناسبة للاقتصاديات 

.  الكمية، كما يعتبر الإشراؼ غير السميـ عمى البنوؾ مف ضمف عوامؿ ىذا الفشؿ
ويتحقؽ الاستقرار الاقتصادي العاـ بوجود معدؿ تضخـ منخفض، لأف ارتفاعو يودي إلى انخفاض 

قيمة العممة وارتفاع سعر الفائدة وبالتالي خسارة كبيرة في الاقتصاد مما يعرقؿ النمو الاقتصادي، ومف 
أجؿ تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي العاـ يجب اتخاذ إجراءات وقائية وعلاجية، التي تمكف مف التنسيؽ بيف 

 1:السياسات الاقتصادية وسياسة التحرير المالي وتتمثؿ ىذه الإجراءات فيما يمي
ىي عادة إجراءات تتخذ قبؿ وقوع الأزمات البنكية، بتصميـ ىياكؿ قانونية : الإجراءات الوقائية .1

وتنظيمية لمحد مف المخاطر المالية وحماية المودعيف، تصحب ىذه الإجراءات رقابة حكومية عمى النظاـ 
. البنكي والمالي، ويضمف وجود رقابة محاسبية خارجية، كما تتابع إدارة البنوؾ وتمنعيا مف التدليس

ىي إجراءات تتخذ بعد حدوث الأزمات المالية، عمى شكؿ تأميف عمى الودائع، إذ : الإجراءات العلاجية .2
تتدخؿ الحكومة في البنوؾ التي تعاني مف مشاكؿ مالية لحماية حقوؽ المدعيف وحقوؽ الممكية الحكومية، 

                                                 
المنطومة البنكية في -الممتقى الوطني مداخمة في  ،"دور التحرير البنكي في إصلاح المنظومة المصرفية"،بف طمحة صميحة، معوش بوعلاـ 1

. 479، ص2004جامعة الشمؼ ظؿ التحولات الاقتصادية 
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بينما يتدخؿ البنؾ المركزي عف طريؽ الإقراض لتوفير السيولة النقدية، والقياـ بإجراءات التصفية، وتكوف 
الإجراءات العلاجية عندما ترى السمطات النقدية أف الاعتراؼ بوجود خسائر كبيرة ليا تأثيرات سمبية غير 

 .مقبولة سياسيا
 توافر المعمومات والتنسيق بينيما: ا ثاني

تعد عمميات الإفصاح وتوفير المعمومات ركنا أخر في عمميات التحرر المالي وأحد أىـ اتجاىاتيا 
حيث تسيـ في تحقيؽ الكفاءة وتشغيؿ الأسواؽ المالية وتحسيف القرارات الاستثمارية وغالبا ما ترتبط 

عمميات الإفصاح والمعمومات بإدارة الخطر، إذ كمما أفصحت المؤسسات والأسواؽ عف بياناتيا ووفرت 
المعمومات بشكؿ دقيؽ ومنتظـ وقانوني كمما ساىمت تمؾ العمميات في ترسيخ اتجاىات التحرر المالي، 

إف الإفصاح يجب أف يتسؽ مع المعايير الدولية ليساىـ في صيغ قرارات استثمارية فاعمة سواء 
  1.لممستثمريف المحمييف أو الأجانب

ويتطمب إنجاح سياسات التحرير المالي وتوافر المعمومات الكافية، عف السوؽ المالي والبنكي 
تاحتيا أماـ كؿ المتدخميف فيو، وتخص المعمومات تمؾ المتعمقة بسيولة المؤسسات المالية، لصالح  وا 

المودعيف والمستثمريف، ومعمومات عف إدارة المؤسسات المالية التي تساعد عمى تصعيد مخاطر 
الاستثمار والعائد المتوقع، وينطوي التنسيؽ بيف المعمومات عمى تحديد العلاقة بيف معدؿ الفائدة ودرجة 
المخاطرة مف جية ومعدؿ الفائدة والأرباح المتوقعة مف جية أخرى، حيث يرى مؤيدو التحرير المالي 

والبنكي في أف المشروعات الأكبر مخاطرة في حالة زيادة معدؿ الفائدة ىي أكبر عائدا، والعكس صحيح 
أما عدـ التنسيؽ بيف المعمومات فيؤدي إلى صعوبة تمييز المقترضيف بيف . لأنيا تعوض معدؿ الفائدة

لى رفع تكمفة الحصوؿ عمييا وليذا يرى منتقدو سياسة التحرير المالي  المشروعات الفاشمة والناجحة، وا 
والبنكي ضرورة التدخؿ الحكومي لإلزاـ الجيات المعنية عمى توفير المعومات، بإصدار لوائح، أو فرض 

ضرائب، أو تقديـ اعانات  
.  لتفادي ارتفاع تكمفة الحصوؿ عمى المعمومات مما يؤدي إلى إخفاؽ الأسواؽ المالية

 إتباع التسمسل في مراحل التحرير المالي: اثالث
إف تطبيؽ سياسة التحرير المالي، يجب أف تبدأ مف المستوى المحمي أو تحرير القطاع المالي 
الداخمي بشكؿ تدريجي قبؿ القطاع المالي الخارجي، الأمر الذي يمكف الدولة مف تجنب العديد مف 

  2. بوالأزمات المالية والاقتصادية، والتي أدت إلى زيادة مستوى العمؽ المالي

                                                 

 .رجع سبؽ ذكر، ـ تحميل اتجاىات التحرر المالي تجاه الاستثمارات الأجنبية، تحديات العولمة وخيارات الاستجابة  سرمد كوكب الجميؿ، 1 
 العممة والنقود والودائع الجارية والودائع لأجؿ في البنوؾ والمؤسسات )يقصد بو الحجـ النسبي لمسيولة العامة وتقاس بنسبة : العمق المالي

 .إلى الناتج المحمي الإجمالي (المالية الأخرى
 .203، مرجع سبؽ ذكره، صأسواق أوراق مالية بين ضرورات التحول الاقتصادي وتحرير ماليعاطؼ وليـ أندرواس،  2
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حيث ىناؾ منيج لمتحرير المالي السريع الذي أوصى بو المؤيدوف الأوائؿ لمتحرير المالي بالقياـ 
بإزالة كافة القيود في وقت واحد، ولقد اتبع ىذا المنيج بعض الدوؿ مثؿ الأرجنتيف، الأرغواي، المممكة 

المتحدة ونيوزلندا في السبعينات، حيث قامت ىذه الدوؿ بإزالة معظـ القيود عمى القطاع المالي خلاؿ فترة 
قصيرة لكف ىذه الطريقة لـ تحقؽ النجاح ذاتو في تمؾ الدوؿ، ففي حيف استطاعت المممكة المتحدة 

ونيوزلندا الاستفادة مف مكاسب التحرير المالي، باءت جيود الأرجنتيف والأرغواي بالفشؿ حيث تبيف أنو 
لذلؾ ينصح باستخداـ ىذا المنيج . كاف ينبغي عمييما القياـ بإصلاحات قبؿ تقرير تحرير القطاع المالي

في الدوؿ ذات الأنظمة المالية القوية، والتي تمتمؾ أدوات رقابية صارمة، حيث تحقؽ ليا مكاسب سريعة 
  1.وفعالة، بينما يحمييا نظاميا المالي القوي مف أية أزمات تنتج عف ىذا التحرير

بينما منيج التحرير التدريجي الذي تتبعو مختمؼ دوؿ العالـ عند تطبيؽ سياسات التحرير المالي، 
وذلؾ عمى خمفية الأزمات المالية التي حدثت في بعض الدوؿ التي تبنت منيج التحرير السريع، إف 

تجارب بمداف المخروط الجنوبي لأمريكا اللاتينية أشارت إلى أنو كي يستطيع بمد ما تحقيؽ الاستمرار في 
قابمية حساب رأس الماؿ لمتحويؿ، و تقميؿ المخاطر المالية المقترنة بو، يتعيف عميو انتياج سياسات 
تنظيمية قبؿ تقرير انفتاح القطاع المالي، وعمى عكس مف ذلؾ فاف تدفقات رؤوس الأمواؿ بغرض 

المضاربة تجعؿ مف الصعب تحقيؽ الانفتاح لحساب رأس الماؿ، لذلؾ فاف التدرج في عممية التحرير 
. يساعد في كسب الوقت لإحداث تغيرات ىيكمية في الأسواؽ المالية كي تستطيع العمؿ في المناخ الدولي

ويظير التسمسؿ في عمميات التحرير المالي والبنكي عمى المستوي المحمي بقطاعيو الحقيقي 
: والمالي كما يمي

 يتـ ترؾ فيو الأسعار تتحرؾ وفؽ قوى السوؽ، وفرض ضرائب مباشرة وغير :القطاع الحقيقي 
. مباشرة وبطريؽ عقلانية عمى المؤسسات، ورفع الدعـ عمى الأسعار، وتطبيؽ سياسة الخوصصة

  يتـ فيو رفع  القيود عمى تدفؽ وانتقاؿ رؤوس الأمواؿ في التجارة : القطاع المالي والبنكي
زالة كافة أشكاؿ القيود الإدارية  الخارجية في المدى القصير، بالإضافة إلى تحرير كامؿ لأسعار الفائدة وا 

. عمى النظاـ المالي
 2:ويظير التسمسؿ بالانتقاؿ إلى المستوى الخارجي بقطاعيو الحقيقي والمالي، بحيث

                                                 

 .21، ص مرجع سبق ذكره شذى يوسؼ عبد الحؽ، 1 
 .204، صمرجع سبق ذكره،  عاطؼ وليـ اندرواس2
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 وذلؾ بتحرير الحساب الجاري لميزاف المدفوعات مف خلاؿ إزالة القيود الكمية : القطاع الحقيقي
وخفض القيود التعريفية عمى حركة السمع والخدمات، والسماح بالتحويلات المالية لأغراض تجارية 

. خارجية
 ويبدأ عادة بإزالة القيود عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي ورفع الرقابة عمى :القطاع المالي والبنكي 

 .تدفؽ وانتقاؿ رؤوس الأمواؿ في التجارة الخارجية في المدى القصير
 الإشراف الحذر عمى الأسواق المالية: ا رابع

يخص التدخؿ الحكومي أو أف إنجاح سياسة التحرير المالي والبنكي يتطمب إشراؼ حكومي قوي 
مف أجؿ منع الانحرافات والمحافظة عمى انضباط السوؽ البنكية، وتفادي وقوع الأزمات المالية والبنكية، 

وييدؼ الإشراؼ الحذر عمى المؤسسات البنكية والمالية إلى الاىتماـ بإدارة المخاطر والتنبيو إلييا، 
وضماف الشفافية والاىتماـ بأوضاع المالية لمبنوؾ والمؤسسات المالية والاىتماـ بالييكؿ التنظيمي 

والإداري لجيات الرقابة وتسييؿ تدفؽ المعمومات والتنسيؽ بيف أنشطة إصدار القرار ومتابعة تنفيذه، 
قامة ىيئات رقابية إشرافية تتمتع بالاستقلالية وعمى رأسيا البنؾ المركزي، وىذا كمو بيدؼ تحقيؽ  وا 

لمرقابة البنكية، عمى التأكيد عمى ضرورة تعميؽ " بازؿ"استقرار النظاـ المالي والبنكي، ولقد سعت لجنة 
مفيوـ الإشراؼ الحذر وعممت منذ نشأتيا عمى توحيد معايير الإشراؼ والرقابة عمى الأنظمة البنكية 

.  لضماف الاستقرار

 مكاسب ومخاطر سياسات التحرير المالي: المحور الثالث

، ولـ يتـ تفيـ ىذه  مالي تحريرسياسات اؿاختمفت التوقعات والآراء فيما يتعمؽ بالآثار المتوقعة ؿ
التوقعات والآراء والاتجاىات إلا إذا قمنا بإجراء نظرة كمية مركزة عمى طبيعة ىيكؿ النظاـ المالي ثـ 
 عرض تمؾ التوقعات والآراء والاتجاىات وأخيرا محاولة استخلاص أىـ الآثار الايجابية وكذلؾ الآثار
:  السمبية المتوقعة مف منطمؽ التحميؿ الموضوعي والمتعمؽ لتمؾ الآثار كما يظير مف التحميؿ التالي

مكاسب التحرير المالي : أولا
إف حجـ المكاسب المتوقعة لتحرير القطاع المالي يتوقؼ اقتصاديا عمى مدى نجاح الدولة في تحقيؽ 
استقرار الاقتصاد الكمي، ومدى عمؽ إجراءات التحرير، فضلا عف طبيعة وأنماط تدفقات رؤوس الأمواؿ 
الأجنبية، والذي لا بد مف الإشارة إليو ىو أولا أف المكاسب المتوقعة مبنية أساسا عمى اعتقاد وافتراضات 
مفداىا أف تحرير القطاع المالي سيؤدي إلى تغيير أنماط سموكية عمى المستوى المؤسسي والمستوى العاـ 

في اتجاه معيف، ليؤدي ىذا التغيير بدوره إلى تحقيؽ المكاسب، ثانيا لا يبدو أف ىناؾ ما يؤكد أف كؿ 
تحرير لمقطاع المالي سيؤدي بالضرورة إلى تحقيؽ كؿ النتائج المتوقعة وبذات تحسيف المستوى الأداء 

: الاقتصادي  وفي كؿ الأحواؿ يمكف إيجاز ىذه المكاسب المحتممة في ما يمي
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:  رفع كفاءة القطاع المالي .1
يعتقد أف إزالة القيود عمى القطاع المالي تعني إزالة التشوىات التي تعيؽ عمؿ ىذا القطاع وبالتالي 

بعبارة أخرى إف التحرير المالي يؤدي إلى تقميؿ تجزؤ الأسواؽ المالية المحمية وزيادة . رفع مستوى كفاءتو
تكامؿ المراكز المالية الدولية وىذا يؤدي بدور إلى تحقيؽ كفاءة اكبر في الأسواؽ المالية المحمية، وزيادة 
فرص وصوؿ المؤسسات المحمية إلى مصادر التمويؿ الدولية فضلا عف ذلؾ، يؤدي التحرير المالي إلى 
تسعير الخدمات المالية بشكؿ يتماشى والأسعار الدولية ليذه الخدمات، وتطوير مستواىا وتحسيف نوعيتيا 
إتباع أساليب حديثة في الإدارة مف خلاؿ الاحتكاؾ مع الأسواؽ المالية الدولية، مف ناحية أخرى يساىـ 
التحرير المالي في تنويع مصادر أمواؿ البنوؾ، وكذا تنويع مجالات توظيفيا واستخداماتيا وذلؾ يعود 

بصفة أساسية إلى فتح مجالات الأنشطة البنكية وتوسعيا، حيث يصاحب موجة التحرير إعادة النظر في 
  1.النظـ الإشرافية كمقررات لجنة بازؿ

ويشجع التحرير المالي عمى رفع مستوى الشفافية والمصداقية، لأف صناع القرار سيضطروف إلى 
:  الالتزاـ بمعايير الإفصاح، ويتوقع نتيجة لذلؾ أف تنخفض المشاكؿ ذات العلاقة مثؿ

  تحسيف الوظائؼ المرتبطة بالأسواؽ المالية عف طريؽ السيولة في الأسواؽ المالية، مف خلاؿ
الأسواؽ لمنح مواد مقبولة والثاني ىو تنويع المحفظة وأخيرا  ثلاث مسارات الأوؿ ىو نجاعة وقدرة ىذه
السياسات الاقتصادية المنتيجة مف طرؼ الدوؿ والخاصة  ىي الخاصية التي تفرضيا الأسواؽ عمى
 2.التي تشتمؿ وتتحكـ فييا الشمولية المالية بالتفتح الداخمي والخارجي للأسواؽ المالية

  الاختيار غير السميـ الذي يظير في حالة عدـ تماثؿ المعمومات في السوؽ قبؿ إتماـ العممية
.  المالية
 المخاطرة المالية التي تظير في حالة عدـ تماثؿ المعمومات في السوؽ بعد إتماـ العممية المالية .

ولتحوط اتجاه الخطر المعنوي، فانو مف الضروري الالتزاـ بتطبيؽ القواعد الرقابية والتنظيمية كإجراء 
. عمميات التدقيؽ المحاسبي

وتجدر الإشارة إلى أف كفاءة القطاع المالي لا تعتمد فقط عمى تطبيؽ إجراءات التحرير المالي، 
نما يجب القياـ بمجموعة مف الإصلاحات داخؿ القطاع المالي قبؿ الانفتاح عمى الأسواؽ الدولية، ولقد  وا 
أظيرت الدراسات حوؿ الإصلاحات المالية في دوؿ أمريكا اللاتينية انو كاف مف الضروري تأجيؿ الانفتاح 

عمى الأسواؽ الأجنبية إلى أف تتـ السيطرة عمى التضخـ، ويصبح القطاع المالي المحمي اقدر عمى 
. المنافسة

                                                 
 .37 مرجع سبؽ ذكره، ص العولمة واقتصاديات البنوك،،  عبد الحميد عبد المطمب1

2Thomas fabre ،les bienfaits attendus de la globalisation financière ،revue gabiers français ،n°345  ،2008 ،
p 106 .  
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: زيادة معدل النمو الاقتصادي .2
يفتح التحرير المالي المجاؿ أماـ الدوؿ النامية لمدخوؿ للأسواؽ المالية الدولية، و بالتالي إمكانية 

وذلؾ لتمويؿ  (قصور المدخرات المحمية)الحصوؿ عمى الموارد المالية لسد فجوة نقص الموارد المحمية 
الاستثمارات المحمية وبالتالي زيادة معدلات النمو الاقتصادي، وذلؾ استنادا إلى أفكار المدرسة الميبرالية 

. الجديدة التي تتبناىا المؤسسات الدولية
إف التجارة الدولية في الخدمات المالية تمثؿ مكسب آخر، لأنيا تشجع تدفؽ رؤوس الأمواؿ 

الموجودة في حالة فائض نحو الدوؿ التي تممؾ الندرة، مما يؤدي إلى ارتفاع الاستثمار في ىذه الدوؿ 
الأخيرة ، إف الدوؿ التي تتميز بمعدلات ادخار عالي ومردود استثماري نسبيا ضعيفا يمكف أف تصدر 

  1.رؤوس الأمواؿ والرفع مف عائداتيا
ومع قبولنا المبدئي لما سبؽ إلا أنو يجب القوؿ أف التحرير المالي وأثره عمى النمو الاقتصادي، 

لى الدولة فإذا كانت ىذه الأمواؿ عبارة عف استثمارات طويمة . يعتمد عمى طبيعة الأمواؿ المتدفقة مف وا 
الأجؿ فاف تأثيرىا يكوف ايجابي عمى النمو الاقتصادي، أما إذا كانت استثمارات قصيرة الأجؿ تسعى إلى 
العائد الأعمى الربح السريع فإنيا ستؤدي إلى خمؽ فقاعات في أسواؽ الأسيـ والسندات والعقارات وتؤدي 
إلى عدـ استقرار الاقتصاد المحمي، وبمجرد خروج ىذه الاستثمارات، إذا كاف حجميا كبيرا تحدث أزمة 

مالية يتمخض عنيا انييار أسعار الصرؼ في الدولة وانخفاض قيمة عممتيا مما يضعؼ الثقة بيا داخميا 
وخارجيا، وبالتالي لجوء الدوؿ للاقتراض مف مصادر العالـ الخارجي الأمر الذي يسبب تراكـ الديوف 

. الخارجية بما يوثر سمبا عمى النمو الاقتصادي
:  المساىمة في تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية .3

يرتبط زيادة التنمية الاقتصادية والاجتماعية بصورة مباشرة بمدى تطور الخدمات المالية ومدى 
تطور سوؽ رأس الماؿ، وىي القنوات المالية الرئيسية لتمويؿ المشاريع الجديدة ونمو المؤسسات الصغيرة 

والمتوسطة التي تقوـ في الاقتصاديات الحديثة بتشغيؿ ثمثي القوى العاممة، لذلؾ تعتمد الإستراتيجية 
الجديدة المدعومة مف طرؼ المؤسسات الدولية كصندوؽ النقد الدولي لتحقيؽ التنمية الاقتصادية بشكؿ 

أساسي عمى التحرير المالي، الذي يسمح بتوفير الشروط المناسبة لتعبئة جيدة لمموارد المالية التي 
. يحتاجيا الاقتصاد النامي لتعويض النقص الناجـ عف الموارد المحمية

ويتوقع أف يتأتى ذلؾ مف خلاؿ ما يكتسبو القطاع المالي عمى المدى الطويؿ بعد التحرير، مف  
أدوات وتقنيات مالية متطورة تمكنو مف أف يقوـ بتعبئة الموارد المالية والترويج للاستثمارات الجديدة مف 

                                                 
 . مداخمة ضمف ممتقى شمؼ، مرجع سبؽ ذكره، اثر تحرير الخدمات المالية عمى النظام البنكي في الجزائر،  زايري بمقاسـ، بمحسف ىواري1
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خلاؿ مؤسسات وأجيزة متخصصة وكفؤة، ويتوقع أف تسيـ ىذه الأدوات والتقنيات في رفع كفاءة استثمار 
. الأمواؿ المتوفرة، وفي زيادة حجميا وأشكاليا، وبالتالي الدفع إيجابا اتجاه التنمية الاقتصادية

دارة المخاطر  ويرى دعاة التحرير المالي انو ونتيجة لارتفاع النمو الاقتصادي وتعبئة المدخرات وا 
تصبح فرص الوصوؿ إلى الائتماف أماـ المدخريف والمقرضيف أفضؿ مف قبؿ، حيث يزداد المعروض مف 

. الائتماف لمستوى معيف مف الودائع بسبب الارتفاع في معدلات الفائدة، الذي يتبع عادة التحرير المالي
وىذا يسفر عف إتاحة مزيد مف الأمواؿ القابمة للإقراض أماـ الفقراء وذوي الدخؿ المنخفض والمحدود مما 

 .يساىـ في انخفاض معدؿ الفقر
 

المخاطر المتوقعة لمتحرير المالي  : الثاني
إف المكاسب المتوقعة لتحرير القطاع المالي لا تأتي عادة دوف أف تحمؿ في طياتيا مخاطر قد 
تيز الاقتصاد بأكممو، والتي غالبا ما تظير بشكؿ بارز في القطاع المالي المتمقي الأوؿ لمصدمات 

المالية، لذلؾ مف الأىمية عند اتخاذ قرار التحرير القياـ بإصلاحات ىيكمية في القطاع المالي قبؿ القياـ 
بعممية التحرير المالي لأف الدوؿ النامية عانت الكثير تبعات التحوؿ مف سياسات الكبح المالي، واستعماؿ 
الأدوات الرقابية المباشرة في ظؿ تخطيط وتنفيذ مركزي، إلى مرحمة التحرير المالي واستخداـ أدوات غير 

لقد تـ ىذا التحوؿ في العديد مف الدوؿ قبؿ تييئة . مباشرة وتقميص دور الدولة في إدارة الاقتصاد
جراءات جديدة تتلاءـ  اقتصادياتيا لعمميات التحوؿ وخمؽ البيئة المناسبة مف خلاؿ وضع ضوابط وقواعد وا 

: مع مقتضيات مرحمة ما بعد التحرير وتتمخص المخاطر المتوقعة لتحرير القطاع المالي فيما يمي
: التدفقات الرأسمالية المزعزعة للاستقرار .1

أسيمت سياسات التحرير المالي في حدوث اضطرابات وأزمات مالية في العديد مف الدوؿ النامية 
ويعود سبب اجتذاب ىذه الدوؿ إلى عممية التحرير المالي إلى الإرشادات التي وجيت إلييـ مف 

المؤسسات المالية الدولية، إلا أنو لـ يشر مستشاري ىذه المؤسسات إلى مخاطر ىذا الانفتاح الذي يمكف 
أف يتسبب في زعزعة استقرار اقتصاديات الدوؿ النامية، ويظير ىذا بوضوح عندما تكوف الاستثمارات 
المتدفقة قصيرة الأجؿ، أو ما يعرؼ بالأمواؿ الساخنة، وىي رؤوس الأمواؿ التي تنتقؿ مف مركز مالي 
لأخر، ومف عممة لأخرى لأغراض المضاربة وللاستفادة مف فروؽ معدلات الفائدة واقتناص الأرباح 

. السريعة للانكشاؼ بالنقد الأجنبي
إف وجود جوانب ضعؼ في القطاع المالي، وانخفاض فاعمية الرقابة، تشجع المؤسسات المالية 

المحمية فيما يتعمؽ بالنقد الأجنبي، ذلؾ لأف تحرير حساب رأس الماؿ يشمؿ حرية تحويؿ العممة الأجنبية 
إلى المحمية وبالعكس، مما يحفز المؤسسات المحمية عمى تمويؿ أنشطتيا مف خلاؿ الاقتراض بالعممة 
الأجنبية، ويؤدي الانكشاؼ بالنقد الأجنبي إلى تفاقـ مشاكؿ الجياز البنكي إذا انخفضت قيمة العممة 



 سياسات التحرير المالي وانعكاساتها الايجابية والسلبية على النظم المالية و الاقتصادية
 

 

14 

 

ولمحد مف . المحمية لأف مثؿ ىذا الانخفاض قد يعوؽ قدرة بعض الجيات المقترضة عمى سداد الديوف
خطر الانكشاؼ بالنقد الأجنبي، قامت دوؿ كثيرة بالحد مف مراكز العممة الأجنبية الصافية المفتوحة 

 1.لمبنوؾ
يمكف لتحرير تجارة الخدمات المالية أف يؤثر كذلؾ عمى الاستقرار المالي بصورة غير مباشرة عف 
طريؽ تأثيره عمى تدفقات رأس الماؿ، وكما نعمـ فاف تحرير التجارة يحفز تدفقات رأس الماؿ، ولكف عمى 
العكس مف ذلؾ فاف التدفقات في فترات فقداف الثقة يمكف أف تجعؿ موقؼ المؤسسات المالية أسوء وبذلؾ 

تزيد درجة التأثير عمى الاقتصاديات الضعيفة والسياسات التنظيمية عمى الاستقرار المالي، وفي الدوؿ 
النامية عمى وجو التحديد يكوف حجـ وعمؽ الأسواؽ المالية محدودا وىو ما يمكف مف زيادة الأثر السمبي 

الناتج عف كبر حجـ التدفقات لمخارج وفقداف الثقة، وذلؾ مف خلاؿ السموؾ الجماعي مف جانب 
المستثمريف الذيف لـ يألفوا بعد الأسواؽ الجديدة الناشئة نسبيا، ومع ذلؾ يمكف أف نلاحظ أف حركات رأس 
الماؿ تستجيب إلى عدـ التوازف في المتغيرات الاقتصادية والمالية وبذلؾ تقوى الحاجة إلى وضع سياسات 
سميمة للاقتصاديات الكمية والسياسات التنظيمية، والأكثر مف ذلؾ فانو مف الواضح أف القدرة عمى التنبؤ 

  2.بالسياسة تساىـ في استقرار تدفقات رأس الماؿ
ومما تجدر الإشارة إليو ىو أف ىذه السياسة لا تتعارض مع أىداؼ التحرير المالي الذي يفترض 

إلغاء القيود عمى النقد الأجنبية إذ أنيا تعد نوعا مف قواعد التنظيمية والضوابط لحماية الجياز المالي مف 
. مخاطر التعامؿ بالعممة الأجنبية

:  تزايد مخاطر أنشطة غسيل الأموال .2
يلاحظ مع تزايد العولمة المالية المقرونة بالتحرير المالي زادت عمميات غسيؿ الأمواؿ القذرة حتى 

% 2 مميار دولار وىو ما يعادؿ 500وصؿ حجـ الأمواؿ التي يتـ غسميا في أنحاء العالـ سنويا حوالي 
، ومصدر ىذه الأمواؿ القذرة يأتي مف الأنشطة غير المشروعة التي تمارس 3مف الناتج المحمى العالمي

مف خلاؿ ما يسمى بالاقتصاد الخفي وأىـ ىذه الأنشطة ىي الاتجار بالمخدرات والاتجار في الأسمحة 
المحظورة والاتجار في السوؽ السوداء لمسمع اليامة والإستراتيجية والعمولات والرشاوى والاختلاسات 

 .والأمواؿ الناتجة عف الفساد الإداري والسياسي والقروض البنكية الميربة والدعارة وتجار الرقيؽ والسرقات
  4: التعاريؼ ونذكر البعض منيا عمى سبيؿ المثاؿمن ىناؾ العديد  :التعريف بغسيل الأموال. 1.2

                                                 
 .28 ص مرجع سبق ذكره، شذى يوسؼ عبد الحؽ، 1
 39، ص مرجع سبق ذكره طارؽ عبد العاؿ، 2
 .، ممتقى الشمؼ، مرجع سبؽ ذكرهالعولمة وأثارىا عمى النشاط المصرفي عبد المنعـ محمد الطيب حمد النيؿ، 3
، مداخمة قدمت ضمف الممتقى الدولي تأثير ظاىرة غسيل الأموال عمى مصادر تمويل اقتصاديات البمدان النامية خبابة عبد الله ، بلالطة مبارؾ، 4

 .حوؿ سياسات التمويؿ وأثرىا عمى الاقتصاديات،
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  ـ اعتبر أف غسيؿ الأمواؿ ىو كؿ عمؿ ييدؼ إلى إخفاء طبيعة أو 1986القانوف الأمريكي لسنة
. مصدر الأمواؿ الناتجة عف النشاطات الإجرامية

 الماؿ المغسوؿ ىو ذلؾ الماؿ الناتج عف الاتجار ": فريؽ العمؿ المالي التابع للأمـ المتحدة
 . "الخ...بالسلاح والتيرب مف الضرائب والجمارؾ وغيرىا 

  يعرفيا" Ronald claver " استعماؿ الأمواؿ في أسموب معيف مف أجؿ إخفاء مصدرىا" بأنو". 
مف التعاريؼ السابقة نستنتج جممة مف الخصائص لظاىرة : خصائص عمميات غسيل الأموال. 2.2

:  غسيؿ الأمواؿ

  إف عممية غسيؿ الأمواؿ تعد أنشطة مكممة لأنشطة رئيسية سابقة، أسفرت عف تحصيؿ كمية مف
. الأمواؿ غير المشروعة غالبا، أي الأمواؿ القذرة الناتجة مف الاقتصاد الخفي

  تتسـ عمميات غسيؿ الأمواؿ بسرعة الانتشار الجغرافي لمعولمة، إذ أنيا بعد أف ظمت متمركزة في
عدد محدود مف الدوؿ نجدىا في ظؿ العولمة انتشرت جغرافيا بشكؿ كبير في الدوؿ النامية والمتقدمة 
فريقيا، ودوؿ شرؽ أوروبا وجميوريات الاتحاد  عمى حد سواء، في جنوب شرؽ آسيا وأمريكا اللاتينية وا 

. السوفيتي سابقا مجالا خصبا لنمو تمؾ العمميات
  إف عمميات غسيؿ الأمواؿ في ظؿ العولمة أصبحت تمتد أفقيا، مستغمة في ذلؾ مناخ التحرر

الاقتصادي والمالي، ومعنى ذلؾ أف عمميات غسيؿ الأمواؿ كانت بدايتيا محمية امتدت لتكتسب أبعادا 
. عالمية أو دولية

  يزداد الاتجاه نحو عمميات غسيؿ الأمواؿ دوليا مع ازدياد الاتجاه لتحرير التجارة العالمية، حيث
تستغؿ عمميات فتح الحدود والتحرر مف القيود في نقؿ الأمواؿ القذرة، لتكوف أكثر أمانا في دوؿ أخرى 

غير التي مورست عمى أرضيا الأنشطة الخفية غير المشروعة، وقد لوحظ ذلؾ مع قياـ الاتحاد الأوروبي 
نشاء منظمة دوؿ أمريكا الشمالية  ، وتزايد تحرير التجارة السمعية والخدمات وخاصة (النافتا)وتوسيعو، وا 

. البنكيةالخدمات المالية و
  ترتبط عمميات غسيؿ الأمواؿ بعلاقة طردية بعمميات التحرر الاقتصادي والذي نتج عنو توسع
 القطاع 

إف نمو القطاع الخاص ازداد معو احتماؿ فتح مسالؾ " ـ1996الخاص، فحسب تقرير البنؾ الدولي لسنة 
. جديدة للإجراـ الخاص، وما تؤدي إلى زيادة غسيؿ الأمواؿ

  تتواكب عمميات غسيؿ الأمواؿ مع الثورة التكنولوجية والمعموماتية حيث تشيد تمؾ العمميات تطورا
كبيرا في تقنياتيا، مدفوعة في ذلؾ بالتزايد الكبير في حجـ تمؾ الأمواؿ، والمتحصلات الناتجة عف 

الأنشطة الخفية وغير المشروعة، وكذلؾ بالتطور في الوسائؿ التكنولوجية المستخدمة في نقؿ الأمواؿ 
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فبعد أف كانت تستخدـ في الأعماؿ الخيرية، أخذت في ظؿ العولمة تستعمؿ في .وتحويميا عبر الحدود
المضاربة عمى العمولات، وشراء العقارات والمعادف النفيسة، بؿ وصمت إلى البورصات لشراء الأسيـ 

قامة المشروعات الاستثمارية، أي دخمت في عصب الاقتصاد الرسمي . والسندات وا 
  إف عمميات غسيؿ الأمواؿ تتـ مف خلاؿ خبراء مختصيف عمى عمـ بقواعد الرقابة والإشراؼ في

الدوؿ، وما يوجد بيا مف ثغرات يمكف النفاذ منيا، وعمى عمـ بفرص الاستثمار ومجالات والتوظيؼ 
والأصوؿ التي توفر الأماف ليذه الأمواؿ، ومعنى ذلؾ أف لعمميات غسيؿ الأمواؿ متخصصيف في ارتكاب 

.  الجرائـ والأنشطة الخفية غير المشروعة التي نتجت عنيا
 ىي إعادة تدوير الأمواؿ الناتجة عف الأعماؿ غير الشرعية في وبوجو عاـ ظاىرة غسيؿ الأمواؿ

مجالات وقنوات استثمارية شرعية لإخفاء المصدر الحقيقي ليذه الأمواؿ، ولتبدوا كما لو كانت قد تولدت 
.  ويستخدـ الجياز البنكي كوسيمة لعمميات غسيؿ الأمواؿ. 1مف مصدر مشروع 

ويستخدـ الجياز البنكي كوسيط لعمميات غسيؿ الأمواؿ، حيث تمر عمميات غسيؿ الأمواؿ بثلاثة 
مراحؿ ىي مرحمة الإبداع النقدي ثـ مرحمة التعتيـ ثـ مرحمة التكامؿ مع الأخذ في الاعتبار أف غسيؿ 

الأمواؿ يؤثر تأثيرا سالبا عمى الاقتصاد الوطني وقد بدأت مواجية عالمية لتمؾ الظاىرة مف خلاؿ 
الحكومات والمنظمات المختمفة ومجموعة الدوؿ السبع الكبرى وتقوية أوجو التعاوف الدولي في ىذا المجاؿ 

خفاء أصولو غير المشروعة، فبعد  يتضمف غسيؿ تحويؿ أرباح الجريمةو إلى تكتؿ يمكف استخدامو وا 
مف خلاؿ تشكيمة متنوعة مف  (غسيميا)إدخاؿ الأمواؿ المحصمة مف الجريمة إلى النظاـ الماؿ يتـ إخفاؤىا 

المعاملات والأدوات المالية المختمفة وتستثمر في النياية أصوؿ مالية وما يتعمؽ بيا وكثيرا ما تتضمف 
ىذه العمميات طبقات فوؽ بعضيا البعض، أي إخفاء مصدر ىذه الأمواؿ فبعد موجة التحرير المالي 
المحمي والدولي تعرضت العديد مف الدوؿ النامية إلػى موجات مف دخوؿ الأمواؿ غير مشروعة وحرية 

دخوؿ وخروج الأمػواؿ عبر الحدود الوطنية وانفتاح السوؽ المحمي أماـ المستثمريف الأجانب وبذلؾ 
. انفتحت قنوات أخرى لغسيؿ الأمواؿ

 2: ومف بيف الآثار السمبية لغسيؿ الأمواؿ عمى الاقتصاد الكمي و متغيراتو نذكر
  البنكيةانتشار الفساد الإداري في النظاـ. 
 ىيبة الدولة وتشجيع التيرب مف تنفيذ القوانيف إضعاؼ. 
 انتشار وتوسع الجريمة بكافة أشكاليا الاقتصادية والاجتماعية. 
 فقداف الثقة في السوؽ المحمي. 

                                                 
. 324، ص 2002، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، ، النظام القانوني لحماية التجارة الإلكترونيةعبد الفتاح بيومي حجازي 1
 مداخمة مقدمة ضمف الممتقى الدولي حوؿ سياسات العولمة المالية وأثارىا عمى اقتصاديات الدول النامية، رماي عبد الوىاب، سماي عمي، 2

 .التمويؿ و أثرىا عمى الاقتصاديات والمؤسسات حالة الجزائر والدوؿ النامية، مرجع سبؽ ذكره
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 تحويؿ اتجاه المستثمريف إلى نشاطات إجرامية بأرباح مرتفعة. 
 التيرب الضريبي مف دخوؿ الأمواؿ المغسولة وخسارة في الإيرادات العامة لمدولة. 

لذلؾ يجب تطبيؽ تشريع يوفر الإطار القانوني العاـ ويقرر التزامات التي تقرىا الخدمات المالية، 
: وأف يجرـ ىذا التشريع غسيؿ الأمواؿ لعقوبات متدرجة بشكؿ مناسب ليذا

يتعيف عمى المؤسسات المالية أف تبذؿ جيودا معتبرة لتجنب التعامؿ مع العناصر الإجرامية، إذ  
 .يجب التحقيؽ مف ىوية العملاء والوضع القانوني ليـ خاصة العملاء الجدد

يجب أف تساند ىذا التشريع تدابير لضماف أف لا يتوصؿ المجرموف لمسيطرة عمى مؤسسات  
 .مالية

يتعيف عمى المؤسسات المالية أف تنشئ أنظمة تتعرؼ عمى المعاملات غير العادية أو المثيرة  
لمشؾ وتبمغ عنيا، ويقتضي الأمر أف تدرؾ المؤسسات المالية ذاتيا مدى خطورة الإبلاغ عف المعاملات 

 .غير العادية
ـ لوضع إجراءات 1996إضافة إلى ىذا فقد قاـ صندوؽ النقد الدولي بتشكيؿ فريؽ خاص عاـ 

مضادة لظاىرة غسيؿ الأمواؿ ومحاربتيا، وأكد أف النظاـ المالي السميـ شرط أساسي لاستقرار الاقتصاد 
الكمي و النمو الاقتصادي المستداـ وبدأ صندوؽ النقد الدولي يدرج موضوعات جيود مكافحة غسيؿ 

ـ وافؽ المجمس التنفيذي لمصندوؽ 2001الأمواؿ في عممو شأف الأنظمة المالية، وفي أفريؿ مف عاـ 
. عمى سمسمة مف المبادرات في ىذا المجاؿ

: تزايد حدوث الأزمات المالية .3
حيث يمكف تعريؼ الأزمة المالية عمى أنيا انييار مفاجئ في سوؽ الأسيـ، أو في عممة دولة ما، 
أو في سوؽ العقارات أو مجموعة مف المؤسسات المالية، لتمتد بعد ذلؾ إلى باقي الاقتصاد، ويحدث مثؿ 

ىذا الانييار المفاجئ في أسعار الأصوؿ نتيجة انفجار فقاعة سعرية مثلا، وىي بيع وشراء كميات 
ضخمة مف نوع أو أكثر مف الأصوؿ المالية أو المادية كالأسيـ أو المنازؿ بأسعار تفوؽ أسعارىا 

 1.الطبيعية أو الحقيقية
أو ىي تمؾ التذبذبات العميقة التي تؤثر كميا أو جزئيا عمى مجمؿ المتغيرات المالية، وعمى حجـ 
جمالي القروض والودائع البنكية، ومعدؿ الصرؼ، وتعبر عمى  الإصدار وأسعار الأسيـ والسندات، وا 
:  انييار شامؿ في النظاـ المالي والنقدي وتبرز الخصائص الأساسية للأزمة المالية في النقاط التالية

 حدوثيا بشكؿ عنيؼ ومفاجئ، واستقطابيا لاىتماـ الجميع  .
 التعقيد والتشابؾ والتداخؿ في عوامميا وأسبابيا .

                                                 
، مداخمة مقدمة ضمف الممتقى الدولي الثاني المعنوف الأزمة أزمة النظام المالي العالمي وبديل البنوك الإسلاميةمفتاح صالح، معارفي فريدة،  1

.  2009 ماي 6 ػ 5المالية الراىنة والبدائؿ المالية والمصرفية، النظاـ البنكي الإسلامي نموذجا، جامعة خميس مميانة، الجزائر يومي 
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 نقص المعمومات الكافية عنيا .
 الشؾ في البدائؿ المطروحة لمجابية الأحداث تصاعدىا المتواصؿ يؤدي إلى درجات عالية مف 

.  المتسارعة
ويمكف القوؿ أف مف أىـ الآثار السمبية لمعولمة المالية ىي تمؾ الأزمات القوية التي يتعرض ليا 

- ـ1980الجياز البنكي في عدد مف دوؿ العالـ، حيث تشير بعض الدراسات إلى انو خلاؿ الفترة 
ـ حدثت أزمات في الجياز البنكي في ما لا يقؿ عف ثمث الدوؿ الأعضاء في صندوؽ النقد 1996

الدولي، حيث تصاعدت أزمات البنوؾ في الولايات المتحدة الأمريكية وكندا وشماؿ أوربا وجنوب شرؽ 
فريقيا وأمريكا اللاتينية، فضلا عف الأزمات التي واجيتيا بنوؾ روسيا ودوؿ شرؽ ووسط أوروبا وقد  آسيا وا 
حدثت كؿ تمؾ الأزمات في ظؿ العولمة مع الأخذ في الاعتبار إف تمؾ الأزمات كاف ليا تأثيرا شديدا عمى 
مجمؿ الاقتصاديات الوطنية التي حدثت فييا بؿ وامتد تأثيرىا السمبي عمى الجياز البنكي في بلاد أخرى 
غير التي حدثت فييا الأزمة و لذلؾ طرحت تمؾ الأزمات بقوة ضرورة التحويط لكؿ ىذه الأزمات وأىمية 
.   وضع نظاـ للإنذار المبكر يعتمد عمى تطوير مجموعة مف المؤشرات التي تحذر مف الأزمة قبؿ وقوعيا

ـ والتي 1999عاـ " unt and detriache" وقدا ثبتت إحدى الدراسات الحديثة التي قاـ بيا
ـ انو ىناؾ علاقة وطيدة بيف إجراءات العولمة 1994- ـ1980 دولة خلاؿ الفترة مف 65أجريت عمى 

المالية وأزمة الجياز البنكي التي حدثت في ىذه الدوؿ وقد أوضحت الأزمة التي اندلعت في جنوب شرؽ 
ـ كيؼ تؤثر العولمة المالية مف خلاؿ تحرير حساب رأس الماؿ والتمادي في 1997أسيا في صيؼ 

عطاء قروض دوف دراسة وضوابط وعرؼ بنكي والانفتاح دوف ضوابط عمى الأسواؽ  الاقتراض الخارجي وا 
. المالية العالمية مما أدى إلى اندلاع أزمة الجياز البنكي

ولـ تستثني ىذه الأزمات مف مخاطرىا حتى الدوؿ المتقدمة كبريطانيا، وغيرىا وكذلؾ أمريكا التي 
برزت فييا الأزمة المالية الأخيرة، الأىـ والأوسع في ىذه الأزمات، وىو الأمر الذي أدى إلى ظيور 

إمكانات حقيقية لحصوؿ مثؿ ىذه الأزمات ومخاوؼ اكبر مف احتمالات تكرر حصوليا، واتساع مداىا، 
وما يرتبط منيا بسمبيات لا تقتصر عمى الخسائر الضخمة التي تمحؽ بالمتعامميف في الأسواؽ المالية 

نما تمتد لتتضمف تحقؽ أضرار وسمبيات تمحؽ بعملات الدوؿ، واقتصادياتيا، حيث  والنقدية فحسب، بؿ وا 
إف بدايات ظيورىا يدفع بالأمواؿ إلى اليروب مف الدولة، أو الدوؿ التي تحصؿ فييا مثؿ ىذه الأزمات، 
نما  وبالشكؿ الذي يعمؽ ويوسع مف الأزمة، ويزيد مف أضرارىا السمبية لا عمى الدولة أو الدوؿ المعنية، وا 

يمكف أف يمتد ىذا الأثر إلى دوؿ عديدة، بؿ انو قد يمتد إلى كافة الدوؿ، ونتيجة لمعولمة المالية وما 
تضمنتو مف تحرير مالي، ومف خفض لقدرات الدوؿ عمى اتخاذ السياسات التي يمكف أف تحد مف 

الأضرار والآثار السمبية عند حصوليا، والتي يمكف أف تمنع أو تقمؿ مف إمكانية حصوؿ ىذه الأزمات 
وبحكـ الترابط الأكثر مدى والأسرع في ضؿ العولمة الاقتصادية نتيجة التوسع في استخداـ التطورات 
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التقنية وبالذات في مجاؿ الاتصالات والمعمومات، وىذا مف خلاؿ التوسع في استخداـ الحاسوب، 
والانترنت، وغيرىا والتي تـ فييا الاندماج بينيما بحيث تتسارع، وتزداد وتتسع مدى الترابط بيف أجزاء 

   1.العالـ ودولو بدرجة كبيرة
وعمى مدار سنوات طويمة قامت دراسات متعددة برصد مجموعة مف الأسباب التي تسببت في وقوع 
أزمات مالية كثيرة وكانت الأزمة تقع بفعؿ سبب واحد مباشر أو أكثر مف سبب تتجمع مع بعضيا لتؤدي 

  2: إلى وقوع الأزمة المالية ومف أىـ ىذه الأسباب نجد
 

إف منح القروض ضمف قيود غير كافية وشروط لا تكفؿ : القيود غير الكافية عمى عمميات الائتمان .1
عمميات السداد ليذه القروض، كاف مف ضمف الأسباب التي أدت إلى بعض الأزمات المالية وقد كاف ىذا 

الأمر واضحا وجميا في بعض البنوؾ الحكومية حيث تخضع عمميات الائتماف ومنح القروض في ىذه 
البنوؾ إلى سياسات وتوجييات حكومية تحكميا الأىداؼ السياسية وأىداؼ بعض أصحاب المصالح، 

وكاف ىذا يؤثر بشكؿ واضح عمى كفاءة ىذه البنوؾ وربحيتيا وقد عانت بعض البنوؾ الحكومية مف تعثر 
بعض القروض التي كانت قد منحت إلى مؤسسات متعثرة بالأساس لمساعدتيا عمى الخروج مف أزماتيا 
كما عانت بعض البنوؾ مف تعثر بعض القروض التي تـ منحيا لمسؤوليف في ىذه البنوؾ كالمديريف 
وأعضاء مجالس الإدارة دوف تقييـ موضوعي وكاؼ لمخاطر ىذه القروض وىو ما يسمى بالتربيط في 

 . القروض
إف ضعؼ نظـ الصرؼ في بعض الدوؿ كاف مف أسباب الأزمات المالية حيث : ضعف نظام الصرف .2

أف ضعؼ ىذه النظـ كاف يقود إلى تفاقـ عمميات المضاربة وكاف يؤثر عمى النظـ البنكية في تمؾ الدوؿ 
وعدـ الصمود أماـ اليزات والصدمات المالية وما يتصؿ بيا مف جوانب عمى المستوى المؤسسات وعمى 

.  مستوى الاقتصاد الكمي
إف بعض الأزمات المالية كاف مصدرىا ضعؼ الولاء : ضعف الولاء والمسؤولية تجاه المؤسسات .3

والمسؤولية لدى كبار المسؤوليف نحو مؤسساتيـ حيث كاف ىؤلاء المسؤوليف لا يقوموف بكؿ ما يمزـ 
لمتصدي لممخاطر المتزايدة التي تواجو مؤسساتيـ وكاف الأمر أكثر سوءا في ظؿ وجود بعض الفساد 

 .بالتزامف مع ضعؼ الولاء والمسؤولية
ظيرت بعض الأزمات المالية : ضعف الأطر القانونية والتشريعية الخاصة بالقطاعات المالية والبنكية .4

في بعض الدوؿ بسبب الضعؼ الواضح وتدني الوضوح في كثير مف الأطر القانونية والتشريعية الخاصة 

                                                 
 .193،194، ص ص 2010، عالـ الكتب الحديث، الأردف، العولمة الاقتصادية فميح حسف خمؼ، 1
 .45، 44، ص ص 2015، دار وائؿ لمنشر، الأردف، الأزمات المالية والاقتصادية يوسؼ أبو فارة، 2
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بالقطاعات المالية والبنكية في تمؾ الدوؿ وقد أدى ضعؼ الأطر المذكورة إلى ضعؼ الإشراؼ والرقابة 
.  عمى المؤسسات المالية البنكية وأدى إلى تدني فاعمية أنشطة السوؽ

 كاف لضعؼ نظـ المحاسبة والإفصاح دور واضح في تراكـ الأسباب :ضعف نظم المحاسبة والإفصاح .5
التي أدت إلى تفجر أزمات مالية في بعض الدوؿ، وقد أكدت بعض الدراسات عمى أف ضعؼ النظـ 
المذكورة كاف لو تأثيرات واضحة في معدلات الربحية وعدـ التقييـ السميـ لمجدارة الائتمانية لكثير مف 

. المقترضيف
وقعت بعض الأزمات المالية : انتشار المخاطر الأخلاقية والمعنوية في الأسواق المالية والبنكية .6

نتيجة أسباب كاف مف أىميا المخاطر الأخلاقية والمعنوية، وكاف يترتب عمى ىذه المخاطر حصوؿ 
بعض الأطراؼ ذات العلاقة عمى بيانات ومعمومات أكثر مف الأطراؼ الأخرى ذات العلاقة وىذا كاف 

يجعؿ ىذه الأخيرة التي يتوافر لدييا بيانات ومعمومات أقؿ غير قادرة عمى تقدير وتقييـ المخاطر بدرجة 
كافية حيث تكوف قدراتيا في ذلؾ أقؿ مف قدرة الأطراؼ التي يتوافر لدييا بيانات ومعمومات أكثر عف 

الأسواؽ المالية و البنكية وأوضاعيا وكاف يقود إلى قرارات غير سميمة كانت تنعكس سمبا عمى الأسواؽ 
وكانت مصدرا أساسيا للأزمات المالية 

إف ضعؼ الاستعداد لمتعامؿ بفاعمية وكفاءة مع : ضعف الاستعداد لمتعاطي مع التحرير المالي .7
عمميات التحرير المالي التي شيدتيا بعض الدوؿ كاف سببا مف أسباب وقوع أزمات مالية في ىذه الدوؿ، 

حيث أف التحرير المالي ينجـ عنو أوضاع وظروؼ جديدة تتطمب إجراءات وسياسات واستراتيجيات 
مختمفة وقد عانت بعض الدوؿ مف عدـ تأقمميا وعدـ استعدادىا الكافي لمتعاطي مع عمميات التحرير 
المالي كما يجب خصوصا في ظؿ بقاء مسؤولي مرحمة ما قبؿ عمميات التحرير المالي قائميف عمى 

الأوضاع في ظؿ التحرير المالي فكانت تتوافر لدى ىؤلاء المسؤوليف خبرات كافية في مجاؿ سياسات 
 . الكبح المالي لكف كانت تتقصيـ الخبرات المطموبة لمعمؿ بنجاح في ظؿ سياسات التحرير المالي

وقد كاف ىذا الانييار مف ضمف الأسباب الجوىرية التي شيدت : الانييار في أسعار الأصول المالية .8
بعض الدوؿ انييارا كبيرا في أسعار الأصوؿ المالية بفعؿ عوامؿ متعددة، تسببت في أزمات مالية في تمؾ 

 .الدوؿ
وقعت عدة أزمات مالية في دوؿ متعددة بفعؿ التقمبات : التقمبات الحادة عمى مستوى الاقتصاد الكمي .9

الاقتصادية الكمية الحادة خصوصا تمؾ المرتبطة بالتضخـ والبطالة وتقمبات شروط التبادؿ الدولي 
 والانخفاض الحقيقي لمعدؿ نمو الصادرات، وعجز مالي متزايد، النمو والتغيرات في أسعار الصرؼ

السريع في الاعتمادت المالية المحمية كنسبة مؤوية مف الناتج الوطني الإجمالي، ارتفاع نسبة القروض 
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غير ذلؾ غير المنتجة إلى إجمالي القروض، نمو الديوف الخارجية وزيادة الديوف مف العملات الأجنبية و
 1.مف عوامؿ ذات علاقة

 الخاتمة
، خاصة وأف جذور  الماليةحد المضاميف الأساسية لمعولمةأ تعتبر سياسات التحرير الماليإف 

العولمة المالية تجد أساسيا في ارتباط التدفقات المالية بيف الدوؿ بحركة التجارة الدولية، وبانتقالات 
الأمواؿ التي تتجو للاستثمار الأجنبي، إلا أف مدى العولمة المالية قد اتسع بدرجة كبيرة في ظؿ العولمة 

إذا كانت العولمة الاقتصادية التي تسارعت خطى تحققيا عمى أرض الواقع في نياية القرف الماضي، و
نتاج طبيعي لمجمؿ التغيرات التي حدثت في العالـ خلاؿ العقود الأخيرة مف القرف العشريف، فإف أحد أىـ 

ير أسواؽ الماؿ والسمع و العمؿ، وىذا ما يطمؽ عميو بالتحرر المالي والاقتصادي، حيث رمظاىرىا ىو تح
لغاء مختمؼ القيود عمى التجارة الخارجية،  أدى التطور الذي شيده العالـ إلى عولمة النشاط الاقتصادي وا 

وحركة رؤوس الأمواؿ والاستثمارات، والتنويع في مختمؼ مصادر تمويؿ المؤسسات الاقتصادية والتطور 
في نظـ الاتصالات والمعمومات جعؿ العالـ المترامي الأطراؼ، كأنو كياف واحد تحكمو قوانيف تعتمد عمى 

قوى السوؽ، ونتيجة لتعدد الأزمات الاقتصادية سواء النقدية أو المالية التي شيدىا العالـ، جعؿ 
الاقتصاديات تنتقؿ إلى قواعد الميبرالية الاقتصادية، وىذا ما أدى بعدة دوؿ إلى الشروع في إصلاحات 

 .اقتصادية لموصوؿ بالركب، والقياـ بإصلاحات مالية ضمف التطورات البنكية والمالية العالمية
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