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وا تطيب ، ƋبذƄر تطيب اƅلحظات إا  وا ،هبطاعت ب اƅنهار إايطي وا ،Ƌيطيب اƅليل إا بشƄر  ااƅذي  اه
 هوا تطيب اƅجنة إا برؤيت، Ƌاآخرة إا بعفو 

 نإƅى نبي اƅرحمة ونور اƅعاƅمي ،إƅى من بلغ اƅرساƅة وأدى اأمانة

 سيدنا محمد صلى اه عليه وسلم

 في اƅوجود بعد اه ورسوƅه إƅى Ƅل من، إƅى ينبوع اƅصبر واƅتفاؤل واأمل

 أميوأبي 

 في درب حياتيرافقني يوما زال  ،خطوة بخطوة نجاحي يدربفي إƅى من رافقتني 

 أنيس

صراري منهم ستمدأإƅى من ، ƅي  من روحيإقرب أإƅى من هم   عزتي وا 

 فتحيوأخي  ريانأختي 

 أسعد أيام حياتيعشت إƅى من معهم  هم،واƅسعادة في ضحƄتم، عينهأإƅى من أرى اƅتفاؤل ب

 (مريم)ميو و (نجيبة)نصرة ƅدي  أعز صديقتينأفضل و 

 ƅها حدود ا ومحبة قوة أƄتسب بوجودها من ƅىإ ،إƅى توأم روحي صاحبة اƅقلب اƅطيب

 ƃينةأختي 

 إƅى رمز اƅحب وبلسم اƅشفاء، إƅى اƅقلب اƅناصع باƅبياض

 ماما سجية

  أمي تلدهاƅم  اƅتي اƅحبيبة إƅى من سأفتقدها وأتمنى أن تفتقدني، إƅى اأخت

 (مريم) سوسو اأعز إƅى قلبي

 إƅى من تذوقت معهم أجمل اƅلحظات، إƅى من Ƅانوا ماذي وملجئي

 ريمةوإƃهام 



 

 

 

 

 

 

يئته جل شأنه، فما Ƅان ƅشيء أن يجري في ملƄه إا بمش بفضل اه وعونه تم انجاز هذا اƅعمل اƅمتواضع،
 آخرا.فاƅحمد ه أوا و 

خاƅص آيات ااحترام واƅعرفان إƅى أستاذتي و  اƅتقدير، ويسعدني بحمد اه وشƄرƋ أن أتقدم بخاƅص اƅشƄر و 
Ƌ اƅمذƄرة، فلم نجاز هذذا اƅعمل، وƅها اƅفضل اƄƅبير في إ، اƅتي قبلت ااشراف على هصبرينة Ƃردودياƅمشرفة 

تبخل علي بƄل اƅتوجيهات واƅنصائح اƅتي ساهمت في خروج هذا اƅعمل في صورته اƅنهائية، Ƅما أشƄر أعضاء 
 ƅجنة اƅمناقشة على قبوƅهم مناقشة وتقييم هذƋ اƅدراسة.

ي في إنجاز جع واƅمعلومات اƅتي أفادتنااƅذي أفادني باƄƅثير من اƅمر ، ƃقمان معزوزأتقدم باƅشƄر اƅجزيل ƅأستاذ 
ƃينة ، تاج رجمشƄر اأشخاص اƅذين ساعدوني في إنجاز هذا اƅعمل، وأخصهم باƅذƄر: هذƋ اƅمذƄرة، Ƅما أ

 .درواز، نجدة ريان سعيود، وفاء ماح، أمجد زƃة

 ارية وعلوم اƅتسيير بجامعة بسƄرة.متنان أساتذة Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية واƅتجƄما أتوجه بوافر من اƅتقدير واا

ƅيما تو   أنيب. هوفيقي إا باه عليه توƄلت وا 
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  أ
 

 ةـــــــــــــــــــمقدم
عرفت اأنظمة اƅنقدية اƅدوƅية في تاريخها اƅطويل، واƅذي يمتد إƅى أƄثر من قرن مضى، عدة تطورات  

أفرزتها جملة من اƅعوامل واƅظروف وااختاات، وƄذا حاات عدم ااستقرار اƅنقدي واƅماƅي وااقتصادي ƅدول 
راجع إƅى ما عاشته ااقتصاديات اƅدوƅية  ية ثاث أنظمة رئيسية، وذƅكƅدوƅاƅعاƅم، حيث شهدت اأنظمة اƅنقدية ا

آنذاك، وقد Ƅانت اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية نقطة تحول باƅنسبة ƅلوايات اƅمتحدة اأمريƄية بعد تمƄنها من اƅسيطرة على 
رب اƅح، و بعد تدمير هذƋ  حت ƅواء اƅهيمنة اƅبريطانيةاƅشؤون ااقتصادية واƅنقدية اƅعاƅمية واƅتي Ƅانت من قبل ت

 اقتصاديات دول اƅعاƅم.ƅلعديد من 

وأنشأوا  3744جويلية  99في  باƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية اجتمع ممثلو اأمم اƅمتحدة في مدينة بروتن وودز
ر وضع حجر اƅزاوية باƅنسبة ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي، أين احتل اƅدوا هاتقرر بموجباƅتي ، و اتفاقية بروتن وودز

اأمريƄي محل اƅجنيه اإسرƅيني، واستطاع من خال ذƅك أن يصبح اƅعملة اƅمحورية ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي، Ƅما 
اƅتي تائج اƅتي تمخضت عنه، و باƅنظر إƅى اƅنساسية ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي يعتبر مؤتمر بروتن وودز من اƅرƄائز اأ

نشاء واƅتعمير، ما همها صندوق اƅنقد اƅدوƅي واƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء هيئات ماƅية دوƅية من أإ Ƅان من أبرزها أيضا
واƅماƅية  ةما يقومان به من تنظيم ƅلعاقات اƅنقدياد في اƅمحيط ااقتصادي اƅعاƅمي ƅن يزدفتئ نفوذ هاتين اƅهيئتي

 واƅتي أصبحت ملمحا من مامح ااقتصاد اƅعاƅمي.ة اƅدوƅية، خاصة بعد اأزمات اƅماƅية اƅمتعاقب

 واƅدوƅية، اإقليمية اƅتƄتات ظهور اƅدوƅية واƅنقدية ااقتصادية اƅساحة شهدتها اƅتي اƅتغيرات بين ومن     

أوروبا عهدا جديدا في  لو دخ ، ما ساهم في ماƅعاƅ في اƅتƄاملية اƅتجارب أنجحأول وأبرز و  اأوروبي ااتحاد عديو 
ƅعملة جديدة هي  دول ااتحاد اأوروبيƅعشرة حدى عشرة دوƅة من أصل خمسة تبني إو  ،3777 سنةجانفي 
 .اƅهباƅنسبة هم اƅمراحل ااقتصادية ، من أدولهذƋ اƅ ي دخلت فيهااƅيورو، حيث تعتبر اƅمرحلة اƅنقدية اƅتعملة 

منافسة ƅلدوار اأمريƄي اƅذي Ƅان منفردا  جعل منها عملة ظهور اƅعملة اأوروبية اƅموحدة اƅيوروإن     
تي سوف تفوز بمرƄز تضاربت اآراء حول اƅعملة اƅوقد اƅنقدي اƅدوƅي Ƅعملة محورية وارتƄازية به، بقمة اƅنظام 

 متصادمتين. اƅوضعية اƅتي سيؤول إƅيها اƅنظام بوجود عملتيندارة  في اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي و اƅص

 :هو فإن اƅتساؤل اƅرئيسي اƅذي تتمحور حوƅه إشƄاƅية هذا اƅبحث مما تقدمو         

ƃدوƃية اƃمنافسة ƃلدوار في ƃى مستوى اƃعملة اورو اƃمقومات اƃتي تجعله يرتقي إهل يتوفر في عملة اƃي
 نظام اƃنقدي اƃدوƃي؟استقرار اƃ عدم ظل
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 :اƅتاƅية اƅفرعية اأسئلة مجموعة تندرج ،ƅلبحث اƅرئيسية اإشƄاƅية ضمنو 

ماهي أهم اƅهيئات اƅماƅية اƅدوƅية اƅتي تنشط و ، ماهي مراحل تطورƋ، يتمثل اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي فيم   -3
Ƅ؟ل فعال داخلهبش 

بع على عرش اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، ماهي اƅعوامل اƅتي ساعدت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية في اƅتر  -9
 اƅيورو انطاقا منوحدة  اƅمسماة ااقتصادي اأوروبي في انبثاق اƅعملة اأوروبية اƅم تƄتلƄيف ساهم اƅو 

 اƅنقدي؟ اƅتƄتل

 ؟هماماهي عناصر اƅتصادم بين، و اƅيورو واƅدوار اأمريƄي عملتي قوماتتƄمن م فيم -1

 :ليي ما نفترض اأسئلةهذƋ عن  ƅإجابةو 

  ك بمساعدةƅم، وذƅعاƅنقود في اƅخاص بتنظيم تداول اƅتنظيمي اƅيان اƄƅي اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅأهم يمثل ا
 .اƅتي تنشط به اƅهيئات اƅماƅية اƅدوƅية

  كƅي، وذƅدوƅنقدي اƅنظام اƅية على اƄمتحدة اأمريƅوايات اƅاتفاقية بروتن  بما جاءت به بااستفادةهيمنت ا
 وودز.

  تيƅى اƅعملة اأوƅن من أن يصبح اƄي في مراحل نشأته من عدة تذبذبات، إا أنه تمƄدوار اأمريƅعانى ا
 على تغيرات أحدث اأوروبي اƅنقدي اƅتƄامل من انطاقا اƅيورو ظهور، Ƅƅن بةتقوم بوظائف اƅعملة اƅدوƅي

، ذƅك باعتبار اأمريƄي اƅدوار هي واحدة عملة على قائما  Ƅان اƅذي اƅدوƅي اƅنقدي اƅنظام سير آƅيات
 اƅيورو عملة قوية مقارنة باƅدوار اأمريƄي.

 أهمية اƃدراسة :

وضوع اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي في ظل باƅغة اƅتي يتمتع بها ماأهمية اƅفي  اƅدراسة هذƋ أهمية تƄمن
ن اƅممƄ من اƅتي اƅحادة واإيجابية اƅمنافسة أهمية اƅتƄامات ااقتصادية واƅنقدية اƅتي جاءت به، باإضافة إƅى

من  عنه نتجي وما في ظل اأوضاع اƅراهنة اأوروبي اأمريƄية واƅتƄتل اƅنقدي بين اƅوايات اƅمتحدة تنشأ أن
 ƅنقدي اƅدوƅي.تأثير على اƅنظام ا

 دوافع اƃدراسة:

ها، باإضافة إƅى اأسباب في اأهمية اƅباƅغة اƅتي يتمتع ب يتمثل أساساهذا اƅموضوع  ختياراسبب    
رغبة دراسة هذا اƅنوع من اƅموضوعات اƅمتعلقة بااقتصاد اƅنقدي واƅدوƅي، اƅشخصية واƅموضوعية اƅمتمثلة في 

 .اƅمواضيعƅمثل هذƋ  جةنقص اأبحاث واƅدراسات اƅمعاƅوƄذا 
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 أهداف اƃدراسة:

 :تتمثل فيف اƅبحث هذا خال من إبرازها إƅى نسعى اƅتي اأهداف وأما

 ية، و قوة اقتص إبرازƄمتحدة اأمريƅوايات اƅظهاراد ا  ƅاقتصاد باƅنسبة اأوƅى اƅرئيسية اƅدوƅية اƅعملة ايمزا ا 

 .Ƅيةياأمر  ƅلهيمنة Ƅساح اأمريƄي اƅدوار خصائص خال إظهار من اƅعاƅمي

  ƅقوة في اƅا Ƌم هذƅك من خال إبراز معاƅنقدي اأوروبي، وذƅظهار قوة ااتحاد ا وحدة اƅنقدية اƅتعمق وا 
 اƅموحدة أي اƅيورو.

  ىƅتوصل إƅتي اآثاراƅمنافسة بين عن تنجم اƅي اƅو  ورواƅي في ظل اأوضاع ااقتصادية  دواراƄاأمري
  ورو إƅى يومنا هذا. اƅمتغيرة منذ نشأة اƅي

 :اƃمنهج اƃمتبع

 استخدام في تƄمن اƅدراسة هذƋ في اƅمعتمدة اƅمناهج فإن اƅدراسة، محل اƅموضوع طبيعة إƅى باƅنظر

 اƅتƄامل ومراحل اƅدوƅي اƅنقدي اƅنظام ƅمراحل خياƅتاري باƅسرد اƅمتعلقة اأجزاء في وذƅكوصفي اƅ اƅمنهج

هذا  في اƅمتوفرة واƅمعطيات اƅجداول Ƅما توضحه اƅتحليلي اƅمنهج استخدام تم ماƄ اأوروبي، واƅنقدي ااقتصادي
 .اƅموضوع

 :اƃمستخدمة اأدوات

، وƄذا اإحصائيات اƅمتعلقة اأوروبي اƅنقديااتحاد و  يƄياأمر  قتصادااب اƅمتعلقة اإحصائيات    
 .بأوزان اƅعمات

 اƃدراسات اƃسابقة:

رƄزت أغلبها على اآثار اƅمحتملة ƅليورو دون اƅترƄيز على ذا اƅموضوع ك دراسات سابقة ƅهƄانت هنا    
فقد أهملت دراسة اƅهيمنة  ي رƄزت على ذƅكأما اƅدراسات اƅت عملتي اƅيورو واƅدوار اأمريƄي،اƅمنافسة بين 

 ن:اƅدراستان اƅتاƅيتا ومن أهم اƅدراسات اأمريƄية،

"اƃسياسات اƃنقدية واƃبعد اƃدوƃي ƃليورو"  :ندراسة أحمد فريد مصطفى وسهير محمد اƃسيد حس -1
0222: 

 تناوƅت هذƋ اƅدراسة:

 نقديةƅسياسة اƅنقدية اإ اƅسياسات اƅى سامية، باإضافة وأدواتها، واƅمتغيرات إƅنقدية على اƅسياسة اƅأثر ا
 ااقتصادية.



ـــــــدمةــــــــــــــــمقــــــ   

 

  ث

 

 دوارƅمحورية وأزمة اƅعمات اƅي فترة  اƄيز على 3794و  3729اأمريƄترƅلدوار ، مع اƅ يةƅماƅسيادة اƅا
 اأمريƄي.

 ƅعملة اأوروبية اƅى اƅتحول إƅليورو سنة اƅ يƅدوƅبعد اƅ3777موحدة وا. 

اأمريƄية من خال اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة  اƅماƅية وقد اهتمت هذƋ اƅدراسة بشƄل Ƅبير بإظهار اƅهيمنة
اƅمية سيƄون ƅها شأن في اƅمستقبل على ما فيما يخص اƅيورو فقد أظهرت أبعادƋ على شƄل عملة عحورية، أم

 غرار باقي اƅعمات.

شريف بودري: "اƃمنافسة بين اƃدوار واƃيورو في ظل ا استقرار اƃنظام اƃنقدي معزوز و  دراسة ƃقمان -0
 :0211 اƃدوƃي"

 اهتمت هذƋ اƅدراسة بما يلي:

 يƅدوƅنقدي اƅنظام اƅمدار اƅتعويم اƅى قاعدة اƅذهب إƅمن قاعدة ا. 

  انةƄيا.مƅي دوƄدوار اأمريƅيورو واƅا 

  دوارƅيورو واƅي صراع اƄي.اأمريƅدوƅنقدي اƅنظام اƅعلى محور ا 

اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية، واƅعمات رق إƅى اƅتƄتل اƅنقدي اأوروبي و فتحت هذƋ اƅدراسة اƅمجال ƅلتطوقد 
 اارتƄازية، باإضافة إƅى اƅمنافسة بين اƅيورو واƅدوار اأمريƄي.

مختلف اƅجوانب اƅتي أهملتها اƅدراستان  ما فيما يخص اƅدراسة اƅتي سنتطرق إƅيها، فقد تم اƅترƄيز علىأ
ن، حيث سلط اƅضوء على اƅهيمنة اƅماƅية اأمريƄية وعلى عملة اƅدوار اأمريƄي Ƅأهم أداة ƅلهيمنة، اƅسابقتا

Ƅلت أƄبر تهديد ƅلدوار اأمريƄي، ما جعل شواƅتي باإضافة إƅى نشأة عملة نقدية أوروبية موحدة هي اƅيورو 
 هذƋ اƅدراسة تعطي ƅلمنافسة اƅقائمة بين اƅعملتين اهتماما Ƅبيرا. 

 صعوبات اƃدراسة:

صادفت هذƋ اƅدراسة عدة صعوبات، Ƅان أهمها صعوبة اƅحصول على اƅمراجع واإحصائيات اƅازمة 
ابه بعضها، اأمر اƅذي تطلب اƄƅثير من اƅوقت ƅلبحث، إƅى جانب ذƅك اƅتضارب اƄƅبير في اإحصائيات وتش

 واƅجهد من أجل اختيار أدق اƅمعطيات اƅتي تساعد في دراسة اƅموضوع.

 هيƂل اƃدراسة:

جل اإجابة على اƅتساؤات اƅمطروحة أعاƋ واإحاطة بƄل جوانب اƅموضوع، تطلبت اƅدراسة تناول من أ
سة بخاتمة عامة، محافظين قدر اإمƄان على اƅتسلسل اƅموضوع في مقدمة عامة وثاث فصول ƅننهي اƅدرا

 اƅمنطقي واƅتدريجي في طرح اأفƄار.



ـــــــدمةــــــــــــــــمقــــــ   

 

  ج

 

خصص اƅفصل اأول ƅتسليط اƅضوء على ماهية اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي وذƅك أجل إزاƅة أي غموض قد 
اƅهيئات اƅماƅية  ، Ƅما تم اƅتطرق إƅى أهما اƅنظام منذ نشأته إƅى اƅيوميواجه اƅقارئ، مع تحديد مراحل تطور هذ

 أهم اآثار اƅناتجة على اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي.اƅتي تنشط داخله، مع محاوƅة إبراز 

براز اƅهيمنة اƅماƅية اأمريƄية من خال اƅتعرض أوا إƅى اƅعوامل اƅفصل اƅثاني فقد اهتم بدراسة وا   أما
 Ƅذƅك تم اƅترƄيز ، Ƅماة اƅدوار اأمريƄيواƅتطرق باƅتفصيل في دراس اƅمساعدة على اƅهيمنة اƅماƅية اأمريƄية

 عملة اƅيورو.اƅتي ساهمت في ظهور اƅمراحل  تعداد ام اƅنقدي اأوروبي من خالعلى اƅنظ

من خال تحديد أهم اƅيورو واƅدوار اأمريƄي،  دراسة تحليلية ƅلمنافسة اƅقائمة بين ويتناول اƅفصل اƅثاƅث
إضافة إƅى ذƅك اƅتطرق إƅى أهم نقاط اƅتصادم بين عملتي اƅيورو واƅدوار  نقاط اƅتميز اƅتي تتمتع بها Ƅل عملة،

 اأمريƄي.

في اأخير تضمنت اƅخاتمة مجموعة من اƅنتائج اƅتي تم اƅتوصل إƅيها من خال اƅدراسة، إضافة إƅى 
 مجموعة من اƅتوصيات متعلقة باƅموضوع. 
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 اƃفصل اأول
 اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي واƃهيئات اƃماƃية اƃدوƃية

اƅنمو و  يعتبر اƅنظام اƅنقدي من أهم اƅعوامل اƅتي تدفع بااقتصاد نحو تحقيق أهداف ااستخدام اƅشامل
ظهور نظام نقدي دوƅي مع بداية ƅى إاƅحاجة  بنفس اƅمنطق ظهرتاƅعام ƅأسعار،  واستقرار اƅمستوى اƅمستمر

Ƅذا مع اƅتعدد اƅواسع ƅلعموات اƅتي ظهر معها عدم استقرار واƅعاقات ااقتصادية اƅدوƅية، و اتساع اƅمبادات 
 أسعار تحويل اƅعموات مع بعضها اƅبعض.

اƅسياسية  هذا راجع اƅى اأوضاع ااقتصادية ومختلفة و  ةوƅقد تعاقب على اƅعاƅم عدة أنظمة نقدية دوƅي
قتصادية نتيجة ااضطرابات ااصعوبات و اƅعراقيل و مجموعة من اƅقد شهدت هذƋ اƅنظم اƅسائدة تلك اƅفترة، و 

 .من أهمها قيام اƅتƄتات اƅنقدية ظهور متغيرات جديدة Ƅان

 :ƅىإفصل هذا اƅفي  سيتم اƅتطرقو 

  نقدي ماهيةƅنظام اƅياƅدوƅا. 
 تي أسهمت بهƅنقدية اƅهيئات اƅي برعاية أهم اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅا. 
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 :ة اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃيـــــــماهي: اƃمبحث اأول

تƄن ƅتحقق ذƅك اƅشعور باأمان واƅضمان واƅنظام  تحديد اجراءات تداوƅها ƅمن اصدار اƅنقود اƅمختلفة و إ
ƅوا اƅتدخل اƅحاصل من طرف اƅسلطة اƅعمومية في جميع اƅمجاات اƅتي ƅها عاقة  ،اانسجام ƅدى مستعمليهاو 

مباشرة أو غير مباشرة باƅنقود، وهذا عن طريق جملة من اƅقوانين واƅتنظيمات وƄذا عن طريق اƅهيئات 
قود تدخل ƅدوƅي فاأمر سيان فاƅنأما على اƅمستوى ا ،اƅمؤسسات اƅمختصة في ذƅك، هذا على اƅمستوى اƅمحليو 
هذا ما سمح بظهور اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي من أجل باشرة في عملية اƅتبادل اƅدوƅي و ما بطريقة مباشرة أو غير مإ

 تنظيم تلك اƅعمليات. 

 أƄثر على ماهية اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي سيتم تناول اƅعناصر اƅتاƅية:ƅلتعرف 

 نقديƅنظام اƅي مفهوم اƅدوƅوخصائصه، ا Ƌعناصر. 
  ينشأة وƅدوƅنقدي اƅنظام اƅتطور ا. 
 نظام مراحل تطورƅنقدي اƅي اƅدوƅا. 

 :و خصائصه ، عناصرƉاƃدوƃي مفهوم اƃنظام اƃنقدياƃمطلب اأول: 

 :اƃدوƃي مفهوم اƃنظام اƃنقدياƃفرع اأول: 

في  اتفقواتعددت اƅتعاريف اƅتي أعطيت ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي من طرف اƅمفƄرين ااقتصاديين، اا أنهم قد 
 في أخرى، و سنذƄر مجموعة من اƅتعاريف أدناƋ هي: اختلفوا، و مجموعة من اƅنقاط 

اƅتي يتم بواسطتها نه مجموعة اƅقواعد واإجراءات، و أعلى يعرف اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي " اƃتعريف اأول: -3
 1".اƅسيطرة على Ƅمية اƅنقود في مجتمع ما

اƅتنظيمات اƅتي تتƄفل بتصريف أمور واآƅيات و  اƅقواعد مجموعةاƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي ": اƃتعريف اƃثاني -9
 2."دعم فاعلية اƅتجارة متعددة اأطرافلى نشر و اƅعاقات اƅنقدية بين اƅدول ع

اأدوات واƅتسهيات اأعراف و مجموعة اƅقواعد واƅتنظيمات و  اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي"اƃتعريف اƃثاƃث:  -1
 3."اƅدوƅيةاƅمنظمات ƅلتأثير على اƅمدفوعات و 
دفوعات ماƅمؤسسات اƅمتعلقة بتسوية اƅمجموعة اƅقواعد واأدوات و  اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي"اƃتعريف اƃرابع:  -4

 4."اƅدوƅية
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تدل اƅتعريفات اƅسابقة اƅذƄر على أن اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي ينصب اهتمامه على اƅعاقات اƅنقدية اƅدوƅية 
 اƅدوƅية.تيسير اƅعمليات اƅتجارية Ƅذا تسهيل و و 

 عناصر اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:اƃفرع اƃثاني: 

شأنه شأن  ةوƅي يتأسس على أربعة عناصر أساسييتبين أن اƅنظام اƅنقدي اƅد من اƅتعاريف اƅسابقة اƅذƄر
 1:يلي افيماƅتي يمƄن ذƄرها و ، اƅنظام اƅنقدي اƅمحلي

 عملة وطنية تتمتع باƃقبول اƃعام ƃلوفاء بااƃتزامات اƃدوƃية: -1

ت اƅمعادن ƅمدة طويلة استخدمو  ،ƅقياس اƅقيم وحدة اƅنقد Ƅوحدة حساب، على أساس قاعدة محددة اعتماد
اƅفضة، Ƅقاعدة نقدية يمƄن أن تƄون اƅقاعدة عبارة عن عملة أجنبية أو سلة من عمات اƅنفيسة، خاصة اƅذهب و 

دي، يصدرها صندوق اƅنقد ود ماأجنبية Ƅحقوق اƅسحب اƅخاصة اƅتي هي عبارة عن عملة حسابية ƅيس ƅها وج
Ƅو اƅذي هو عبارة عن اƅبلدان اأعضاء، أو اايع في اƅمعامات بين هذا اأخير و تستخدم Ƅأداة دفاƅدوƅي و 

 وسيلة ƅلتسويات اƅماƅية بين دول ااتحاد.قدي اأوروبي و أصل احتياطي داخل اƅنظام اƅنوحدة حساب و 

 نظام مصرفي: -0

 ،تعزيز عمليات اƅتمويل اƅدوƅي Ƅاƅقروض اƅتي يقدمها اƅبنك اƅعاƅميƅتسهيل و وجود إجراءات تنظيمية 
شروط معينة ƅدوƅي ƅلدول اأعضاء وفق حاات و باأخص اƅتسهيات اƅتمويلية اƅتي يتيحها صندوق اƅنقد ا

امية اƅنظ تاياƅتحو تسهيل تمثلة أساسا في شريحة ااحتياط واƅشرائح اائتمانية وتسهيل اƅتمويل اƅممدد و واƅم
 غيرها. وتسهيل اƅتمويل اƅتعويضي و 

 سياسة ائتمانية تتوƃى رقابة و توجيه اƃتدفقات اƃنقدية بين أرجاء ااقتصاد اƃقومي: -0

وجود آƅية تƄييف ƅموازين مدفوعات دول اƅعاƅم، ففي ظل قاعدة اƅذهب يتم توازن ميزان اƅمدفوعات وفق 
ƅي ƅميزان اƅمدفوعات، فانطاقا من اƅعجز اƅذي يعني خروج اƅذهب نظرية دافيد ريƄاردو اƅمعروفة باƅتوازن اآ

 عليها من اƅخارج باƅطلاƅخدمات، فتزداد تنافسية هذƋ اأخيرة فيرتفع ومنه انخفاض أسعار اƅسلع و  اƅى اƅخارج
وودز، تن أما بنظام برو  ،اƅعƄس من أجل تحقيق اƅعجز، و ضمن ثم اƅفائدها يدخل اƅذهب فيتحقق اƅتوازن و عنو 
ذا فشلت اƅتسهيات اƅماƅية اƅمقدمة من أجل استعادة اƅتوازن في ميزان إيمƄن أن يحدث اƅتƄييف في حال ما ف

في  %30قد يصل اƅى و  %3 ± اƅمدفوعات، باƅتأثير على سعر صرف اƅعملة اƅمحلية مقابل اƅدوار في حدود
 بشروط معينة.ظروف استثنائية و 
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 تنفيذ اƃسياسة اƃنقدية اائتمانية:و  بنك مرƂزي يتوƃى تصميم -0

ار اƅنقدي على توجيه اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي نحو تحقيق ااستقر ƅيها عمليات تنظيم و إيناط  وجود هيئة دوƅية
هو اأمر اƅذي افتقدƋ اƅمجتمع اƅدوƅي ƅمدة طويلة مما جعل اأنظمة اƅنقدية اƅمعتمدة سرعان اƅمستوى اƅدوƅي، و 

قصد تسهيل اƅنمو اƅمتوازن ƅلتجارة ƅتفادي هذا اƅوضع و ل تلقائيا، و عارمة فتضمح فوضى نقديةتسودها ما 
بحث على استقرار أسعار صرف عماتها و اƅدوƅية، Ƅان ƅزاما اƅتفƄير في ايجاد هيئة نقدية دوƅية تساعد اƅبلدان 

  . 3744سنة ز قابلية تحويل هذƋ اأخيرة، فƄان قرار انشاء صندوق اƅنقد اƅدوƅي في مؤتمر بروتن وود

 خصائص اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:اƃفرع اƃثاƃث: 

ƅى إي اƅدوƅي ƅه مجموعة من اƅخصائص واƅتي يمƄن اƅتطرق فاƅنظام اƅنقد ،ƄغيرƋ من اأنظمة اƅنقدية
 1بعضها في اƅنقاط اƅتاƅية:

 ى إدارة و وجƅي و توجيه هذود مؤسسات تنظيمية تتوƅدوƅنقد اƅصندوق اƄ ،نظامƅبنك ا اƅي.اƅدوƅا 

 ية يتƅنظام، و توفير آƅها تسيير عمل اƅتي م من خاƅيفية اƄƅتحقيق اƅ ن أن تتخذƄتي يمƅتتمثل ااجراءات ا
 يسير بها اƅنظام.ها و يعمل ب

 نظام، و وجود وسƅها عمل اƅن أن تتمثل في و ائل يتم من خاƄذهب ائل تسسيمƅاƄ ،يةƅدوƅمبادات اƅوية ا
قبوƅة Ƅوسائل ƅتسوية اƅمبادات ما إƅى ذƅك من اأشƄال اƅماƅخاصة و واƅعمات اأجنبية وحقوق اƅسحب 

 اƅنطاق اƅدوƅي. فياƅمعامات و 

  نقختوفير إجراءات يتم منƅتدفقات اƅها تسيير اƅية وتسويتها وتطويرها اƅدوƅمبادات اƅتسهيل اƅ ،دية
 استقرارها.و 

 تطور اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:اƃمطلب اƃثاني: نشأة و 

صعوبات ا حصر ƅها على مستوى نمو اƅتجارة اƅدوƅية، وباƅتاƅي متعددة مشاƄل و  ةأنظمة نقدي يطرح وجود
دأبت اƅدول عبر مراحل تاريخية على اƅتنسيق بين أنظمتها اƅنقدية بهدف تسهيل عمليات اƅمبادƅة، من خال 

  2عمليات اƅصرف.اƅتفاهم حول اƅمبادئ اƅتي تسير يجاد قاعدة مشترƄة ƅقياس اƅقيم و اƅبحث إ
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 :نظام قاعدة اƃذهبو  نظام اƃمعدنيناƃفرع اأول: 

 :نظام قاعدة اƃمعدنين -1

نفس  اƅفضة فيود بعاقة ثابتة مع قيمة اƅذهب و عبارة عن قاعدة نقدية مزدوجة ترتبط بمقتضاها قيم اƅنق
اƅوايات أوروبا و بصفة خاصة في أغلب دول ، و 3910 سنةقد انتشر هذا اƅنظام في اƅعاƅم حواƅي اƅوقت، و 

 1اƅمتحدة اأمريƄية.

 شروط قيام نظام اƃمعدنين: -1-1

 2هي Ƅاƅتاƅي: يعتمد هذا اƅنظام مجموعة من اƅشروط

 معƅا اƄ نقدية منƅوحدة اƅذي تحتويه اƅوزن اƅك انشاء عاقة قانونيدنين، و تحديد اƅة ثابتة بين يترتب عن ذ
نه اƅدوار اƅذهبي على أساس ما يحتوياو ي م اƅتبادل مثا بين اƅدوار اƅفضيت هƄذاقيمتي اƅذهب واƅفضة، و 

دوار فضي  Ƅ32ان اƅمعدل اƅقانوني هو من فضة صافية باƅنسبة ƅأول وذهب صافي باƅنسبة ƅلثاني، و 
غرام فضة و  1 بـقيمة اƅفرنك اƅفرنسي  3901مارس  Ƅما حدد اƅقانون اƅفرنسي في، بيƄƅل دوار ذه

   3مرة قيمة اƅفضة. 31.1مغ ذهب، بمعنى أن قيمة اƅذهب تعادل  199819
  ذهب و حرية اأفراد في تحويل( ديهم من سبائك معدنيةƅ ات ماƄوƄى مسƅإ )سلطات فضةƅعن طريق ا

فاظ ƅعل اƅهدف من هذا اإجراء هو اƅحأساس اƅمعدل اƅقانوني اƅمحدد، و  اƅنقدية )إدارة سك اƅعملة( على
باƅتاƅي عدم تجاوز اƅقيمة ااسمية مع قيمتها اƅسلعية )اƅتجارية( و  على تعادل اƅقيمة ااسمية ƅلمسƄوƄات

 اƅقيمة اƅسلعية ƅلمسƄوƄة.

 ات، منƄوƄمسƅسبائك و  حرية تحويل اƅى اƅصهر إƅسلعية خال عملية اƅقيمة اƅك حتى ا تفوق اƅذ
 ƅلمسƄوƄة قيمتها ااسمية.

 سلعة ذات قيماستيراد و  حرية Ƌنفيس باعتبارƅمعدن اƅعرض تصدير اƅة تجارية تتحدد وفق ظروف ا
 ذƅك بهدف اƅمحافظة على ثبات أسعار اƅصرف اƅعاƅمية.واƅطلب، و 

 تقييم نظام اƃمعدنين: -1-1

 مزايا نظام اƃمعدنين: -1-0-1

Ƅلنقود، بحيث أنه يمƅ ليƄƅعرض اƅنظام أن يحقق ااستقرار في اƅهذا اƅ نƄلتغير  نيمƅ تي قد تحدثƅات ا
Ƅما أنه يساعد على  4،في Ƅمية أحد اƅمعدنين أن تعوض أو توازن باƅتغيرات اƅمعاƄسة في Ƅمية اƅمعدن اآخر
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ƅى اƅرفع من حجم اƅمبادات، إ اتساع حجم اƅقاعدة اƅنقدية فيرتفع معه حجم اƄƅتلة اƅنقدية، اƅشيء اƅذي يفضي
 منها في حاƅة وجود نظام واحد.Ƅما أن أسعار اƅصرف تصبح أƄثر استقرارا 

نظام اƅمعدنين يستجيب تماما ƅحاجة اƅمتعاملين، فاستعمال اƅقطع اƅنقدية اƅذهبية ƅوحدها في اƅمعامات 
في حاƅة ااستعمال اƅحصري ƅلقطع ف باƅعƄس، اƅعƄسجدا يتطلب مسƄوƄات خفيفة جدا، و  ذات اƅقيمة اƅضئيلة

 1م اƄƅبيرة يتطلب حجما معتبرا من هذƋ اأخيرة.اƅنقدية اƅفضية في اƅمعامات ذات اƅقي

 2عيوب نظام اƃمعدنين: -1-0-0

اƅمعدل اƅتجاري ƅلمعدنين صغيرا Ƅلما عمل Ƅان اƅفرق بين اƅمعدل اƅقانوني و ƅقد اثبتت اƅتجربة أنه Ƅلما 
اƅنظام بشƄل منتظم، Ƅƅن بداية من اƅنصف اƅثاني من اƅقرن اƅتاسع عشر، بدأ نظام اƅمعدنين يعرف صعوبات 
موضوعية تجلت في اƅتدهور اƅمتواصل ƅلقيمة اƅتجارية ƅلفضة مقارنة باƅذهب مما أدى إƅى خروج هذا اأخير 

باƅتاƅي اقتصادية، و اƅنظام باعتبار أن تسوية اƅديون اƅخارجية باƅذهب هي عملية من اƅبلد اƅذي يعمل بهذا 
عدل اƅتجاري اƅخاضع اƅمدƋ اƅمشرع بين اƅمعدنين من جهة و اƅذي يحداضطراب اƅعاقة بين اƅمعدل اƅقانوني 

اƅجيدة أو يترتب عن اختاف هذين اƅمعدƅين ظهور ما يسمى باƅنقود و  3،اƅطلب من جهة أخرىƅقوى اƅعرض و 
يمتها اƅقانونية قيمتها اƅنقود اƅرديئة اƅتي تفوق قاƅقانونية، و  تها Ƅسلعة أƄبر من قيمتهاماƅقوية اƅتي تƄون قي

حسب قانون ااقتصادي اانجليزي غريشام فإن اƅنقود اƅرديئة تطرد من اƅتداول اƅنقود اƅجيدة، و  ،اƅتجارية
ارية عادية فظ )يƄتنز( باƅنقود اƅجيدة استخدامها Ƅسلعة تجيحته و في معاماتفاƅمستهلك يستعمل اƅنقود اƅرديئة 

ƅيس Ƅوسيط في اƅمبادات باعتبار أنها في هذƋ اƅحاƅة تحقق ƅه أƄبر منفعة، أو يلجأ إƅيها في تسوية مدفوعاته و 
ية ƅلمعادن اƅسوق اƅعاƅماƅخارجية نظرا Ƅƅون اƅمعامات اƅدوƅية ا تهتم إا باƅمعدل اƅتجاري اƅذي يتحدد في 

في اƅمعدƅين، إذ يشتري قد زاد من تدهور نظام اƅمعدنين عمليات اƅمضاربة اƅتي تستغل اƅفارق و  اƅنفيسة.
ƅمضاربون اƅانت تتدهور باستمرار و اƄ تيƅنقدية اأجفضة اƅلسلطات اƅ قانونيةƅتي تتبع تباع باأسعار اƅنبية ا

تجدر ااشارة إƅى  ،وتتناقص احتياطاتها اƅذهبية انذاƅلاƅفضة في هذƋ هƄذا يزداد حجم تداول نظام اƅمعدنين، و 
ريان عن أي نجاح يعتد به ƅنظام اƅمعدنين، إذ تمخض عن اƅعمل بهذا اƅنظام سأن اƅتاريخ اƅنقدي ƅم يسفر 
قات قاعدة اƅفضة حينا آخر، دون أن يتداول اƅمعدنان جنبا إƅى جنب إا في اأو قاعدة اƅذهب باƅفعل حينا، و 

  اƅمعدان اƅقانوني و اƅتجاري اƅعاƅمي ƅقيمة اƅذهب مع اƅفضة. ة اƅتي تطابق فيها بحƄم اƅمصادفةاƅمتباعد
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 نظام قاعدة اƃذهب: -0

ء دول أوروبا اƅغربية بشƄل ƅجو اƅتخلي عن اƅفضة Ƅقاعدة نقدية و  من آثار تدهور اƅفضة مقابل اƅذهب هو
تاسع عشر، ذƅك بداية من اƅربع اأخير من اƅقرن اƅبجميع أشƄلها و  هب في قياس اƅقيمƅى استعمال اƅذإخاص، 

في أوائل اƅقرن اƅعشرين أصبح ƅلذهب قوة وفائية غير محدودة على اƅمستوى اƅدوƅي، إذ اتجهت أغلب اƅدول و 
 قيم وحداتها اƅنقدية بأوزان محددة من اƅذهب عن طريق اƅتشريع.إƅى تحديد 

 1 أشƂال نظام قاعدة اƃذهب: -0-1

 يمƄن ذƄرها Ƅاƅتاƅي:ة اƅمتعاقبة، و عرف نظام قاعدة اƅذهب ثاث أشƄال فرضتها اƅمراحل اƅتاريخي

 :1110 – 1202قاعدة اƃمسƂوƂات اƃذهبية:  -0-1-1

أنواع أخرى من اƅنقود اƅذهب اƄƅامل اƅذي يتمتع بقوة إبراء غير محدودة، إƅى جانب تداول عرف بنظام 
 ء محدودة يحوƅها اƅبنك اƅمرƄزي إƅى ذهب عند اƅطلب.غير اƅمعدنية ذات ƅقوة إبرااƅمعدنية و 

 أما عن اأسس اƅتي تعتمد عليها هذƋ اƅقاعدة فهي:

 ذهƅمحلية محددة بوزن معين من اƅنقدي اƅوحدة اƅزي يبيع و اƄمرƅبنك اƅذهب بسعر ب، بحيث أن اƅيشتري ا
 ثابت.

  ى ذهب و قابليةƅنقدية إƅنقدية تحويل اأوراق اƅقطع اƅمعدنين.حرية سك اƅعلى غرار نظام ا 

 اأخ Ƌعمات محددة على أساس ما تحتويه هذƅذهب(، و أسعار صرف اƅنفيس )اƅمعدن اƅعليه يرة من ا
 مثا:تعادل ثابتة ƅلعمات اƅمختلفة،  تتحدد أسعار

 3  ينير إستجنيهƅ  =9199.11 .صافيƅذهب اƅمغ من ا 

 3  = صافي. 970.19فرنك فرنسيƅذهب اƅمغ من ا 

 91.99=  970.19/  9199.11دل = سعر اƅتعا
 فرنك فرنسي. 91.99جنيه إسترƅيني =  3 :إذن
  مطلقة في تصدير وƅحرية اƅذي يسير وفق نظام قاعدة اƅلبلد، اƅ نقديةƅتلة اƄƅذهب جعل من اƅاستيراد ا

اƅخارجي اƅذي يوƅي أهمية باƅغة ƅلتوازن تحرƄات اƅدوƅية ƅلمعدن اƅنفيس، و مباشرا باƅاƅذهب، يرتبط ارتباطا 
اأسعار ƅية تناسق وانسجام بين اƅتƄاƅيف و اƅميƄانيزمات اآ يعمل بدورƋ على اƅتوازن اƅداخلي بحيث تضمن
 من خال امتصاص سريع ƅإختاات اƅممƄنة.

، 3734 سنة مما سبق، يتضح أن اƅسيوƅة اƅنقدية في ظل هذƋ اƅقاعدة اƅتي دام اƅعمل بها إƅى غاية
 ج اƅذهب.مرتبطة بƄمية إنتا
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 :1101 – 1111قاعدة اƃسبائك اƃذهبية:  -0-1-0

ƅم إƅعاƅذهبية و اضطرت دول اƅات اƄوƄمسƅتخلي عن اƅحى اƅتداول نتيجة نشوب اƅمية سحبها من اƅعاƅرب ا
ما تتطلبه من نفقات حربية تستنزف حجم اƅذهب اƅذي ما ƅبث أن ارتفعت محدوديته من و  3734اأوƅى سنة 

  1اƅناحية اƄƅمية.

طع اƅقبل يتم تداول اأوراق اƅنقدية و  اأوراق اƅنقدية في ظل هذƋ اƅقاعدة قابلة ƅلتحويل إƅى ذهب،ƅم تعد 
ƅمرƄزي، أصبحت اƅعملة ترتبط بمقدار معين من اƅذهب اƅمتواجد، ƅدى خزائن اƅبنك ااƅنقدية اƅمساعدة اإƅزامية و 
أوقفت حرية اƅسك إا في صورة سبائك حلت محلها اƅسبيƄة اƅذهبية في ظل نظام و هƄذا اختفت اƅمسƄوƄة و 

اƅمؤسسات تحويل نقودها امات اƅضخمة، إذ يمƄن ƅأفراد و ذات أوزان Ƅبيرة ا يسمح بتداوƅها داخليا إا في اƅمع
تتداول أيضا على اƅمستوى على أساس سعر اƅتعادل اƅرسمي، و اƅورقية ƅدى مؤسسة اإصدار إƅى ذهب 

ƅمدفوعات اƅخارجي عند تسوية اƅمدفوعات.اƅفائض في ميزان اƅعجز أو اƅناشئة عن اƅخارجية ا 

 قاعدة اƃصرف باƃذهب: -0-1-0

 Ƌذهب في مؤتمر جنوƅال قاعدة اƄل من أشƄشƅإذ يعتمد على ربط عملة بلد ما 3799 سنةأقر هذا ا ،
اƅتي ƅذهب، بمعنى أن اƅعمات اƅمحلية باƅذهب من خال ربط هذƋ اƅعملة بعملة بلد آخر يسير وفق قاعدة ا

يمƄن تحويلها إƅى مسƄوƄات أو سبائك تحول إƅى عمات أجنبية قابلة بدورها ƅلتحويل إƅى ذهب على أساس 
هذا اƅشƄل يتطلب تبوع Ƅغطاء ƅلعملة في اƅتداول، و عاقة ثابتة، شرط أن يحتفظ اƅبلد اƅتابع بعمات اƅبلد اƅم

 2توفير اƅشروط اƅتاƅية:

 محليƅلعملة اƅ نفيس.تحديد سعر صرف ثابتƅمعدن اƅى اƅلتحويل إƅ ة مقابل عملة أجنبية قابلة 

 .ثابتƅسعر اƅك اƅعملة اأجنبية بذƅنقدية ببيع و شراء حواات اƅسلطات اƅتزام اƅا 

 .خارجƅى اƅعملة من و إƅمنع فرض قيود على تحويل ا 

اتباع هذƋ اƅقاعدة و باƅفعل فقد أقبلت اƄƅثير من اƅدول اƅضعيفة اقتصاديا و تلك اƅخاضعة ƅانتداب على 
 و اتخاذ اƅجنيه ااسترƅيني أو اƅدوار اأمريƄي نقدا أجنبيا بدا من اƅذهب.

 قاعدة اƃذهب:تقييم نظام  -0-0

ƅم على فشل أو نجاح أي نظام نقدي إا بعد اƄحƅن اƄتي اتصف بها و ا يمƅمزايا اƅتي توغل في اƅعيوب اƅا
 اƄتنفته.
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 مزايا نظام قاعدة اƃذهب: -0-0-1
  ن دول أوروبا و إن نظامƄذهب قد مƅمبادات، قاعدة اƅميزان اƅ يƅتوازن اآƅية من تحقيق اƅشماƅا اƄأمري

فحسب نظرية دافيد ريƄاردو حول اƅتوازن اآƅي ƅميزان اƅمدفوعات، فإن اƅعجز أو اƅفائض اƅخارجيين يتم 
ئض يعني نزوح اƅذهب إƅى فتسجيل حاƅة فااƅتخلص منهما بطريقة آƅية من خال ميƄانيزمات اƅسوق، 

اأسعار، فتتأثر يؤدي إƅى ارتفاع  ااƅتجارة زيادة Ƅمية اƅنقود، ممباƅتاƅي يصاحب اƅنمو في اƅداخل و 
أما في حاƅة اƅعجز، فإن خروج ، راد ومنه يتم اƅقضاء على اƅفائضترتفع وتيرة ااستياƅصادرات سلبا و 

باƅتاƅي خفض مستوى من خال خفض اƅنقود اƅمتداوƅة و  اƅذهب يعمل على اƅضغط على اƅقوى اƅتضخمية
ƅشيء اƅصادرات و اأسعار، اƅن من رفع وتيرة اƄعجزذي يمƅتخلص من اƅواردات و منه اƅضغط على اƅ1.ا 

   ية تصحيح اأسعار تعتمد من يسعىƅأسعار، باعتبار أن آƅ داخليƅى ضمان ااستقرار اƅنظام إƅهذا ا
أخرى على اƅعاقة بين Ƅمية  هةاƄƅتلة اƅنقدية اƅمتداوƅة، و من جƅذهب و جهة على اƅربط بين Ƅمية ا

اƅنقود و مستوى اأسعار، بحيث أنه يجعل حدودا ƅعرض اƅنقود و يفرض على اƅبلدان اƅتي تعمل في ظل 
هذا اƅنظام ااحتفاظ بمخزون من اƅذهب ƅمواجهة طلبات تحويل اƅعمات إƅى ذهب، باإضافة اƅى ذƅك 

 2 تنتهج قاعدة اƅذهب. ن اƅتياقق قدرا Ƅبيرا من ااستقرار في معدات صرف اƅبلدفإنه يح

 3 عيوب نظام قاعدة اƃذهب: -0-0-0 

 و يمƄن ذƄرها فيما يلي:أظهرت حدودƋ، و ƅقد تخللت هذا اƅنظام عدة عيوب أنقصت من فاعليته 

 ذهب، ففيإƅتشاف مناجم اƄنمو ااقتصادي ارتبط باƅلذهب بلغ اإنتاج ا 3797 سنة ن اƅ ميƅعاƅ37.1 
في نفس مليون أوقية وباƅمقابل و  40 إƅى 3729 سنةتضاعف هذا اƅحجم إƅى أن وصل مليون أوقية و 

باƅتاƅي أصبح من اƅضروري إيجاد وسيلة أخرى قصد و  4،مرات 2 بـعف حجم اƅتجارة اƅدوƅية اƅفترة تضا
تضخم داخلي في اƅبلد  ذا اƅمعدن إƅى حدوثƅمستوردة من هƄما تؤدي اƄƅميات ا ،تمويل اƅمبادات اƅدوƅية

 اƅمستورد مع إمƄانية تصديرƋ )اƅتضخم( إƅى بلدان أخرى.

 ƅدوƅذهب يعمل على حرمان اƅداخلية، ة من إتباع سياسة نقدية تتماشى و إن نظام قاعدة اƅظروفها ا
اƅواقع أن اƅتوسع اƅداخلي، و ي على حساب ااستقرار باعتبار أن اأوƅوية معطاة ƅاستقرار اƅخارج

 ااقتصادي اƅمستمر و اƅمدعم داخليا هو اƅهدف اأساسي اƅذي يجب أن تسعى إƅى تحقيقه جميع اƅدول.
نتيجة ƅهذƋ اƅعيوب و غيرها، ƅم تفلح محاوات اƅعودة إƅى نظام اƅذهب رغم اƅلمسات اƅتي استحدثت على 

ادت أسعار صرف ما بين اƅحربين فاضطرت اƅدول اƅنظام اأصلي من أجل اƅتخلص من اƅفوضى اƅتي س
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 سنةاƅمنتهجة ƅهذا اƅنظام إƅى اƅتخلي عن قاعدة اƅذهب و من بينها انجلترا اƅتي تخلت عن اƅقاعدة 
  .3712سنة فرنسا و  3713

 نظام بروتن وودز: اƃثاني:اƃفرع 

ساد ااعتقاد اƅى أن تطور اƅمبادات اƅدوƅية قد استلزم وجود نظام نقدي دوƅي يرتƄز على عاقات نقدية 
نظام يتفادى مساوئ قاعدة اƅذهب و يأخذ بمزاياها من خال ثبات أسعار اƅصرف مع امƄانية اƅتحويل ثابتة، 

فرض ƅة تحقيق اƅتوازن اƅخارجي دون بين اƅعمات بما يضمن اƅتشغيل اƄƅامل و استقرار، مع اƅسماح Ƅƅل دو 
 قيود على اƅمبادات اƅدوƅية، فتأسس نظام بروتن وودز.

 1نشأة نظام بروتن وودز: -1

 99و  3برعاية اأمم اƅمتحدة في اƅفترة اƅممتدة بين  بروتن وودز على أساس ما سبق، انعقد مؤتمر
دوƅة،  44ضم هذا اƅمؤتمر مندوبي ، باƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية ودزفي مدينة بروتن و  3744 سنةجويلية من 

تسمح بتنشيط حرƄة اƅتجارة اƅدوƅية من جديد، لى تفادي ما يسمى بحرب اƅعمات و ƅوضع أسس جديدة تعمل ع
 من خال:

 .ل حرية من بلد آخرƄتداول بƅعمات من اƅن جميع اƄصرف حتى تتمƅرقابة على اƅقضاء على نظام اƅا 

 يƅعمات بقاعدة دوƅثابتة، من خال ربط اƅصرف اƅصرف باعتماد أسعار اƅقيم ضمان استقرار اƅقياس اƅ ة
عادة توزيع بشƄل جذري و تحظى باƅقبول اƅعام، مع ضرورة إعادة تقييم اƅذهب تتسم بااستقرار و  ا 

 ااحتياطي اƅدوƅي من هذا اƅمعدن بصفة عادƅة.

  .مدفوعاتƅتحقيق توازن في موازين ا 

 .يةƅدوƅة اƅسيوƅعمات و توفير اƅتحويل ما بين مختلف اƅضمان حرية ا 

 .يƅدوƅنقدي اƅنظام اƅي في إدارة اƅدوƅبعد اƅإدخال ا 

ن أحدهما أمريƄي هƄذا انصبت اƅجهود في ايجاد قاعدة جديدة ƅقياس اƅقيم، فتمخض عنها تقديم مشروعيو 
 2يمƄن اƅتطرق إƅيهما فيما يلي:و  و اآخر انجليزي،

 نجليزي:اƃمشروع اا  -1-1

ية عاƅمية سماها اتحاد صاحبه هو ااقتصادي اƄƅبير جون مينارد Ƅينز اƅذي اقترح إنشاء سلطة نقد
اƅدفع اƅثنائية و اƅتي هي بمثابة بنك مرƄزي ƅجميع اƅبنوك اƅمرƄزية، يحل محل اتفاقات اƅمقاصة اƅمقاصة و 

اƅلورد Ƅينز بداƅة وحدة نقدية عاƅمية جديدة اقترحها  اƅسائدة، يسمح بإجراء عمليات اƅمقاصة بين مختلف اƅدول
نشاء نظام ƅتقديم اƅقروض من اƅدول ذات اƅفائض من هذهي اƅبانƄور، و  ، Ƌ اƅعملة إƅى اƅدول صاحبة اƅعجزا 
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مƄانية تحويله إƅى هذا تتحدد قيمة اƅبانƄور، على غرار اƅعمات اƅوطنية، على أساس اƅذهب دون إحيث 
يمƄن ƅلدوƅة اƅتي تنضم إƅى هذا اƅنظام اƅجديد من تعديل سعر صرفها مقابل اƅبانƄور من طرف ا اأخير، و 

 واحد.

يعتمد نظام اƅمقاصة، أن يعطي ƅلدول حرية أƄبر أراد Ƅينز من خال مشروع اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅذي 
ادي على مستوى Ƅل ااقتصفي تعاماتها اƅمتعددة مع ضرورة خضوعها ƅسلطة عاƅمية تحافظ على ااستقرار 

يتضح ذƅك من خال ما خدمة اƅمصاƅح اƅخاصة انجلترا، و Ƅƅن غاية هذا اƅمشروع هو Ƅذƅك ، أنحاء اƅمعمورة
 يلي:

 بيرة منƄ ميةƄ حصول علىƅتوازن في اأموال إعادة بناء ااقتصاد و  إيجاد طريقة تسمح باƅاستعادة ا
 ميزان اƅمدفوعات.

 نقدية استخدامƅسياسة اƅاملة، و  اƄ نقدي بحريةƅنظام اƅية تهيمن على اƄمتحدة اأمريƅوايات اƅعدم ترك ا
 اƅدوƅي من خال استحداث تلك اƅسلطة اƅنقدية اƅعاƅمية.

  وƄبانƅية من خال اقتراح اƅعملة دوƄ دوارƅى ذهب، و منع تجسيد اƅلتحويل إƅ قابلƅسحب ر غير اƅا
مريƄية تحوز على ثلثي اƅمخزون اƅعاƅمي من اƅمعدن ة اأاƅتدريجي، ا ƅشيء فقط أن اƅوايات اƅمتحد

 اƅنفيس بتاريخ انعقاد اƅمؤتمر.

  زهاƄقوة عظمى مسيطرة وفق مرƄ تاريخيƅية على أساس يناسب ماضيها اƅريس وضعية دوƄة تƅمحاو
مات همسان خال توزيع اƅحصص بما يتناسب و ذƅك مفرزته اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية، و اƅحاƅي اƅذي أ

  ƅيس على أساس ما يحوزونه من ذهب.و  اƅحرب،رة اƅخارجية قبل اƅتجافي اƅدول 
 اƃمشروع اأمريƂي: -1-0

Ƅذهب، أين يشƅصرف باƅقاعدة اƅ ستر وايت نظاما متطوراƄقابلةيقترح هاري دƅعمات اƅذهب واƅل ا 
انتهاجها من جديد ƅحرية اƅصرف وتنقل رؤوس  ƅلتحويل إƅى ذهب أدوات احتياط ƅمختلف اƅدول، مع ضرورة

انشاء وحدة نقدية دوƅية تحت اسم باƅضبط يقترح و ، اƅحفاظ على أسعار تعادل عماتهااƅتزامها باأموال و 
نشاء مؤسسة نقدية دوƅية تعمل على ا  من اƅذهب )معدل ثابت( و  ونيتاس، تتحد قيمتها على أساس وزن معينأ

اƅتي تمثلت و  ةاƅمشاƄل اƅعويصة اƅتي عرفها اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي طيلة اƅثاثينيات اƅماضياƅحيلوƅة دون تƄرار 
مساعدة اƅدول اƅتي ا تستطيع اƅحفاظ على أسعار م ƅلدول في تخفيض قيم عماتها، و أساسا في اƅتنافس اƅمحمو 

على اƅخارجية و اƅصرف رفع اƅقيود اƅمفروضة على عمليات ادل عماتها بتقديم قروض مؤقتة ومحدودة و تع
 اƅتجارة اƅدوƅية. 
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 :مشروعينƃتشابه بين اƃنقاط ا 

 اƅمشروع اأمريƄي، نذƄرها فيما يلي:ط تشابه بين اƅمشروع اانجليزي و ƅقد Ƅانت هناك نقا

 انشاء مؤسسة نقدية دوƅية. -

 اƅعمل على تحقيق اƅتوازن في موازين اƅمدفوعات اƅدوƅية. -

 في أسعار صرف اƅعمات.اƅعمل على تحقيق ااستقرار  -

 توفير قروض ƅلدول اأعضاء. -

 :مشروعينƃنقاط ااختاف بين ا 

 ا يمƄن اانƄار بأنه رغم نقاط اƅتشابه بين اƅمشروعين فهناك نقاط اختاف تتمثل في:

إن مشروع وايت ƅم يتطرق إƅى إمƄانية قيام اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅجديد بإصدار عملة دوƅية يلتزم  -
تجسدت في اƅدوار اأمريƄي على ازين اƅمدفوعات باƅدرجة اأوƅى و بقبوƅها في تسوية أرصدة مو اƅجميع 

 عƄس اƅبانƄور اƅتي تصدرƋ سلطة تتجاوز حدود اƅدوƅة.

 ƅم يشر مخطط وايت إƅى ضرورة إنشاء نظام دوƅي جديد ƅلمدفوعات. -
  1عمل نظام بروتن وودز: -0

تخاذ اƅدوار اأمريƄي إƅى نصت عليها اƅمادة اƅرابعة، هو ا تمخضت عنه هذƋ ااتفاقية، Ƅماƅعل أهم ما 
اƅذهب Ƅأداة احتياط تستعمل في تسوية أرصدة موازين مدفوعات اƅدول، باعتبار أن هذƋ اƅعملة قد ƅعبت جانب 

دورا بارزا في اƅعاقات اƅماƅية اƅدوƅية نظرا ƅقوة ااقتصاد اأمريƄي اƅذي تجسد من خال اƅطلب اأوروبي 
اƅتي ها اƅوايات اأمريƄية اƅمتحدة و Ƅذا أهمية ااحتياطات اƅذهبية اƅتي تملƄمتزايد على اƅصادرات اأمريƄية و ƅا

 90بلغ ااحتياطي اأمريƄي من اƅذهب حواƅي  3741من ااحتياطي اƅعاƅمي، ففي عام  %20تقدر بحوƅي 
دوار فقط، اƅشيء اƅذي أهله أن يƄون إƅى  مليار 9مليار دوار، في حين قدر ما يمتلƄه باقي اƅعاƅم حواƅي 

أوقية من اƅذهب  3قاعدة صرف يتم على أساسها تحديد أسعار اƅعمات اƅوطنية، بحيث أن  جانب اƅذهب،
على أساس هذƋ اƅنسبة تلتزم اƅوايات اƅمتحدة من خال بنك ، وفي ظل هذا اƅنظام و $11اƅصافي تساوي 

ااحتياط اƅفدراƅي بتحويل اƅموجودات اƅدوارية ƅلدول إƅى ذهب باعتبار أن اƅدوار وفق نظام بروتن وودز هو 
 اƅمؤهل اƅوحيد ƅلصرف إƅى ذهب.

سيد اƅتعاون اƅنقدي تج Ƅما تقرر إنشاء هيئة نقدية دوƅية تسمى بصندوق اƅنقد اƅدوƅي، اƅذي يعمل على
ل مراقبته ƅنظام اƅنمو اƅمتوازن ƅلتجارة اƅدوƅية، Ƅما يعتبر اƅضامن ƅلنظام اƅنقدي من خاتسهيل اƅتوسع و اƅدوƅي و 

   تسويته ƅميزان مدفوعات اƅدول اƅمدينة.تعادل اƅعمات واستقرار أسعار اƅصرف و 
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ير أسعار صرف عماتها مقابل اƅذهب أو فهذا اƅنظام اƅنقدي يسمح ƅسلطات اƅدول اƅمختلفة من تغي
عنه في إطار ااتفاق ارتفاعا أو انخفاضا مقابل سعر تعادل معلن  %3اƅدوار اأمريƄي ضمن مجال محدد هو 

ذƅك قصد مواجهة ااختاات في مدفوعاتها اƅخارجية دون اƅلجوء إƅى بقية اƅدول تحت مظلة اƅصندوق، و  مع
 Ƅذا إمƄانية استعماƅها ƅسياسات اقتصادية تتماشى و ظروفها ااقتصادية اƅداخلية.و ، سياسة انƄماشية مباƅغ فيها

فاƅبلد اƅعضو في اƅصندوق، اƅذي يعاني من تدهور في قيمة عملته نتيجة عجز في ميزانه اƅتجاري يلجأ 
يمƄنه أن يمارس حق اƅسحب من اƅصندوق في حاƅة و إƅى شراء عملته اƅفائضة عن طريق عمات أخرى 

يƄلي لته إذا Ƅان يعاني من عجز هو يحق ƅه أيضا أن يخفض من قيمة عمضوب احتياطاته من هذƋ اأخيرة، ن
استنفذ في نفس اƅوقت حقه في اƅسحب من اƅصندوق، شرط أن ا يتجاوز هذا على مستوى ميزان مدفوعاته و 

 وق.Ƅل تجاوز ƅهذا اƅمعدل يتطلب موافقة صريحة من طرف اƅصندو ، %30اƅتخفيض معدل 

ذƅك من خال إزاƅة Ƅافة اƅقيود اƅتي تحول دون ز إƅى تحرير اƅتجارة اƅخارجية، و ƅقد سعى نظام بروتن وود
 تحرك اƅسلع و اƅخدمات.

 تقييم نظام بروتن وودز: -0

 1هي Ƅاƅتاƅي:عن مؤتمر بروتن وودز، ƅه محاسن وعيوب و ن عمل اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅذي تمخض إ

 مزايا نظام بروتن وودز: -0-1

 اƅتي اعتمد عليها مؤيدوƋ على اƅنحو اƅتاƅي:يمƄن سرد محاسن اƅنظام و 

 نقدƅتذبذبات اƅحتجنب اƅتي حدثت خال اƅاƄ ،برىƄƅز ر ية اƄمرƅبنوك اƅية على مستوى بين من خال تدخل ا
ضمن باƅتاƅي بقاء أسعار اƅعملة اƅوطنية اتها مقابل اƅعمات اأجنبية، و شراء عمأسواق اƅصرف ƅبيع و 

 2اƅمبادات اƅدوƅية. ااختاات ااقتصادية اƅتي تعيقمنه تفادي اƄƅثير من ال اƅتقلبات اƅمسموح بها و مج

 صرف من خال تثبƅذهب، و نظام يجمع بين نظام ثبات اƅعملة بوزن معين من اƅصرف يت اƅنظام حرية ا
تاƅية أسعار من خال تعديل سعر اƅصرف وفق أوضاع ميزان اƅمدفوعات، مع منع اƅتغيرات اƅمت

 اƅصرف.

اƅمستوردين ت اƅخارجية، حيث وفر ƅلمصدرين و سمح نظام اƅصرف اƅثابت باƅعمل اƅعادي ƅلمبادا -
رار اƅذي إمƄانية عقد اتفاقية تجارية مستقبلية على اƅمدى اƅمتوسط أو اƅطويل باƅنظر إƅى عامل ااستق

 اƅتبادل.Ƅذا اƅثقة اƅممنوحة في عمات تتميز به أسعار اƅصرف و 

Ƅذا اƅتجارة اƅدوƅية بوتيرة سريعة مقارنة باأنظمة نتاج اƅعاƅمي و مح نظام بروتن وودز باƅرفع من اإس -
 اƅتي سادت قبله.
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 عيوب نظام بروتن وودز: -0-0

 1يبرر اƅمعارضون مواقفهم تجام هذا اƅنظام بما يلي:

 وايƅدوار يتطلب احتفاظ اƅرئيسية على قاعدة اƅعمات اƅاز اƄية باحتياطات إن ارتƄمتحدة اأمريƅات ا
ƅم يعد يغطي اƅدوارات تينات تناقص ااحتياطي اƅذهبي، و ضخمة من اƅذهب، Ƅƅن منذ مطلع اƅس

اƅموجودة على مستوى دول اƅفائض، فازدادت اƅشƄوك في عدم قدرة اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية اƅوفاء 
 رت اƅمضاربة ضدƋ.ثو Ƅ اأمريƄي بتعهداتها فانعدمت اƅثقة في اƅدوار

  مناسبةƅازمة في اأوقات اƅتعديات اƅنظام باƅن يسمح هذا اƄم يƅ مطلوبة، على وƅسرعة اƅمستوى با
 2أسعار صرف اƅعمات، مما أدى إƅى عدم فعاƅية اƅتعديل.

  وفاءƅية باƅدوƅدفع اƅدوار بصفته وسيلة من وسائل اƅية من خال عدم قدرة اƅدوƅة اƅسيوƅلة اƄظهور مش
حجم وسائل اƅدفع مما دفع اات  بين حجم اƅتبادل اƅدوƅي و باحتياجات اƅعاƅم اƅمتزايدة، إذ ظهرت ااخت

 .DTSبصندوق اƅنقد اƅدوƅي إƅى إصدار حقوق اƅسحب اƅخاصة 
  عملة احتياطية قد يع اعتبارإنƄ يƄدوار اأمريƅاƅوايات اƅتضخم من اƅية مل على نقل اƄمتحدة اأمري

 اƅعاƅم.إƅى بقية 

  توقعاتƅجة اƅي في معاƅدوƅنقد اƅى أدوات يستعين بها صندوق اƅثابتة إƅصرف اƅافتقار نظام أسعار ا
  3بخصوص تخفيض أو رفع قيمة اƅعملة، خاصة في ظل تدفقات رؤوس اأموال.

 انهيار نظام بروتن وودز و محاوƃة اصاح اƃنظام: -0

 4انهيار نظام بروتن وودز: -0-1

نتيجة اƅعودة اƅقوية إƅى اƅتحويات اƅخارجية ƅلعمات  3719بوادر اأزمة منذ سنة في اƅحقيقة بدأت 
ƅمقيمين، مما أفقد اƅرئيسية فيما بين غير اƅمطلقة( و اأوروبية اƅمفرطة )اƅثقة اƅتي دوار اƅعملة أساسية اƄ ƋزƄمر

اƅمية من هذƋ اƅعملة، إا أنه تفترض قبول عجز في ميزان مدفوعات اƅدوƅة صاحبة اƅعملة ƅتلبية اƅحاجيات اƅع
في اƅمدى اƅطويل ا يمƄن ƅهذين اƅشرطين إا أن يعارضا، خاصة مع بروز ااقتصاد اأوروبي اƅذي أصبح 

 يصدر أƄثر فأƄثر بعد استƄمال بناء أوروبا.

 $43إƅى  $11اشتد اإقبال على اƅسوق اƅحرة ƅلذهب، فارتفع سعرƋ عن اƅسوق اƅرئيسية من  3723 سنة
ƅم يتحقق ااستقرار ذƅك رغم تدخل بنك انجلترا ببيعه Ƅƅميات ضخمة من اƅذهب ƅغرض تثبيت سعرƋ، و وقية و ƅأ
اشتدت اƅمضاربات على اƅذهب رغم إنشاء مجمع اƅذهب من طرف ثمان بلدان أوروبية قصد اƅمساهمة في و 
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في نفس ، و عرƋ اƅرسميعت اƅحاجة إƅى تثبيت سعرض Ƅميات Ƅبيرة من اƅذهب في اƅسوق اƅحرة Ƅلما استد
 ضخمة من أمريƄا إƅى أوروبا.أموال تحرك رؤوس مما أدى إƅى نزوح و  اƅسنة ارتفعت أسعار اƅفائدة في أوروبا،

ثم  %4رتفاع فوصلت إƅى انقلبت اأوضاع تمام، و أخذت معدات اƅتضخم باا 3721 سنةبداية من 
في اƅسنة، مما أدى إƅى تباين Ƅبير بين معدل تبادل اƅدوار و معدل اƅعمات اأخرى، خاصة اƅمارك  %2إƅى 

 اأƅماني.

باإضافة إƅى تشبع ااقتصاد اأوروبي باƅدوارات اƅشيء اƅذي عجل بانهيار )حدوث أزمة( نظام بروتن 
 وودز، و تجسد ذƅك في أمرين اثنين:

  ذهب و 3729ارس م 31فيƅغاء مجمع اƅلذهب:، تم إƅ أنشيء سوقين 

 اƅطلب.سعر اƅذهب وفق ميƄانيزم اƅعرض و  سوق حرة: أين يتم تحديد -

سوق رسمية: أين يمƄن ƅلبنوك اƅمرƄزية وحدها شراء اƅذهب من اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية باƅتسعيرة  -
 ƅ1أوقية. $11اƅثابتة 

  رئيس 3793مارس  31فيƅتشاور ، يعلن اƅى ذهب دون اƅرسمي إƅتحويل اƅي عن عدم قابلية اƄاأمري
 90بـيبقى أمريƄا من اƅذهب اƅمقدر  على أساس أنه ƅم 2،مع صندوق اƅنقد اƅدوƅي أو مع اƅدول اأعضاء

 .3793مليار دوار فقط في سنة  30إا ما يقارب  3719مليار دوار في سنة 
 3محاوƃة إصاح اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي: -0-0

مشين في أسواق اƅصرف اضطراب ه فوضى عارمة و يتضح مما سبق أن اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي سادت
ها، فƄان ƅزاما إيجاد تعرض اƅعديد من اƅدول خاصة اƅنامية منها، إƅى ااختاات في موازين مدفوعاتاأجنبية، و 

 إيطاƅيا، ،أƅمانيارنسا، فة )شر راء اƅمال ƅمجموعة اƅعشرع وز  لول ƅلتخلص من هذƋ اƅوضعية اƅمزرية، حينهاح

 لندن ثم في روما،بفي عقد اجتماعات  ، بلجيƄا، هوƅندا، اƅسويد(Ƅندااƅوايات اƅمتحدة،  ،اƅمملƄة اƅمتحدة اƅيابان،
نسبي توصلوا إƅى توقيع اتفاقية سميت بهذا اأخير، هدفها إعادة ااستقرار اƅثم في واشنطن بمعهد سمثسونيان و 

 ذƅك من خال ما يلي:إƅى أسواق اƅصرف اƅعاƅمية و 

  دوار بنسبة رفع سعرƅة اƅذهب بداƅى  $11أي من  %9.97اƅأوقية إƅ19$ هو ما يعني ارتفاع قيم ، و
 اƅمارك اأƅماني.اسية Ƅاƅين اƅياباني اƅعمات اأس

  موقعة على ااعتمادƅأقطار اƅ رسميةƅصرف اƅزية بدا من أسعار اƄمرƅااتفاقيةعلى اأسعار ا. 
 مؤقت أسعار صرفƅتعويم اƅعشرة على أن تتذبذب ضمن مجال  إبطال عمل اƅدول مجموعة اƅ عماتƅا

 انخفاضا حول سعر اƅتعادل. ارتفاعا و  9.91%
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ƅ اإجراءات Ƌتحقيق ااستقرار، و إا أن هذƅ افيةƄ نƄذيم تƅشيء اƅمضاربات اƅرئيس  استمرت اƅأدى با
تم ، و أمريƄي دوار ƅ49.9يصل اƅذهب إƅى  %30بـ قرير تخفيض آخر في اƅدوار قدر اأمريƄي إƅى ت

يتم ذƅك من طرف اƅسلطات ة، و )اƅمقيد( ƅتفادي اƅتذبذبات اƅحاداƅعائم اƅمدارااعتماد على نظام سعر اƅصرف 
  اƅنقدية حينما تتدخل في تحديد أسعار اƅعملة في سوق اƅصرف من خال استعمال احتياطاتها.

 :1110 )اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي اƃحاƃي(: قاعدة اƃتعويم اƃمدار وفقا اƃدوƃياƃنظام اƃنقدي اƃفرع اƃثاƃث: 

طبيعة اƅنظام اƅنقدي اƅحاƅي، فقد ذهب اƅبعض إƅى و  ƅقد اختلف خبراء ااقتصاد اƅدوƅي في تحديد ماهية
، أن اƅعمود اƅفقري ƅنظام ذاته ƅيست ƅه أية عاقة بنظام بروتن وودزبحد اعتبار هذا اأخير نظاما جديدا قائما 

إمƄانية تحويل اƅدوار إƅى ذهب مما  زال اƅرئيس اأمريƄي نيƄسونأقد و هو ربط اƅعمات باƅذهب،  بروتن وودز
أما اƅفريق اآخر فيرى أن اƅنظام اƅحاƅي ما هو إا امتداد ƅم تم تسطيرƋ بروتن وودز  خلق مشƄلة باƅنظام،

فيما تعلق اإجراءات سارية اƅمفعول إƅى غاية يومنا هذا خاصة انين و وجهة نظرهم ببقاء جل اƅقو  معللين
 اƅبنك اƅعاƅمي.بصندوق اƅنقد اƅدوƅي و 

 نشأة اƃنظام: -1

قامت اƅدول تم ااستغناء عن أسعار اƅصرف اƅثابت اƅتي جسدتها قواعد نظام بروتن وودز، حيث 
سوق بمعنى ترك Ƅامل اƅحرية ƅ 1،مقابل اƅدواربتعويم عماتها  3791مارس  3اƅيابان في اأوروبية اƅرئيسية و 

ل على تƄريس ميƄانيزم ذاتي ƅتسوية ماƅمختلفة، هذا اƅنظام اƅمطلق يع اƅصرف في تحديد أسعار صرف اƅعمات
، حيث ض اƅعمات اƅتعويم باƅتوافققد عرفت بعسعر صرف مرن تماما، و  ميزان اƅمدفوعات، مبني على أساس

اƅواقع أن هذا اƅنظام ƅم يقصد أحد اختيارƋ بل فرض نفسه و  2،ساس معدات ارتƄازيةبينها على أ ارتبطت فيما
اƅمضاربات اƅتي اƅتي سادت أسواق اƅصرف اأجنبي و عقب انهيار نظام بروتن وودز بغرض مواجهة اƅفوضى 

 3أحدثت اƅعديد من ااختاات.

أفريل  3أصبح حيز اƅتطبيق في و  3792سمية في مؤتمر جمايƄا سنة إن تعميم نظام اƅتعويم أخذ صفة اƅر 
ن تحديد سعر صرف Ƅما أ ، ƅما أدخل في اƅتعديل اƅثاني اƅذي مس قوانين صندوق اƅنقد اƅدوƅي.3799

عويم يختلف باختاف اƅطريق اƅتي يتم من خاƅها ربط اƅعملة اƅوطنية بأشƄال اƅربط اƅعمات في ظل نظام اƅت
  4وف اƅسوق.اƅمختلفة أو ترƄها حرة تتحدد وفق ظر 
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 تقييم اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي وفقا ƃقاعدة اƃتعويم اƃمدار: -0

Ƅ ل نظام صرفƄ و Ƌه مؤيدوƅ تعويمƅو فإن ا ،Ƌقوة فمعارضوƅل منهم يستدل بنقاط اƄ ي تبرير تحلياته
 حجج معارضيه. ƅدحضنقاط اƅضعف  يقدموأفƄارƋ و 

 اƃمدار:مزايا نظام اƃنقد اƃدوƃي وفقا ƃقاعدة اƃتعويم  -0-1

 1يرى اƅمؤيدون أن هذا اƅنظام يوفر مزايا يفتقدها نظام ثبات أسعار اƅصرف من حيث أنه:

  صرف، بما يضمن حريةƅمتواصلة أسعر اƅتقلبات اƅمدفوعات من خال اƅميزان اƅ دائمƅتوازن اƅيضمن ا
 2اƅبلد في اتباع سياسة نقدية داخلية يراها مناسبة دون قيد خارجي.

 لما ازداد  يقفƄ ثابت، حيثƅصرف اƅمضاربة عوض أن يشجعها على غرار نظام اƅطلب على في وجه اƅا
 قل شراؤها بغرض اƅمضاربة. باƅتاƅياƅعملة ارتفع سعرها، و 

  صرفƅتدخل في أسواق اƅزية ااحتفاظ باحتياطات صرف ضخمة قصد اƄمرƅبنوك اƅا يتطلب من ا
 اƅطلب.يتحدد وفق قوى اƅعرض و سعر اƅصرف ƅلدفاع عن سعر اƅعملة أن 

 خارجية أن اƅمواجهة اأزمات اƅ تعديلƅبيرة في اƄƅسرعة اƅنظام هو مستمر يسمح باƅتعديل في هذا اƅ
 ثابت.و 

 عيوب نظام اƃنقد اƃدوƃي وفقا ƃقاعدة اƃتعويم اƃمدار: -0-0

 3:عن اƅعيوب فيمƄن ذƄرها في اƅنقاط اƅتاƅية أما

  دƅصرف يوميا يوƅمبادات إن تذبذب أسعار اƅمتعاملين فيما يخص قيم اƅمخاطرة في نفوس اƅشك و اƅا
اƅتي تتم مستقبا باƅرغم من أنه يمƄن تغطية مخاطر اƅصرف Ƅƅن مع زيادة اƅتƄاƅيف مما يضر باƅتجارة 

  4و ااستثمار اƅدوƅيين.
 .ثابتةƅصرف اƅعملة في ظل أسعار اƅتي تحظاها اƅثقة اƅعملة بنفس اƅا تحظى ا 

  عمات عدم استقرƅمية من خال تدهور قيم اƅعاƅتضخم اƅى استفحال ظاهرة اƅصرف يؤدي إƅار أسعار ا
  5اƅدول.

 

                                                             

 .44، ص ابقمرجع سنعمان سعيدي،   1
2
 Pierre Salles, ancienne source, P 44. 

 .41، 44نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   3
 .399، ص 3794اƅقاهرة: دار ماƄجروهيل ƅلنشر، ، . سلسلة ملخصات شومااقتصاد اƃدوƃيساƅفاتور، دومينيك   4

5
 M. E. Benisaad, ancienne source, P 117. 
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  مليةƅتوسعي )اƅية اƅماƅسياسة اƅناشئ عن تطبيق اƅتضخم اƅمدفوعات باƅتعديل في ميزان اƅية اƅتأثر آ
ƅداخلي أدى ذƅطلب اƅمداخيل ااسمية و معها اƅلما ارتفعت اƄ عامة( بحيث أنهƅى انخفاض اƅسعر ك إ
 1اƅعملة اƅمحلية في سوق اƅصرف، مما يمنع تحقيق اƅتوازن في ميزان اƅمدفوعات.

  تي تؤثر فيƅتنبؤات اƅإشاعات من خال اƅ نفسي، بحيث أنها حساسةƅعامل اƅصرف باƅتأثر أسعار ا
 درجة اƅثقة اƅممنوحة ƅلعمل اƅوطنية على مشتوى سوق اƅصرف.

 اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي: تقييماƃمطلب اƃثاƃث: 

 اƃفرع اأول: معايير Ƃفاءة اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:

 اƅدوƅي، نختص بذƄرها فيما يلي: دينقاƅبعض اƅمعايير اƅتي يجب أن تتوفر في اƅنظام  ناكه

 نمو اƃتجارة اƃدوƃية: -1

اƅسلع و اƅخدمات Ƅلما أسهم نظام اƅنقد اƅدوƅي اƅسائد في نمو اƅتجارة اƅدوƅية، أي في نمو حرƄة انتقال 
هامة تلزم ƅنمو  ورؤوس اأموال بين اƅدول واƅمناطق اƅمختلفة، دل ذƅك على Ƅفاءة اƅنظام في تأدية وظيفة

وƅقد سعى نظام اƅنقد اƅدوƅي عبر تطورƋ إƅى تحقيق  2اƅرأسماƅية واستمرار نموها، وهي اتساع حجم اƅسوق،
ها ساعدت على تسهيل عمليات اƅتبادل اƅدوƅي، Ƅما هذا اƅمعيار، سواء في ظل قاعدة اƅصرف باƅذهب، Ƅون

عملت على تشجيع اƅتطور اƅسريع ƅلتجارة اƅدوƅية، نفس اƅشيء يقال في ظل نظام بروتن وودز، فقد اتسعت 
اƅتجارة اƅدوƅية، بسرعة منذ اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية، و يرجع ذƅك جزئيا إƅى اƅتحرر اƅتدريجي ƅلنظم اƅتجارية و 

 3جارة اƅخارجية.ترتيبات اƅت

4 تحقيق ااستقرار في أسعار اƃصرف: -0
 

ذƅك Ƅون اƅنظام اƅمتعلق باƅقاعدة قاعدة اƅذهب نوع من ااستقرار و  ƅقد ساد اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي في ظل
اƅذهبية يضمن سعر صرف ثابت ينسب إƅى وحدة ذهبية متعارف عليها، و قد Ƅانت ƅه بفضل ذƅك ميزة اƅقدرة 

 بين نسب اƅتضخم و حتى اانƄماش على مستوى ااقتصاد اƅعاƅمي.على اƅموازنة 

 

 

 

 

                                                             

1
 Pierre Berger, La Monnaie et ses Mécanismes. Alger : édition Bouchene, 1993, P 73. 

2
 .57، ص4991 دار امستقبل العري،القاǿرة:  .ااقتصادية في الدول النامية مع اإشارة خاصة عن ااقتصاد المصرياأزمة ااحتياطات الدولية و  ،رمزي زكي  

 .ƅ . 391 - 313بنان: اƅدار اƅجامعية، صاƃعاقات ااقتصادية اƃدوƃيةزينب حسين عوض اه،   3
 . 13، ص 9007. اأƄاديمية اƅعربية اƅمفتوحة، اƃتمويل اƃدوƃيأƄبر عمر محي اƅدين اƅجباري،   4
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1اƃخارجي:حيح ااختال اƃداخلي و تص -0
 

ƅقد Ƅان اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي باƅنظر إƅى قاعدة اƅذهب يعتمد على اƅتصحيح اƅذاتي في حاƅة ااختال 
 Ƌمدفوعات، و تبقى هذƅذي يمس موازين اƅاƅى غاية زوال اƅية تعمل إƅتصحيح في ااختاات ، عجزاآƅذا فإن اƅ

 ناجم عن فاعلية اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي.

 اƃفرع اƃثاني: ارتباط اƃدوار باƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:

اعتبر اƅدوار اأمريƄي محورا ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي بعد أن ƅعب دورا هاما في اƅعاقات اƅنقدية اƅدوƅية 
سيد اƅعمات دون منازع خاصة أن اƅوايات اƅمتحدة ، اأمر اƅذي جعل منه 2بداية من اتفاقية بروتن وودز

اأمريƄية هي اƅوحيدة اƅتي خرجت بقوة اقتصادية عظمى بعد اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية، و عليه أصبح اƅدوار 
ƅمتحدة اأمريƄية اأمريƄي عملة ااحتياطي اƅدوƅية اأوƅى أو Ƅما سميت اƅعملة اارتƄازية، و قد Ƅانت اƅوايات ا

ملزمة بتحويل اƅدوار إƅى ذهب )وفق اتفاقية بروتن وودز( عند اقبال اƅدول اأوروبية على ااجتهاد ƅتجميع 
و حققت  3749أرصدة دوارية و Ƅانت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية رفعت من قيمة صادراتها بسرعة Ƅبيرة سنة 

أمريƄا اƅتي أرادت مساعدة حلفائها من خال مشروع "مارشال" مليون دوار و ƅم يƄن أمام  30فاضا بحواƅي 
مليون دوار في شƄل منح و إعانات، بينما منحت اƅوايات  33.2اƅذي مس اƅدول اأوروبية و اƅذي قدر مبلغه 

مليون دوار في شƄل قروض، و ذƅك أجل انعاش صناعات اƅدول اأوروبية، و باƅفعل  3.9اƅمتحدة اأمريƄية 
اƅدول اأوروبية على ذƅك ƅمساعدة ما قدمته ƅها اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية، و Ƅƅن بعد ذƅك حدثت  عملت

بعض اƅعجوز في موازين اƅمدفوعات باإضافة إƅى هجمات تضخمية و هجمات مضاربة على اƅعمات، 
لق عدة اضطرابات ساهمت هذƋ اأخيرة في خلق مشاƄل في عملية تحويل اƅعمات فيما بينها، اأمر اƅذي خ

في ااقتصاديات اأوروبية سمحت بتأسيس نظام نقدي أوروبي قاد إƅى تشƄيل عملة أوروبية موحدة من شأنها 
  3 اƅتي احتلها في اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي.منافسة اƅدوار اأمريƄي على اƅمƄانة 

 صاح اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:إمعايير و  شاƂلاƃفرع اƃثاƃث: م

4اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي: مشاƂل -1
 

  اƃخاصة: اƃطبيعة ذات اƃمشƂات -1-0

يمƄن اƅتطرق إƅيها فيما ، و اƅدوƅي اƅنقدي اƅنظام بها يعمل اƅتي باƅمؤسسات ترتبط اƅتي هي اƅمشƄاتو 
  يلي:

                                                             

 .13، ص ، مرجع سابقأƄبر عمر محي اƅدين اƅجباري  1
 .12مدحت صادق، مرجع سبق ذƄرƋ، ص   2
 .914تقي اƅحسن عرفان، مرجع سابق، ص   3
 على اƅموقع: 9031أفريل  39اأعمال، شوهد بتاريخ ااقتصاد و فرع منتديات ستار تايمز:  .ماهية اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي  4

http://www.startimes.com/f.aspx?t=11628251  

http://www.startimes.com/f.aspx?t=11628251
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 نظام ارتباطƅي اƅدوƅنقدي اƅدوار اƅي. باƄاأمري 

 تبادل مستقرة صرف أسعار تحديد في اإخفاقƅ عماتƅا. 
 تضخم معدات اختافƅسائدة اƅم دول في اƅعاƅا. 
 فائدة أسعار اختافƅم دول بين اƅعاƅا. 

 :اƃعامة اƃطبيعة ذات اƃمشƂات -0-0
 تخصصƅعمل وتقسيم اƅي اƅدوƅا. 
 اتƄمشƅمرتبطة اƅتجارة اƅية باƅدوƅمحققة في ، اƅنمو اƅلة ضعف معدات اƄمعوقات مشƅا Ƌمن أهم هذ

 .حصيلة اƅصادرات
 دول توحدƅنامية اƅتصنيع نحو اƅا. 
 تمويلƅمرتبطة باƅات اƄمشƅتنمية اƅضمان استمرارية عملية اƅ تمويل حاجة ملحةƅحيث أن يعد ا ،

 ااقتصادية و ااجتماعية اƅشاملة.

 معايير اصاح اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي: -0

 1منها ما يلي:بعد اصاح اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، هناك جملة من اƅمعايير اƅتي يجب توفرها فيه نذƄر 

 دƅنقدي اƅنظام اƅي بما يجب أن يتوفر اƅدوƅتشاور اƅتعاون واƅبيرة في اƄ ي على قدرةƅم ن أوƅعاƅجميع دول ا
تشاور فيما بينهم فيما من اƅمفروض أن يƄون هناك تعاون و معامات دوƅية فيما بينهم، فتربطهم عاقات و 

 تأثيرها إƅى اƅدول اأخرى. اƅتي قد يصلƄل دوƅة و  يخص اƅمشاƄل اƅتي تعاني منها

  دولƅية خاصة في اƅماƅقضاء على مظاهر سوء اإدارة اƅوجود سياسات قومية سليمة من شأنها ا
 اƅصناعية اƄƅبرى.

  ةƅعماƅتضحية بتوفير اƅدول اƅقومية، يفرض على اƅلسياسات ااقتصادية اƅ ذاتيƅضرورة توفير ااستقال ا
موازين مدفوعاتها  اƅعجز فيزن ميزان اƅمدفوعات أن تصحح تحقيق تواأو هدف استقرار اأسعار من اجل 

 ن تƄون تضخم ƅلعاƅم ƄƄل.أأن يضطر إƅى انƄماش اقتصادها أو دون 

 .يةƅدوƅعاقات ااقتصادية اƅبعض من أجل نمو اƅبعضها اƅ عماتƅ2ضمان تحويل ا 

 

 

 

                                                             

 .407 - 409، ص 3799. ترجمة عايد اƅطيب، مقدمة تاريخية ƃمشاƂل اƃسبعينات –ااقتصاد اأمريƂي أرثر جونسون،   1
 .942سابق، ص تقي اƅحسن عرفان، مرجع   2
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ƃإنشاء  اƃبنك اƃدوƃياƃدوƃي و دوق اƃنقد اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي برعاية صن: اƃمبحث اƃثاني
 :واƃتعمير

دعائم ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي تمثلت أساسا في اƅهيئات اƅماƅي  3744أرسلت اتفاقية بروتن وودز سنة 
هاتان اƅهيئتان اختافا  اƅتعمير، حيث سجلتاƅدوƅي ƅإنشاء و اƅبنك اƅدوƅي و  اƅدوƅية على رأسها صندوق اƅنقد

 اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي. وىتعلى مس

 على ضوء ما سبق، سيتم اƅتطرق في هذا اƅمبحث إƅى:

 .يƅدوƅنقد اƅصندوق ا 

  إنشاء وƅ يƅدوƅبنك اƅتعمير.اƅا 

 .يƅدوƅنقدي اƅنظام اƅمتغيرة في اƅظروف اƅا 

 اƃمطلب اأول: صندوق اƃنقد اƃدوƃي:

 اƃفرع اأول: نشأة و أهداف صندوق اƃنقد اƃدوƃي:

 صندوق اƃنقد اƃدوƃي: نشأة -1

ى إدارة اƅنظام اƅنقدي يمƄن تعريف صندوق اƅنقد اƅدوƅي على أنه اƅمؤسسة اƅعاƅمية اƅنقدية اƅتي تقوم عل
في موازين مدفوعات اƅدول عاج اƅعجز اƅمؤقت قدية اƄƅفيلة بتحقيق ااستقرار و تطبيق اƅسياسات اƅناƅدوƅي، و 
 3779منذ سنة و  ،دوƅة Ƅ41ان عدد أعضائه و  3744( سنة IMFتأسس صندوق اƅنقد اƅدوƅي ) 1،اأعضاء

نشأ في أوقد  ،أصبح مؤسسة ذات نزعة مشترƄةبلد، باستثناء Ƅوبا، و  393بلغ عدد أعضاء اƅصندوق أƄثر من 
اƅحروب اƅتنافسية  ƅتخفيض أسعار تقرار أسعار اƅصرف بين اƅعمات و فيها اƅعاƅم من عدم اس ىفترة عان

ƅسب اأسواقاƄية.ا، وما صرف وƅدوƅتجارة اƅيه من تقييد اƅ2نتهى إ 

 أهداف صندوق اƃنقد اƃدوƃي: -0

 3أهدافا أنشأ أجلها يمƄن ذƄرها فيما يلي:إن ااتفاقية اƅمنشئة ƅصندوق اƅنقد اƅدوƅي تتضمن 

  صرف وƅمحافظة على ثبات أسعار اƅكاƅذƄ  ىمنع تقلباتهاƅصندوق من  باإضافة إƅمنع اأعضاء في ا
 اƅتنافس على ممارسة تخفيض قيمة عماتها اƅوطنية.

                                                             

 .94، ص 9001، اƅقاهرة: دار اƅنيل اƅعربية، سبتمبر 11آفاقه اƃمستقبلية بعد أحداث نظام ااقتصادي اƃعاƃمي اƃجديد و اƃعبد اƅمطلب عبد اƅحميد،   1
 .92سعود جايد مشƄور اƅعامري، مرجع سابق، ص   2
 .422، ص 9009اƅتوزيع، اƅمسيرة ƅلنشر و عمان: دار  سياسات(.ااقتصاد اƃدوƃي )نظريات و علي عبد اƅفتاح أبو شرار،   3
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  عمل على درجة ااختال فيƅلدول اأعضاء و اƅ مدفوعاتƅى ذميزان اƅك بتقصير مدة هذا ااختال إƅ
 على زيادة حجم اƅتجارة اƅدوƅية وتوسيع نطاقها وتنشيطهااƅعمل ، باإضافة مستوى ƅه أو إزاƅته ىدنأ
 تنمية اƅموارد اإنتاجية ƅجميع اƅدول.يف واƅدخل اƅحقيقي و تحقيق مستويات عاƅية من اƅتوظو 

  صرف وƅقيود على اƅرقابة واƅغاء اƅعمل على إقامة نظام متعدد اأطراف إƅية، واƅدوƅتجارة اƅتي تعيق نمو اƅا
 ƅلمدفوعات اƅتجارية اƅجارية بين اƅدول اأعضاء في اƅصندوق.

 صندوق بين خلق ثقة ااعتƅك من ماد على موارد اƅدول اأعضاء وذƅعجز في موازين جل تأاƅصيح ا
ذƅك عن طريق قيام تشجيع اƅتعاون اƅنقدي اƅدوƅي و ، و سهيل اƅتبادل اƅتجاري فيما بينهاتمدفوعاتها و 

( اƅتي تفتح قنوات اƅحوار واƅتشاور بين اƅدول اأعضاء وذƅك من مؤسسة دائمة )صندوق اƅنقد اƅدوƅي
 جل حل مشاƄل اƅعاƅم اƅنقدية.أ

 نظام اƃتصويت في صندوق اƃنقد اƃدوƃي:اانتساب و اƃفرع اƃثاني: 

قد اƅدوƅي في مؤتمر في اƅبداية يجب ااشارة إƅى أن هناك فرق ما بين اأعضاء اƅمؤسسين ƅصندوق اƅن
اƅمبينة في مواد اتفاقية اأعضاء اƅجدد، Ƅما أن تحديد عدد اأصوات مبني على حصة Ƅل عضو بروتن وودز و 

اƅتي تمثل اأعضاء اƅجدد فإن اƅحصة تحدد من ƅى، أما باƅنسبة ƅلفئة اƅثانية و اƅصندوق هذا باƅنسبة ƅلفئة اأو 
 طرف مجلس اƅمحافظين. 

1دوق اƃنقد اƃدوƃي:ناانتساب إƃى ص -1
 

اƅدول اƅمؤسسة هي بذƅك تعتبر ، و دوƅة ƅ44م يتعد عدد اƅدول اƅمشارƄة في مؤتمر بروتن وودز 
دوƅة  90نوبية، فريقيا اƅجا  ثيوبيا و إلدان افريقية ƅيبيريا، ب 1مصر، ها دوƅتان عربيتان هما: اƅعراق و ƅلصندوق، من

اƅوقت، ما ƅبث هذا  رمع مرو ، Ƅƅن منذ تاريخ انعقاد اƅمؤتمر آسيامن قارة أمريƄا واƅبقية موزعة ما بين أوروبا و 
اانتساب إƅى اƅصندوق هو من حق جميع اƅدول و ، بمجرد ممارسة اƅصندوق ƅنشاطاته رتفاعاااƅعدد في 

يخضع طاƅب ƅانضمام إƅى جملة من إجراءات، Ƅان يتم جمع اƅبيانات و ضوية تحت ƅواء اأمم اƅمتحدة، اƅمن
حتياطات دفوعات وااƅممعامات اƅحساب اƅجاري في ميزان ااد اƅبلد )اƅناتج اƅمحلي اƅخام و عن حاƅة اقتص

  ذƅك Ƅاƅتاƅي:اƅرسمية(، و 

 9%  ل بلد على أساسƄƅ وطنيƅدخل اƅ3740 سنةمن ا. 
 1% ذهبية و مƅموجودات اƅدوارية ن اƅلبلد بتاريخ اƅ3741. 
 30%  ممتدة بين سنتيƅلفترة اƅ سنويةƅبلد اƅ3719و  3714من أقصى فرق بين صادرات ا. 
 30% .Ƌيها أعاƅمشار إƅفترة اƅسنوية خال اƅبلد اƅمن متوسط واردات ا 

                                                             

 .19 - 13نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   1
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متوسط صادرات اƅفترة  ثم يضاف ƅلمجموع اƅمتحصل عليه نسبة تحسب على أساس اƅعاقة اƅموجودة بين
 اƅدخل اƅوطني ƅلبلد.اƅمذƄورة و 

اƅحاƅيين  اƅتي يجب أن ا تختلف عن حصة اأعضاءراء اƅصندوق بحصة اƅعضو اƅجديد و يوصي خب 
وصيات اƅخبراء اƅخصائص اƅمميزة ƅه، ثم تنظر ƅجنة اƅعضوية في تن يماثلهم من حيث حجم ااقتصاد و اƅذي

بعدها تعد تقريرا، قصد اعتمادƋ من طرف اƅمجلس اƅتنفيذي، اƅذي يقوم  اƅمتعلقة باƅحصة وغيرها من اƅشروط 
ينضم اƅبلد رسميا عند حافظين ƅلموافقة عليه، و مجلس اƅمبدورƋ بإحاƅة مشروع قرار بشأن قبول اƅعضوية إƅى 

في خال مدة ا يصبح مؤها استخدام موارد اƅصندوق عند سداد حصته اƅمقررة و واد ااتفاقية توقيعه على م
ات اƅازمة اصدار اƅتشريععهد بااƅتزام بنصوص ااتفاقية و اƅوفاء بƄافة اƅشروط اأخرى، Ƅاƅتيوما و  10تتجاوز 

 عدم اƅلجوء إƅى تعديل سعر صرف اƅعملة إا باستشارة اƅصندوق.اƅوطني و  على اƅمستوى

 قد Ƅانت حصص اƅدول اƅحاضرة وفق اƅتوزيع اƅمبين في اƅجدول اƅتاƅي:و 

 :ƃصندوق اƃنقد اƃدوƃي : توزيع اƃحصص على اƃدول اƃمؤسسة1-1 رقم اƃجدول

 مليون دوار اƃوحدة:
  مبلغ ااƂتتاب اƃبلدان اƃمؤسسة

  750 2 اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية
  300 1 بريطانيا اƅعظمى
  200 1 ااتحاد اƅسوفييتي

  110 اƅصين
  410 فرنسا
  310 اƅبرازيل

 Ƅƅل منهما 391 بوƅونيا و تشيƄوسلوفاƄيا
 - 10 اƅنرويج و Ƅوبا
 - 31 اƅفليبين و فنزويا
 - 1 اإƄوادور و هايتي
 - ƅ 0.1يبيريا و بنما
  8.800 اƅمجموع

Source : www.imf.org  
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يƄون تاريخ شريطة تقديم طلب انسحاب Ƅتابي و  شاء،اƅعضو اانسحاب من اƅصندوق متى  يستطيع اƅبلد
تخل تسلم هذا اƅطلب بمثابة تاريخ اانسحاب اƅرسمي، Ƅما يمƄن ƅلصندوق أن يقرر طرد أي دوƅة عضو 

 تمهل من طرف مجلس اƅمحافظين.بشروط اƅعضوية بعد أن تنذر و 

 :في صندوق اƃنقد اƃدوƃي نظام اƃتصويت -0

إذا Ƅانت منظمة اأمم اƅمتحدة تعمل بنظام "صوت واحد Ƅƅل بلد عضو"، فإن اأعضاء في صندوق اƅنقد 
 Ƅƅ"910ل عضو ƅصندوق: في أحƄام ا 39اƅدوƅي ƅهم أصوات مختلفة، حيث جاء في اƅفقرة اƅخامسة من اƅمادة 
ƅ ون معاداƄل جزء من حصته يƄƅ يها صوتا واحداƅ1وحدة حقوق سحب خاصة". 300.000 ـصوتا يضاف إ 

 2مما سبق يتضح ƅنا أن حصة اƅبلد في اƅصندوق تتحدد بما يلي:

 ƅتصويتية اƅقوة اƅي تحدد اƅتاƅه، و باƅ ممنوحةƅتأثير مدى تبرز ازمة  اتخاذ أي قرار، و عدد اأصوات ا
 3سياساته.اƅدوƅة على نشاط اƅصندوق و 

 .دعم ميزان مدفوعاتهƅ صندوقƅل عادي من اƄعضو أن يحصل عليه بشƅلبلد اƅ ذي يجوزƅحد اأقصى اƅا 

 .خاصةƅسحب اƅل عضو من مخصصات حقوق اƄ نصيب 

عادة ما تتخذ اƅقرارات على عادة ما تتخذ أغلبية اƅقرارات على أساس إجماع جميع اƅدول اأعضاء، Ƅƅن 
 4قواعد: 1هنا سنجد س اƅتنفيذي أو مجلس اƅمحافظين، و تصويت اƅمجلأساس 

اأغلبية اƅبسيطة اƅمطلوبة فقط في اƅقرارات اƅروتينية، مثل اƅموافقة على برنامج تصحيح، و اƃقاعدة اأوƃى: 
 من مجموع اأصوات فقط. %10تتطلب اƅحصول على 

من اأصوات، و تنطبق على اƅقرارات اƅمهمة، خاصة  %90اأغلبية اƅنوعية اƅتي تتطلب اƃقاعدة اƃثانية: 
 فيما يتعلق بأمور قروض اƅصندوق.

من اأصوات، و تنطبق على اƅقرارات اƅتي تخص  %91اأغلبية اƅمطلقة اƅتي تتطلب  اƃقاعدة اƃثاƃثة:
في هذƋ اƅخاصة أو بيع اƅذهب، و  وق اƅسحبمستقبل اƅصندوق، مثل تغيير اƅحصص و تحديد مباƅغ حق

 اƅبلدان أو مجموعة بلدان أن تستعمل حق اƅفيتو.اƅحاƅة يمƄن ƅبعض 

 اƅجدول اƅتاƅي يوضح اƅبلدان اƅتي تحوز على نسب معتبرة من اأصوات:

 

 
                                                             

 .11نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   1
 .14مرجع سبق ذƄرƋ، ص   2
 .997تقي اƅحسن عرفان، مرجع سابق، ص   3
 .14نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   4
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 :في صندوق اƃنقد اƃدوƃي : اƃقوة اƃتصويتية أهم اƃدول اأعضاء0-1 رقم اƃجدول
 %حق اƃتصويت  اƃبلد

 39.09 اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية
 2.31 اƅيابان
 1.77 أƅمانيا
 4.71 فرنسا
 4.71 بريطانيا
 1.91 إيطاƅيا
 Ƅ 9.74ندا
 9.74 روسيا
 9.19 هوƅندا
 9.31 بلجيƄا
 3.79 اƅهند
 3.43 اƅبرازيل

 0.99 إفريقيا اƅجنوبية

Source : www.imf.org  

 هي Ƅاƅتاƅي:رفع نسب حق اƅتصويت أربعة دول و تقرر Ƅما 

 :0220حق اƃتصويت في سبتمبر ƃ: اƃنسب اƃجديدة 0-1 رقم اƃجدول
 %اƃنسبة اƃجديدة  %اƃنسبة اƃقديمة  اƃدول

 1.21 9.74 اƅصين
 3.41 3.90 اƅمƄسيك

 Ƅ 0.92 3.11وريا اƅجنوبية
 0.11 0.41 ترƄيا

Source : www.imf.org  

 حيث تصل قوتها اƅتصويتية إƅى ما مع اƅعلم أن اƅقوة اƅتصويتية تترƄز في اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية
من  %43.9، ثم بريطانيا، أƅمانيا، فرنسا ثم اƅيابان، أي أن اƅدول اƅخمس اأƄبر تمتلك ما يقارب %90يقارب 
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في و بأƄبر اƅحصص في موارد اƅصندوق،  في صندوق اƅنقد اƅدوƅي، أنها شارƄت منذ تأسيسه اƅقوة اƅتصويتية
 .9-3و  Ƅ3-3ما هو واضح في اƅجدوƅين رقم  1مقدمتها اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية،

 اƃفرع اƃثاƃث: مهام صندوق اƃنقد اƃدوƃي:

 2اƅتاƅية:يمƄن اƅتطرق إƅى مهام صندوق اƅنقد اƅدوƅي من خال اƅنقاط 

  ي وƅدوƅنقد اƅي.مراقبة تطور نظام اƅدوƅنقدي اƅتعاون اƅتشجيع ا 

  مبادات وƅمساعدة في استقرار اƅصرف.اƅأسعار ا 

  ـــــديها عـــــدم تـــــوازن مؤقـــــت فـــــي ميـــــزانƅ ـــــونƄنقديـــــة حينمـــــا يƅـــــدفاع عـــــن عماتهـــــا اƅبلـــــدان فـــــي اƅمســـــاعدة ا
 متوسط اأجل.ذƅك من خال منحها تمويل قصير و مدفوعاتها و 

  بلدان.تشجيع حرية تداول اأموال وƅسلع بين اƅا 

 مســـــــاƅـــــــة و ا ـــــــدان ذات اأســـــــواق مراقبـــــــة اƅقواعـــــــد اƅدوƅيـــــــة فـــــــعدة فـــــــي وضـــــــع أنظمـــــــة مصـــــــرفية فاعل ي اƅبل
 .يقها ƅلتحول إƅى بلدان صناعيةاƅبلدان اƅتي في طر اƅناشئة واƅبلدان اƅنامية و 

اƅدول اأعضاء باƅعمات اأجنبية عن طريق ن اƅصندوق يقوم بإمداد إ، فƅمهامƅلوصول إƅى تحقيق هذƋ او 
 بيعها ƅهم بعماتهم اƅوطنية، Ƅي تتغلب تلك اƅدول على اƅصعوبات اƅتي تواجهها نتيجة عجز ميزان اƅمدفوعات.

 اƃتعمير:اƃثاني: اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و  اƃمطلب

 اƃتعمير:وأهداف اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و  اƃفرع اأول: نشأة

 اƃتعمير:اƃدوƃي ƃإنشاء و نشأة اƃبنك  -1

ل اƅتعمير من اƅمؤسسات اƅتمويلية اƅتي تعمل في مجال ااقراض اƅطوييعتبر اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و 
هو ينطوي تحت ƅواء اƅبنك اƅنامية اأعضاء، و اƅتنمية ƅلدول اƅمتقدمة ثم ƅلدول اأجل، أغراض إعادة اƅتعمير و 

، أجل منح 3742اƅتعمير سنة أنشأ اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و ، وƅقد 3744اƅذي تم تأسيسه في جويلية  اƅدوƅي
بأسعار مرتفعة تقترب من أسعار اƅفائدة في أسواق رأس اƅمال وض طويلة اأجل Ƅƅن بشروط صعبة و اƅقر 

 3اƅعاƅمية.

 اƃتعمير:أهداف اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و  -0

 4اف اƅتاƅية:اƅتعمير في اأهدق صاحية اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و ينحصر نطا

                                                             

 .99اƅحميد، مرجع سابق، ص  عبد اƅمطلب عبد  1
 .339زينب حسين عوض اه، ااقتصاد اƅدوƅي، مرجع سابق، ص   2
 .71عبد اƅمطلب عبد اƅحميد، مرجع سابق، ص   3
 .3، اƅمادة 3797فيفري  32اƅمعدƅة بتاريخ ،  www.bird.org. نشرت على اƅموقع: اƃتعميرية انشاء اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و اتفاق 4 

http://www.bird.org/
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  مساعدة في إعمار وƅدول  اأعضاء به، و تاƅك عن طريق تسيير استثمار رؤوس اأموال نمية أراضي اƅذ
 أغراض انتاجية.

  مرافق وƅدول اأقل تقدما.تشجيع تنمية اƅموارد اإنتاجية في اƅا 

  خاصتشجيعƅقطاع اƅاأجنبية استثمارات ا ƅمساهماتعن طريق اƅقروض  ضمانات أو اƅفي ا
 واƅقطاع اƅخاص. ااستثمارات اأخرى اƅتي يقوم بها مستثمرو 

  دفوعات عن طريق تشجيعƅتوازن في موازين اƅحفاظ على اƅتجارة نموا متوازنا طويل اأمد، واƅتشجيع نمو ا
اجية مما يساعد في زيادة اإنت ااستثمارات اƅدوƅية من أجل تنمية اƅموارد اإنتاجية في اƅدول اأعضاء،

 رفع مستوى اƅمعيشة وتحسين شروط اƅعمل.و 

  ية، من خال قنوات أخرى بماƅدوƅقروض اƅتي يقدمها أو يضمنها فيما يتعلق باƅقروض اƅعقد ترتيبات ا
ƅحاحا في اƅمقام اأول، اƅصغيرة واƄƅبيرة منها على إمل مع اƅمشروعات اأجدى واأƄثر يضمن اƅتعا

 اƅسواء.

  حروب في تحقيق ساسةƅتي تلي مباشرة انتهاء اƅسنوات اƅمساعدة في اƅى  اانتقالاƅحرب إƅمن اقتصاد ا
 اقتصاد اƅسلم.

 اƃتعمير:تصويت في اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و نظام اƃاانتساب و اƃفرع اƃثاني: 

 اƃتعمير:تساب إƃى اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و اان  -1

هي أعضاء في صندوق اƅنقد اƅدوƅي، و اƅتعمير هي اƅدول ااƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و  اƅمنتسبة إƅىاƅدول إن 
حيث بقيت هذƋ ااتفاقية مفتوحة ƅلتوقيع عليها  3741،1ديسمبر  13اƅبنك قبل تاريخ  عضويةاƅدول اƅتي قبلت 

، ت اƅمتحدة اأمريƄيةفي واشنطن عاصمة اƅواياإƅى غاية انقضاء اƅمدة اƅسابقة اƅذƄر، حيث تمت هذƋ ااتفاقية 
 :و اƅجدول اƅتاƅي يضم قائمة اƅدول اأعضاء و حصصها

 ƃلبنك اƃدوƃي ƃإنشاء واƃتعمير: اƃدول اأعضاء بعض : توزيع اƃحصص على0-1 رقم اƃجدول

 اƃوحدة: مليون دوار
 اƃحصة اƃدوƃة اƃحصة اƃدوƃة
 0.1 سيبيريا 301 اƅبرازيل
 ƅ 30وƄسمبرغ Ƅ 191ندا
 21 اƅمƄسيك 11 اƅشيلي
 991 هوƅندا 200 اƅصين
 10 اƅنرويج Ƅ 11وبا

                                                             

 .3، اƅبند 9اƅتعمير، اƅمادة ية انشاء اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و اتفاق  1



اƃنــقــدي اƃـدوƃي واƃهيئــات اƃماƃيــة اƃدوƃـــيــة اƃنـظــام                      اƃفصــل اأول  
 

29 

 

 0.9 بنما 391 تشيƄوسلوفاƄيا
 300 1 لƄة اƅمتحدةاƅمم 410 فرنسا
 175 3 اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية 91 اƅيونان

Source : www.bird.org  

سوف يقوم و ، ƅك أنها ƅم تقبل اƅعضوية بعدحصة اƅدانمارك  ذمن اƅجدول ناحظ أن اƅبنك ƅم يحدد بعد 
 .اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء واƅتعمير بتحديد حصتها عند قبوƅها اƅعضوية

 نظام اƃتصويت في اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء واƃتعمير: -0

ة إƅى صوت واحد عن Ƅل صوتا باإضاف Ƅ910ل بلد عضو في اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء واƅتعمير يملك 
وتصدر قرارات اƅبنك اƅدوƅي في جميع اƅمسائل اƅمعروضة عليه بأغلبية عدد اأصوات اƅتي يتم  ،يمتلƄهسهم 

 1اإداء بها.

 مهام اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء و اƃتعمير: اƃفرع اƃثاƃث:

 2اƅتعمير فيما يلي:مثل مهام اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و تت

 ية إƅماƅمساعدات اƅبنتقديم اƅتي د ىعمار اƅتحتية اƅثانية.اƅمية اƅعاƅحرب اƅمرت خال ا 

 ƅناميــــــة بمــــــا فــــــي ذدعــــــم بــــــرامج اƅــــــدول ا ƅــــــتنميــــــة فــــــي اƅ فنيــــــة وƅمعونــــــات اƅــــــديم ا ورات ƅرســــــم اƅمشــــــاك تق
 تƄفل رفع معدات اƅنمو ااقتصادي.اƅتي اƅسياسات ااقتصادية و 

  ناميةƅدول اƅفقر و مساعدة اƅمستدامة. توسيعفي تقليل اƅتنمية اƅعملية ا 

 لمساƅ خاصةƅية اƅدوƅة ااستثمارات اƄمشاريع اإنتاجيةتشجيع حرƅهمة في تمويل ا. 
 فـــــي ت Ƌيـــــة مـــــن خـــــال دورƅدوƅلتجـــــارة اƅ متـــــوازنƅنمـــــو اƅعمـــــل علـــــى تحقيـــــق اƅتـــــوازن فـــــي ميـــــزان اƅحقيـــــق ا

 اƅمدفوعات.

ƃمطلب اƃنظاماƃمتغيرة في اƃظروف اƃث: اƃي: ثاƃدوƃنقدي اƃا 

ماƅية من اƅهيئات اƅ وااقتراضƅقد عرف اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي تغيرات شتى و خاصة في ميدان اإقراض 
اشتراƄا قد ظلت اƅمنظمتان مشترƄتين وƅية، خاصة صندوق اƅنقد اƅدوƅي وƄذا اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء واƅتعمير، و اƅد

اƅمنظمتين اتساع رقعة اƅدول اأعضاء Ƅما أنها قد شهدت هاتين و ، يونعميقا مع اƅدول اƅتي تƄافح مشƄلة اƅد
وجدت اأسباب اƅتي تؤدي إƅى توسيع مجال عملياتها في مجال اإقراض خاصة في حاات اƅتدهور اƅتي 

 تعرضت ƅها خاصة أعضاؤهما من اƅدول اƅنامية.

                                                             

 .1، اƅبند 1، اƅمادة 3797فيفري  32اƅتعمير، اƅمعدƅة بتاريخ ية انشاء اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء و اتفاق  1
 .329، ص 9009اƅتوزيع، . عمان: دار صفاء ƅلنشر و ƃية اƃدوƃيةاƃماموسى سعيد مطر، شقيري نوري موسى، ياسر اƅمومني،  2
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ƃبنك اƃمجال ا Ɖي باتجاƃدوƃنقد اƃفرع اأول: تحرك صندوق اƃيداƃتعمير وƃإنشاء واƃ:  

تياجات اƅمحددة حبدأ اƅصندوق في اƅسبعينيات من اƅقرن اƅماضي في تƄييف إمƄانياته اانتاجية وفقا ƅا
اءƋ في اƅدول اƅصناعية اƅتي Ƅانت تحظى بنصف أو أƄثر من نصف ƅلدول اƅنامية، حيث Ƅان قد فقد عم

 1 اƅدوƅي فيما يلي: اƅتي اعتمدها صندوق اƅنقد ااجراءات و يمƄن اƅتطرق إƅىمحفظته من اƅقروض. 

 :برنامج تسهيات اƃسحب طويل اأجل -1

Ƌي أنشأƅدوƅنقد اƅسحب طويل اأجل صندوق اƅاح ، يستهدف تمويل اإص3794 سنة برنامج تسهيات ا
تواجهها اƅمشاƄل وجه برنامج اƅتسهيات جهودƋ إƅى مشƄات اƅدول اأعضاء اƅتي و  ،اƅهيƄلي في اƅدول اƅنامية

 اƅتاƅية:واƅمعوقات 

  تيƅدول اƅون موازيناƄن أن تƄى سوء مدفوعاتها قد شهدت تحوا حادا و  يمƅك راجع مثا إƅاإصاحات ذ
 .ر واƅتƄاƅيفاƅتجارة اƅتي صاحبتها تشوهات واسعة اانتشار في اأسعااƅهيƄلية في اإنتاج و 

 هاƅ تيƅدول اƅدفوعات يحول دون اتضعف في نمو بطيء و  اƅةع باوضع ميزان اƅسياسة تنمية فعا. 

ويقدم صندوق اƅنقد اƅدوƅي ƅلدول اƅتي في مثل هذƋ اƅمواقف مساعدات ماƅية أƄبر )Ƅنسبة مئوية من  
اƅتي تحصل عليها اƅدول اأعضاء من برنامج تسهيات اƅحصة( وفترات سداد أطول. و يمƄن سداد اƅقروض 

ثم طاƅت اƅمدة ƅتمتد من أربع إƅى عشر سنوات  اƅسحب طويل اأجل على فترة تمتد من أربع إƅى ثمان سنوات،
 بدا من اƅفترة اƅمعتادة ƅصندوق اƅنقد اƅدوƅي اƅتي تتراوح من ثاث إƅى خمس سنوات. 3797 سنة

 :اƃصندوق اائتماني -0

اƅذي تم تمويله عن طريق بيع جزء من ذهب و  ،3792سنة  أنشأ من طرف صندوق اƅنقد اƅدوƅي
ل أدخو  ،ƅدخل اƅمنخفض محل اشتراطات بسيطةمتوسطة اأجل ƅلدول ذات ااƅقروض اƅصندوق، اƅذي جعل 

دما أنشأ متميزا Ƅان اƅبنك اƅدوƅي صاحب اƅريادة فيه منذ عشرين سنة مضت عناƅصندوق اائتماني أيضا إجراء 
ية ذات اƅدول اƅناماƅذي يتمثل في أسعار فائدة قريبة من اƅصفر ƅلمجموعة اƅفرعية من هيئة اƅتنمية اƅدوƅية و 

ة في تسهيات اإصاح اƅهيƄلي، هذا ااجراء اƅمتميز باƅدعم بعد عشر سنوات احق يوحظ ،اƅدخل اƅمنخفض
  .3792 سنةهو برنامج أنشئ و 

 :تسهيات اإصاح اƃهيƂلي -0

تƄرار إƅى حد ة اƅجديد اƅتسهيات تعتبر هذƋو  ،3799 سنة أواخر جاءت من طرف صندوق اƅنقد اƅدوƅي 
بها قائمة مماثلة من اƅدول اƅمستحقة وهيئة اƅتنمية اƅدوƅية، و  ƅإنشاء و اƅتعمير اƅبنك اƅدوƅي ƅترƄيبةƄبير 

                                                             
1
 .45 - 41 – 47ص  ،1004 لاستثمارات الثقافية، ةليالدار الدو  . مصر:صندوق النقد الدوليالبنك الدولي و واك، يجاك ج.   
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اƅهيƄلي عند في برنامج تسهيات اإصاح على اƅرغم من بقاء فترة اإقراض  -أسعار فائدة قريبة من اƅصفر 
 ينطبق هذا أيضا على تسهيات اƅسحب طويل اأجل.حد اƅسنوات اƅعشر، و 

ƃياƃدوƃبنك اƃثاني: تحرك اƃتعمير فرع اƃإنشاء واƃ :يƃدوƃنقد اƃمجال صندوق ا Ɖباتجا 

Ƅثر أا جزءا من قروضه ƅتƄون حرك بمقتضاه 3790واخر أمبادرة  ƅإنشاء واƅتعمير اتخذ اƅبنك اƅدوƅي
طلق على مثل هذƋ اƅقروض هو أاƅذي  وƄان اƅمصطلح ،ض اƅتي قدمها صندوق اƅنقد اƅدوƅيقربا من اƅقرو 

نشطة وأجل ااصاح اƅهيƄلي أمن  ƅإنشاء واƅتعمير اƅدوƅين اقراض اƅبنك أذ رغم إقراض ااصاح اƅهيƄلي، إ
 يوجد بينهما قاسم حيث أنهاƅمميزة،  اائتمان اƅتي يضطلع بها صندوق اƅنقد اƅدوƅي تؤƄد على خصائصهما

 .مشترك Ƅبير

يقللون  ƅإنشاء واƅتعمير راض ااصاح اƅهيƄلي، Ƅان اƅمسؤوƅون باƅبنك اƅدوƅيوفي اƅمراحل ااوƅى من اق
 قراض فياتفاق انشاء اƅبنك على اإ اƅتي تفرضهاسواء مراعاة ƅلقيود  ،ن اƅجوانب اƅماƅيةأرجح من شعلى اأ

ن أاستبعاد اانتقاد بو أروف ااستثنائية وفقا ƅلمادة اƅثاƅثة، ظا في اƅإغير مجال اƅمشروعات ا يسمح به 
في عمليات اƅصندوق اƅنقدي اƅدوƅي. و اƅبنك اƅدوƅي عندما يعطي تمويل ƅميزان اƅمدفوعات، يƄون قد تعدى على 

سداس اƅعجز في اƅحساب اƅجاري  صاح اƅهيƄلي ƅيسساسي من قروض اإاƅغرض اأ أقر بأن، 3799مؤتمر 
باƅعجز في  ƅلوصولعادة توجيه ااقتصاد  و إاƅضرورية بهدف  جراء اƅتغييراتإ نما دعم برنامج متوسط ااجلا  و 

صبح من أ في اƅنهايةƄƅن ، و مرار على امتداد عدد من اƅسنواتدر على ااستاق وىحسابه اƅجاري اƅى مست
طية اƅفجوة في ميزان اƅمدفوعات وتحقيق اƅتغيير ن ااقراض من اجل ااصاح اƅهيƄلي هدفه تغأاƅمسلم به 

  1 اƅدائمة.نشطة اƅبنك اƅدوƅي اƅهامة و أحد أهو ، و لوباƅهيƄلي اƅمط
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 خاصة اƃفصل اأول:

ƅقد سار تاريخ اƅنظام اƅنقدي وفقا ƅثاث محطات أساسية، اƅمحطة اأوƅى عرفت فيها اƅمجمعات اƅنقدية 
 اأنظمة اƅنقدية، ياحظ أنهااƅمتتبع ƅلمراحل اƅتي عرفتها إƅى جانب نظام اƅمعدن اƅواحد، و  اƅدوƅية نظام اƅمعدنين

أخرى موضوعية جعلتها تتفاوت بين بعضها اƅبعض من حيث اƅتعامل خاضعة ƅمميزات زمانية ومƄانية و 
 بأدواتها.

اƅمحطة اƅثاني فقد Ƅانت اƅفترة اƅتي طبقت فيها اتفاقية بروتن وودز حيث أسند خاƅها ƅلدوار اأمريƄي 
ƅدوƅية، إذ تعاظمت أهميته في تƄوين ااحتياطات اƅنقدية اƅرسمية. أما اƅمحطة دورا محوريا في اƅعاقات اƅنقدية ا

هي اƅقاعدة اƅتي تعبر عن اƅدوƅي ƅقاعدة اƅتعويم اƅمدار و اƅثاƅثة فقد Ƅانت من نصيب تطبيق اƅنظام اƅنقدي 
 اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅسائد في يومنا هذا.

ƅيتين دوƅيتين، يعتبران من أهم اƅهيئات في اƅنظام اƅنقدي ƅقد انبثق عن اتفاقية بروتن وودز هيئتين ماو 
ƅي و اƅي و دوƅدوƅنقد اƅإنشاء و هما صندوق اƅ يƅدوƅبنك اƅتعمير، حيث تقوم هاƅعديد من اأنشطة تيااƅهيئتين باƅن ا
 .حتى اƅدول اƅناميةمساعدات اƅمختلفة ƅلدول اأعضاء و اƅو 
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 اƃفصل اƃثاني
 اأوروبـي اƃنقـدي واƃنظــام اأمريƂيـة اƃماƃيــة اƃهيمنــة

ما خلفته من دمار اقتصادي ƅدول غرب أوروبا، ƅجأت هذƋ اأخيرة إƅى اƅعاƅمي اƅثانية و  بر اƅحبعد 
بلورت و  ، ثم جاءت اتفاقية بروتن وودزذƅك من أجل إعادة بناء اقتصادياتهاو ااعتماد على اƅمعونة اأمريƄية 

منذ ذƅك اƅوقت أصبح اƅدوار بذƅك محل اƅجنيه ااسترƅيني، و اƅدوار اأمريƄي ƅيحل  حƅƅصاتجاY Ƌهذا ال
اƅمدفوعات اƅدوƅية، ت اƅمستعملة في تمويل اƅتجارة و أƄثر اƅعماة اارتƄازية اأوƅى في اƅعاƅم و اأمريƄي اƅعمل
 احتياطات دول اƅعاƅم. اƅوحيدة اƅتي تشƄل معظماأساسية و Ƅما أنه اƅعملة 

سمة من سمات اƅعصر، حيث بدأ اƅعاƅم في  عتبرتاظهرت اƅتƄتات ااقتصادية اƅتي  ،إƅى جانب ذƅك
يعد ااتحاد اأوروبي أƄبر ن اƅتƄتات ااقتصادية Ƅƅل منها أهدافا ومصاƅح مشترƄة، و اƅتحول إƅى مجموعة م

ن أاƅسوق اƅمشترƄة إƅى Ƅذا اƅجمرƄي و  ااتحاداƅتƄتات ااقتصادية في اƅعاƅم حيث تعدى منطقة اƅتجارة اƅحرة، 
هم اƅمراحل اƅمتطورة اƅتي وصلها أتوج بااتحاد اƅنقدي واƅذي يعتبر من  قدو  ،وصل إƅى ما هو عليه اآن

 اƅيورو.اƅمسماة بقدية خصوصا بعد اƅوصول إƅى اƅوحدة اƅن

 ما يلي: إبرازفي هذا اƅفصل سوف نسعى 

  ية وƄية اأمريƅماƅهيمنة اƅدو اƅي راƄلدوار اأمريƅ متزايدƅا. 
 نقدي اأوروبي وما نتج عااتحاƅيورو. نه د اƅعملة اƅ من انبثاق 
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 اƃوايات اƃمتحدة اأمريƂية واƃهيمنة اƃماƃية:: اƃمبحث اأول
اƅعاƅم بعد اƄƅساد اƅذي ساد دول اƅعاƅم  ىيƄية طريقها ƅلهيمنة اقتصاديا علاƅوايات اƅمتحدة اأمر  ƅقد شقت

احتلت اƅمƄانة اƅتي ا طاƅما Ƅانت ƅبريطانيا، ƅتبرز بحت منفردة باƅميدان ااقتصادي و ، حيث أص3991 سنة
 .90من اƅقرن بعد ذƅك اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية Ƅقوة رئيسية في اƅمنتصف اأول 

 وسوف يتم اƅتطرق في هذا اƅمبحث إƅى ما يلي:

 .يƅدوƅنقدي اƅنظام اƅي داخل اƄانة ااقتصاد اأمريƄم 

 يƅدوƅنقدي اƅلنظام اƅ ازيةƄعملة اارتƅي اƄدوار اأمريƅا. 
 يƄدوار اأمريƅأزمة ا. 

 اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:داخل اƃمطلب اأول: مƂانة ااقتصاد اأمريƂي 

ذƅك في إطار ما سمته برأسمال دة اأمريƄية إƅى توحيد اƅعاƅم واƅسيطرة عليه، و اƅوايات اƅمتحتسعى 
اƅتي أعطت ƅلدوار وودز و  بروتن  اتفاقيةاƅسوق، بهدف اƅحفاظ على اƅمƄانة اƅتي وصلت إƅيها خاصة بعد 

 مية اأخرى.على غرار اƅعمات اƅمحورية اƅعاƅاأمريƄي مƄانة خاصة 

 ل: عوامل قوة ااقتصاد اأمريƂي:اƃفرع اأو

إƅى  3741 سنة خاصة خال اƅفترة اƅممتدة منƅتي امتلƄها ااقتصاد اأمريƄي و يمƄن ابراز عناصر اƅقوة ا
 1 غاية بداية اƅسبعينات، في اƅعناصر اƅتاƅية:

 بروز ااقتصاد اأمريƂي دوƃيا: -1

Ƅذƅك بمعظم هياƄله سليمة دون تدمير، و تميز ااقتصاد اأمريƄي بعد اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية، باحتفاظه 
اƅزراعية، Ƅل روات هائلة من اƅموار اƅطبيعية و احتفظ ببنية أساسية قوية دون أن تمس، باإضافة إƅى تمتعه بث

اƅتقدم، في نفس اƅوقت اƅذي خرجت ى اƅنمو و إƅتدفعه هذا جعله يمتلك عناصر هامة من اƅقوة ااقتصادية اƅتي 
اƅضعف اƅتي ا تساعد على تحقيق اƅنمو فيه دول مثل بريطانيا، أƅمانيا واƅيابان في حاƅة من اƅدمار و 

 ااقتصادي اƅمطلوب.

 انفراد اƃدوار اأمريƂي باƃقيام بدور اƃعملة اƃدوƃية: -2

وتن وودز سنة ر اتفاقية بموجب اƅنقدي اƅدوƅي ب جاء اƅدوار اأمريƄي ƅيحل محل نظام اƅذهب في اƅنظام
 اأمريƄي باƅتاƅي استطاع ااقتصاد اأمريƄي أن يتحƄم في اƅسيوƅة اƅدوƅية، استنادا إƅى قيام اƅدوار، و 3744

                                                             

 .313 – 310 – 347اƅحميد، مرجع سابق، ص  عبد اƅمطلب عبد  1
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إƅى ذهب على أساس سعر ثابت بدور اƅمعادل ƅجميع اƅعمات اƅقابلة ƅلتحويل في اƅعاƅم، نظرا ƅقابليته ƅلتحويل 
 ق على ذƅك في بروتن وودز. Ƅما اتف

ا تنافسها فيها أي دوƅة أخرى، وهي ƅقد استطاعت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية أن تنفرد بميزة فريدة و 
، دون أن تضطر إƅى إجراء سياسات انƄماشية أأمريƄي مƄانية تمويل عجزها اƅخارجي من خال طبع اƅدوارإ

 بل استطاع ااقتصاد اأمريƄي من خال اƅثقة اƅعاƅمية في اƅدوار ااستثمار فيها،ات ااستهاك و تضر بمستوي
 3741 سنة باƅتاƅي فإن اƅفترة من، أن يمتلك اƅعديد من اأصول واƅمشروعات اƄƅبرى في اƅخارج، و اأمريƄي
 يطلق عليها اƅبعض بأنها اƅعصر اƅذهبي ƅاقتصاد اأمريƄي. 3793إƅى غاية 

 دة:شساعة اƃسوق اأمريƂية اƃموح -3

ƅعاƅبر سوق موحدة في اƄانت أƄ يةƄسوق اأمريƅثانية، و إن اƅمية اƅعاƅحرب اƅى أن م بعد اƅفي اإشارة إƄي
حيث  ،سع مرات من أƄبر سوق تاƅية ƅها وهي اƅمملƄة اƅمتحدةأƄبر بمقدار ت 3710اƅسوق اأمريƄية Ƅانت سنة 

أي اقتصاد قومي آخر أن آفاق ƅلتوسع ƅم يƄن باستطاعة اأمريƄية تتمتع بوفرات اƅحجم، و Ƅانت اƅصناعة 
 .باƅتاƅي Ƅانت اƅصناعات اƄƅبيرة احتƄارا أمريƄيا من اƅناحية اƅفعليةيحققها، و 

 اƃناتج اƃقومي ااجماƃي:ارتفاع معدات اادخار و  -4

 ارتفاع معدات اادخار: -5-1

تميز ااقتصاد اأمريƄي باارتفاع في معدات اادخار، و من ثم ارتفاع معدات ااستثمار مما أدى 
ارتفعت استثماراتها اƅخارجية مصدر ƅرؤوس اأموال في اƅعاƅم، و بدورƋ أن تƄون اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية أƄبر 

 في اƅقارة اأوروبية عن طريق اƅشرƄات اƅمتعددة اƅجنسيات.

 ارتفاع معدل اƃناتج اƃقومي اƃمحلي: -5-2

جماƅي Ƅان ناتجها اƅقومي اإ 3710سنة في Ƅانت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية أغنى دوƅة في اƅعاƅم، ف
Ƅان متوسط دخل اƅفرد في أمريƄا أعلى بمقدار خمسة عشر مرة من من مثيله في Ƅندا، و  %10أعلى بمقدار 

 مثيله في اƅيابان.

 وجي:اƃتفوق اƃتƂنل -5

حققت اƅمؤسسات اƅتعليمية واƅبحثية اƅجامعية اأمريƄية شهرة Ƅبيرة  ومƄانة مرموقة من خال نجاحاتها 
صيب Ƅان اƅتفوق في اƅتƄنلوجيا على اختاف أنواعها من نحيث  1اƅبارزة في مجاات اإبداع واƅتطوير اƅعلمي

وƄانت  اƅعلمية في معظم أنحاء اƅعاƅم، دمرت اƅمقوماتب اƅعاƅمية اƅثانية Ƅانت قد ر ااقتصاد اأمريƄي، أن اƅح
اƅمؤسسات اأمريƄية ا تتنافس مع مؤسسات أجنبية، بل Ƅانت تصنع منتجات ƅم يƄن باستطاعة اƅشرƄات و 

                                                             

 .19، ص 9001اƅدار اƅجامعية اƅجديدة ƅلنشر، ااسƄندرية:  .اƃعوƃمة دارسة في اƃمفهوم واƃظاهرة واأبعادممدوح محمود منصور،   1
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نفاق على اƅبحث يرتبط باƅتفوق اƅتƄنلوجي، اƅعامل اƅخاص باا". و 909نعها مثل اƅطائرة "بوينغ اأجانب ص
Ƅشرƅتطوير في اƅات و واƄ مختلفة، حيثƅمنظمات اƅتطوير هواƅبحث واƅي على اƄميا.ااأول ع ان اانفاق اأمريƅ 

 اƃفرع اƃثاني: أدوات اƃهيمنة اأمريƂية:

يمƄن اƅتطرق اƅهيمنة اقتصاديا على اƅعاƅم، و  هناك اƅعديد من اأدوات اƅتي مƄنت ااقتصاد اأمريƄي من
ƅفيما يلي: يهاإ 

 اƃجنسيات Ƃأداة ƃلهيمنة اأمريƂية:اƃشرƂات اƃمتعددة  -1

وسائل إنتاج في أƄثر من دوƅة يدير نشاطها على اقتصادية ضخمة تملك أعماا و  اتسسهي مؤ   
مريƄية أداة ƅلهيمنة اأ هذƋ اƅشرƄاتتعد و  1،اƅمستوى اƅدوƅي مجلس إدارة يتخذ من اƅوطن اأم مرƄزا رئيسيا ƅه

من أƄبر هذƋ اƅشرƄات توجد  %40 بـ اƅتي قدرت رزته ااحصائياتذƅك حسب ما أبعلى اأسواق اƅعاƅمية، و 
 2باƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية.

تصل ادية على ااقتصاد اƅدوƅي ƄƄل، و منه فإن اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية تمارس هيمنتها ااقتصو 
اƅشرƄات اƅمتعددة يمƄن ابراز هيمنة و  3شرƄة عاƅمية إƅى حواƅي اƅثلث أيضا. 900اƅمساهمة في أƄبر 

 4اƅجنسيات في اƅنقاط اƅتاƅية:

 تأثيرƅتمويل على  اƅوطنية على ااقتصاد، فقد تتبع اƅرقابة اƅتدخل في اƅنقدية من خال اƅسياسة اƅا
اƅتوسع اƅنقدي قد تستخدم  على اƅعƄس من ذƅك فإنه في فتراتجي من أجل اتباع سياسات توسعية و اƅخار 

 تصدير اأموال إƅى اƅخارج بدا من استخدامها باƅداخل.ائدة أقل من أجل فأسعار 

  بلدƅمضيفتطبيق قوانين اƅبلد اƅة داخل اƄلشرƅ اأصلي. 
  خاصة وƅسيطرة على اتطبيق اأعمال اƅحساسة و اƅقطاعات اƅ وƅتأثير اƅصناعات ذات اƅاسع على ا

 ااƄƅترونية.ااقتصاد مثل اƅسيارات واƅصناعات اƅبتروƅية و 

 اأمريƂي Ƃأداة ƃلهيمنة اأمريƂية:اƃدوار  -2

اƅعملة اƅدوƅية  اأمريƄي على أن يƄون اƅدوار 3744في بروتن وودز سنة  ل اƅمجتمعةو ƅقد وقعت اƅد
بذƅك أصبح اƅدوار اأمريƄي اƅعملة اأƄثر استقرارا في اƅذهب في اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي و اƅمحورية ƅتحل محل 

 5اƅعاƅم.

                                                             

 .399ص  مرجع سابق،اƅمومني،  موسى سعيد مطر، شقيري نوري موسى، ياسر  1
 .99، ص 3779، دار اƅجامعة اƅجديدة ƅلنشر . ااسƄندرية:اƃنقدية اأوروبية واآثار اƃمحتملة على اƃمنطقة اƃعربية اƃوحدةهاب، مجدي محمود ش  2
 .99، ص 9009مؤسسة شباب اƅجامعة،  . ااسƄندرية:اƃبنوكاقتصاديات اƃنقود و ضياء مجيد،   3
 .909 - 371، ص 9000اƅتوزيع، ƅميسرة ƅلنشر و دار ا . عمان:اƃماƃية اƃدوƃيةرشاد اƅعصار، عليان شريف،   4
 .347عبد اƅمطلب عبد اƅحميد، مرجع سابق، ص   5
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اƅنقدي اƅدوƅي ƅلوايات اƅمتحدة اأمريƄية بأن تعاني من عجز مستمر في اƅعمليات هƄذا سمح اƅنظام 
بحيث أصبحت اƅبنوك اƅمرƄزية  1اƅرأسماƅية في ميزان اƅمدفوعات من أجل تلبية اƅطلب على اƅسيوƅة اƅدوƅية،

مة من وسائل حريصة على ااحتفاظ باƅدوار، Ƅأصل احتياطي ƅتسوية ديونها اƅدوƅية، Ƅما أصبح وسيلة ها
اƅتي أطلق ƅها فيما بعد اسم روبية و اƅتمويل في اƅبنوك اƅتجارية نظرا ƅمƄانة اƅدوار اأمريƄي في اƅمصارف اأو 

اƅتجارية اƅدوƅية Ƅما ƅلهيمنة على اƅمعامات اƅماƅية و  هطريقاأمريƄي دوار، و هƄذا شق اƅدوار  -أسواق اƅيورو
Ƅذا اأزمات تصادية و نظمة اƅنقدية في اƅدول اƅتي تعاني من اƅتبعية ااقتمƄن من اƅسيطرة على اƅعديد من اأ

اƅشرائية على مر قدرته سمعة طيبة ƅنجاحه اƅنسبي في اƅمحافظة على  اأمريƄي قد اƄتسب اƅدواراƅماƅية، و 
ي واسع ف هذا ما جعله مستخدما على نطاقة جدا مقارنة باƅعمات اأخرى، و يمته تتدهور بنسبة ضعيفقاƅزمن، و 

يدر عائدا مرتفعا ƅتزايد قيمته مقابل اƅعمات اƅمحلية مما يؤدي سيوƅة و عتبر أصا باƅغ اƅاƄƅثير من اƅدول Ƅما ي
 2إƅى حيازته ƅخاصية مخزن ƅلقيمة.

Ƃ3أداة ƃلهيمنة اأمريƂية:اƃهيئات اƃماƃية اƃدوƃية  -3
 

ؤƅف اƅعوƅمة، اƅتوسع اƅرأسماƅي اƅيوم تƅقد Ƅان اƅدافع من انشاء اƅهيئات اƅماƅية اƅدوƅية اƅتي أصبحت 
باƅتاƅي قد ارتبطت هذƋ اƅمؤسسات على اƅعاƅم بدعوى اقتصاد اƅسوق واƅرفاƋ اƅماƅي، و اƅذي بدأت بتعميمه و 

ا مسؤوƅة على اƅنظام على رأسها اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية، اƅتي تعتبر نفسهبسيطرة اƅدول اƅرأسماƅية عليها و 
 يمنة اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية على اƅمؤسسات من خال:تظهر هو  ،اƅرأسماƅي

  ية و رعاية مؤتمر بر تبني وƄي اختيار واوتن وودز في اأراضي اأمريƅدوƅنقد اƅصندوق اƅ مقرƄ شنطن
 اƅبنك اƅدوƅي.و 

  دوارƅفرض اƄ يƄرئيسية مع مؤسستي بروتن وودز.اأمريƅتعامل اƅعملة ا 

سياستها ريƄية من فرض نظامها اƅرأسماƅي و تمƄنت اƅوايات اƅمتحدة اأم من خال اتفاقية بروتن وودزو 
شما اƅتدخل في صندوق اƅنقد اƅدوƅي قد توسعا ƅيدور اƅبنك اƅدوƅي و  ناحظ بأنعلى اƅدول اƅنامية، بحيث 

هذا ليمات، و تزام باƅتعاƅبرامج فقط، بل تعدى اأمر إƅى حد إرسال مراقبين ƅلتأƄد من مدى ااƅتوجيه اƅسياسات و 
يمƄن أن نقول بأن اƅهيمنة اأمريƄية على اƅهيئات اƅماƅية و  ما يمƄن اعتبارƋ شƄل من أشƄال اƅوصاية اƅدوƅية.

 اƅدوƅية جعلها تسيطر على اƅدول اƅنامية سيطرة مطلقة.

 

 

                                                             

 .97ضياء مجيد، مرجع سابق، ص   1
 .14، ص 3773اƅدار اƅمصرية اƅلبنانية، اƅقاهرة:  .أهم اƃتجارب اƃدوƃيةدور اƃبنوك في اƃخصخصة و مي قاسم،   2
 .99ضياء مجيد، مرجع سابق، ص   3



اƃهيمنــة اƃماƃيــة اأمريƂيـة واƃنظــام اƃنقـدي اأوروبـي                                    اƃفصــل اƃثــاني 
 

39 

 

 اƃفرع اƃثاƃث: عوامل ضعف ااقتصاد اأمريƂي:

اƅنصف اأول بداية اƅسبعينات، وخال اƅثمانينات و عوامل ضعف مع أخذت تدب في ااقتصاد اأمريƄي 
ƅيها إيمƄن اƅتطرق  تحل محلها عوامل ضعف،مل اƅقوة بدأت تحول شيئا فشيئا و من اƅتسعينات، حيث أن عوا

 1في اƅنقاط اƅتاƅية:

 ات اƃنمو اانتاجية:دتباطؤ مع -1

اƅنمو اانتاجية مقارنة ƅلدول قد أصبح ااقتصاد اأمريƄي يعاني من اƅتذبذب و اƅتراجع في معدات 
ƅه مثل أƅ منافسةƅيابان، و هذا ما سمح باƅنسبيإمانيا و اƅوزن اƅاقتصاد اأم نقاص اƅ ي في منظومةƄري
 اانتاجية: و  تباطؤ وتيرة اƅنمو انيبين يناƅتاƅي يناƅجدوƅو ، ااقتصاد اƅعاƅمي

ƃلوايات اƃمتحدة اأمريƂية ƃلمدة اƃممتدة  جماƃي: معدات نمو اƃناتج اƃمحلي اإ1-2اƃجدول رقم 
 :2222 – 1893 ما بين:

 %اƃنسبة اƃمئوية  اƃوحدة:
 1881 1882 1898 1899 1891 1891 1895 1894 1893 اƃسنة
معدل 
 3.9 0.9 9.1 1.7 1.3 9.7 1.9 9.2 1.2 اƃنمو

 2222 1888 1889 1881 1881 1885 1884 1883 1882 اƃسنة
معدل 
 1.0 4.9 4.4 4.4 1.2 9.9 1.9 1.9 9.3 اƃنمو

ديوان اƅمطبوعات  اƅجزائر: .مدخل ƃلسياسات ااقتصادية اƂƃلية دراسة تحليلية تقييميةعبد اƅمجيد قدي، اƃمصدر: 
 .11، ص 9004 – 9001 اƅجامعية،

 

 :1883 – 1852 :بوتيرة سنوية ƃلوايات اƃمتحدة اأمريƂية نتاجيةإ ا: معدات 2-2اƃجدول رقم 

 %اƃوحدة: اƃنسبة اƃمئوية 
 1883 - 1892 1892 - 1818 1818 – 1813 1813 - 1852 اƃفترة

 %3.9 %9.1 %9.4 %1.9 معدل اانتاجية

 .12عبد اƅمجيد قدي، مرجع سابق، ص اƃمصدر: 

                                                             

 .311 – 314 – 311 – 319عبد اƅمطلب عبد اƅحميد، مرجع سابق، ص   1
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 ااختاات اƃهيƂلية: -2

بصورة واضحة في اƅتي انعƄست مجموعة من ااختاات اƅهيƄلية و ƅقد أصبح ااقتصاد اأمريƄي يعاني 
 سنةمليار دوار  329حتى أنه وصل إƅى  ،)ميزان اƅعمليات اƅجارية( تزايد اƅعجز اƅمزدوج في ميزان اƅمدفوعات

حيث بلغ  3791 جماƅي اأمريƄي، مقارنة بما Ƅان عليه سنةمن اƅناتج اƅمحلي اإ %1.9بنسبة ، و 3799
Ƅذا في اƅموازنة اƅعامة و  ،جماƅي اأمريƄياإي من اƅناتج اƅمحل %1.3بنسبة اƅمقدر مليار دوار  394

غيرهما ي اƅوقت اƅذي Ƅانت فيه أƅمانيا واƅيابان و اƅخارجية، فضخم اƄƅبير في اƅديون اƅداخلية و اأمريƄية، مع اƅت
 من اƅدول تتحول إƅى دول ذات فائض Ƅبير. 

 تزعزع مرƂز اƃدوار اأمريƂي: -3

 سباب هي:أميز ƅعدة اƅتو  وار اأمريƄي ا ينفرد باƅقمةأصبح اƅد

  دوارƅي خروج اƄذهب سنة اأمريƅتعادل مع اƅ3793عن قاعدة ا. 
 .مختلفةƅعمات اƅثابت بين اƅنقدي اƅتبادل اƅانهيار نظام معدات ا 

  ي سنةƅدوƅنقد اƅرئيسية من خال صندوق اƅعمات اƅ3791تقنين تعويم ا . 

 ية ضمنƅنقود دوƄ خاصةƅسحب اƅة  ظهور وحدات حقوق اƅسيوƅتدعيم اƅ يةƅدوƅنقدية اƅااحتياطات ا
 اƅدوƅية.

اأمريƄي في اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅجديد حتمية ابد منها، خصوصا و يبدو جليا أن تزعزع مرƄز اƅدوار 
اƅمؤشرات على أوضاعه، و  وانƄشافصاد اأمريƄي أن ƅه انعƄاسات تسبب في تضاؤل اƅمرƄز ااقتصادي ƅاقت

Ƅثيرة نذƄ كƅر منها:ذ 

  مي وƅعاƅنقد اƅذانخفاض احتياطي اƅي، و اƄدوار اأمريƅله اƄان يشƄ ك من يƅسبعينات  %90ذƅفي أوائل ا
هذا راجع إƅى أن وزن اƅدوار اأمريƄي في ااحتياطي من اƅنقد في منتصف اƅتسعينات، و  %24إƅى 

 اƅجديد.اƅعاƅمي ا يتناسب مع وزن ااقتصاد اأمريƄي في ااقتصاد اƅعاƅمي 

 .يƄدوار اأمريƅبر تهديد قد يواجه اƄموحدة أƅعملة اأوروبية اƅيورو اƅيل اƄتش 

 اƃعملة اارتƂازية ƃلنظام اƃنقدي اƃدوƃي: اƃمطلب اƃثاني: اƃدوار

صبح ااقتصاد اأمريƄي عبارة عن اƅبنك اƅدوƅي اƅذي يمول ااستثمارات واƅمعامات اƅدوƅية، مما أƅقد 
اƅعملة اƅمحورية  تعتبر اي تبااستعانة بعملتها اƅدوار، اƅ اƅمتحدة اأمريƄية اƅهيمنة على اƅعاƅمخول ƅلوايات 

 اارتƄازية باƅنسبة ƅلنظام اƅنقدي اƅدوƅي.و 
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 اƃفرع اأول: ظهور اƃدوار Ƃعملة دوƃية:

على مƄانته Ƅعملة حافظ اتفاقية بروتن وودز، إا أن اƅدوار اأمريƄي ƅطاƅما  صابرغم اƅتذبذب اƅذي أ
ارتƄازية في اƅمعامات اƅدوƅية و رغم اأزمات اƅتي تعرض ƅها إا أنه يبقى دوما اƅعملة اƅمهيمنة في ااقتصاد 

 اƅنقدي اƅدوƅي.

 1 نشأة اƃدوار: -1

، ب اأمريƄي يستعمل عدة وسائل دفعƄان اƅشعفي اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية، قبل اƅحرب اƅتحريرية 
باƅعملة  قايضة وسيلة هامة في اƅتداول، Ƅما استعملت قطع معدنية نحاسية، Ƅما تم اƅتعاملحيث شƄلت اƅم

ااقتصادية داخل اƅوايات اƅتجارية و رباƄا في اƅتعامات إهذا ما سبب سبانية، حتى اإنجليزية و اƅفرنسية، اإ
 اƅمتحدة اأمريƄية.

  خفاض سريعإت اƅحرب، هذƋ اأخيرة تعرضت إƅى خلق تمويل نفقا اأمريƄي ، أقر اƄƅونغرس3991سنة 
بدأ صك اƅعملة حدة و تم فرض اƅدوار Ƅعملة مو  3991سنة ، و ا أدى إƅى عدم قبوƅها في اƅتعاملفي قيمتها، م
 ƅ3200ـ أعطيت تراخيصدار اأوراق اƅنقدية اأمريƄية و تم اص 3997بموجب اƅدستور اƅصادر سنة اƅمعدنية، و 

مريƄية أعطت اƅحƄومة اأ 3797إƅى غاية  3921من سنة  بتداءوا، راق اƅنقديةبنك خاص إصدار اأو 
 إصدار اأوراق اƅنقدية.بتفويضا ƅلبنوك اأمريƄية 

اƅية بإصدار تم اƅتصويت على نظام اƅخزينة اƅفيدراƅية، هذا اƅقانون أعطى اƅحق ƅلبنوك اƅفيدير  3734سنة 
مع بداية اƅقرن اƅعشرين، واجهت اƅبنوك و ، اأوراق اƅنقدية اƅسنة بدأ إصدارفي نفس اƅعملة اأمريƄية، و 

أدى إƅى خلق نظام اأمريƄية أزمة سيوƅة خانقة أثبتت عجز اƅسلطات عن إرضاء إجماƅي اƅطلب على اƅنقود 
Ƅمنافس ƅلجنيه  اأمريƄي بنƄا فيديراƅيا ƅاحتياط، هذا اƅنظام يسمح بإظهار أهمية اƅدوار 39بنƄي موحد يضم 

 سترƅيني.إا

2 حتال اƃدوار ƃمƂانة اƃجنيه ااسترƃيني في اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:ا -2
 

حتى اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية، حيث و  37عت بها بريطانيا طوال اƅقرن إن اƅقوة ااقتصادية اƅعاƅمية اƅتي تمت
اƅعاƅمية بلندن مƄنت قام اƅنظام اƅنقدي بها على أساس قاعدة اƅذهب، Ƅما توفرت على شبƄة من اƅمصارف 

سترƅيني Ƅل هذƋ اƅظروف مƄنت اƅجنيه اإ 3،تجميع اƅمدخرات اƅعاƅمية واƅتحƄم في اائتمان اƅدوƅي من بريطانيا
ات باƅنسبة ƅلمعامات اƅدوƅية، وƅقد واجهت اƅجنيه من أن يحصل على مرƄز اƅصدارة فيما يخص تسوية اƅمدفوع

 اƅنقاط اƅتاƅية:سترƅيني عدة مشاƄل نذƄرها في اإ
                                                             

 على اƅموقع: 9031أفريل  31. نشرة اƅتجارة واƅتنمية، شوهد بتاريخ اƃدوار اƃعملة اƃورقية اأمريƂيةأبو بƄر بوقرين،   1

   57074.html-http://www.alhandasa.net/site4.1.9/forum/archive/index.php/t  
 .979 – 973 – 970، ص 9009. ااسƄندرية: دار اƅجامعة اƅجديدة، ااقتصاد اƃدوƃي اƃمعاصرمجدي محمود شهاب،   2
 .903، ص 9001. بيروت: منشورات اƅحلبي اƅحقوقية، أساسيات ااقتصاد اƃدوƃيعادل أحمد حشيش، مجدي محمود شهاب،   3

http://www.alhandasa.net/site4.1.9/forum/archive/index.php/t-57074.html
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  سيطرةƅان ناجم عن اƄ مصرفي اانتاجي بلƅجهاز اƅن بسبب قوة اƄم يƅ بريطانيƅقوة ااقتصاد ا
 ااستعمارية.

 .عليها نظريا فقط Ƌان استنادƄ ذهب عمليا بلƅبريطاني على قاعدة اƅم يستند ااقتصاد اƅ 

في ااقتصاد اƅبريطاني مع حلول استنادا على هذƋ اƅمشاƄل اƅسابقة اƅذƄر، بدأت تظهر عدة عيوب و 
 اƅحرب اƅعاƅمية اأوƅى.

 هي:تبع هذا اأخير عدة محاسن و  3979مع ظهور اƅدوار اأمريƄي سنة 

 .معدنينƅي على أساس قاعدة اƄدوار اأمريƅقيام ا 

 .ىƅمية اأوƅعاƅحرب اƅي مع نهاية اƄلدوار اأمريƅ يƅدوƅبدأ ااستعمال ا 

سترƅيني، خاصة بعد اƅرئيسي ƅلجنيه اإر اأمريƄي أصبح اƅمنافس اأول و وامما سبق، نستنتج أن اƅد
حدوث اني بعد اƅحرب اƅعاƅمية اأوƅى، حيث نجم عن ذƅك اƅخسائر اƅفادحة اƅتي تعرض ƅها ااقتصاد اƅبريط

اƅدوار اأمريƄي على استقرارƋ في تلك اƅفترة من اƅقرن  سترƅيني، في حين حافظأزمات خانقة حلت باƅجنيه اإ
بنهاية ما جاء في اتفاقية بروتن وودز، و اƅعشرين، Ƅما أنه بقي اƅعملة اƅوحيدة اƅقابلة ƅلتحويل إƅى ذهب بموجب 

ارة ما أنجر عنه اƅتخلي على مƄانة اƅصد نخفاضااسترƅيني في ة اƅثانية استمرت قيمة اƅجنيه اإاƅحرب اƅعاƅمي
 ƅلدوار اأمريƄي.

سترƅيني أمريƄي احتال مƄانة اƅجنيه اإبناء على ما تقدم، نتوصل إƅى أن أهم سببين قد دفعا اƅدوار او 
 هما:

 ي بعد أن إƅدوƅنقدي اƅنظام اƅيصبح محور اƅ ىƅخطوة اأوƅي اƄلدوار اأمريƅ عطاء اتفاقية بروتن وودز
 Ƅانت ƅه قابلية اƅتحويل إƅى ذهب.

 دول اأوروبƅية إعادة بناء اقتصاديات اƄسلع اأمريƅطلب اأوروبي على اƅمية ارتفاع اƅعاƅحرب اƅية بعد ا
 ما جرته من دمار ƅها.اƅثانية و 

 اƃفرع اƃثاني: أسباب سيادة اƃدوار:

خلق دارة اأمريƄية إƅى يƄي منبثقة من عدة أسباب دفعت اإاء اƅصفة اƅعاƅمية على اƅدوار اأمر فضإإن 
قيامها بشراء سلع أو مثل  اأمريƄي مزيد من اƅعملة في Ƅل مرة تريد فيها أن تسوي معامات معينة باƅدوار

نظرا ƅلدور اƅذي يلعبه اƅدوار حاƅيا و  ،أو حتى منح تسهيات ائتمانية تحوياتخدمات، Ƅذا قرار منح هبات و 
 1اƅصدارة و اƅتي يمƄن ذƄرها فيما يلي:فقد يجدر بنا تحديد اأسباب اƅتي سمحت ƅه باحتال مرƄز 

  ية و نموƅدوƅمعامات اƅي.و تزايد حجم اƄدوار اأمريƅخارجية باƅا 

                                                             

 .379  - 372، ص 9000. مصر: مؤسسة شباب اƅجامعة، اƃبعد اƃدوƃي ƃليورواƃسياسات اƃنقدية و أحمد فريد مصطفى، سهير محمد اƅسيد حسن،   1
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  ذي يقوƅمي اƅعاƅوسيط ااقتصادي اƅي اƄي، و يعتبر ااقتصاد اأمريƅدوƅنطاق اƅي يؤثر فم بدور هام على ا
 أيضا بعض اƅدول اƅمتقدمة.و اقتصاديات معظم اƅدول اƅنامية 

 تي ااقتƅعملة اƅبر من اƄجزء اأƅذي يقوم بإصدار اƅمصرفي اƅجهاز اƅي يعتبر بمثابة اƄصاد اأمري
 تستخدم استخداما عاما على اƅمستوى اƅعاƅمي.

  مة بواسطةƄمتراƅذي يقوم بتحويل ااحتياطات اƅي اƅماƅوسيط اƅن أن يتصف بأنه اƄي يمƄااقتصاد اأمري
 عاƅمية طويلة اأجل.اƅدول اأخرى في صورة أوراق ماƅية 

 دوارƅي إن اƄي  اأمريƅماƅمحورية و بوضعه اƅعملة اƅمؤثر اأيعتبر اƅمي اƅعاƅنقدي اƅنظام اƅساسي في ا
 في درجة اƅسيوƅة اƅعاƅمية.واƅمؤسسات اƅنقدية اƅعاƅمية و 

  هاƄتي امتلƅصفات اƅل اƄية بƄمتحدة اأمريƅوايات اƅى اƅم باإضافة إƅعاƅجعلت منها أقوى اقتصاد في ا
 1امتاك ااقتصاد اأمريƄي أƄبر احتياطي من اƅذهب في اƅعاƅم.

إذا أمعنا اƅنظر في هذƋ اƅمحددات و اأسباب سوف نستخلص إƅى أنه بعد أزمة اƅدوار اأمريƄي عادت 
ة تحويل اƅدوار اأمريƄي إƅى ذهب سنة اƅسيادة ƅه من جديد، حيث أنه بعد ااعان عن قرار ايقاف قابلي

بدأـت مظاهر اافراج عن اأزمة  3799، أصبح اƅدوار اأمريƄي عملة عادية، و ابتداء من سنة 3793
اأمريƄية تظهر، فتحسنت قيمة اƅدوار اأمريƄي شيئا فشيئا و بدأ ميزان مدفوعات اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية 

 .باƅتحسن

 نستعرض منها ما يلي:إعادة اƅسيادة ƅلدوار اأمريƄي اب اƅتي سمحت بقد تعددت اأسبو  

 اأسباب اƃداخلية: -1

 يمƄن اƅتطرق إƅى اأسباب اƅداخلية في اƅنقاط اƅتاƅية:

 نقدي و رفƅسوق اƅفائدة في اƅصدار سندات ذات عائد مرتفع.ع سعر ا  ا 

 واياتƅتي سبق و  حصول اƅقروض واƅية على اƄمتحدة اأمريƅلدول اأوروبية.اƅ أقرضتها 

 تي حصلƅمساعدات اƅمتحدة تاƅوايات اƅندا و  عليها اƅية من هوƄدول اأوروبية بهدف اأمريƅبعض ا
 مساندة اƅدوار اأمريƄي.

 ضرائب مƅي و تخفيض اƄدوار.ن أجل إنعاش ااقتصاد اأمريƅثقة في اƅعادة ا  ا 

 اأسباب اƃخارجية: -2

 إعادة اƅسيادة ƅلدوار اأمريƄي فيما يلي:تتمثل اأسباب اƅخارجية في 

  دوار اأمرƅثقة في اƅي سنة عودة اƄتي و  3794يƅلمزايا اƅ ماني من خال فقدانهƅمارك اأƅضعف ا
 اƄتسبها Ƅعملة دوƅية.
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 دوار اأمƅلدفع دون أي قيود، و استخدام اƅ أداةƄ يƄتزامات ريƅاƅ تسويةƅ تغطية جزء من و أداة
 ااحتياطات.

 دوار اأم تحقيقƅية، و اƅدوƅعملة اƅل وظائف اƄ يƄنقدي ريƅلنظام اƅ عملة محوريةƄ صدارةƅز اƄمرƅ هƅاحتا
 اƅدوƅي، مع ƅعبه ƅدور عملة اƅربط اƅدوƅية.

 ية.اƅدوƅسندات اƅعملة اأساسية إصدار اƅي اƄدوار اأمريƅعتبار ا 

 اƃفرع اƃثاƃث: أثر سيادة اƃدوار على اƃعمات اأجنبية:

اƅرغم من أن اƅقوة اƅحاƅية ƅلدوار اأمريƄي ا تستند على قوى حقيقية Ƅافية ƅاقتصاد اأمريƄي Ƅما على 
في اإدارة ، و Ƅان من قبل، فهي Ƅل شيء تستند على ازدياد اƅثقة اƅعاƅمية في مرƄز اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية

وسيتم اƅتطرق إƅى أثر سيادة اƅدوار  1،تصاديةتصادية اƅقائمة على أساس تدعيم وحماية مبادئ اƅحرية ااقااق
 2اأمريƄي على بعض اƅعمات اأجنبية في اƅعناصر اƅتاƅية:

 أثر سيادة اƃدوار على اƃجنيه ااسترƃيني:  -1

أسعار نجليزية ƅحماية سعر اƅصرف ƅهذƋ اƅعملة ا سيما حرب اƄننا أن نخفي محاوات اإدارة اإا يم
أثر  نجليزية هذا من ناحية، ومي ƅلعملة اإاƅتي أثرت باƅفعل على اƅمرƄز اƅنقدي اƅعاƅاƅبترول، و اƅتي تعرض ƅها 

باƅنسبة ƅلدوار  %1اƅدوار اأمريƄي بدورƋ على سعر صرف اƅعملة باƅدرجة اƅتي دفعتها ƅانخفاض بما يعادل 
تتوقف محاواتها في اƅمحافظة على قيمة  ، ƅذا فإن رئيسة اƅوزراء اƅبريطانية تاتشر امن ناحية أخرى اأمريƄي
 سيما أن اƅجنيه ااسترƅيني قد اعمات اƅنظام اƅنقدي اأوروبي، استقاƅه عن سترƅيني من اƅتدهور و اƅجنيه اا

نك باƅنسبة ƅلفر  %30، حيث أن قيمته زادت بما يوازي 3791 سنةمر بفترة ذهبية باƅنسبة ƅسعر صرفه 
، وا سيما باƅنسبة ƅلدوار اأمريƄي Ƅما أشرنا 3794انخفض سعرƋ خال سنة دم و اƅفرنسي، إا أن ذƅك ƅم ي

 سابقا.

 أثر سيادة اƃدوار على اƃمارك اأƃماني: -2

بتخييب آمال ƅقد Ƅان اƅمارك اأƅماني من إحدى اأسباب اƅمؤدية أزمة اƅدوار اأمريƄي، حيث قام 
مقارنة باƅدوار  %39انخفض سعر صرفه بحواƅي ، أين 3791سنة بصفة خاصة ƅمجموعة اأوروبية و 

عوامل أثرت إƅى عدة  يرجع ذƅكنقود اƅمحورية Ƅما Ƅان من قبل، و بذƅك ƅم يعد اƅمارك اأƅماني من اƅاأمريƄي، 
 يلي: يمƄن اƅتطرق إƅيها فيمار في سعر صرف اƅمارك اأƅماني، و بشƄل Ƅبي

 سƅعوامل اƅل ااجتماعية في و اسية ياƄمشاƅمانيا.اƅأ 
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  ية وƅدوƅضغوط اƅسائاƅذا ااضطرابات اƄ معدنية، وƅصناعات اƅة دة في مجال اƅحاƅتأثيرها على ا
 ااقتصادية اأƅمانية.

 .يةƄمتحدة اأمريƅوايات اƅمانيا عن مثياتها في اƅفائدة في أƅانخفاض سعر ا 

 أثر سيادة اƃدوار على اƃين اƃياباني: -3

ريƄي، حيث ظلت قيمتها دون تأثر ة اƅوحيدة اƅمتماسƄة باƅنسبة ƅلدوار اأمƅقد أعتبر اƅين اƅياباني اƅعمل
قيقية ƅقوة ااقتصاد صابة اƅعملة اƅيابانية Ƅان بمثابة اƅترجمة اƅح، حيث أن نجاح و ƅ3791ك خال سنة ذو 

اƅياباني ، فضا عن اƅفائض اƅذي حققه في ميزان اƅمدفوعات %9اƅذي ƅم يتعدى به معدل اƅتضخم اƅياباني، و 
نجاح اƅسلطات اƅيابانية في إƅى جانب زيادة اƅناتج اƅقومي و  ، هذا3794و  3791، 3799خال اƅسنوات 

 ة اƅتي ترغبها اƅسلطات اƅنقديةاƅسيطرة على سعر صرف عملتها، بمعنى أن سعر اƅين يمƄن أن يرتفع باƅدرج
Ƌذي تريدƅوقت اƅذا  ،في اƅياباني يساƅين اƅغريب أن اƅيس من اƅ ي في ارتفاع قيمته، إاƄدوار اأمريƅن أير ا

 اƅقوة اƅيابانية.و اƅفرق بين اƅسيادة اأمريƄية و اƅفرق بينهما ه

 أزمة اƃدوار:اƃمطلب اƃثاƃث: 

اإعانات اƅخارجية بشƄل يتناسق مع اأمريƄية توجه سياسات اƅقروض و  من اƅمعروف أن اƅوايات اƅمتحدة
اƅدƅيل على ذƅك هو أن اƅواقع يختلف عن ذƅك تماما، و أهدافها اƅمتعلقة باƅسيادة اƅعاƅمية ƅاقتصاد اأمريƄي، إا 

ƅنظام اƅي في اƄدوار اأمريƅلتحويل، و نقدتعاظم دور اƅ عملة قابلةƄ يƅدوƅن هذا ي اƄƅ ،عملة محوريةƄ ذاƄ
سها في أزمة تعود بوادرها إƅى أوائل اƅسبعينات، أين وجدت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية نف اأخير قد عانى من

 هذا ما يعرف بأزمة اƅدوار اأمريƄي.موقف حرج بخصوص عملتها، و 

 اƃفرع اأول: بوادر أزمة اƃدوار:

 ƅ1قد مر اƅدوار اأمريƄي بفترتين غير عاديتين يمƄن اƅتطرق إƅيهما فيما يلي:

 فتƃدوار و رة اƃى: ندرة اƃذهبية:اأوƃم ااحتياطات اƂفترة من سنة  تراƅا Ƌى و  3741وتبدأ هذƅاستمرت إ
اƅوايات اƅمتحدة تراƄم ااحتياطات اƅذهبية ƅدى تميزت بندرة اƅدوار اأمريƄي و  ، حيث3719غاية 

اƅعملة اƅمحورية في اƅنظام نظرا Ƅƅون اƅدوار اأمريƄي و  ،ن يتبع ذƅك زيادة في وارداتهاأاأمريƄية دون 
فإن معظم احتياطات اƅدول من اƅعمات اƅصعبة أصبحت في شƄل ، اƅنقدي اƅدوƅي خال هذƋ اƅفترة

بذƅك أصبحت مشƄلة قدرته تشƄل قلق ƅى زيادة اƅطلب عليه، و إأمريƄي، Ƅل هذƋ ااعتبارات أدت  دوار
 باƅغ باƅنسبة Ƅƅثير من اƅدول.

 ثƃفترة اƃدوار انية: فائض عرضاƃنسبة: اƅفترة و  أما باƅا Ƌهذƅتي شهدƅي، اƄدوار اأمريƅتها سوق صرف ا
 تبعها أزمة اƅتحويل إƅى ذهب.ه و عرض في مƄن اعتبارها إحدى اƅفترات اƅتي تميزت بفائضيف
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 مراحل أزمة اƃدوار: -1

ز باƅنسبة ƅلمرƄنقوم بتقسيم أزمة اƅدوار اأمريƄي إƅى مرحلتين، حيث تعتبران أهم اƅفترات اƅحرجة 
ƅنسبة ƅمعظم دول اƅعاƅم اƅتي أصبحت تشƄل إحدى معوقات اƅنمو باااقتصادي واƅنقدي اƅعاƅمي ƅهذƋ اƅعملة، و 

 اƅتي ترتبط أساس بااقتصاد اأمريƄي.اƅثاƅث و 

 1819:1 – 1851اƃمرحلة اأوƃى:  -1-1

بدرجة ƅم ايد، و متز اƅمتحدة اأمريƄية بمعدل سريع و  ƅقد شهدت هذƋ اƅمرحلة خروج اƅذهب من اƅوايات
 Ƌة بمعدل قدرƅلدوƅ ذهبيƅرصيد اƅي من قبل، حيث انخفض اƄك سنويا %1يشهدها ااقتصاد اأمريƅوتبع ذ ،

 هتزاز نسبة صافي اƅسيوƅة اƅخارجية ƅلوايات اƅمتحدة اأمريƄية.ا

ذا أحذنا في او  اƅخارجية، ااƅتزامات اƅداخلية اƅتي تضمنها اأرصدة اƅذهبية، إƅى جانب ااƅتزامات  عتباراا 
  صدار ƅلنقود اƅمتداوƅةى صعوبة اƅموقف في هذƋ اƅفترة، وقد نتج عن ذƅك أن أصبح غطاء اإأتضح ƅنا مد

فقط من اƅذهب ƅذƅك قررت اƅسلطات اƅنقدية مع اƅبنوك اƅمرƄزية تحويل اƅدوارات اƅتي  %91يمثل  3729سنة 
 في حوزتها إƅى ذهب.  

ƅلوايات اƅمتحدة  إƅى ما سبق فقد تميزت هذƋ اƅمرحلة بمقدرة اƅفائض في اƅميزان اƅتجاري باإضافة
نطاق اƅسوق في ااستثمارات اƅخاصة خارج لعب دورا هاما في بداية اƅستينات محققا بذƅك زيادة ياأمريƄية أن 

في اƅخارج ساهمت في زيادة اƅتدفقات اƅنقدية دة عوائد ااستثمارات اƅمباشرة وتوظيف اأموال اƅنقدي، Ƅما أن زيا
في اƅتدفقات اƅنقدية مليار دوار أمريƄي متمثلة  1.2مليار دوار أمريƄي مقابل  7.1اƅداخلة )ممثلة في 

في اأمريƄية اƅمباشرة في اƅخارج و  هم هذا اƅرصيد اƅفائض في تمويل اƅزيادة في ااستثماراتقد سااƅخارجة(، و 
اأمريƄي من طرف  نظرا ƅتزايد اƅطلب على اƅدوارصورة أصول ماƅية أجنبية، و  داخل ااقتصاد اأمريƄي في

ياجاتها من اƅعمات اأجنبية، ذƅك ƅمقابلة احتياجاتها في اƅمعامات اƅدوƅية أو في تدعيم احتاƅدول اأخرى و 
 ارات.اضطرت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية إƅى تعديل حساباتها من أجل امداد هذƋ اƅدول بمزيد من اƅدو 

 1815:2 – 1819: ةاƃمرحلة اƃثاني -1-2

من تزايد اƅطلب في صورة أرصدة، باƅرغم  أمريƄيا تدفقات اƅدوار ƅقد انخفضت في منتصف اƅستينات
عملة مطلوبة من قبل اƅدول اأخرى بغرض ، ƅم يعد اƅدوار اأمريƄي 3790باƅنسبة ƅعام اƅسوق، و عليه في 

 تغطية حاجياتها، فضا عن تزايد اانفاق اƅعام ƅلوايات اƅمتحدة اأمريƄية.

بمثابة رفع قيمته اƅخارجية بإعادة تعويم اƅمارك اأƅماني و  3790قد Ƅان قرار اƅحƄومة اأƅمانية سنة و 
إا أن ذƅك Ƅان بمثابة اƄƅارثة ƅحائزي اƅدوارات سواء في أوروبا أو في  ،اƅنقدي اƅهام ƅاقتصاد اأوروبي اƅحدث
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وضحت عاƅم اƅنهائية ƅأزمة قد تحددت و ذƅك، بل أن اƅم عندƅم ينتهي اأمر و  ة،ƅوايات اƅمتحدة اأمريƄيا
ضع يهدد ااحتياطات أصبح هذا اƅو و  ،3793 ماي 30من  بتداءاتخفيض اƅقيمة اƅخارجية ƅلدوار وذƅك ب

ƅوضع اأيضا تزايدت ظاهرة هروب رؤوس اأموال من اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية مهددة بذƅك اƅدوارية، و 
تاريخي نص على ما  ، بإصدار قرار3793أوت  31ريخ ااقتصادي، ƅذا اضطر اƅرئيس اأمريƄي نيƄسون بتا

 يلي:

  صناعية. %30فرض ضريبةƅواردات اƅعلى جميع ا 

  سماح بتخفيض ضريبي يتمثل فيƅسلع و  %9اƅمتحدة على اƅوايات اƅمصنعة داخل اƅتجهيزات اƅا
 اأمريƄية.

 ى يقاف تحويل اإƅى ذهب أو إƅي إƄدوار اأمريƅل من أƄقد نصت أي شƅ( نقديةƅال ااحتياطات اƄش
 اأخيرة، إƅى أنه قد نص إمƄانية تحويل اأرصدة من اƅدواراƅعديد من اƅدراسات اƅمتخصصة في اƅفترة 

اƅتي تم استخدامها من طرف صندوق اƅنقد اƅدوƅي منذ و  اأمريƄي إƅى حقوق سحب خاصة
 1.(3790جانفي

ائم على أساس اƅدوار اأمريƄي وعلى أسعار قد أدت هذƋ اƅقرارات إƅى تصدع اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅقو 
بذƅك نجد أن أزمة اƅدوار اأمريƄي برزت في شƄل ظاهرة مختلفة تماما عن اأزمات  ƅ،2لعماتصرف ثابتة 

هذا يقاف هذا اƅتحويل، و ا  ارتبطت بظاهرة زيادة اƅتحويات و ذƅك أن أزمة اƅدوار اأمريƄي و اƅنقدية اأخرى، 
 اأمريƄي.راجع إƅى طبيعة اƅعاقات بين اƅمتغيرات اƅذاتية ƅميزان اƅمدفوعات 

 تحليل أزمة اƃدوار:  -2

هذا اأمريƄي يدفعنا ƅتحليل اأزمة وتحليل ما جاء بها و إن اƅتعمق في مراحل اأزمة اƅتي واجهت اƅدوار 
 3فيما يلي:

 Ƃم ااحتياطات اƃدوارية:اتر  -2-1

Ƅنسبة هامة في ااحتياطات اƅرسمية ƅلبنوك يرجع إƅى تعود  إن اƅسبب اأول ƅتراƄم ااحتياطات اƅدوارية
معظم اƅبنوك اƅمرƄزية ƅلتدخل في سوق اƅصرف ƅتحقيق ااستقرار في أسعار اƅصرف مستخدمة في ذƅك اƅدوار 

ƅعودة اƅتي قررت اإن اƅبنوك اƅمرƄزية ƅبعض اƅدول و ، ف3719فعلى سبيل اƅمثال نجد أنه حتى سنة اأمريƄي، 
Ƅانت تقوم بشراء اƅدوار اأمريƄي عندما يصل  اƅصرفاƅتي ترغب اƅتدخل في سوق م اƅتحويل اƅنقدي و إƅى نظا

تقوم ببيع اƅدوارات عنما ى سعر اƅشراء ƅلدوار )انخفاض( و معدل اƅصرف بين عماتها و بين اƅدوار عند مستو 
                                                             

، ص 3770اƅمجلس اƅوطني ƅلثقافة واƅفنون واآداب، اƄƅويت: ، سلسلة Ƅتب ثقافية. اƃمشƂات اƃمعاصرة ƃلتنمية اƃعربيةاƃنفط و محمود عبد اƅفضيل،   1
14. 
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لطات اƅنقدية اأمريƄية ƅم تƄن ابدا على اƅرغم من ذƅك فإن اƅسو  يصل أسعار صرفها إƅى سعر اƅبيع )ارتفاع(
في حاجة إƅى أن تتدخل في سوق أسعار اƅصرف، حيث Ƅان تدخل اƅسلطات اƅنقدية اأجنبية Ƅافي ƅتحقيق 

إƅى اƅذهب مدعم  اأمريƄي ƅذƅك أصبح عبء تحويل اƅدوار، أمريƄي باƅنسبة ƅلعمات اأخرىاستقرار اƅدوار ا
في حقيقة اأمر فإن اƅبنوك اƅتي استخدام اƅدوار Ƅعملة عاƅمية وƄأداة ƅلتدخل في سوق اƅصرف، و  بحجة

 اƅخارجية. ƅتزاماتهااما يƄفي ƅسداد تستخدم اƅدوار اأمريƄي اآن Ƅأداة ƅلتدخل ƅم يعد ƅديها 

اƅبنوك اƅمرƄزية،  ƅاحتفاظ باƅدوار اأمريƄي في صورة احتياطات نقدية فيƅذا ƅم يƄن هناك أي مبرر 
ƅهاذا فإننا نعتقد أن سيادة اƅدوار اأمريƄي في ƅمضاربة على اƅدوار اأمريƄي، و أن ذƅك يزيد من تفاقم ظاهرة ا
 اƅوقائع ااقتصادية ƅهذƋ اƅعملة.نظرا ƅتشابه اأحداث اƅتاريخية و هذƋ اƅفترة هي سيادة موقوتة 

 دور اƃدوار Ƃعملة محورية: -2-2

اƅنقدي اƅعاƅمي ازدياد و اتساع دور اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة محورية عاƅمية ƅها سيادة نقدية في اƅنظام  إن
 ذƅك Ƅاƅتاƅي:سواق اƅصرف اƅعاƅمية و أثارا اقتصادية مبدئية هامة على آابد أن يƄون ƅه 

  ن تحقيقها دون أن يؤدي ذƄمية يمƅعاƅنقدية اƅمعامات اƅعديد من اƅىنجد أن هناك اƅك إƅ  تجزئة سوق
 اƅصرف.

   متحدةƅوايات اƅدول اأخرى غير اƅمعظم اƅ ضخمةƅمعامات اƅصرف، فإن اƅعلى مستوى سوق ا
تعامل اƅيضا فإن اƅعقود و أو  ،اƅوطنية مقابل اƅدوار اأمريƄي اأمريƄية، تقوم على اساس تبادل عماتها

 قيمين تƄون عادة باƅدوار اأمريƄي.ماƅبين غير ن و بين غير اƅمقيميبين اأمريƄيين اƅمقيمين و 

 سنةوأول مرة منذ ، ƅ3793مرƄز اƅدوار اأمريƄي قد أخذ في اƅظهور سنة  ن اƅزوال اƅتدريجيأإا 
Ƅان بليون دوار أمريƄي و  10ا يقارب بدأ اƅميزان اƅتجاري اأمريƄي يسفر عن عجز، قدر هذا اأخير بم 3731

 1،اانفاق اƅرأسماƅي اƅمتزايد باƅخارجأساسا إƅى تƄاƅيف حرب اƅفيتنام و هور يعود هذا اƅجزء اأƄبر من هذا اƅتد
يقاف تحويل اƅدوار اأمريƄي إƅى إ، واƅتي Ƅان من أهمها 3793أوت  ربما Ƅان هذا اƅعجز هو سبب قراراتو 

  ذهب.

اƅدول باƅعملة اƅمحورية  د معظمعلى اƅرغم من أن اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية Ƅانت اƅدوƅة اƅوحيدة اƅتي تمو 
قد أدت اأحداث اأخير خال اƅسبعينات إƅى أن أصبح وƅية، اƅتي تمثل جزءا Ƅبيرا من ااحتياطات اƅنقدية اƅدو 

اƅذهب هو تلك اƅقيمة اƅمحورية اƅتي تلجأ إƅيها معظم اƅدول ƅتƄوين أو ƅزيادة احتياطاتها، فعلى سبيل اƅمثال نجد 
ائتمانية إا بضمان اأرصدة  تافق أƅمانيا اƅغربية على منح إيطاƅيا قروض تسهياأنه في هذƋ اأثناء ƅم تو 

 اƅذهبية إيطاƅيا، فضا عن محاوƅة فرنسا في زيادة احتياطاتها من اأرصدة اƅذهبية ƅتدعيم سعر صرف عملتها.
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1اƃفرع اƃثاني: اأزمة اƃحقيقية ƃلدوار:
 

 قد تميزت بااتفاق على شرطين أساسيين هما: من اƅمعروف أن معاهدة بروتن وودز

 .ى ذهبƅي إƄدوار اأمريƅقابلية تحويل ا 
 .بعضهاƅ نسبةƅعمات باƅتقلب اƅ وجود نسبة ثابتة 

أن اƅمتتبع ƅأحداث اƅنقدية يعرف تماما أن هذان اƅشرطان ƅم يعد ƅهما وجود في غضون أزمة اƅدوار  إا
، ƅم يعد اƅدوار اأمريƄي هو اƅعملة اƅمحورية اƅوحيدة اƅقابلة 3793اأمريƄي. فمن اƅمعروف أن ابتداء من أوت 

و بذƅك  ،3793اƅخارجية في ديسمبر ض قيمته ƅلتحويل إƅى ذهب، Ƅما Ƅان اƅحال من قبل، فضا عن تخفي
 في اƅظهور. ااحتياطات اƅدواريةأزمة اأرصدة و  تبدأ

اƅخاص بتقلب اƅعمات في حدود ثابتة باƅنسبة ƅبعضها، فقد هدم تماما و ا أما باƅنسبة ƅلشرط اƅثاني و 
 سترƅيني.ƅلضغوط اƅتي تواƅت على اƅجنيه اإنظرا  3799نجلترا ذƅك سنة إت سيما عندما أعلن

، على اƅرغم من اƅتخفيض اƅثاني ƅلقيمة اƅخارجية ƅلدوار اأمريƄي، فقد اجتاحت 3791مع بداية و 
على اƅذهب باƅقدر اƅذي دفع عدد Ƅبير من مريƄية حمى خروج رؤوس اأموال واƅمضاربة و اƅوايات اƅمتحدة اأ
 وقتا طويا. جراء استغرقتها بغرض حمايتها، إا أن هذا اإاƅدول ƅتعويم عما

من اƅضروري أن تؤƄد أن هذƋ اƅحمى ƅلمضاربة ƅم تƄن اƅسبب في تفويض اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، حيث و 
قد محورية، و  أنها ƅم تƄن إا أحد نتائج هذا اƅتفويض اƅذي حدث بسبب فقدان اƅثقة في اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة

 ƅتي استدعت تدخل صندوق اƅنقد اƅدوƅي إنقاذ اƅموقف.أدى هذا ااتجاƋ إƅى زيادة اƅطلب على اƅذهب باƅدرجة ا

 مما سبق نصل إƅى اƅنتائج اƅتاƅية:

  نقديƅم حيث أن عملتها أصبحت عملة ااحتياطي اƅعاƅسيطرة ااقتصادية على باقي دول اƅتعميق ا
 اƅعاƅمي.

  نقاط بسبب انهيار معاهدة بروتن ووƅى صعوبات متسعة اƅي إƅدوƅنقدي اƅنظام اƅدز، ا سيما تعرض ا
 وفق اƅسعر اƅمحدد.ما اƅتزمت اادارة اأمريƄية بتحويل اƅدوار اأمريƄي إƅى ذهب دعن

ذƅك يد سيادتها اƅنقدية على اƅعاƅم و وƅة توطاإا أن هذا اƅوضع دفع اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية إƅى مح
وƅتها اأيضا محضمان زيادة اƅربحية و ا اƅتجاري، فإن إصاح ميزانه ،دامها Ƅل اأساƅيب اƅتي تضمن ذƅكباستخ

وق اƅسحب ƅتعديل نظام اƅنقد اƅدوƅي )وسائل مباشرة(، هذا من جانب و من جانب آخر حاوƅت استخدام حق
 )وسائل غير مباشرة(. اأمريƄي ƅقوة ƅلدوارااƅخاصة إعادة اƅثقة و 

                                                             

 .393 - 390 – 397أحمد فريد مصطفى، سهير محمد اƅسيد حسن، مرجع سابق، ص   1



اƃهيمنــة اƃماƃيــة اأمريƂيـة واƃنظــام اƃنقـدي اأوروبـي                                    اƃفصــل اƃثــاني 
 

50 

 

بب عدم استطاعتها ƅيس بس قد Ƅشفت هذƋ اأزمة عن عجز اƅدول اƅرأسماƅية عن تقديم اƅحل اƅمناسب،و 
يتطلب اƅعودة إƅى قاعدة  Ƅƅن أن أي تعديل Ƅانت تقترحه هذƋ اƅدول، Ƅانساسية وحقيقية، و أعن تقديم حلول 

 Ƌذهب وهذا معناƅي، و  نتزاعااƄدوار اأمريƅية عن اƅدوƅنقدية واƅسيادة اƅمتحدة اƅوايات اƅم تقبله اƅ هذا ما
 حال من اأحوال.اأمريƄية بأي 

 Ƅل هذا يوضح ƅنا مدى عمق اأزمة اƅتي عاشها اƅدوار اأمريƄي في هذƋ اƅفترة.

 اƃفرع اƃثاƃث: أسباب أزمة اƃدوار:

، يجدر بنا اƅتطرق إƅى اƅظروف اƅداخلية Ƅذا اƅخارجية اƅتي قبل أن نتناول أسباب أزمة اƅدوار اأمريƄي
Ƅفترة اأزمةمر بها ااقتصاد اأمري( فترةƅا Ƌو ي في هذ )أƅ عملة مرآةƅحوال ااقتصادية يعتبر سعر صرف ا

 1اƅخارجية فيما يلي:ويمƄن تلخيص اأسباب اƅداخلية و  ،اƅعاƅمية ا غير

 اقتصاد اأƃ داخليةƃظروف اƃي:اƂمري ƅ ي فترةƄيةأقد عانا ااقتصاد اامريƅة  زمة من نسبة عاƅلبطاƅ
هذا من جانب أما اƅجانب اƅثاني فيعبر عنه بتدهور  ،3793ن اƅعمل سنة عمايين عاطل  1قدرت بـ 
ƅيةنسبة اƅدوƅخارجية اƅة اƅية.تراجع اأ خيراأو  ،سيوƄمتحدة اامريƅلوايات اƅ  ذهبيةƅرصدة ا 

 :يƂاقتصاد اامريƃ خارجيةƃظروف اƃى أ اƅية إƄمتحدة اأمريƅوايات اƅفائدة في اƅدى انخفاض سعر ا
 اسيما أوروبا.توظيف اƅقصير اأجل نحو اƅخارج و اƅتي تسعى ƅلزيادة خروج رؤوس اأموال 

 2في اƅنقاط اƅتاƅية: مما سبق نستطيع اƅتعبير عن اأسباب اƅحقيقية اƅتي Ƅانت وراء أزمة اƅدوار اأمريƄي

 اƃعجز في ميزان اƃمدفوعات اأمريƂي: -1

اƅمدفوعات اأمريƄي، هذا ما يدفعنا إƅى تقسيم فترة اƅعجز  ƅقد ارتبطت أزمة اƅدوار اأمريƄي بحاƅة ميزان
 في ميزان اƅمدفوعات اأمريƄي إƅى قسمين:

 :1812 – 1859اƃفترة اأوƃى: نهاية  -1-1

يل عماتها قررت اƅدول اƅعشر ƅلعاƅم اƅغربي ضرورة اƅعودة إƅى نظام قابلية تحو  3719ديسمبر  99في 
في هذƋ اأثناء مريƄي مع استمرارƋ في اƅتزايد، و زان اƅمدفوعات اأقد تلى ذƅك ظهور عجز في ميو  ،إƅى ذهب

مليار دوار أمريƄي سنة  31.1ازدادت معدات مديونية اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية اتجاƋ اƅعاƅم اƅخارجي من 
 .3720مليار دوار سنة  39.9إƅى  3719
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 :1811 – 1812اƃفترة اƃثانية:  -1-2

ضافية عن إاأمريƄية أن تسدد أي اƅتزامات  اƅفترة اأوƅى، ƅم يƄن في إمƄان اƅوايات اƅمتحدةإƅى جانب 
أوت  31نهاية في مأزق في اƅتي وضعها في اƅى اƅتعرض إƅى سلسلة من اأزمات و إƅطريق اƅذهب، مما قادها 

 اƅتي انتهى بها تحويل اƅدوار اأمريƄي إƅى ذهب.، و 3793

لى ميزان ة اƅتحويات اƅماƅية من قبل اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية سيصاحبه أثر عمن اƅطبيعي أن زيادو 
 Ƌمدفوعات، حيث أن هذƅتزاماƅتحويات قد زادت من اƅيةاƄمتحدة اأمريƅوايات اƅما هو معروف أنه و ، ات اƄ

Ƅدائنية و ابد أن يƅي عندون هناك توازن ما بين اƄمدفوعات اأمريƅمديونية في ميزان اƅم  اƅعاƅتعامل مع اƅا
 اƅخارجي فإن هذƋ اƅمعامات يمƄن أن تƄون معامات حقيقية أو حتى معامات ماƅية نقدية.

 :ندرة اƃذهب  -2

ƅقد سعت اƅدول اƅصناعية اƅغربية إƅى زيادة توسعها ااقتصادي مهما Ƅان ƅه أثر Ƅبير على اƅمشƄلة أو 
بعد أن رفعت اƅتجارة اƅدوƅية ƅهذƋ اƅدول اƅصناعية من اƅتي مست ااقتصاد اأمريƄي، خاصة اأزمة اƅنقدية 

قد ساهم ذƅك في اƅضغط على رصيد اƅذهب في ا مما دفعها ƅتحويلها إƅى ذهب، و حجم اƅدوار اأمريƄي ƅديه
 هذا ما سمي بحمى اƅذهب Ƅرد فعل ƅعدم اƅثقة في عملة ااحتياطي اƅعاƅمي.ريƄية و اƅوايات اƅمتحدة اأم

 اƃتƂتّل اƃنقدي اأوروبي: اƃمبحث اƃثاني:

ƅقد عرف اƅنظام اƅنقدي اأوروبي عدة محاوات ƅدعم اƅتعاون اƅنقدي اأوروبي، فبهدف إصاح نظام 
اƅمعدنين، أسس ما يسمى ااتحاد اأوروبي اƅاتيني ومع نهاية اƅحرب اƅعاƅمة اƅثانية، ظهر اƅتعاون اƅنقدي 

وƄذا غياب نظام نقدي دوƅي يضمن استقرار أسعار صرف بشƄله اƅحديث وذƅك نتيجة ƅفشل وعدم قدرة 
 اƅعمات، وقد أطلق على هذا اƅنظام اسم اƅنظام اƅنقدي اأوروبي.

 في هذا اƅمبحث سوف يتم سرد اƅعناصر اƅتاƅية:

 .نقدي اأوروبيƅنظام اƅتجربة ا 

 .نقدي اأوروبيƅنظام اƅا 

 .موحدةƅعملة اأوروبية اƅيورو اƅا 

 بة اƃنظام اƃنقدي اأوروبي:اƃمطلب اأول: تجر 

يعتبر اƅتƄتل اƅنقدي اأوروبي أƄبر تƄتل في اƅوقت اƅحاضر، واأمر راجع إƅى اƅمراحل اƅتي مر بها من 
تطور ونضج، حيث ساهم في ذƅك في جعله أƄبر تƄتل اƄتماا بتخطيه ƅمرحلة اƅتجارة اƅحرة إƅى مرحلة اƅسوق 

 اƅمشترƄة.
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 اقتصادية اأوروبية:اƃفرع اأول: فƂرة اƃوحدة ا

فƄرة اƅوحدة اأوروبية هدف سعى إƅيه اƄƅثير من ااقتصاديين اأوروبيين، Ƅƅن عند نهاية اƅحرب اƅعاƅمية 
بمفردها، اƅشيء اƅذي جعلها  اأوروبية منهارة وعاجزة عن إعادة بناء اقتصادياتها اƅثانية، Ƅانت أغلب اƅدول

مليار دوار أمريƄي في إطار ما يسمى  39.1تستفيد من اƅمساعدات اƅماƅية اأمريƄية واƅتي قُد رت آنذاك بـ
 . 1بمشروع مارشال

 تطر ق إƅيها فيما يلي:سيتم اƅة اأوروبية باƄƅثير من اƅمراحل وƅقد مرت فƄرة اƅوحدة ااقتصادي

 :OCDEاأوƃى: اƃمنظمة اأوروبية ااقتصادية  اƃمرحلة -1

، ة اأوروبيةƄخطوة أوƅى نحو تحقيق اƅوحدة ااقتصادي OCDEأنشأت اƅمنظمة اأوروبية ااقتصادية 
وƄان من نتائج اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية انهيار اƄƅثير من اƅدول اأوروبية، فأعلن جورج مارشال وزير اƅخارجية 

ضرورة قيام دول أوروبا اƅغربية باƅتعاون ااقتصادي فيما بينها مقابل  3749 سنةƅلوايات اƅمتحدة اأمريƄية 
ف بمشروع مارشال إعادة بناء أوروبا، وقد أسفر تخصيص حجم Ƅبير من اƅمساعدات اأمريƄية، وهو ما يُعر  

، هذƋ اأخيرة جاءت أجل استغال 2"اƅمنظمة اأوروبية ƅلتعاون ااقتصاديـ"عن ذƅك تƄوين ما يسمى ب
 3اƅمساعدات اƅمقدمة من طرف اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية بشƄل فعال.

 UED:4اƃمرحلة اƃثانية: ااتحاد اأوروبي ƃلدفع  -2

Ƅخطوة ثانية أجل  3710سنة  ƅUEDقد أسست اƅمنظمة اأوروبية ااقتصادية ااتحاد اأوروبي ƅلدفع 
دوƅة مشارƄة في اƅمنظمة  UED 17اƅوصول إƅى اƅوحدة ااقتصادية اأوروبية، ويضم  ااتحاد اأوروبي ƅلدفع 

 اأوروبية ااقتصادية، مهمته تتمثل في:

  مدفوƅعجز في موازين اƅلدول اأعضاء.تسوية اƅ عات 

  مبادات ويشرفƅقيود على اƅة اƅتجارة بإزاƅدول اأعضاء يسمح بتنظيم اƅضمان جهاز مقاصة عام بين ا
 .BRIعلى تسييرƋ بنك اƅتسوية اƅدوƅي 

وهو اƅتاريخ اƅذي أصبحت فيه اƅعمات  3719وƅقد استمر نشاط ااتحاد اأوروبي ƅلدفع إƅى غاية 
 باƅدوار اأمريƄي.اأوروبية قابلة ƅلصرف 

 

                                                             

 .97نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   1
رساƅة دƄتوراة، Ƅلية جامعة اƅجزائر:  .اƅتƄتات ااقتصادية ااقليمية في عصر اƅعوƅمة وتفعيل اƅتƄامل ااقتصادي في اƅدول اƅناميةعبد اƅوهاب رميدي،  2

 .99، ص 9009تخصص تخطيط، ، ااقتصاد
 .97نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   3
 .97ص  مرجع سابق، ،نعمان سعيدي  4
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 :CEEاƃمرحلة اƃثاƃثة: اƃمجموعة ااقتصادية اأوروبية  -3

 91فاجتمعت بروما في  ،بعد أن تحسنت أوضاع أغلب اƅبلدان اأوروبية، تبلورت فƄرة قيام سوق أوروبية
فاقية ستة دول هي: أƅمانيا اƅغربية، فرنسا، إيطاƅيا، بلجيƄا، هوƅندا، وƅوƄسمبورغ، ووقعت ات 3719مارس 

 1اƅتي Ƅانت تصبو إƅى تحقيق جملة من اأهداف CEEموضوعها تأسيس اƅمجموعة ااقتصادية اأوروبية 
واƅتي نصت عليها اƅمادة اأوƅى من ااتفاقية اƅمنشأة ƅلجماعة على ضرورة أن تعمل من خال اأنشطة 

اƅمعيشة وتوثيق اƅعاقات بين اƅدول ر واƅتوازن ƅرفع مستوى مااقتصادية وتدعيم ااستقرار واƅتوسع اƅمست
واƅتي أطلق عليها اسما شائعا هي اƅسوق اأوروبية اƅمشترƄة، واتفق على اƄتمال مقوماتها في فترة  2اأعضاء

 3عاما وتلخ صت أهداف تلك اƅسوق في اآتي: 31و 39تتراوح بين 

 ةƅسلع وراس  إزاƅتي تحول دون انتقال اأشخاص واƅعوائق اƅل اƄدول اأعضاء وƅية بين اƄجمرƅرسوم اƅا
 اƅمال.

 .دول غير اأعضاءƅا Ƌة تجاƄية مشترƄإقامة تعريفة جمر 

 .مشترك فيهƅسوق اƅحرة في اƅمنافسة اƅتعميق وتحقيق ا 

 متخل فة نسبياƅمناطق اƅسوق خاصة في اƅتدعيم ااستثمار في دول ا. 
 .معيشيƅمستوى اƅعاملة وتحسين اƅيد اƅانيات اƄانشاء صندوق اجتماعي أوروبي من أجل تحسين إم 

 .نمو ااقتصاديƅدعم اƅ إقامة بنك استثمار أوروبي 

 اƃمرحلة اƃرابعة: ااتفاق اƃنقدي اأوروبي: -4

، سمح AMEوبي تبع اƅمجموعة ااقتصادية اأوروبية انشاء ما يسمى بااتفاق اƅنقدي اأور  3719سنة  
عن سعر اƅتعادل  %0.91±هذا ااتفاق ƅعمات اƅدول اƅستة أن تتذبذب مقابل اƅدوار اأمريƄي في حدود 

نشاء اƅصندوق اƅنقدي اأوروبي يهدف إƅى إ%، Ƅما تم 1.91اƅمصرح به ƅدى صندوق اƅنقد اƅدوƅي واƅذي قدر بـ
 مدفوعاتها.تقديم قروض ƅلدول اأوروبية صاحبه اƅعجز في موازين 

اƅنقدية اƅدوƅية اƅتي تƄرست مامحها منذ مطلع اƅستينات، Ƅان من اƅضروري اƅتفƄير في  ىمع اƅفوض
 عندما استحدثت وحدة حسابية سميت وحدة اƅحساب بحيث أن: 3729اƅوحدة اƅنقدية، وتجسد ذƅك في سنة 

 14 C =0.999 غ ذهب 

عندما تأسس مجلس  3724تماما، وتجذرت اƅوحدة اƅنقدية في  اأمريƄي وهي بذƅك تعادل اƅدوار
 محافظي مؤسسات اإصدار اأوروبية.

                                                             

1  ƋرƄ97، ص مرجع سبق ذ. 
 .99، ص دار اƄƅتاب اƅحديثةاƅقاهرة:  .اƃنظرية اƃعامة ƃلمناطق ااقتصادية اƃحرةمحمودي مراد،   2
Ƅلية  رساƅة ماجيستير غير منشورة، . جامعة اƅحاج ƅخضر باتنة:طار اƅمنظمة اƅعاƅمية ƅلتجارةإاƅتƄتات ااقليمية وحرية اƅتجارة في آسيا اƅوافي،   3

 .19، ص 9002تخصص اقتصاد دوƅي،  ،ااقتصاد
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إن تدهور اƅدوار اأمريƄي وظهور عجز هيƄلي في ميزان مدفوعات اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية منذ أواخر 
ها تطمح إƅى اƅتقارب أƄثر ، مما جعلCEEاƅستينات، أحدث اختاا هاما مس اƅمجموعة ااقتصادية اأوروبية 

برئاسة بيار ورنر رئيس وزراء  CEEفيما بينها خاصة في اƅجانب اƅنقدي، فقامت مجموعة من خبراء 
، تتضمن برنامجا استƄمال Plan Wernerبإعداد ورقة عُرفت بخطة ورنر  ƅ3790وƄسمبورغ في أƄتوبر 

، وقد تم تبني 3790 سنة حلولبحدة بين دول اƅمجموعة اأوروبية اƅتƄامل اƅنقدي واتباع سياسة ائتمانية مو 
 3793.1اƅخطة في شهر مارس من عام 

رƄ زت اƅوثيقة أساسا على تصنيف هامش تذبذب عمات اƅدول اƅمعنية من خال اƅتدخل اƅمشترك في 
تربط  3790بحلول عام أسواق اƅصرف باستخدام عماتها، Ƅما يتم اƅتدخل مقابل اƅدوار وفق سياسة مشترƄة، و 

 2جميع اƅعمات بشƄل دائم بأسعار اƅصرف دون اƅلجوء على اƅتخفيض أو اƅرفع من قيمة اƅعملة.

 :اƃنظام ااقتصادي اأوروبي : أهدافاƃثانياƃفرع 

ƅى اƅمرحلة اƅمتقدمة اƅتي هو عليها اآن، يمƄن من ااقرار بأنه إاأوروبي  قتصاديإن وصول اƅتƄتل اا
 .تعبر عن حجمه اƅحقيقي وتعبر عن اƅفƄرة اأساسية اƅتي أتى بها اقد صاحبت أهداف إمƄانياتامتلك عدة 

 3:تنحصر أهداف اƅنظام ااقتصادي اƅدوƅي في اƅنقاط اƅتاƅية

  ثرƄفاءة وطاقة استيعابية ضخمة دون حواجز حدودية خلق سوق تجارية موحدة ذات قدرة إنتاجية أƄ
ƅغاء اƅقيود اƅتعريفية واƅقيود اƄƅمية واƅتمييزية بين اƅدول اأعضاء في اƅتƄتل ااقتصادي  .وا 

  منافسة وزيادةƅطلب واحترام مبدأ اƅعرض واƅسوق وتفاعل قوى اƅيات اƅقائم على آƅحر اƅتعميق ااقتصاد ا
 .ي اأسواق اƅعاƅمية واƅدوƅيةقدرة اƅمنتجات على اƅتواجد ف

  فعلي بماƅتنسيق غلى مرحلة ااندماج اƅامل واƄتƅتل ااقتصادي اأوروبي من مرحلة اƄتƅانتقال دول ا
يسهل من عملية ااستخدام اأمثل ƅلطاقات واƅموارد وبما يعزز من رفع معدات اƅتقدم ااقتصادي 

 .واƅعلمي واƅتطور ااجتماعي واƅثقافي

  قرƅعشريندخول اƅحادي واƅتل اأوروبي من  ن اƄلتƅ افة أبصورة تسمحƄ ية فيƅثر فعاƄن يلعب دورا أ
 .اƅمجاات ااقتصادية بل واƅسياسية

  زي اأوروبي وتحويل وحدةƄمرƅبنك اƅقامة ا تحقيق اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية وااستقرار اƅنقدي في أوروبا وا 
نقد حقيقية من خال تعزيز تنسيق اƅسياسات اƅنقدية ƅلدول اƅنقد اأوروبية من وحدة حسابية إƅى وحدة 

 .اأعضاء في اƅتƄتل

                                                             

 .70 - 97نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   1
 .91مدحت صادق، مرجع سابق، ص   2
 .391عبد اƅمطلب عبد اƅحميد، مرجع سابق، ص   3
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  دول اأوروبية اأعضاء فيƅنقدية بين اƅسياسات ااقتصادية واƅعمل بصفة مستمرة صوب تقريب اƅا
 .اƅتƄتل ااقتصادي

 نمو وخفض نسبƅذا زيادة معدات اƄتضخم وƅية على خفض معدات اƅثر فعاƄل أƄعمل بشƅة  اƅبطاƅا
باإضافة إƅى خفض معدات اƅفائدة إحداث ااستقرار ااقتصادي واƅرواج اƅمطلوب في اƅدول اأعضاء 

 .اƅتƄتل ااقتصادي اأوروبي داخل

 : اƃثعبان اƃنقدي اأوروبي:ƃثاƃفرع اƃثا

ديسمبر  09و  03 هاي بهوƅندا فياعلى إثر اƅتخفيضات اƅتي شهدتها اƅعمات اأوروبية، انعقدت قمة 
 1، وقد اقترح بها تƄوين وحدة اقتصادية ونقدية.3727

بسبب حدة اأزمة اƅنقدية اƅدوƅة اƅتي تجسدت مباشرة بعد إعان نيƄسون اƅشهير وما تبعه في ديسمبر 
% إƅى 3±من تخفيض ƅقيمة اƅدوار وتوسيع هامش تذبذب أسعار اƅصرف مقابل هذا اأخير وذƅك من  3793

 3ونيان.سثوهذا بعد اƅتوقيع على اتفاقية سم ±9891%2

تم اƅتخلي نهائيا عن مشروع ورنر، بحيث عمدت اƅسلطات ااوروبية ƅلدول اƅستة عقب اتفاق بال، بعد 
 ƅ03ى اƅمجموعة بتاريخ إاƅدانمارك، اƅنرويج( اƅتي ستنظم اƅتشاور مع اƅدول اأربعة )اƅمملƄة اƅمتحدة، إيرƅندا، 

إƅى إعادة اƅنظر في هوامش اƅتقلبات، سواء فيما بين اƅعمات  3799أفريل  39ن بداية م 3791جانفي 
% بمعنى تخفيض اƅمجال إƅى اƅنصف مقارنة مع تقلب 9.91اأوروبية في حد ذاتها بانتقال حدود اƅتذبذب إƅى 

ين أقوى واضعف %، وهو ما يمثل اƅحدود اƅتي يجب أن تحترم ب4.10اƅعملة اأوروبية مقابل اƅدوار اƅمقدرة بـ
عملة أوروبية، وبذƅك يتحقق ما يسمى باƅثعبان اأوروبي داخل اƅنفق، اأمر اƅذي أتاح ƅلبنوك اƅمرƄزية صاحبة 

في حاƅة انخفاض قيمة اƅعملة  اأمريƄي اƅعمات اƅمتضادة في اƅقيمة اƅتدخل ƅتصحيح اƅوضع، بيعا ƅلدوار
، Ƅما تبيع وتشتري اƅعمات اأوروبية مقابل عملتها إذ بلغت هذƋ اأوروبية مقابل اƅدوار وبلوغها مستوى اƅسقف

وƅى )اƅبيع( وفي اƅحاƅة اƅثانية )اƅشراء( عندما تلمس اƅعملة اƅمعدنية ظهر أخيرة بطن اƅثعبان في اƅحاƅة اأا
 4يها.اƅثعبان، هذƋ اإجراءات مƄنت نوعا ما من تحرير اقتصاديات اƅبلدان اأوروبية من سلطة اƅدوار عل

 واƅشƄل اƅمواƅي يبين Ƅيفية تحرك اƅثعبان اأوروبي داخل اƅنفق:

 

 

                                                             

 .99مدحت صادق، مرجع سابق، ص   1
 .70نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   2
 .91مدحت صادق، مرجع سابق، ص   3
 .73نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   4
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 : اƃثعبان اأوروبي داخل اƃنفق:1-2رقم اƃشƂل 

 
 .94، مرجع سابق، ص مدحت صادقاƃمصدر: 

عن عجز في اƅميزان اƅتجاري  3791جانفي  Ƅƅ92ن بمجرد أن أعلنت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية بتاريخ 
Ƅانت نتيجتها إعان  1،مليار دوار أمريƄي مما تسبب في إحداث أزمة مضاربة عنيفة جدا 2.4اƅذي قدر بـ

%، مما أدى بدول اƅجماعة 30عن تخفيض عملتها بـ 3791فيفري  31اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية في 
بان اƅنقدي اأوروبي ، وباƅتاƅي يتضح جليا أن عمل نظام اƅثع2اأمريƄي اأوروبية إƅى تعويم عملتها تجاƋ اƅدوار

Ƅان جد مضطرب وفشل فشا ذريعا في اƅقيام باƅدور اƅذي أنيط به واƅمتمثل أساسا في أسعار صرف اƅدول 
. في نظام اƅثعبان، نظرا ƅلمشاƄل اƅتي واجهتها اƅدول اأعضاء في نظام اƅثعبان )ضغوط تضخمية 3اأعضاء

، 3791خاصة بعد انفجار اƅصدمة اƅبتروƅية في سنة واختال ميزان مدفوعات اƅدول اأعضاء في اƅنظام( 
 4اتفقت هذƋ اƅدول على اƅتعويم اƅمشترك ƅعماتها.

 

                                                             

1  ƋرƄ73، ص مرجع سبق ذ. 
 .99مدحت صادق، مرجع سابق، ص   2
 .71نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   3
 .99مدحت صادق، مرجع سبق ذƄرƋ، ص   4
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 اƃمطلب اƃثاني: اƃنظام اƃنقدي اأوروبي:

نتيجة ƅلفشل اƅذريع اƅذي ميز عمل اƅثعبان اƅنقدي، فمن أجل تفادي ƅجوء اƅدول تخفيض أسعار صرف 
توحيد اƅعمات اأوروبية، Ƅƅن توحيد اƅعمات يقتضي نظاما نقديا متƄاما عماتها، ظهرت اƅحاجة اƅماسة إƅى 

يتطلب توفير إƅى جانب اƅعملة مجموعة من قوانين ومؤسسات مسؤوƅة عن تسيير تلك اƅعملة فتأسس نظام نقدي 
ƅنقد جديد عرف باƅنظام اƅنقدي اأوروبي، بحيث اعتمدت وƅلمرة اأوƅى عملة أوروبية موحدة سميت بوحدة ا

 اأوروبي.

 اƃفرع اأول: نشأة وتطور اƃنظام اƃنقدي اأوروبي:

نما  ƅقد شهد أول مرة في اƅتاريخ ااقتصادي، بعث اتحاد نقدي ƅم يƄن نتيجة منطقية اتجاƋ سياسي، وا 
على اƅصعيد ااقتصادي، اƅنقدي، تمخض عن إرادة قوية تراهن على اƅسير قدما نحو تحقيق أهداف مستقبلية 

 اƅسياسي بشƄل ا مثيل ƅه.ƅي و اƅما

 اƃنظام اƃنقدي اأوروبي: و أهداف نشأة -1

1نشأة اƃنظام اƃنقدي اأوروبي: -1-1
 

  بعد فشل نظام اƅثعبان اƅنقدي وعجز دول ااتحاد اأوروبي عن تصحيحه خال اƅفترة اƅممتدة ما بين
واƅتذبذب اƅمزمن في أسعار اƅصرف، ، ومع اƅمضاربات اƅجديدة اƅتي عرفها اƅدوار اأمريƄي 3792و  3791

 1تفƄر في Ƅيفية بناء نظام نقدي أوروبي من خال عقد  3799أخذت دول ااتحاد اأوروبي وباƅتحديد سنة 
 مجاƅس أوروبية، واƅتي يمƄن اƅتطرق إƅيها فيما يلي:

  نƂوبنهاƂ مجلسCopenhaguen : مجلس في أفريل :1819أفريلƅقد انعقد هذا اƅ 3799 أين ،
 طرحت فƄرة إنشاء منطقة نقدية مستقلة عن اƅمحيط اƅخارجي.

  مجلس برامBrème : مجلس في جويلية :1819جويليةƅقد انعقد هذا اƅ  3799 نظامƅتبنى مشروع ا ،
بهدف تجسيد تعاون نقدي قوي يمƄن من بعث منطقة مستقرة في أوروبا يجسدها  SMEاƅنقدي اأوروبي 

 يع مواجهة اƅظروف اƅخارجية اƅصعبة.استقرار نقدي يستط

  سلƂمجلس بروBruxelles سل في  : 1819: ديسمبرƄ3799ديسمبر  1و 4انعقد مجلس برو ،
 مارس 31، تحديدا في 3797حيث تو ج هذا ااجتماع بإقامة نظام نقدي أوروبي دخل حيز اƅتنفيذية سنة 

 .اƅتي اختارت اƅبقاء خارج اƅنظام ƅفترة محددةدول ƅانضمام إƅيه باستثناء بريطانيا  9، واختيرت 2 3797

 

 

                                                             

 .74 - 71نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   1
 .99، ص 9033، 07، اƅعدد مجلة اƃباحث. استقرار اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي افي ظل  اƅمنافسة ما بين اƅيورو واƅدوارƅقمان معزوز، شريف بودري،   2



اƃهيمنــة اƃماƃيــة اأمريƂيـة واƃنظــام اƃنقـدي اأوروبـي                                    اƃفصــل اƃثــاني 
 

58 

 

 أهداف اƃنظام اƃنقدي اأوروبي: -1-2

 :على اƅعموم فإن اƅنظام اƅنقدي اأوروبي يهدف تحديدا إƅى

 صرفƅم في استقرار أسعار اƄتحƅا. 

 نقدي واستقرار ااسعارƅم في ااستقرار اƄتحƅا. 

 يةƅماƅنقدية واƅسياسات اƅتنسيق بين اƅا. 

  دواراإنشاءƅعملة أوروبية تقف في وجه اƅ تدريجيƅي  اƄيناأمريƅياباني واƅا. 
 تطور اƃنظام اƃنقدي اأوروبي:  -2

 يمƄن اƅتطرق إƅى تطور اƅنظام اƅنقدي اأوروبي في اƅمرحلتين اƅتاƅيتين:

 (:1891-1818اƃمرحلة اأوƃى: اƃنظام اƃنقدي اأوروبي) -2-1

جة عن ما واجهه اƅدوار ااضطرابات واƅمشاƄل اƅنات م بسلسلة مناƅتميزت هذƋ اƅمرحلة بمرور اƅع
وقد عرف اƅنظام اƅنقدي اأوروبي عدة تغيرات مست أسعار اƅصرف اƅمرƄزية يعود معظمها إƅى ، اأمريƄي

 .تبعةاƅم واختافات اƅسياسات ااقتصادية اƅمؤشرات ااقتصادية Ƅƅل دوƅة Ƅاƅتضخم، اƅبطاƅة

 (:1889-1891اƃثانية: اƃنظام اƃنقدي اأوروبي) اƃمرحلة -2-2

(، Ƅما قامت 3779-3799شهد اƅنظام اƅنقدي اأوروبي ثباتا في اسعار صرف عماته خال اƅفترة )
 اƅدول اأوروبية بانتهاج سياسة نقدية تقييدية سمحت من اƅحد من نسبة اƅتضخم ورفعت من نسبة ومعدات

ن معرفت خاƅها اƅنظام اƅنقدي اأوروبي اƅعديد 3771 – 3779ما بين  Ƅما أن اƅفترة اƅممتدة، اƅبطاƅة
 اƅهجمات اƅمضاربية ضد بعض اƅعمات أدت إƅى اƅتسريع باƅوحدة اƅنقدية.

 ƅ1يها فيما يلي:إتغيرات على اƅعمات اأوروبية يمƄن اƅتطرق 3771 – 3779وقد ميزت اƅفترة 

 29  ية بنسبة  :1882سبتمبرƅليرة اإيطاƅ9تخفيض قيمة ا.% 

 11  يني. :1882سبتمبرƅجنيه ااسترƅتعويم ا 

 11  بيزيتا اإسبانية بنسبة  :1882سبتمبرƅية وتخفيض قيمة اƅليرة اإيطاƅ1تعويم ا.% 

 18  زي  :1882نوفمبرƄمرƅسويد اƅنقد اأجنبي خال ستة  91بنك اƅبليون دوار من احتياطاته من ا
 م بعدها مباشرة بتعويم اƄƅورونة اƅسويدية.أيام قا

 22  ي بسنة  :1882نوفمبرƅبرتغاƅودو اƄبيزيتا اإسبانية وااسƅ2خفض ا.% 

 12  نرويجية. :1882ديسمبرƅورونة اƄƅتعويم ا 

 12  ندي بنسبة  :1883فيفريƅجنيه اإيرƅ30خفض ا.% 
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 13  بيزيتا بنسبة  :1883مايƅودو واƄي. % على0.9% و2.1خفض اإسƅتواƅا 

 اƃفرع اƃثاني: أسس قيام اƃنظام اƃنقدي اأوروبي:

ƅقد انطوى اƅ نقدي اأوروبي على أربعةƅنظام من دونها، سس أنظام اƅن تصور اƄتخذ منها دعائم ا يم
 ويمƄن اƅتطرق إƅيها فيما يلي:

 :L’ECU :وحدة اƃنقد -1

، تصدر على أساس ما 3799ديسمبر  1في  L’ECUأنشأت وحدة اƅنقد اأوروبية اƅحسابية اإيƄو إي 
 Ƌنقدييتلقاƅلتعاون اƅ صندوق اأوروبيƅا FECOM  دوار تمثلƅمن 90من ودائع ذهبية وأرصدة با %

احتياطات اƅبنوك اƅمرƄزية ƅلدول اأعضاء، ƅيست عملة حقيقية تتداول Ƅغيرها من اƅعمات بل أصل احتياطي 
، إذ ƅDTSلتسويات اƅماƅية بين دول ااتحاد اأوروبي فقط، مثلها مثل داخل اƅنظام اƅنقدي اأوروبي ووسيلة 

هي عبارة عن سلة من اأوزان اƅنسبية ƅعمات دول اƅوحدة اأوروبية بقيمة مساهمة Ƅل عملة في اƅدخل اƅقومي 
روبية اƅتي واƅتجارة اƅخارجية ƅدوƅتها، ويتم تحديد عاقة Ƅل عملة من عمات اƅدول اأعضاء بوحدة اƅنقد اأو 

سنوات أو يطلب  1تتشƄل من مجموعة Ƅميات ثابتة من اƅعمات مع إمƄانية تعديل اƅنسب اƅمƄونة ƅلسلة Ƅل 
% من اƅمرجع مما يتيح تعديل حصة اƅدوƅة، Ƅما يمƄن 91من اƅدوƅة اƅمغنية إذا تجاوز مقدار اƅتغيير نسبة 

سترƅيني رغم بقائه خارج اƅنظام ام اƅجنيه اإانضمإضافة عملة أو Ƅمات أوروبية جديدة بما في ذƅك إمƄانية 
ثم انسحبت  3770اƅنقدي اأوروبي، باعتبار أن بريطانيا أرجأت مشارƄتها إƅى وقت احق، وƄان ƅها ذƅك سنة 

 1:ومنه، يمƄن اƅقول أن وزن Ƅل عملة في هذƋ اƅوحدة اƅنقدية يتوقف على من جديد. 3779في 

  لناتجƅ نسبيةƅلبلد.اأهمية اƅ خامƅوطني اƅا 

 .مجموعة اأوروبيةƅدول اƅ بينيةƅخارجية اƅتجارة اƅا 

 .دول اأعضاءƅبعض اƅ موجهƅقصيد اأجل اƅدعم اƅدول اأعضاء في اƅحصة ا 

Ƅما يمƄن اƅقول أن استخدام وحدة اƅنقد اأوروبية Ƅانت Ƅأساس ƅلتعامل اƅنقدي، مع اƅسماح بهامش اƅتغير 
نائية على أن يتم انقاصه %، ويمƄن إعطاء هامش أوسع في اƅحاات ااستث9.91 ±في سعلة اƅعملة بحدود 

 :3779واƅجدول اƅتاƅي يبين وزن اƅعمات في سلة اإيƄو سنة 2،تدريجيا
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 : وزن اƃعمات في اإيƂو:3-2 رقم اƃجدول

 %اƃوحدة: اƃنسبة اƃمئوية 

اƃوزن اƃنسبي Ƃƃل  اƃعملة اƃبلد
 عملة%

سلة مقدار اƃعملة في 
 اإيƂو

 0.6242DEM 13.2 اƅمارك أƃمانيا

 1.332FRF 90.3 اƅفرنك اƅفرنسي فرنسا
 0.0874GBH 31.1 اƅجنيه ااسترƅيني اƃمملƂة اƃمتحدة

 151.8ITL 9.9 اƅليرة إيطاƃيا
 0.2198NLG 7.7 اƅفلورين هوƃندا
 3.301BEF 9.3 اƅفرنك اƅبلجيƄي بلجيƂا

 0.1976DKK 9.2 اƄƅورون اƃدانمارك
 1.44GRD 0.4 اƅدراخمة اƃيونان
 0.08552IEP 3.3 اƅجنيه اإيرƅندي إيرƃندا

 0.130GRD 0.1 اƅفرنك ƃوƂسمبورغ
 1.393ETE 0.9 اإسƄودو اƃبرتغال
 6.885ESP 4.3 اƅبيزيتا إسبانيا

Source : Michel Jura, technique financière international. 2ème  édition, Paris : Dunod, 

2003. P 60. 

تم استحداث إيƄو خاص  3792اƅوظائف اƅمذƄورة سابقا عاما، وبداية من سنة  ƅىإيعتبر اإيƄو باƅنظر 
من طرف اƅبنوك اƅتجارية Ƅرد فعل عن طلب بعض اƅمؤسسات في استعمال هذƋ اƅوسيلة وباƅتاƅي اƄتساب هذا 

في إبرام اƅزمة اƅماƅية، ويمƄن فتح حسابات جارية غم إƅزامية قبوƅه ر اأخير نفس مواصفات اإيƄو اƅعام 
 1وحسابات توفير وبطاقات ائتمان وصƄوك سياحية بداƅة هذا اƅنوع من اƅنقود.

 آƃية اƃصرف: -2

Ƅل عمات اƅمجموعة ااقتصادية اأوروبية ƅها تسعيرة مرƄزية مقابل اإيƄو باعتبارƋ أساس اƅتعامل 
تحاد تعتمد سعر صرف مرƄزي ƅعملتها مقابل هذا اأخير، ثم تدون هذƋ اƅنقدي، بمعنى أن Ƅل دوƅة من دول اا
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 ، وهذا ما يوضحه اƅجدول أدناƋ:1اأسعار في جدول يضم Ƅل عمات ااتحاد

 

 :1891أفريل  21: أسعار صرف مرƂزية مقابل اإيƂو: 4-2 رقم اƃجدول
 سعر اƃصرف اƃمرƂزي اƃعملة
 7.91896 اƄƅورون

 2.13834 اƅمارك
 135.659 اƅدراخمة
 2.40935 اƅفلورين

 43.6761 اƅفرنك اƅبلجيƄي
 6.9628 اƅفرنك اƅفرنسي

 1496.21 اƅليرة
 0.712956 اƅجنيه اإيرƅندي
 0.630317 اƅجنيه ااسترƅيني

 .72 صنعمان سعيدي، مرجع سابق،  اƃمصدر:

خرى ƅيتم اƅمرƄزية Ƅƅل عملة مقابل عملة أسعار بأخذ اأبين Ƅل دوƅتين  تحدد أسعار صرف مرƄزية ثنائية
 سعار اƅمرƄزية اƅثنائية Ƅƅل عملة، وذƅك Ƅما يبينه اƅجدول اƅتاƅي:اƅحصول على سلسلة من اأ

 :1882أفريل  ƃ21عمات اأوروبية: : اأسعار اƃمرƂزية اƃثنائية ƃبعض ا5-2 رقم اƃجدول

 اƃمارك اأƃماني اƃفرنك اƃفرنسي ƃهوƃنديا اƃفلورين اƃفرنك اƃبلجيƂي 
 0.04779 0.16259 0.05393 42.6263 بلجيƂا
 0.88630 3.01489 2.29886 18.5424 هوƃندا
 0.29397 6.93082 0.23169 6.1503 فرنسا
 2.03748 3.40166 1.12828 20.9211 أƃمانيا

 .94مدحت صادق، مرجع سابق، صفحة  اƃمصدر:

 اƅداƄنة هي اأسعار اƅمرƄزية ƅلعمات.رقام داخل اƅمربعات تجدر اإشارة أن اأ
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 1:مؤشر اانحراف -3

يعمل مؤشر اانحراف على تنبيه اƅدول مبƄرا في حاƅة اختاف اƅسعر اƅحقيقي ƅلعملة عن اƅسعر اƅمرƄزي 
 % من اƅحد اأقصى اƅمسموح به مع ضرورة اأخذ بعين ااعتبار وزن اƅعملة في اƅسلة.91اƅنظري إƅى حدود 

 اائتمان )ميƂانيزم اƃقرض(:آƃية  -4

يعتمد هذا اƅمبدأ على أساس اƅمساعدات اƅنقدية، في حاƅة حدوث تقلبات تفوق حدود اƅتدخل فإن اƅدول 
 أنواع: 1اƅمعنية تتدخل ƅلتصحيح من خال منح اƅتسهيات اƅنقدية، ويحوي ميƄانيزم اƅقرض 

  قصيرƅنقدية ذات اأجل اƅقروض اƅجداا. 
 قروضƅنقدية قصيرة اأجل اƅا. 
 نقدية متوسطة اأجلƅقروض اƅا. 

 اƃفرع اƃثاƃث: تقييم اƃنظام اƃنقدي اأوروبي:

 ƅ2قد ارتبط اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي بعدة مزايا وعيوب منذ قيامه، وسنعرض اƅبعض منها Ƅاƅتاƅي:

 مزايا اƃنظام اƃنقدي اأوروبي: -1

  نقدي اأوروبي من أن يقفزƅنظام اƅن اƄقد تمƅ صمود في وجه ااضطراباتƅقفزة نوعية بقدرته على ا
 اƅنقدية اƅدوƅية، خاصة تلك اƅتي شهدها اƅدوار اأمريƄي.

  عمات اأوروبية مقابلƅصرف اƅثر في حدة تذبذب أسعار اƄم أƄتحƅي من اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅن اƄتم
 عة مثل اƅنرويج، اƅسويد فنلندا.بعضها اƅبعض، بل انتقل ااستقرار إƅى اƅدول غير اƅمنضمة إƅى اƅمجمو 

  تيƅتضخمية اƅلموجة اƅ تصديƅنقدي بقدرته على اƅي نوعا من ااستقرار اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅحقق ا
اجتاحت دول ااتحاد اأوروبي من خال تنسيق اƅمجموعة في مجال عرض اƅنقود، وذƅك بعد ان سارت 

ة، مما أدى إƅى خفض معتبر في معدات اƅتضخم، اƅسياسة اƅنقدية على خطى اƅسياسة اƅنقدية ااƅماني
، وباƅتاƅي قد استرد اƅبنك اƅمرƄزي اأƅماني 3771 و 3799وƄان ذƅك في اƅفترة اƅممتدة ما بين 

 مصداقيته.

  تي مست عماتƅتعديات ااثني عشرة اƅفائدة من خال اƅي بتقريب أسعار اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅقد سمح اƅ
 .3779 و 3797اƅفترة اƅممتدة ما بين هذƋ اأخيرة خاصة في 

  تغطيةƅ ي وأداة ائتمان ووسيلةƅأصل دوƄ خاصƅو اƄإيƅ ي بااستعمال اأوسعƅدوƅنقدي اƅنظام اƅساهم ا
 خطر تذبذب اƅعملة، وذƅك بفضل جهاز اƅمقاصة اƅمستحدث على اƅمستوى اأوروبي.

 

                                                             
1
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 عيوب اƃنظام اƃنقدي اأوروبي: -2

 أوروبي عقدة عيوب يمƄن توضيحها في اƅنقاط اƅتاƅية:ƅقد امتلك اƅنظام اƅنقدي ا

  ممتدة ما بينƅفترة اƅبلدان خال اƅي انخفاضا في تنافسية اقتصاديات بعض اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅقد عرف اƅ
 نتيجة اƅتباين اƅهام في معدات اƅتضخم. 3792 و 3797

  يهاƅتي أشير إƅتضخم اƅهادفة امتصاص موجات اƅسياسات اƅان أثرت اƄة، وƅبطاƅسابقا على نسب ا
 تأثيرها سلبيا، وقد مست اƅدول اƅتي انتهجت اƅنظام اƅنقدي اأوروبي.

  مانيين سنةƅماني 3770بعد توحيد اأƅمارك ااƅون اƄ ،صرفƅية اƅبيرة أخلت باستقرار آƄ حدثت زعزعة ،
 Ƅان اƅقاطرة اƅتي يعتمد عليها اƅنظام اƅنقدي اأوروبي ƄƄل.

 صرف حدثت فوضى عاƅنقدي اأوروبي تجسدت في توسيع هامش تذبذبات أسعار اƅنظام اƅرمة داخل ا
 %.31± إƅى  ƅ3771تصل في أوت 

  تحديدƅ ونƄعمات وارتفاع مفرط في قيم عمات أخرى سمح بأن يƅإن تدهور أسعار صرف بعض ا
ود اƅمختلفة في ظل برنامج رؤوس اأموال اƅدوƅية وƄذا اأسواق اƅماƅية من اƅقواعد اƅتي تحمها، وƄذا اƅقي

اƅسوق اأوروبية اƅموحدة تأثيرا Ƅبيرا أدى إƅى ااقتراض باƅعمات ذات اسعار فائدة منخفضة واستثمارها 
 في اƅدول ذات اƅعوائد اƅمرتفعة.

 اƃعملة اأوروبية اƃموحدة: : اƃيوروƃثاƃمطلب اƃثا

عملة اإيƄو، اي بين قدرته على تحقيق في ظل اƅتناقض اƅذي طبع اƅنظام اƅنقدي اأوروبي في ظل 
ااستقرار اƅنقدي وتسجيله ƅمستويات نمو منخفضة، اƅشيء اƅذي أتاح ƅلمجموعة اأوروبية أن تمهد اƅطريق أن 
تنتقل إƅى مرحلة أعلى، تتمثل في طرح عملة موحدة تنافس باƅدرجة اأوƅى اƅدوار اأمريƄي، وتضع حدا ƅلهيمنة 

 اƅماƅية اأمريƄية.

 اƃفرع اأول: مراحل بروز اƃيورو Ƃعملة دوƃية:

 Ƌانت هذƄتقارير وحتى ااتفاقيات، وƅمخططات واƅعديد من اƅنقدية اأوروبية اƅوحدة اƅقد رافق إنشاء اƅ
 بمثابة اإشارة إƅى تنفيذ مشروع اƅوحدة اƅنقدية اƅيورو.

 مرحلة اƃبناء اƃنظري: -1

عدادية اƅتي سبقت اƅتداول اƅفعلي ƅليورو وƅيس اإجراءات نقصد بمرحلة اƅبناء اƅنظري تلك اƅفترة اإ
اƅملموسة اأخرى اƅتي ظهرت في هذƋ اƅمرحلة، فرغم اƅصعوبات واƅمشاƄل اƅتي تظهر عقب Ƅل اƅمحاوات 

، فإن اƅجهود ƅم تنقطع أجل 3719أجل إصاح اƅمنظومة ااقتصادية اأوروبية بداية من اتفاق روما 
 ت.ماستريخقتصادي واƅنقدي، وقد تجسد ذƅك في تقرير دوƅور ومعاهدة اƅوصول ƅلتƄامل اا
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 تقرير دوƃور: -1-1

، أصبح اƅتƄامل اƅنقدي ضرورة ملحة باعتبار 3797في إطار اƅسوق اأوروبية اƅموحدة اƅتي أنشأت عام 
سياسة  اختاف اƅعمات عاما يحول دون استƄمال اƅوحدة ااقتصادية، ƅذا ارتأت اƅدول اأوروبية اعتماد

 1:اƅوحدة اƅنقدية أن ذƅك يمƄنها ممايلي

 .دول اأعضاءƅصرف ما بين اƅمعامات واƅيف اƅاƄة تƅإزا 

 .صرفƅموردين مخاطر اƅك تجنيب اƅاستقرار اأسعار يعني ذ 

 .معنيةƅدول اƅأسعار ما بين اƅ برƄشفافية أ 

 .بينيةƅمبادات اƅرفع من وتيرة اƅتسديد ومنه اƅية طرق اƅزيادة فعا 

 .زام هؤاء من تحويل من عماتƅمجموعة اأوروبية دون إƅحرية تنقل اأفراد بين بلدان اƅ تجسيد حقيقي 

نوفر رؤساء اƅمجموعة اأوروبية ƅلنظر في إمƄانية تحقيق اƅوحدة بها 3799مما سبق، اجتمع في جوان 
اƅذي أعد خطة من ااقتراحات مبنية اƅنقدية اƅمنشودة، أوƄلت مهمة إعداد تقارير في هذا اƅشأن إƅى جاك دوƅور 

، 3770جويلية  03على خطوات تتم في مراحل تمƄن من اƅوصول إƅى اƅمبتغى على أن يتم اƅتنفيذ بداية من 
 3797.2جوان  99وقد حظي اƅتقرير باƅموافقة )باإجماع( في مؤتمر مدريد اƅمنعقد في 

 3حل هي:وƅقد قسمت اƅنقاط اƅمدرجة في اƅخطة على أساس ثاث مرا

 :ىƃمرحلة اأوƃا 

 نضمام اƅمجموعة اأوروبية إƅى اƅنظام اƅنقدي اأوروبي.ا -

 مناقشة وضع اƅدول غير اƅمتبعة في آƅية اƅصرف ƅهذا اƅنظام. -

 إƅغاء اƅرقابة على اƅنقد في: بلجيƄا، ƅوƄسمبورغ، اƅدانمارك، إيطاƅيا، إسبانيا، إيرƅندا، اƅبرتغال واƅيونان. -

ƅغاء اƅقيود على راس اƅمال. نشاءإ -  اƅوحدة ااقتصادية واƅنقدية وا 

 إعطاء صاحية أƄبر ƅلجنة محافظي اƅبنوك اƅمرƄزية بهدف تنسيق اƅسياسات اƅنقدية. -

 :ثانيةƃمرحلة اƃا 

حيث يعمل هذا اأخير على استقرار اأسعار،  SEBCإنشاء نظام ƅلبنوك اƅمرƄزية اأوروبية يدعى  -
تضيف هوامش تقلبات اسعار اƅصرف في إطار نظام آƅية اƅصرف في اƅنظام اƅنقدي اأوروبي، أيضا 
 اƅتنسيق بين اƅسياسات اƅمصرفية واƅنقدية ƅلدول ومراقبة تنفيذ اƅسياسات ااقتصادية اƄƅلية اƅمتفق عليها.

 جز اƅميزانية.إدخال قيود صارمة ƅلتحƄم في ع -
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 :ثةƃثاƃمرحلة اƃا 

س مستقبا نظام اƅبنوك اƅمرƄزية اأوروبية ويمارس Ƅل أاƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي اƅذي يتر إنشاء  -
 صاحياته في مجال اƅسياسة اƅنقدية.

 إصدار اƅعملة اƅموحدة ƅتأخذ مƄان اƅعمات اƅموحدة. -

 معاهدة ماستريخت: -1-2

تضمنته من معايير  ، وذƅك وفقا ƅما3779فيفري  09ااتحاد اأوروبي منذ ƅقد حددت هذƋ ااتفاقية مسيرة 
نهم فيما ومحددة، حيث وافق قادة اƅدول خال هذƋ اƅقمة على ترقية اƅتعاون واƅتنسيق فيما بيوخطوات واضحة 

 04دوƅة وذƅك بتاريخ  ƅ33قد اجتمع اƅمجلس اأوروبي اƅمƄون من رؤساء  1،يخص اƅسياسة ااقتصادية
في مدينة ماستريخت اƅهوƅندية، وتم اƅتوقيع عليها وحملت اسم اƅمدينة، وقد تضمنت نصوصا  3773ديسمبر 

 على اƅعموم استهدفت اƅمعاهدة ما يلي: 2ومراسيم تنظيمية تخص Ƅافة مجاات اƅحياة اأوروبية،

 عمل على إقامة نظام دفاعي مشترك في إطار ما يسمىƅة واƄاتحاد أوروبا  تطبيق سياسة خارجية مشتر
 اƅغربية.

  يƅي يضم حواƅعمل من أجل إقامة اتحاد فدراƅمجموعة  140اƅان دول اƄمليون نسمة يمثلون س
 اأوروبية.

  دولƅعوائق فيما بين اƅحواجز واƅافة اƄ غاءƅ رفع جميع اƅقيود اƅتي تعيق انسياب اƅسلع واƅخدمات وا 
 اƅمعنية.

  زي أوروبي موحد بتاريخƄاملة بطريقة مرحلية تنتهي بإقامة بنك مرƄƅنقدية اƅوحدة اƅجانفي  03إقامة ا
 يتحƄم في إصدار اƅعملة اأوروبية اƅموحدة اƅتي اصطلح تسميتها باƅيورو. 3777

ومن أجل اƅوصول إƅى وحدة نقدية، وضعت معاهدة ماستريخت مجموعة من اƅمعايير اƅتي يتوجب على 
ول اأعضاء أن تتوفر بها، وƄذا يجب تحقيقها من طرف أي دوƅة تسعى ƅانضمام إƅى اƅمجموعة، وƅقد اƅد

 3تعلق اأمر بما يلي:

 :تضخم  استقرار اأسعارƅدول 3.1يجب أن ا تتجاوز معدات اƅ متوسطƅمعدل اƅذي يعتبر اƅوا %
 اƅجماعة اأوروبية اƅثاث صاحبة أدنى معدات اƅتضخم.

 صرف: استقرارƃمدى  أسعار اƅمدة سنتين داخل اƅ صرفƅ(.9891% )± 9.91يجب أن يظل سعر ا% 

 :فائدةƃفائدة  أسعار اƅلدول  %9ا يجب أن تتجاوز أسعار اƅ فائدة طويل اأجلƅثر من متوسط أسعار اƄأ
 اƅثاث صاحبة أدنى معدات اƅفائدة.
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 :تمويلƃعجز في اƃميزانية  اƅون عجز اƄمعاهدة أن يƅخام 1تحت تلزم اƅمحلي اƅناتج اƅمن ا %PIB. 
 :عامƃدين اƃعام أقل من  نسبة اƅدين اƅون اƄمعاهدة أن يƅقد ورد باƅ20 خامƅمحلي اƅنتائج اƅمن نسبة ا %

PIB. 
 :زيƂمرƃبنك اƃية اƃتشريع. استقاƅة صراحة عن طريق اƅدوƅيجب أن تنص عليه ا 

 اƃسياسة اƃنقدية اƃموحدة: -1-3

اأوروبية إدارة اƅعملة اأوروبية اƅموحدة، وجب عليها بداية توحيد سياستها اƅنقدية حتى يتسنى ƅلمجموعة 
وبناء نظام مصرفي مشترك يتراسه بنك مرƄزي واحد ووحيد، أنشأت معاهدة ماستريخت اƅهيئات اƅنقدية اƅتي 

صدار اƅيورو.  تستوفي اإشراف على إنجاز عملية اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية وا 

 مؤسسة اƃنقد اأوروبية: -1-3-1

تم إنشاء هذƋ اƅمؤسسة ƅتحل محل اƅصندوق اأوروبي ƅلتعاون اƅنقدي ونخبة محافظي اƅبنوك اƅمرƄزية، 
ƅقد أوƄل ƅها مهمة وضع اƅسياسة اƅنقدية اƅتي يتبعها اƅنظام اأوروبي ƅلبنوك  ،1 3774ودخلت حيز اƅتنفيذ سنة 

 اƅمرƄزية.

 ƃلبنوك اƃمرƂزية:اƃنظام اأوروبي  -1-3-2

 2حل اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي محل مؤسسة اƅنقد اƅدوƅية، ويتوƅى تحقيق اأهداف اƅتاƅية:

 .خاصة بااتحاد اأوروبيƅنقدية اƅسياسة اƅتعريف وتنفيذ ا 

 .تحويل اأجنبيةƅي عمليات اƅتو 

 .لدول اأعضاءƅ رسميƅي إدارة ااحتياطي اأجنبي اƅتو 

 مدفوعƅات.تشجيع ومساندة ا 

 مرحلة اإجراءات اƃميدانية: -2

نقصد بمرحلة اإجراءات اƅميدانية Ƅل اƅتدابير واƅخطوات اƅتي تحققت فعا باتجاƋ قيام وحدة اقتصادية 
 نقدية أوروبية وفق اأسس اƅتي تم تسطيرها مسبقا في اƅمراحل اƅسابقة.

3اإجراءات اƃميدانية ƃلدول اƃمؤهلة ƃلوحدة: -2-1
 

حسب شروط اƅمعاهدة، Ƅان ƅزاما على اƅدول اƅتي تريد ااƅتحاق باƅوحدة ااقتصادية واƅنقدية أن تحقق 
دوƅة من اƅتأهيل في حين أن اƅيونان  31دوƅة من بين  34جملة من اƅمعايير اƅمشار غليها مسبقا، وƅقد تمƄنت 

دوƅة على  ƅ33قمة اأوروبية صادقت فقط على ƅم يتمƄن من استيفاء اƅمعايير اƅتي استوجبتها اƅمعاهدة، إا أن ا
                                                             

 .91ضياء مجيد، مرجع سابق، ص   1
 .71مجدي محمود شهاب، مرجع سابق، ص   2
 .307، مرجع سابق، ص سعيدينعمان   3
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أن تلتحق اƅدول اƅمتبقية في مراحل احقة، باعتبار أن Ƅل من اƅمملƄة اƅمتحدة واƅدنمارك واƅسويد قرروا وأسباب 
، وعرفت اƅدول اƅمتأهلة 3777جانفي  03سياسية عدم اانضمام إƅى اƅوحدة في مرحلتها اأوƅى اƅتي تبدأ في 

ƅندا، اƅنمسا، إيطاƅيا، فنلندا، إسبانيا، ƅوƄسمبورغ، اƅبرتغال، أƅمانيا، فرنسا، هوƅندا( باسم مجموعة )بلجيƄا، إير 
ورو، وستنضم إƅى هذƋ اƅدول فيما بعد باقي اƅدول اأعضاء حاƅيا في يقتصادية أو اƅنقدية أو منطقة اƅاƅوحدة اا

وƅونيا، جمهورية اƅتشيك، سلوفاƄيا، بلغاريا، رومانيا، ااتحاد اأوروبي ثم دول من وسط وشرق اƅقارة اأوروبية )ب
سلوفينيا، استونيا، ƅيتوانيا، ƅيتونيا(، ومن أجل بلوغ هذا اƅهدف، يتعين على هؤاء أن يتأهلوا أوا إƅى عضوية 
ااتحاد اأوروبي، ثم فيما بعد إƅى عضوية اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية )منطقة اأورو(، Ƅما تم قبول طلب 

ƅان آخر من اƄمغرب، وƅيا واƄل من طلب ترƄ طا وقبرص، في حين رفضƅمقدم من طرف جزيرتي ماƅعضوية ا
 هو جمهورية استونيا. 9033جانفي  03في منطقة اأورو بتاريخ  39تم  قبوƅه بصفته اƅعضو 

 ƅى اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية:إجدول مفصل ƅمعايير انضمام اƅدول وفيما يلي 

 :1889جانفي  1 :وضعية اƃدول باƃنسبة ƃمعايير اانضمام :1-2 رقم اƃجدول

 
نسبة اƃتضخم  اƃبلد/ اƃمؤشر

% 

نسبة عجز 
اƃموازنة إƃى 

اƃناتج 
 اƃمحلي

نسبة اƃدين 
غلى اƃناتج 

 اƃمحلي

معدات اƃفوائد 
 طويلة اأجل

سعر 
 اƃصرف

اƃمعايير 
 اƃمتفق عليها

2.7 3.0 60.0 7.8  

 نعم 5.7 112.2 2.1 1.4 بلجيƂا 1
 نعم 6.3 68.8 2.6 1.8 إسبانيا 2
 نعم 5.6 61.3 2.7 1.4 أƃمانيا 3
 نعم 5.9 55.8 0.9 1.3 فنلندا 4
 نعم 5.5 58.0 3.0 1.2 فرنسا 5
 نعم 6.2 66.3 0.9 - 1.2 إيرƃندا 1
 نعم 6.7 121.3 2.7 1.8 إيطاƃيا 1
 نعم ƃ 1.4 - 1.7 6.7 5.6وƂسمبورغ 9
 نعم 5.5 72.1 1.4 1.8 هوƃندا 8
 نعم 5.6 66.1 2.5 1.1 اƃنمسا 12
 نعم 6.2 62.0 2.5 1.8 اƃبرتغال 11

 نعم 9.8 108.7 4.0 5.2 اƃيونان مقصاة
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دول ا 
ترغب في 
 اانضمام

 نعم 6.2 65.1 0.7 - 1.9 اƃدانمارك
 ا 7.0 53.4 1.9 1.8 بريطانيا
 ا 6.5 76.6 0.8 1.9 اƃسويد

 .330ص، مرجع سابق، نعمان سعيدي اƃمصدر:

من اƅجدول ناحظ أن فقط ثاثة دول استطاعت أن تحقق شروط اانضمام غلى منطقة اأورو وهي: 
%، إا أنه تم  قبوƅها 20فنلندا، فرنسا وƅوƄسمبورغ، بينما بقية اƅدول ƅم تستطع تحقيق معيار اƅدين اƅعام اƅمحدد بـ

 معايير معاهدة ماستريخت في اƅسنوات اƅقليلة اƅماضية.في منطقة اأورو، وذƅك ƅقدرتها على تحقيق 

1اإجراءات اƃميدانية ƃوحدة اƃيورو: -2-2
 

، ƅم تقم دول ااتحاد اأوروبي بخطوة ملموسة بخصوص اƅعملة اƅموحدة ذاتها، بل 3771حتى سنة 
ديسمبر  31 اƄتفت فقط بتسطير جدول زمني ƅقيام نظام نقدي أوروبي، Ƅƅن بداية من هذƋ اƅسنة وباƅضبط في

، أخذت اأمور تسير بسرعة ورسمت اƅعملة اƅموحدة طريقا أدق عند انعقاد قمة مدريد واتفاق رؤساء 3771
ويعني ببساطة  .ECUذƅك بعد رفض أƅمانيا تسمية اايƄو و  اƅيورو EUROاƅدول على تسمية اƅعملة اƅموحدة  

 هما داƅة على استقرار عملة اƅيورو.اƅحرف اإغريقي إيبسيلون، واƅخطان اƅمتوازيان € حرف اƅـ 

 تواريخ أساسية قصد اƅتجسيد اƅفعلي ƅلعملة بتداوƅها في اƅسوق اƅنقدية اأوروبية: 1وƅقد حددت 

  ثاثي اأول من سنةƅوزراء اأوروبي 3779، وعلى أساس أرقام ميزانية 3779خال اƅسيقرر مجلس ا ،
 اƅيورو.ƅلدول اƅتي تحقق معايير اƅتقارب ƅتبني عملة 

  ليورو بصفة نهائية، 3777جانفي  03بتاريخƅ نسبةƅة باƄمشارƅعمات اƅسيتم تحديد أسعار صرف ا ،
 بمباشرة مهامه. BCE ويبدا اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي

  عمات 9009جانفي  03بتاريخƅى جنب مع اƅمعدني جنبا إƅورقي واƅلها اƄيورو بشƅتتداول عملة ا ،
 اأƄثر، ثم يبقى اƅيورو وحدة اƅتداول.أشهر على  2اƅوطنية ƅمدة 

باƅتوازي مع  3777جانفي  03سنوات Ƅنقود Ƅتابية ووضع في اƅتداول بتاريخ  ƅ1قد استعمل اƅيورو ƅمدة 
اƅعمات اƅوطنية اƅتي ƅم تعد تسعه في أسواق اƅصرف، بل ارتبطت Ƅلها باƅيورو على أساس عاقة ثابتة 

 .3779ديسمبر  13اƅمعدنية ونهائية وƄانت آخر تسعيرة ƅلعمات 

 ، تجسدت اƅوحدة اƅنقدية واستبدل اإيƄو باƅيورو على أساس:3777جانفي  03بداية من 

1 ECU = 1 EURO 

 

                                                             

 .339 - 333سابق، ص نعمان سعيدي، مرجع   1
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 وقد أحدث اƅيورو بدخوƅه اƅسوق اƅنقدية اأوروبية حملة من اƅتغيرات هي Ƅاƅتاƅي:

  سلطةƅيورو، تمارسها اƅنقدية معب ر عنها باƅسياسة اƅزي أصبحت اƄمرƅبنك اƅمتمثلة في اƅجديدة اƅنقدية اƅا
 اأوروبي.

 عمات اأوروبية ويدخل نظامƅمن ا ƋغيرƄ صرفƅيورو في سوق اƅيسعر ا  (SEBC وتسعر اأموال  )
 واأصول اƅمنقوƅة بداƅته.

 محددة بـƅية اƅمدة اانتقاƅيورو خال اƅى اƅتابية شيئا فشيئا إƄƅنقود اƅى  3777سنوات من سنة  1تحول اƅإ
وƄان ذƅك اختياريا، حيث أتيح ƅلخواص واƅمؤسسات حرية اƅتعامل بشيƄات يورو أو شيƄات في  9009

، استبدƅت شيئا 9009جانفي  03، وبداية من تاريخ 9003ديسمبر  13عماتها اƅوطنية، وذƅك حتى 
نية عن اƅعمات فشيئا اƅعمات اƅوطنية باƅيورو وتداوƅت جنبا إƅى جنب، إƅى أن سقطت اƅصفة اƅقانو 

، ƅيبقى اƅيورو اƅعملة اƅقانونية اƅوحيدة اƅسائدة في جميع اƅدول 9009جوان  10اƅوطنية وذƅك بتاريخ 
 اأعضاء.

، ƅم يعد باستطاعة اأفراد تحويل ما قد يƄون بقي عندهم من قطع نقدية 9009جوان  10بعد تاريخ 
، على أن 9001فيفري  39شرط أن يƄون قبل تاريخ محلية إا من قبل اƅبنك اƅمرƄزي واƅخزنية اƅعمومية، 

 .9039فيفري  39يستمر هذان اأخيران في تحويل اأوراق اƅنقدية قبل حلول تاريخ 

 اإجراءات اƃميدانية ƃلبنك اƃمرƂزي اأوروبي:  -2-3

ة وذƅك من خال عمله من إيجاد مناخ مائم ƅقيام وحد ƅSEBCقد مƄن اƅنظام اأوروبي ƅلبنوك اƅمرƄزية 
 ، ويتأƅف هذا اƅنظام من:3779نقدية فعلية، وذƅك منذ انعقاد مؤتمر اƅقمة ااستثنائي في ماي 

 :BCEاƃبنك اƃمرƂزي اأوروبي  -2-3-1

وباشر مهامه مع وادة اƅيورو بتاريخ  3779جويلية  03تحتضنه مدينة فرانƄفورت اأƅمانية، أنشئ بتاريخ 
حددة في معاهدة ماستريخت، فهو يعمل على ضمان استقرار ، أما عن صاحياته فهي م3777جانفي  03

اأسعار وضبط معدات اƅتضخم وحماية اƅيورو وخاصة في أسواق اƅصرف، إا أنه منع من تقديم اƅقروض 
 ƅ1تمويل اƅعجز في موازنات اƅدول اأعضاء.

2اƃبنوك اƃمرƂزية اƃوطنية ƃجميع دول ااتحاد اأوروبي: -2-3-2
 

اƅمرƄزية اƅوطنية ƅدول ااتحاد اأوروبي وفقا ƅتعليمات اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي، هذا تعمل اƅبنوك 
أما باƅنسبة ƅرأس ، فعباإضافة إƅى اƅقيام بوظائفها اƅمعتادة مثل توزيع اƅقروض، جمع اƅموارد، تسيير وسائل اƅد

                                                             

 .130، ص 9003دار اƅمنهل اƅلبناني، بيروت:  .اƃظواهر اƃنقدية على اƃمستوى اƃدوƃيوسام ماك،   1
 .334 - 331نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   2
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روبية، على ـان توزع حصص مال اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي، فيجد مصدرƋ في مساهمات جميع دول اƅوحدة اأو 
 اƅبنوك اƅمرƄزية اƅوطنية باƅشƄل اƅتاƅي:

  سنةƅ ان ااتحاد اأوروبيƄى مجموع سƅة إƅدوƅان اƄحصة على أساس نسبة سƅ3772تدفع نصف ا. 
  ى مجال ناتج ااتحادƅي إƅمحلي واإجماƅة اƅدوƅمتبقية على أساس نسبة ناتج اƅحصة اƅتدفع نصف ا

 .3771-3773اأوروبي ƅلسنوات 

 فيما يلي جدول يوضح اƅمساهمات اƅنسبية ƅلبلدان اأعضاء في رأس مال اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي.

 اƃمرƂزي اأوروبي: اƃبنك ل: حصص اƃبنوك اƃمرƂزية اƃوطنية في رأس ما1-2 رقم جدول

 %اƃنسبة اƃمئوية اƃوحدة: 

 اƃحصة اƃدوƃة
 30.9 أƅمانيا
 21.4 فرنسا
 19.0 إيطاƅيا
 11.2 إسبانيا
 5.4 هوƅندا
 3.7 بلجيƄا
 3.0 اƅنمسا
 2.1 فنلندا
 2.4 اƅبرتغال
 1.84 إيرƅندا

 .130صوسام ماك، مرجع سابق،  اƃمصدر:

 اƃفرع اƃثاني: خصائص اƃعملة اأوروبية اƃموحدة وآثارها على ااقتصاديات اƃعاƃمية:

اƅمحورية اƅتي اتجهت نحوها جميع اآراء حول خال نصف اƅقرن اƅماضي، Ƅان اƅدوار اأمريƄي اƅعملة 
تزعمها مرƄز اƅعملة اƅدوƅية واارتƄازية، Ƅƅن مع ظهور اƅيورو بخصائصه احتل مƄانة خاصة في اƅنظام اƅنقدي 

 اƅدوƅي تارƄا وراءƋ آثارا على ااقتصاديات اƅعاƅمية.
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 خصائص اƃعملة اأوروبية اƃموحدة: -1

تسمح ƅه بامتاك اأوزان اƅعاƅمية على عƄس اƅدوار اأمريƄي اƅذي احتل مرƄز  يورو بطرقنشاء اƅإإن 
اƅعاƅمية بعد أن Ƅان عملة وطنية قفزت قفزة نوعية ƅيصبح عملة ارتƄازية، ƅذا سوف نتطرق إƅى اƅوظائف اƅتي 

 سمحت ƅليورو من امتاك خصائص اƅعملة اƅدوƅية.

 وظائف اƃيورو Ƃعملة دوƃية: -1-1

ƅي مع احتمال قيام إن استحداث اƄدوار اأمريƅتصادم بينه وبين اƅموحدة أظهر نوعا من اƅعملة اأوروبية ا
 نظام ثنائي اƅقطب، إا أنه فيما يلي سنستحدث مستقبل اƅيورو Ƅعملة دوƅية.

 :لقيمةƃ مخزنƂ يوروƃية  اƅدوƅلرفع من ااحتياطات اƅ يورو سوف تسعىƅمرتبطة عماتها باƅدول اƅإن ا
اأوروبية اƅموحدة، ƅذا فاƅطلب على اƅيورو سيزيد، وهذا سيبرز مدى قوة ااقتصاد اأوروبي وƄذا باƅعملة 

 مدى تطور اأسواق اƅماƅية اƅدوƅية.

 :وحدة حسابƂ يوروƃسنة  ا Ƌك منذ ميادƅيورو، وذƅى ربط عماتها باƅدول إƅجـأت جميع اƅ قدƅ3777 ،
طرف اƅسلطات اƅنقدية تسعى من خاƅها إƅى حساب أسعار ƅذا فإنه يستعمل على أساسه وحدة نقدية من 

 اƅصرف، وƄذا تثبيت اƅعمات وتقييم اƅدين في منطقة اأورو.

 :وسيلة دفعƂ يوروƃذا دورا أساسيا  اƄية، وƅدوƅمعامات اƅيورو تلعب دورا هاما في ما يخص اƅإن عملة ا
 في اƅتدخات اƅرسمية في أسواق اƅصرف اƅعاƅمية.

 ااقتصادية ƃليورو Ƃعملة دوƃية:اƃخصائص  -1-2

 حتى تتوفر في اƅيورو اƅمقومات ƅيصبح عملة دوƅية، فإن ذƅك متوقف على أمرين أساسيين هما:

 ورو:اƃيااستقرار اƃسياسي وااقتصادي في منطقة  -1-2-1

إن أول شرط يضمن استقرار قيمة اƅعملة هو ااستقرار اƅسياسي ƅلدوƅة اƅمصدرة ƅها، وهذا اƅشرط غير 
%، فقد استطاع اƅبناء اأوروبي في اƅقضاء على اƅحروب اƅتي قامت بين فرنسا 300فر في حاƅة اƅيورو متو 

أما فيما يخص ، يا بينهماوأƅمانيا وأصبح احتمال اƅعودة إƅيها مستحيا عن طريق انشاء تعاون يزداد وثوقا يوم
نوعا ما من ااستقرار من خال اƅتسيير ااستقرار ااقتصادي، فيمƄن اƅقول أن معاهدة ماستريخت قد منحت 

 1 ااقتصادي اƅمنتظم على اƅمدى اƅقصير وحتى اƅمتوسط.
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 اƃسيوƃة واƃقبول اƃعام ƃلعملة اƃموحدة اƃيورو: -1-2-2

ات اƅتي إن استحداث اƅعملة اƅموحدة اƅيورو سوف يحدث مجموعة من اƅتغييرات اƅهامة، ومن أهمها اƅتغير 
ن بدخول اƅيورو حيز اƅتداول، أصبحت اأسواق اƅماƅية أƄثر توسعا وسيوƅة وذƅك فإ اشتملت أسواق رأس اƅمال،

 1 من خال اƅتحرر من اƅمخاطر وخاصة مخاطر اƅصرف بين مختلف اƅعمات اأوروبية.

 أثر اƃيورو عاƃميا: -2

وأƄثرها تأثيرا على  إن مياد اƅيورو من أهم اأحداث ااقتصادية ما ƅم يƄن أهمها على اإطاق وأخطرها
 2اƅساحة اƅنقدية وااقتصادية اƅعاƅمية، حيث تحمل اƄƅثير من اƅتغييرات اƅماƅية وااقتصادية.

 أثر اƃيورو على صندوق اƃنقد اƃدوƃي: -2-2

اتفاقية صندوق اƅنقد اƅدوƅي في حق اƅصندوق في ممارسة سياسات  4من اƅمادة  1اƅفقرة  تƅقد نص
 3:أسعار اƅصرف، وهذا من خال

  رئيسيةƅتي تعتبر اأداة اƅرابعة واƅمادة اƅمعروفة بمشاورات اƅدول واƅا Ƌمنتظمة مع هذƅمشاورات اƅا
 واƅمنتظمة ƅرقابة اƅصندوق.

 .ية متعددة اأطرافƅدوƅرقابة اƅإجراءات ا 

ونتيجة ƅما سبق، يمƄن أن ندرك أن رقابة اƅصندوق على أسعار اƅصرف سوف تمسي مختلفة عما Ƅانت 
سابقا، وذƅك أن رقابة اƅصندوق على آثار اƅسياسات اƅماƅية واƅنقدية اƅوطنية على اƅمستوى اƄƅلي من جهة، عليه 

 ورقابة أسعار اƅصرف على اƅمستوى اإقليمي من جهة أخرى.

 أثر اƃيورو على ااقتصاد اأمريƂي: -2-3

ƅبقرار سياسي و Ƌنقدي اأوروبي يتم تنفيذƅيس على أساس اقتصادي يرى ميلتون فريدمان أن ااتحاد ا
ن ذƅك يتم رغم عدم اƄتمال اƅشروط ااق إن اƅتوسع في استخدام ، تصادية ƅقيام هذا ااتحاد اƅنقديƄامل، وا 

اƅيورو سوف يؤثر بطريقة أو بأخرى على اƅدوار اأمريƄي أو باأحرى على مƄانة اƅدوار اأمريƄي دوƅيا، ومن 
سوف يسمح ذƅك بتسهيل اƅمعامات اƅماƅية واƅتجارية ƅلوايات اƅمتحدة  جهة أخرى إن إقامة عملة أوروبية موحدة

 4 اأمريƄية مع منطقة اأورو.

 

                                                             

 .994، ص 9000اƅمؤسسة اƅحديثة ƅلƄتاب،  ، ƅبنان:اƅجزء اƅثاني. اƃسوق اƃماƃيةاƃعمليات اƃمصرفية و خليل اƅهندي، أنطوان اƅناشف،   1
2
 .11، ص 9000اƅمƄتبة اƅعصرية، . مصر: اƃعوƃمةدارة اƃماƃية و اإنظير رياض، محمد اƅشحات،   
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 اƃفرع اƃثاƃث: تقييم اƃيورو اƃعملة اأوروبية اƃموحدة:

إن اƅخطوة اƅعماقة اƅتي جسدها هذا اƅنظام اƅنقدي اأوروبي في ما سمي باƅوحدة اƅنقدية اأوروبية أو 
عملة اƅيورو أثبت ذƅك مدى نجاعتها أو قدرتها، إا أن هذا ا ينفي خلو هذƋ اƅعملة من بعض اƅسلبيات 

 واƅعيوب.

 محاسن اƃوحدة اƃنقدية اأوروبية: -1

 روبية اƅعديد من اƅمزايا اƅتي يمƄن اƅتطرق إƅيها فيما يلي:تمتلك اƅوحدة اƅنقدية اأو 

 شفافية اأسعار: -1-1

تمƄن اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية اƅمستهلƄين من اƅمعرفة اƅتامة ƅأسعار، باعتبار أن تسعيرة اƅسلعة أو 
يقارن بوضوح اƅخدمة ستƄون بداƅة عملة واحدة تطبق في Ƅل دول اƅوحدة اƅنقدية، وبذƅك يمƄن ƅلمستهلك أن 

ودقة بين اأسعار في اأسواق اƅمختلفة ƅهذƋ اƅدول، ويمƄن ƅلمشتري أن يختار ويتخذ قرارƋ بسرعة وبنفس اƅسرعة 
 1يتمƄن اƅبائع من حساب اƅتƄلفة وهامش اƅربح.

 انخفاض تƂاƃيف ومخاطر اƃصرف: -1-2

اها اƅبنوك، أدى إƅى انخفاض إن عدم مبادƅة اƅعمات اأوروبية فيما بينها واختفاء اƅعموات اƅتي تتقاض
تƄاƅيف اƅمعامات في منطقة اƅيورو، أضف غلى ذƅك ضمور اƅمخاطر اƅمترتبة عن تقلبات أسعار اƅصرف 

زاƅة اƅخطر ااقتصادي ƅلصرف.  2وا 

 انسياب سلس ƃرؤوس اأموال: -1-3

توى إن تمƄن اƅيورو من تسهيل عملية انتقال رؤوس اأموال بين اƅمناطق اƅمختلفة، ذƅك أن مس
اادخارات يختلف من منطقة إƅى أخرى باعتبار أن مناطق تدخر أƄثر من أخرى، ومنه تمƄن نقل اأموال 
باتجاƋ اƅدول اأقل ادخارا قصد توفير اƅتمويل اƅازم ƅلمشاريع دون اƅتعرض أية مخاطر بعد اختفاء عمليات 

 3في منطقة اƅيورو. اƅصرف بين اƅعمات اƅمختلفة، باإضافة إƅى تماثل اسعار اƅفائدة

 اƂتساب اƃيورو وزنا معتبرا: -1-4

إن اƅتƄوين واƅتراƄم اƅرأسماƅي بداƅة اƅيورو وتوƅيد اƅقيمة اƅمضافة سمح باƄتساب اƅيورو وزنا معتبرا وقوة 
 4ما فتئت أن تتزايد مع مرور اƅزمن وذƅك باƅنظر إƅى:

                                                             

 .334نعمان سعيدي، مرجع سابق، ص   1
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 Michel Jura, ancienne source, p 147. 
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 يةƄمتحدة اأمريƅوايات اƅنقدية خاصة من اƅتدفقات اƅل  انتقال اƄى دول ااتحاد اأوروبي في شƅإ
 استثمارات متنوعة.

 .ات عماقة ذات استثمارات ضخمةƄان نتيجة شرƄ منظمة مؤخراƅتدفق نقدي من بعض دول ااتحاد ا 

 مساوئ اƃعملة اƃموحدة: -2

 1اƄتسبت اƅعملة اƅموحدة اƅيورو عدة مساوئ يمƄن اƅتطرق إƅى بعضها فيما يلي:

  زيƄمرƅبنك اƅيورو، إن إشراف اƅنقدية في ظل تباين اقتصاديات دول منطقة اƅسياسة اƅاأوروبي على ا
ورغم تحقيقها ƅمعايير اƅتقارب، حرم بعض اƅدول اأعضاء اƅتي تأثرت أƄثر من غيرها في حاƅة اأزمات 
من اتخاذ إجراءات تتماشى مع ظروفها اƅخاصة، فمثا حجم اƄƅتلة اƅنقدية وسعر اƅفائدة هي اƅعناصر 

 ي يتحƄم فيها اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي.اƅت

  صناعات في بعضƅبعض اƅ نسبيةƅميزة اƅى زوال اƅة أدى إƄى سوق موحدة بعملة مشترƅتحول إƅإن ا
اƅمناطق اƅوحدة اƅنقدية، وميول تƄاƅيف اƅصفقات اƅتجارية إƅى اانخفاض، شجع اƅمستثمرين على ااهتمام 

اƅشيء اƅذي انجر عنه توفير ميزة نسبية ƅبعض اƅنشاطات في  أƄثر على استخدام قدرات إنتاجية هائلة،
 بعض اƅمناطق على حساب مناطق أخرى.
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 خاصة اƃفصل اƃثاني:

ƅقد امتلƄت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية عدة نقاط قوة مƄنتها من اƅهيمنة على اƅعاƅم، تمثلت في ضخامة 
سوقها باإضافة إƅى اƅتقدم اƅتƄنوƅوجي ورؤوس اأموال اƅضخمة واƅقوة اƅعاملة، حيث أن اتفاقية بروتن وودز 

ƅذي احتل مƄانة ارتƄازية في اƅنظام عبرت عن تلك اƅقوة بشƄل واضح، وذƅك من خال اƅدوار اأمريƄي ا
إƅى ذهب سمح بزيادة اƅضغط على ااقتصاديات اƅعاƅمية  اأمريƄي اƅنقدي اƅدوƅي، إا أن اƅغاء تحويل اƅدوار

 وخاصة اأوروبية.

في اƅمقابل وفي وسط جميع هذƋ ااضطرابات، أنشأت دول اƅسوق اأوروبية اƅثعبان اƅـنقدي أجل اƅحفاظ 
نشاء اƅوحدة اƅنقدية إت على أساس مضاربة، سر ع ذƅك من ر عماتها، وبعد انهيار هذا اƅنظام جاءعلى استقرا

 اأوروبية اƅتي سميت باƅيورو تجمع بداخلها جميع اƅعمات اƅوطنية.

برازƄ Ƌعملة منافسة ƅلدوار  .اأمريƄي ومن اƅمنتظر أن يƄون ƅليورو آثارا هامة على اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، وا 
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 اƃفصل اƃثاƃث
 اƃدوƃي اƃنقدي اƃنظام محور على اƃسيطرة وصراع واƃدوار اƃيورو

سترƅيني بعد اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية، ƅتقوم سائر اƅبنوك اƅمرƄزية اƅدوار اأمريƄي محل اƅجنيه اإ ƅقد احتل
  وحدة احتياط رئيسية.ي استخدامه Ƅأهم عملة ارتƄازية و في باقي أنحاء اƅعاƅم فبعد ذƅك 

في  اƅين اƅيابانيمن طرف اƅمارك اأƅماني و  وعلى اƅرغم من حدة اƅمنافسة اƅتي واجهت اƅدوار اأمريƄي
بعيدة Ƅثيرا، أن اƅنظام إا أن فƄرة استبداƅه بعملة أخرى ا تزال ، ينات بعد اأزمة اƅتي تعرض ƅهافترة اƅثمان

باƅرغم من تأثير اƅدوار اأمريƄي على Ƅافة أنواع اƅمعامات و   يزال يرتƄز عليه،اƅنقدي اƅدوƅي في اƅواقع ا
صبح يزاحم أعلى اƅصعيد اƅعاƅمي، قد  به عو واƅوزن ااقتصادي اƅذي يتمتااقتصادية اƅدوƅية إا أن ظهور اƅيور 

ن هناك من قام بإحال اƅيورو أاƅمعامات اƅماƅية واƅتجارية اƅعاƅمية، بل حتى Ƅي في مختلف اƅدوار اأمري
 محل اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة دوƅية على اƅمدى اƅطويل في ميزان اƅمعامات ااقتصادية اƅعاƅمية.

 إƅى ما يلي: فصلاƅ هذا مقسيوعلى هذا اأساس، سوف 

  يورو وƅدوار مقارنة استخدام اƅياستخدام اƅدوƅنقدي اƅنظام اƅي داخل اƄاأمري. 
 .يƄدوار اأمريƅيورو في ظل تحديات اƅعملة اƅ يةƅدوƅانة اƄمƅا 
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 استخدام اƃدوار داخل اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:استخدام اƃيورو و اƃمقارنة بين : اƃمبحث اأول
Ƅيورو و يمƅمقارنة بين استخدام اƅي ن اƄدوار اأمريƅتي تستخدم هاتين استخدام اƅدول اƅيا من خال اƅدو

اƅتي ترتبط عماتها بعملة ƅعماته. فنحو ثلث دول اƅعاƅم و  اƅعملتين داخل اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي Ƅعملة تثبيت
ااتحاد اأوروبي أو اأعضاء في منطقة اƅيورو و  هي في اƅغاƅب اƅدول غيرخرى تستخدم اƅيورو Ƅعملة تثبيت و أ

اƅدول اافريقية اƅمتحدثة باƅفرنسية، أما اƅثلثين اƅباقيين أيضا مها إƅى ااتحاد اأوروبي و انضمااƅتي يحتمل 
 أمريƄا اƅاتينية.م آسيا، افريقيا، اƅشرق اأوسط و تضاƅدوار اأمريƄي Ƅعملة تثبيت، و فتستخدمان 

 أجل دراسة هذا اƅمبحث، سوف سيتم دراسة ما يلي:و 

  أهمƄ يƄدوار اأمريƅيورو.دراسة اƅم مقارنة باƅعاƅعملة احتياط في ا 

 يƅدوƅنقدي اƅنظام اƅدوار في اƅيورو أمام اƅقوة ا. 

 باƃيورو: أهم عملة احتياط في اƃعاƃم مقارنةاƃمطلب اأول: اƃدوار 

عن مƄونات ااحتياطات منه ، خصص جانبا 9030صدر صندوق اƅنقد اƅدوƅي تقريرƋ اƅسنوي ƅعام قد أ
 نامية.دول ناشئة و  301دوƅة متقدمة و 11دوƅة منها  319هذا اƅتقرير ضم اƅدوƅية، وقد 

 سباب تربع اƃدوار على عرش ااحتياطات اƃدوƃية:أاƃفرع اأول: 

باƅدوار ، نجد أن احتياطات اƅنقد اأجنبي اƅمسعرة 9030وفقا ƅتقرير صندوق اƅنقد اƅدوƅي اƅصادر سنة 
  1.من ااحتياطات اƅرسمية باƅنقد اأجنبيجماƅي اƅعاƅم إاأمريƄي تضم نحو ثلثي 

 هذا ما يبينه اƅجدول اƅتاƅي:و 
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: نصيب اƃدوار اأمريƂي من إجماƃي اƃحيازات اƃرسمية ƃاحتياطات اƃدوƃية من 1-0 رقم اƃجدول
 :0221 – 1111: اƃعمات اأجنبية

 %اƃنسبة اƃمئوية اƃوحدة: 

 0221 0222 0221 0220 0220 0220 0220 0220 0221 0222 1111 اƃسنوت
 29.9 24.3 24.3 21.1 22.7 21.7 21.7 29.3 93.1 93.3 93.0 اƃدوار
 99.1 92.4 92.1 91.3 94.0 94.9 91.9 91.9 37.9 3981 39.7 اƃيورو
باقي 
 30.1 7.1 7.2 7.4 7.3 7.1 9.7 7.3 7.1 30.2 33.3 اƃعمات

Source: International Monetary Fund (IMF), International financial statistics, Annual Rapport, 

2010. 

 9007سنة  تعتبر اƅصين في اƅمرƄز اأول بين دول ااحتياط اƄƅبرى من اƅدوار اأمريƄي حيث بلغو 
اƅدول اƅعربية من أƄثر اƅدول اƅمحتفظة بااحتياطي Ƅي، Ƅما أن منطقة اƅشرق اأوسط و قيمة ترƅيون دوار أمري

اƅشرق وار اأمريƄي يترƄز في أوروبا و من اƅدوار اأمريƄي في اƅعاƅم. فااحتياطي اƅرسمي اƅدوƅي من اƅد
ترƅيون دوار أمريƄي، و تأتي أمريƄا اƅاتينية في  4.2إƅى حواƅي  9007فريقيا، حيث وصل سنة ا  أوسط و ا

 1دول آسيا دون اƅصين.ترƅيون دوار أمريƄي ثم بعد ذƅك باقي  1.9اƅمرƄز اƅثاني بحواƅي 

باعتبار اƅدوار اأمريƄي اƅعملة ت اƅدوƅية، و ة اƅمصدر اأول ƅمƄونات ااحتياطاتشƄل اƅعمات اارتƄازي
على اƅرغم من انخفاض دورƋ نسبيا بعد انهيار نظام بروتن ة اƅثانية، و يمƅاارتƄازية اأوƅى منذ نهاية اƅحرب اƅعا

 2.استعماا Ƅعملة احتياط دوƅيةوودز، عاد ƅيƄون أƄثر اƅعمات 

 3وهناك اƅعديد من اأسباب اƅتي ساهمت في ذƅك يمƄن اƅتطرق إƅيها فيما يلي: 

 اƃدوار عملة اƃعاƃم: -1

إن اƅدوار اأمريƄي هو عملة اƅتعامل اأساسية في اƅعاƅم على اƅرغم من انخفاض نصيب اƅوايات 
اƅمتحدة اأمريƄية من اƅمعامات اƅتجارية اƅعاƅمية، على سبيل اƅمثال عندما تتعامل اƅبرازيل مع Ƅوريا فإن 

اأساسية ƅلسلع اƅتجارية على اƅتسعير اƅتعامل غاƅبا ما يتم باƅدوار اأمريƄي، Ƅما أن هذا اأخير هو عملة 
 من ثم ابد أن يƄون اƅمƄون اأساسي ƅاحتياطات في اƅعاƅم هو اƅدوار اأمريƄي.اƅمثال اƅنفط، و  يلسب

                                                             

تطورات ما ااقتصاديات اƃعربية و عاشر حول: ورقة بحث مقدمة ƅلمؤتمر اƅعاƅمي اƅ. بعد اƅحرب اƅعاƅمية )رؤية عربية(اƅنظام اƅنقدي اƅعاƅمي خاƅد حنفي،   1
 .39 - 32ص ، 9007ديسمبر  90 - 37، اƅجمعية اƅعربية ƅلبحوث ااقتصادية، ƅبنان، بعد اأزمة ااقتصادية اƃعاƃمية

 .97، ص سابقمرجع ، شريف بودري ƅقمان معزوز،  2
 على اƅموقع: 2013أفريل  39شوهد بتاريخ . هل ما زال اƃدوار عملة احتياط اƃعاƃممحمد ابراهيم اƅسقا،   3

http://www.aleqt.com/2011/07/15/article_559203.html  

http://www.aleqt.com/2011/07/15/article_559203.html


ـاƃثاƃثــــل اƃفصـــــ اƃيورو واƃدوار وصراع اƃسيطرة على محور اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي     

 

80 

 

 اأسواق اƃمتسعة: -0

استثمار باƅدوار اأمريƄي، وأدوات دين و  ةاندƄ Ƌعملة احتياط أسواق متسعة وعميقإن اƅدوار اأمريƄي يس
عاها تصنيفا أƄثر تداوا ومن أاƅدين أهمية في اƅعاƅم و صة يعد اƅدين اأمريƄي أƄثر أدوات و بصفة خا

 بين أدوات اƅدين على مستوى اƅعاƅم. عتماديةوا

 اƃدوار اأمريƂي واحة اأمان باƃنسبة ƃلمستثمرين: -0

لى سبيل اƅمثال ما يهرع اƅمستثمرون بشƄل أساسي نحو اƅدوار اأمريƄي، فع في حاƅة حدوث أي أزمة
، Ƅذƅك يعƄس هذا اƅتفضيل اƅسيوƅة غير اƅعادية اƅتي تتميز Lehman Brothersبنك  نهياراحدث في أعقاب 

بها أسواق أدوات اƅدين اƅدوارية. و من اƅمعروف أن اƅسيوƅة هي أهم اƅخصائص اƅتي يبحث عنها اƅمستثمرون 
ل بها هم اأصول اƅماƅية اƅتي يتم اƅتعامأإن سندات اƅخزانة اأمريƄية تعد في أوقات اأزمات، فضا عن ذƅك ف

 اƅتي تتمتع بسمعة ممتازة باƅنسبة ƅدرجة استقرارها.بين اƅمستثمرين اƅدوƅيين و 

 عدم وجود بدائل: -0

ي على سبيل اƅمثال فإن اƅعمات اƅت، اƅيوم إن اƅدوار اأمريƄي ا يملك بدائل جاهزة تقريبا في اƅعاƅم
تمتعت باستقرار واضح خال اƅسنوات اƅعشر اƅسابقة مثل اƅفرنك اƅفرنسي و اƅدوار اأستراƅي تمثل عمات دول 

دوات دين بذات اƅضخامة اƅتي يتمتع بها اƅدوار أأسواق مال على اƅمستوى نفسه، أو صغيرة اƅحجم ا توجد بها 
دورا ذا أهمية حيوية في اƅمعامات اƅماƅية من ثم فهي أصغر من أن تƄون مؤهلة أن تلعب و اأمريƄي، 

 اƅدوƅية.

 اƃفرع اƃثاني: تطور تفضيل اƃدوار Ƃعملة احتياط عاƃمية:

لى هيمنة اƅدوار ن اƅعوامل اƅمساعدة عأاƅدائل اƅتي تشير إƅى  ىحتهناك اƅعديد من اƅفرضيات و 
تطور اƅطلب أهمية اƅنسبية ƅمختلف اƅعمات و باƅتاƅي تظهر اƅتآƄل على اƅمدى اƅطويل، و ƅى اإاأمريƄي تميل 

 1عليها عبر اƅزمن.

إƅى أن نصيب اƅدوار اأمريƄي من ااحتياطات اƅدوƅية انخفض من سنة  3-1ظهر ƅنا اƅجدول رقم أƅقد و 
على اƅتواƅي  %19.9إƅى  %9489، و من 9007سنة  %29.9إƅى غاية  %93.0حيث Ƅان يعادل  3777

 2في اƅدول اƅنامية.

، نتوصل إƅى اƅشƄل اƅبياني اƅذي يوضح مدى تراجع مƄانة اƅدوار 3-1من خال اƅجدول اƅسابق رقم 
 اأمريƄي Ƅأهم عملة احتياط في اƅعاƅم و باƅمقابل ارتفاع مƄانة اƅيورو.

                                                             

نشر على اƅموقع: مرجع سابق،  هل ما زال اƅدوار عملة احتياط اƅعاƅم. محمد ابراهيم اƅسقا، ،  1
3.htmlhttp://www.aleqt.com/2011/07/15/article_55920  

 .97، مرجع سابق، ص شريف بودريƅقمان معزوز،  2
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ات اƃدوƃية من اƃعمات : نصيب اƃدوار واƃيورو من إجماƃي اƃحيازات اƃرسمية ƃاحتياط1-0رقم اƃشƂل 
 :0221و  ƃ1111سنتي  اأجنبية

 %اƃنسبة اƃمئوية اƃوحدة: 

 

  

 .3-1 رقم من إعداد اƅطاƅبة بااعتماد على معطيات اƅجدولاƃمصدر: 

 %99.1إƅى غاية  3777سنة  %39.7تظهر اƅبيانات اƅواردة في اƅشƄل، زيادة في دور اƅيورو من و 
 من ااحتياطات اƅدوƅية. 9007سنة 

عن اأهمية اƅنسبية ƅلدوار اأمريƄي في ااحتياطات اƅعاƅمية نتبع اƅتوزيع اƅنسبي  وأجل اƅتعبير
و اƅجدول اƅمواƅي  9007،1و  3771فترة اƅممتدة ما بين في اƅƅاحتياطات اƅعاƅمية بين اƅعمات اƅمختلفة 

 يظهر ƅنا ذƅك جليا:

 

 

 

 

 
                                                             

مرجع سابق، نشر على اƅموقع: ، هل ما زال اƅدوار عملة احتياط اƅعاƅممحمد ابراهيم اƅسقا،   1
http://www.aleqt.com/2011/07/15/article_559203.html  
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 :0221 – 1110اƃعاƃمي. : اƃعمات اƃرئيسية في ااحتياطي اƃنقدي 0-0رقم اƃشƂل 

 % اƃنسبة اƃمئوية اƃوحدة:

 
اƅموقع:  على 9031أفريل  39شوهد بتاريخ . ƃميةهل يفقد اƃدوار موقعه Ƃـ "عملة احتياط" عاموسى مهدي،  اƃمصدر:

http://www.aawsat.com/details.asp?section=6&article=615934&issueno=11817 

جماƅي إƄل عملة حسب نسبتها اƅمئوية إƅى اƅمخصصة ƅتوزيع ااحتياجات  9-1رقم  يعرض اƅشƄل
ااحتياطات اƅمخصصة في اƅعاƅم، حيث ناحظ من خال هاته اƅبيانات مدى تطور تفضيل اƅعاƅم ƅاحتفاظ 

ب عليه في ااحتياطات اƅعاƅمية ر اأمريƄي Ƅعملة احتياط عاƅمية، إا أنه ياحظ أيضا تراجع نسبة اƅطلباƅدوا
 1هذا على اƅرغم من تزايد ااحتياطات اƅدوارية من اƅناحية اƅمطلقة.و 

حال اƅدوار إوك اƅمرƄزية في اƅعاƅم تميل إƅى ƅى حقيقة مفادها أن اƅبنإوباƅتمعن في اƅشƄل نتوصل 
ن Ƅان ذƅك يتم ببطء شديد، في اƅوقت اƅذي ƅم تنجح ي احتياطاتها من اƅنقد اأجنبي و اأمريƄي بعمات أخرى ف ا 

 اƅعمات اƅرئيسية اأخرى في اƅعاƅم أن تحل محل اƅدوار اأمريƄي بشƄل جوهري.

 قوة اƃيورو أمام اƃدوار في اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي:اƃمطلب اƃثاني: 

نوات على اطاق اƅيورو Ƅعملة موحدة ƅدول ااتحاد اأوروبي، و مع بدء استخدام مرت أƄثر من عشر س
اƅيورو تعاظمت اآمال اƅمعلقة على اƅعملة اƅموحدة بتحوƅه إƅى عملة ااحتياط اƅعاƅمية اƅثانية بعد اƅدوار 

 .9003سبتمبر  33اأمريƄي، هذا اأخير اƅذي واجه عدة مشاƄل منذ أحداث 

 

                                                             

 نشر على اƅموقع:مرجع سابق،  هل ما زال اƅدوار عملة احتياط اƅعاƅم، محمد ابراهيم اƅسقا،  1
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 اƃيورو عملة مستقرة ذات مصداقية: اƃفرع اأول:

ال أمام اƅتعاون اƅعاƅمي اأƄثر فسح اƅمجأن تعمل على أجل أن يصبح اƅيورو عملة عاƅمية ذات ش
اƅنقدي عطفا هاما في اƅمحيط ااقتصادي و اƅنقدي منيجب أن يمثل ااتحاد ااقتصادي و اأبعد مدى، و  اتساعا

 لة اƅتي يحتويها.مصداقية اƅعمواƅذي يعبر عن استقرار و 

1امتاك اƃيورو ƃقاعدة اقتصادية متينة: -1
 

ƅ بلدان اأوروبية ببنائهاƅم تعمل فقط على إن اƅ ،نقديƅتجارية إاتحاد اƅوناتها ااقتصادية واƄدماج م
اƅدوƅية، اƅتجارة جماƅي من اƅناتج اƅقومي و إƅيورو منطقة دوƅية باƅنسبة ƅحجم اƅنقدية حتى تجعل اƄذا اƅماƅية و و 
 مستقرة.ل فوق Ƅل شيء بناء منطقة متينة و ب

اأداء في ااقتصاديات ذƅك يعني أن ااتحاد اƅنقدي سوف ƅن يƄون مجرد مجموع حسابي ƅمستويات 
هذا ااتحاد ، تائج في مجال ااستقرار اƅنقديضافة إƅى ذƅك سوف يعمل على تحقيق أفضل اƅنإاƅوطنية،  Ƅƅن 

ƅف من اƅنقدي سوف يتأƅتي حققاƅي ت مستويات من اأداء ااقتصادي و دول اƅماƅدول اƅتي حققتها اƅتقارب تلك ا
ƅعمات اƅمصداقية.متمتعة بأعلى قدر من ااستقرار و ذات اƅا 

نطقة اƅيورو منطقة نقدية خت، حيث Ƅان ابد أن تƄون مير دة ماستهذا اƅهدف اƅذي تضمنته معايير معاهو 
ون على درجة Ƅبيرة من اانسجام واƅتقارب، وابد اقتصاديات اƅدول اƅمشارƄة أن تƄباƅتاƅي فابد مثلى، و 

ن اƅعمل  خت يƄفل هذا اƅحد ير تإƅى معايير معاهدة ماس ƅامتثالƅلدورات ااقتصادية فيها أن تƄون متناغمة وا 
 من اƅتقارب.

 اأوروبي دعم ƃاستقرار اƃداخلي:ااتحاد اƃنقدي  -0

 2هما: ثنينافي منطقة اƅيورو يضم جانبين إن ااستقرار 

 ااستقرار اƃنقدي: -0-1

يتمثل هدف اƅسلطات اƅنقدية في منطقة اƅيورو تحقيق ااستقرار اƅنقدي، فمعاهدة ماستيرخت قد عهدت 
ƅحفاظ على ااستقرار في اأسعار، و منحته ااستقاƅزي اأوروبي مهمة اƄمرƅبنك اƅنظام اƅ املة عنƄƅية ا

 اأوروبية.اƅسلطات اƅوطنية و 

ƅيس ƅلمعايير ااقتصادية  متثالاااƅنقدي يشترط فيه  تحادƅا اانضمامجدر اƅترƄيز في هذا اƅصدد بأن يو 
ƅوائحها مع أحƄام  نسجاموااƅية اƅبنوك اƅمرƄزية اƅوطنية هو استقحسب، وƄƅن أيضا ƅمعيار قانوني ومؤسسي و ف

 اƅمعاهدة.

                                                             

 .929أحمد فريد مصطفى، سهير محمد اƅسيد حسن، مرجع سابق، ص   1
 .990، 927مرجع سبق ذƄرƋ، ص   2
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فرنسا و سائر  ،ƅمانياأنشائه مصداقية اƅبنوك في إام اƅبنوك اƅمرƄزية سوف يرث منذ باƅتاƅي فإن نظو 
 اƅبلدان اأخرى.

 ااستقرار اƃماƃي: -0-0

إن اƅسياسة اƅنقدية اƅموحدة ا يمƄن ƅها وحدها تحقيق استقرار اأسعار إا أن صاحبها ااستقرار اƅماƅي 
 هناك مبررين اقتصاديين أحƄام اƅمعاهدة اƅتي توƅدواƅنقدي بأƄمله. و سب على صعيد ااتحاد ااقتصادي اƅمنا

 هما:عنها ميثاق ااستقرار و اƅنمو و 

 مير إن معاهدة ماستƅ يةƅماƅسياسات اƅدول اأعضاء، خت، بفضل ما تؤمنه من تنسيق جيد بين اƅومات اƄ
هذا أمر أساسي من وجهة و و، ات ااقتصادية في منطقة اƅيور يجاد مزيج مناسب بين اƅسياسإتساعد على 

 نظر اƅسياسة اƅنقدية.

Ƅملها، فإن هناك ƅعدم وجود حƄومة فيدراƅية على صعيد اƅمنطقة بأراƅية فيدنظرا ƅعدم وجود ميزانية و 
تنسيقا ي ممارسة رقابة دقيقة متبادƅة، و باƅتاƅي Ƅان من اƅضرور اƅميزانيات اƅوطنية تعوض عنها و  من مجموعة

 اƅسياسات اƅماƅية في اقتصاديات اƅدول اƅتي تتأƅف منها اƅمنطقة.بين مختلف 

  ذي فرƅعقوبات اƅمفرط، و بفضل نظام اƅعجز اƅمعاهدة ضد اƅنظام على  مساعدةضته اƅك اƅمثل  جتناباذ
ƅمعاهدة على أن تجنب ااقتصاديات اƅعجز، فقد عملت اƅك اƅمة تحمل عبء تأمين ذƄتي تدار بح

 ا مبرر ƅها. مخاطر

يتمثل قضايا اƅماƅية في منطقة اƅيورو و ناك دƅيل واضح على ما أبداƋ اأوروبيون من جدية في معاƅجة اƅهو 
Ƅبر من نفوذ اƅحƄومة اƅفيدراƅية أنفوذا في أن يƄون ƅمجلس وزراء ااتحاد على ميزانيات اƅدول اأعضاء 

 اأƅمانية.اأمريƄية على ميزانية تƄساس أو Ƅاƅيفورنيا، أو من نفوذ اƅحƄومة 

 اƃفرع اƃثاني: قوة اƃيورو أمام تراجع ااقتصاد اأمريƂي:

من خال اƅتطور في مستوى تفضيل اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة احتياط عاƅمية، يظهر ƅنا مدى تماسك 
تدهور مƄانة اƅدوار  ƅ1-3نا اƅشƄل رقم  بين قدتدريجيا، و  هميل اأسواق اƅعاƅمية إƅى تفضيل اƅيورو من خال

Ƅ يƄأاأمريƅيورو و هم عملة احتياط في اƅانة اƄم بينما ترتفع مƅمية سنة عاƅعاƅية اƅماƅ9009جاءت اأزمة ا 
مام اƅيورو، و يمƄن تفسير قوة اƅيورو أمام اƅدوار اأمريƄي إƅى أاقع ضعف جديدة ƅلدوار اأمريƄي ƅتسجل مو 

 اأمريƄي، و اƅذي يمƄن اƅتعبير عنه في اƅنقاط اƅتاƅية:اƅتراجع اƅذي مس ااقتصاد 

 تباطؤ ااقتصاد اأمريƂي: -1

مقابل اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي واƅياباني،  ƅجأت اƅسلطات اƅنقدية إƅى تخفيض اƅفائدة بسبب اأزمة اƅماƅية
بنك اƅمرƄزي عمد اƅ 9003، بداية من سنة %0.9إƅى  %3.7بسبب تراجع اƅنمو ااقتصادي اأمريƄي من و 
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من أجل دعم حرƄة  %2إƅى  %2.1اأمريƄي إƅى خفض معدات اƅفائدة على اƅدوار اأمريƄي وذƅك من 
وتفاديا ƅرƄود اقتصادي محتمل عمد اƅبنك اƅمرƄزي اأمريƄي أيضا إƅى تخفيض اƅفوائد على دفعات  ،ااقراض

ƅفوائد حتى جوان ك اƅفيدراƅي تخفيض اقل من مستواها في أوروبا، وواصل اƅبنأ، وتصبح ƅ1.91%تصل إƅى 
 1أدنى مستوى ƅها. ƅ3%تصل إƅى نسبة  9001من سنة 

 رفع معدات اƃفائدة في ااقتصاد اأمريƂي: -0

بخطى حلة جديدة من اƅفوائد اƅمرتفعة و قررت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية اƅبدء في مر  9004في جوان 
، ƅتصل %1.09إƅى  9009بدءا من سنة و  ،انخفاضها من جديدثم ƅتعاود  %1.9متسارعة ƅتصل إƅى حواƅي 

 9009سنة  %9.33، هذا في اƅوقت اƅذي سجلت فيه اƅفائدة اأوروبية ارتفاعا من %3.79إƅى  9009سنة 
 9009.2سنة  ƅ4.92%تشƄل  9009سنة  %4.99إƅى 

 تنويع اƃبنوك اƃمرƂزية اƃعاƃمية احتياطاتها: -0

اƅمرƄزية في اƅعاƅم على تنويع احتياطاتها من اƅعمات اارتƄازية ƅلتحويل على قبلت اƅعديد من اƅبنوك أƅقد 
ذƅك ƅتفادي مخاطر ناتجة تياطاتها اƅدوارية إƅى اƅيورو و حساب اƅدوار اأمريƄي، من خال تحويل جزء من اح

 .رف اƅدوار اأمريƄي أمام اƅيوروعن اانخفاضات في سعر ص

 :اƅشƄل اƅتاƅي ما سبق يمƄن توضيحه فيو  

 :0212 – 1111 :اƃدواراƃصرف اƃمتبادل ما بين اƃيورو و  : متوسط سعر0-0 رقم اƃشƂل

 %اƃوحدة: اƃنسبة اƃمئوية 

 

Source: United Nations Conference on Trade And Development Statistics (UNCTAD), 

Exchange Rates Crossrates, Annual Report, 2011. 

                                                             

 .99، ص 9009اƅفصل اƅثاƅث، سبتمبر  .اƃنشرة اƃمصرفية اƃعربيةاتحاد اƅمصارف اƅعربية،   1
 .12، ص 9007 دار اƅمنهل اƅلبناني،ƅبنان:  .واسعار اƃصرفاƃنقد اƃعاƃمي بسام اƅحجار،   2
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 زمة اƃسيوƃة في اƃوايات اƃمتحدة اأمريƂية:أتفاقم  -0

 عجز اƅموازنة اأمريƄية رتفاعا استمر زمة اƅسيوƅة في اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية حيثأƅقد تزايدت حدة 
ثم إƅى  9007مليار دوار أمريƄي سنة  %3439.9إƅى  9009مليار دوار أمريƄي سنة  319.9من 

 .9030مليار دوار أمريƄي ƅسنة  3111.2

 هذا ما يوضحه اƅجدول اƅتاƅي:و 

 :0212 – 1111 :: رصيد اƃموازنة اأمريƂية0-0رقم اƃجدول 

 اƃوحدة: مليار دوار 
 0220 0220 0220 0221 0222 1111 السنوات

رصيد اƃموازنة 
 439.9 199.2- 319.9- 399.9 912.9 391.2 اأمريƂية

 0212 0221 0222 0221 0220 0220 اƃسنوات
اƃموازنة  رصيد

 3111.2- 3439.9- 419.2- 320.9- 949.9- 139.1- اأمريƂية

دار جرير ƅلنشر عمان:  .اƃقدرات ااقتصادية اامريƂية Ƃتشافاعدنان داود اƅعذاري، جواد Ƅاظم اƅبƄري، اƃمصدر: 
 .341 ص، 9030 اƅتوزيع،و 

يƄية ، دفع باƅوايات اƅمتحدة اأمر 9009اƅمستمر في عجز اƅموازنة اأمريƄية ابتداء من سنة  رتفاعاا إن
، ƅيرتفع إƅى 9007ترƅيون دوار أمريƄي سنة  33.991قد بلغ اƅدين اƅعام اأمريƄي إƅى ااستدانة من اƅخارج، و 

 9030.1ترƅيون دوار أمريƄي سنة  31.992

 ة اƃدوار اƃقوي:تخلي اƃوايات اƃمتحدة عن سياس -0

ريƄية عن سياسة اƅدوار اƅقوي، مام اƅدوار اأمريƄي، تخلي اƅوايات اƅمتحدة اأمأمن أسباب قوة اƅيورو 
هي إحدى أدوات ƅجأت إƅى عملية اƅتيسير اƄƅمي و  جل تحقيق اƅعجز في اƅميزان اƅتجاري، حيثأوذƅك من 

اƅتيسير اƄƅمي عملية خلق اƅنقود من فراغ، حيث  ةوتعني خطاƅتي تستخدم في أوقات اأزمات، اƅسياسة اƅنقدية 
ƅشراء اƅسندات  ستخدامهواي اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية، سيقوم ااحتياطي اƅفيدراƅي بزيادة اأساس اƅنقدي ف

ساس اƅنقدي في عمليات ااقراض اƅحƄومية من اƅمؤسسات اƅماƅية اƅتي يفترض أن تستخدم هذƋ اƅزيادة في اأ
هو ما يؤدي إƅى زيادة عملية خلق اƅنقود بصورة مضاعفة، يعتمد ذƅك على قيمة ادة حجم اائتمان، و زيو 

، 90092ترƅيون دوار أمريƄي سنة  3.91اƅمضاعف اƅنقدي، حيث أن عملية اƅتيسير اƄƅمي اأوƅي بقيمة 

                                                             
1
 United States Federal Dept in the end of the year, 1940  – 2010. 

2
 John Canally, Fed Suprises market with massive Quantitative easing. march 19, 2009, P 01. 
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باأوراق اƅماƅية في حساب  ، و ذƅك بتوسيع نطاق ااحتفاظ9030سنة  مليار دوار أمريƄي 200بقيمة  اƅثانيةو 
ƅفدراƅنظام اƅتشجيع عملية اƅ ،مفتوحةƅلسوق اƅ حد من  عادةستايƅنشاط ااقتصادي واƅتجاري  ختالااƅميزان اƅا

تدني قيمة اƅدوار بذƅك زادت اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية من حجم اƄƅتلة اƅنقدية مما ساعد على ، و اأمريƄي
 1ايجابيا على حجم اƅصادرات اأمريƄية.ن يؤثر أاأمريƄي دون 

 اƃمبحث اƃثاني: اƃمƂانة اƃدوƃية ƃليورو في ظل تحديات اƃدوار:
ي، أول من حيث اƅوزن ااقتصادي اƅذي يمتلƄه مقارنة باƅدوار اأمريƄجديد و منافس Ƅ اƅيورو مع ظهور

Ƅذا في اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، و  دارةمرƄز اƅص حتالامƄانية هذا اأخير إفقد تضاربت مختلف اآراء حول 
اƅسيطرة على محور اƅنظام و  اارتقاءعملتين متنافستين تسعيان إƅى  اƅوضعية اƅتي سيؤول ƅها هذا اأخير بوجود

 اƅنقدي اƅدوƅي.

 يمƄن تقسيم هذا اƅمبحث إƅى:و 

 .يƄلدوار اأمريƅ يوروƅدراسة مواجهة ا 

  انةƄيورو عن احتال مƅتي تعيق اƅتحديات اƅدواراƅا. 

 اƃمطلب اأول: اƃيورو يواجه اƃدوار:

قرار بأن اƅيورو حقق هدفه اƅذي إا اأخير نجاحا ƅدوƅه اأعضاء، ويمƄن اصدار اƅيورو، شƄل هذإمنذ 
هذا بشƄل مستمر، حيث رفع عملية اƅتƄامل ااقتصادي، وƄذا قد ساهم في رفع مƄانته اƅدوƅية و  ƅطاƅما تمثل في

 صرفه أمام اƅدوار اأمريƄي.سمح ذƅك برفع سعر 

 اƃفرع اأول: تحدي اƃيورو ƃلدوار:

طي من احتيا %70اƅلذين يمثان معا ما يقارب اƅدوƅي حاƅيا على عملتين فقط، و  يعتمد اƅنظام اƅنقدي
وق اƅسحب قمن ح %90اƅدوار اأمريƄي، Ƅما يمثان هذان اأخيران ما يقرب اƅنقد اأجنبي و هما اƅيورو و 

ƅمستخدمة في اخاصة و اƅعملة اƅي و هي اƅدوƅنقد اƅتعامل بين صندوق اƅك ما يزيد عن أƅعضائه، عاوة على ذ
هاتان اƅعملتان يمثان معا حواƅي ثلث اƅمعامات اƅدوار اأمريƄي، و ن سندات اƅدين اƅمقومة باƅيورو و م 91%

 2ة.اƅتجارة اƅخارجياƅمية، Ƅما أنهما وقود اƅتمويل و في اƅبورصات اƅع

احتياط شارت دراسة ƅجيفري فرنƄل يتنبأ فيها بأن اƅيورو سوف يحل محل اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة أو قد 
 9031من وجهة نظرƋ فإن اƅيورو سوف يتجاوز اƅدوار اأمريƄي أول مرة سنة عاƅمية خال عشر سنوات، و 

                                                             

، ص 9007اƅتوزيع، نهضة مصر ƅلطباعة واƅنشر و ترجمة محمود محي اƅدين، اƅقاهرة:  .خرافة اƃسوق اƂƃفءاأزمة اƃماƃية اƃعاƃمية و جورج Ƅوبر،   1
21. 
 على اƅموقع: 9031أفريل  39شوهد بتاريخ ترجمة شريفة عبد اƅرحيم،  .مستقبل اƃيورو ، اƃدوار، اƃيوانباري اشنجرين،   2

http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=828592&eid=941  

http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=828592&eid=941
http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=828592&eid=941
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بها مع من حيث ااحتياطات اƅعاƅمية ƅلبنوك اƅمرƄزية في اƅعاƅم، فتنبؤ جيفري فرنƄل مرتبط بدراسة Ƅان قد قام 
قد توصا إƅى هذƋ اƅنتيجة من خال تحليل محددات اƅطلب على ااحتياطات ، و 9009شين منزي سنة 

ناء على نتائج اƅنموذج اƅقياسي تم وضع اƅعاƅمية من اƅنقد اأجنبي واƅتي يحتل فيها اƅدوار اƅمرƄز اأول، وب
في دراسته على اƅدروس اƅتاريخية  ويعول  فرنƄل، 9040ورو حتى عام يين اƅدوار واƅعدة سيناريوهات ƅلعاقة ب

اƅمستفادة من اƅعاقة بين اƅدوار واƅجنيه اإسترƅيني، حيث أنه على اƅرغم من تجاوز ااقتصاد اأمريƄي 
ن حيث اƅحجم فإن اƅدوار ƅم يتجاوز اإسترƅيني إا في حاات نادرة أي أن هناك فترات ƅاقتصاد اƅبريطاني م

 1.اƅيورواƅعاقة بين اƅدوار اأمريƄي و  تأخير يمƄن أيضا أن تتƄرر في

 شين منزي:راسة اƅتي قام بها جيفري فرنƄل و واƅشƄل اƅمواƅي يوضح اƅد 

 :اƃيورو في ااحتياطات اƃدوƃية من اƃنقد اأجنبي: سيناريو استخدام اƃدوار و 0-0 رقم اƃشƂل

 
: اƅموقع على نشر سابق، مرجع سنوات، عشر خال اƅدوار اƅيورو يتجاوز هل اƅسقا، ابراهيم محمداƃمصدر: 

http://www.aleqt.com/2010/01/01/article_325191.html  

 اأمريƂية: اƃماƃية اƃفرع اƃثاني: واقع اƃهيمنة

اأمريƄي  بين اƅدوار قةااƅعمحمد ابراهيم اƅسقا أن استشهاد جيفري فرنƄل بتƄرار  ƅقد رأى ااقتصادي 
 2رئيسيين هما:ذƅك راجع إƅى سببين سترƅيني ƅيس في محله تماما، و واƅجنيه اإ

 

                                                             

على اƅموقع:  9031أفريل  39شوهد بتاريخ  .هل يتجاوز اƃيورو اƃدوار خال عشر سنواتمحمد ابراهيم اƅسقا،   1
http://www.aleqt.com/2010/01/01/article_325191.html  

نشر على اƅموقع:  مرجع سابق، عشر سنوات، قا، هل يتجاوز اƅيورو اƅدوار خالمحمد ابراهيم اƅس  2
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 اƃدوار عملة دوƃية نتيجة ظروف عاƃمية: -1

إن صعود اƅدوار اأمريƄي ƅيحتل منصب اƅعملة دوƅية في اƅسابق Ƅان ƅظروف عاƅمية أملت أن يحتل 
اƅدوار اأمريƄي مƄانة اƅعملة اƅدوƅية في ظل عدم قدرة اƅعاƅم اƅعودة ƅنظام اƅذهب، وفي وقت ƅم تƄن هناك 

قد انتهى بنهاية اƅعشرينيات من اƅقرن عملة احتياط دوƅية أصا، في حين Ƅان اƅدور اƅعاƅمي ƅلجنيه اإسترƅيني 
اƅعشرين تقريباً، وƅذƅك أجمعت اƅدول اƅمؤتمرة في بريتون وودز على ضرورة اƅعودة ƅنظام اƅذهب من خال 

ات اƅبنوك اƅمرƄزية ƅلعاƅم بدا من اƅذهب على أن تƄون اƅوايات احتياطاƅدوار اأمريƄي، أي استخدامه في 
 Ƌ اƅدوارات إƅى ذهب عند حاجتها ƅذƅك.اƅمتحدة مستعدة ƅتحويل هذ

 اƃعجز في ميزان اƃمدفوعات اأمريƂي: إيقافدفع اƃتƂاƃيف  -0

إن دول اƅعاƅم في اƅماضي Ƅانت مستعدة ƅدفع اƅتƄلفة اƅماƅية اƅازمة ƅلحيلوƅة دون تفاقم اƅعجز في ميزان 
انبا Ƅبيراً من اƅتعاطف اƅدوƅي حول فقدت اƅوايات اƅمتحدة ج 9003اƅمدفوعات اأمريƄي، إا أنه ومنذ سنة 

شرعية ما تقوم به من عمليات عسƄرية خارج حدودها ومن ثم ƅم تجد من يقدم اƅدعم ƅميزانها اƅتجاري اƅذي 
استمر رصيدƋ في اƅعجز ƅعقود، في اطار ما اسمته حربها على اارهاب و هو ما يمهد ƅتراجع دور اƅدوار 

تفاقم ƅلميزان اƅتجاري اأمريƄي. و اƅشƄل اƅمواƅي يظهر رصيد اƅميزان اأمريƄي عاƅميا في ظل اƅعجز اƅم
 اƅتجاري اأمريƄي:

 :0212 – 1122 :: رصيد اƃميزان اƃتجاري اأمريƂي خال اƃفترة0-0 رقم اƃشƂل

 اƃوحدة: مليار دوار

 

 .91شريف بودري، مرجع سابق، ص ƅقمان معزوز، اƃمصدر: 
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ƅم عند اƅعاƅدول اƅ نقد اأجنبيƅمتاحة عن احتياطات اƅبيانات اƅية، فإن آخر اƄهيمنة اأمريƅتمعن في واقع ا
وفقا ƅبيانات صندوق اƅنقد اƅدوƅي واƅمعروضة سابقا تشير إƅى أن اƅطلب على اƅدوار اأمريƄي Ƅعملة احتياط 

اأمريƄي، وأن هذا اأخير ا زال اƅمƄون  ورو، على اƅرغم من أزمة اƅدواراƅيسار على نحو مماثل ƅلطلب على 
اأول احتياطات اƅبنوك اƅمرƄزية في دول اƅعاƅم من اƅنقد اأجنبي، وأنه على اƅرغم من ظروف اأزمة اƅتي يمر 

، فإن اƅدوار اأمريƄي ƅم يشهد ذƅك  9009بها ااقتصاد اأمريƄي خصوصا أثناء وبعد اأزمة اƅماƅية اƅعاƅمية 
 1اد في اƅطلب مثلما تتوقع دراسة فرنƄل ومنزي.اƅهبوط اƅح

 اƃمطلب اƃثاني: اƃتحديات اƃتي تعيق اƃيورو عن احتال مƂانة اƃدوار:

ط استفهام Ƅبيرة تواجهه وتعƄس اعلى اƅرغم من اƅتخطيط اƅدقيق ƅعملية إصدار اƅيورو، إا أن هناك نق   
بعض اƅغموض على دورƋ اƅمستقبلي في اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي وقدرته على احتال مƄانة اƅدوار اأمريƄي، Ƅما 

 تمنعه من اƅتمتع بمرƄز اƅصدارة تفوق مƄانة اƅدوار اأمريƄي.من اƅتحديات اƅتي تواجه اƅيورو و أن هناك اƅعديد 

 اƃيورو:عملة  فياƃمؤثرة اƃفرع اأول: اƃعوامل اƃسياسية 

د من اƅتحديات اƅمعيقة إن منطقة اƅيورو تسودها عوامل سياسية تساهم بشƄل فعال في تشƄيل اƅعدي
 ن احتال مƄانة اƅدوار اأمريƄيتمنعه مƅليورو، و 

 2يمƄن اƅتطرق إƅى اƅعوامل اƅسياسية فيما يلي: 

 ورو:اƃياختاف اƃسياسات اƃسائدة في منطقة  -1

مونها دوا ذات ورو تنبع من طبيعة هذƋ اƅعملة، Ƅونها تضم في اسمها ومضاƅياƅعقبة اأƄبر أمام 
ما يتعلق بحجم ااقتصاد واƅسياسات ااقتصادية وااجتماعية واƅثقافية اƅسائدة، صحيح أن Ƅبيرة في ختافاتا

ورو يشƄل بنƄا مستقا تماماً وتعتبر باƅيول عن توحيد اƅسياسات اƅنقدية اƅمتعلقة اƅمسؤ اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي 
ورو اƅيقراراته ملزمة ƅجميع اأطراف، إا أنه سوف يعمل على نحو طبيعي على تحقيق مصاƅح دول منطقة 

قد يضعف من قوة عامة وباƅتاƅي فإن أغلب قراراته سوف تƄون توفيقية بما يحقق مصاƅح جميع اأطراف وهذا 
% 90 ورو بما يقارباƅيورو على اƅمستوى اƅعاƅمي، وهذا هو اƅسبب اأساسي اƅذي أدى إƅى انخفاض قيمة اƅي

، وƄƅنه حقق استقرارا نسبيا نوعا ما وعاود اƅصعود مجددا على نحو 3777في اƅسنة اأوƅى من صدورƋ سنة 
 افت ƅلنظر.

  :اƃثقل اƃسياسي واƃعسƂري اأمريƂي -0

ورو، وهو اƅثقل اƅسياسي واƅعسƄري ƅلوايات اƅمتحدة اƅي عن اأمريƄي ك عامل آخر يتميز به اƅدواروهنا
 اأمريƄي اأمريƄية في اƅعاƅم، فاƅتدخل اƅمتواصل في قضايا اƅشعوب وسياساتها واƅتدخل اƅعسƄري يعطي اƅدوار

                                                             

 .90، مرجع سابق، ص شريف بودريƅفمان معزوز،   1
2
 .18، ص مرجع سبق ذكره  
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اƅتي ƅم تؤثر Ƅثيرا  9003سبتمبر  33قوة Ƅبيرة ويسهم في نشرƋ بقوة في أنحاء اƅعاƅم، وهذا ما ƅوحظ بعد أحداث 
 تخاذاƅسلبية على ااقتصاد اأمريƄي، وذƅك نتيجة إƅى باƅنظر إƅى ضخامة نتائجها ا اأمريƄي في قيمة اƅدوار

ƅية ونقدية معتمدة على اƅمتحدة إجراءات ماƅوايات اƅدواراƅتي يحتلها اƅانة اƄي مƄومن ورائه ااقتصاد  اأمري
 ورو. ƅلياأمريƄي في اƅعاƅم، وهذا يشƄل تحديا 

 :ورواƃياأحزاب اƃيمينية اƃمتطرفة في منطقة  -0

دورها ونشاطها اƅسياسي في ااتحاد اأوروبي، وهي تمتلك  زديادواهور اأحزاب اƅيمينية اƅمتطرفة ظ 
عادة اƅهوية اƅوطنية إƅى Ƅل دوƅة منه ويشƄل هذا نقطة استفهام أخرى حول  توجها نحو اانفصال عن ااتحاد وا 

ورو، وƅو أن ااتفاقيات اƅمنعقدة بين اƅدول اأوروبية قلصت بشƄل Ƅبير إمƄانية اƅيمستقبل ااتحاد وعملة 
ث أزمات من هذا اƅنوع قد تؤثر في مستقبل ااتحاد اأوروبي وتƄامله، إا أن اƅتاريخ أثبت أنه ا يسير حدو 

 على قواعد محددة.

 اƃفرع اƃثاني: اƃعوامل ااقتصادية اƃمحيطة بعملة اƃيورو:

عظم أ تعتبر منبشƄل Ƅبير، و  تؤثر فيهاتصادية اƅتي تحيط بعملة اƅيورو و همال اƅعوامل ااقإا يمƄن 
 .ƅتربع على عرش اƅعمات اƅمرƄزيةƅتمنعها من اهذƋ اƅعملة  هاƅتحديات اƅتي تقف في وج

 يمƄن اƅتطرق إƅى هذƋ اƅعوامل فيما يلي:و 

 :اƃسياسات ااقتصادية اأمريƂية -1

ورو أمام اƅدوار اأمريƄي، وهي اƅيتواجه  اƅتي حدياتتعتبر اƅسياسات ااقتصادية اأمريƄية من أƄبر اƅت
تعرقل استمرارƋ في اانتعاش باƅنظر إƅى اƅسياسات ااقتصادية اأمريƄية اƅمتغيرة اƅخاصة باƅضرائب واƅفائدة، 
فتخفيض اƅضرائب اأمريƄية سيؤدي إƅى زيادة اإنفاق ااستثماري وااستهاƄي وتحفيز ااستهاك وااستثمار 

 .ورواƅيأمام  ريƄياأم وباƅتاƅي زيادة معدل اƅنمو، مما يشƄل دعما ƅلدوار

 : 0222سنة اأزمة اƃماƃية اƃعاƃمية  -0

زمة أت في شƄل نشأزمة اƅماƅية اƅعاƅمية اƅتي اأمريƄية تعد مصدر اأن اƅوايات اƅمتحدة أمن اƅمعلوم  
، وانتقلت من أزمة ماƅية خاصة باأسواق 9009سنة وطفت ƅلسطح  9009 سنةرهون عقارية بدأت منتصف 

، وأثرت تأثيرا Ƅبيرا على ااقتصاد اأمريƄي ومؤسساته 1 حقيقية تهد د ااقتصاد اƅعاƅمي باƅرƄوداƅماƅية إƅى أزمة 
وƅسنوات Ƅثيرة  ،اƅماƅية وااقتصادية، Ƅما أربƄت هذƋ اأزمة مسيرة أوروبا اƅتاريخية صوب اتحاد تتوثق عراƋ دوماً 

ز اƅتي تقسم Ƅيانه ومحققا ازدهارا متزايداً، تقدم اƅمشروع اأوروبي بساسة مضيفا أعضاء جدد وملغيا اƅحواج

                                                             

 .71، ص 9030 - 9007، 47 – 49، اƅعددان مجلة بحوث اقتصادية عربية. دور صناديق اƅثروة اƅسيادية في معاƅجة اأزمة اƅماƅيةنبيل بوقليح،   1
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ورو Ƅاشفة عن عيوب في اإطار أخفتها اƅسنوات اƅيوهذƋ اأزمة هي بمثابة أول اختبار Ƅبير تعرضت ƅه منطقة 
 1. اƅسابقة

 :   0222اƃماƃية اƃعاƃمية سنة  أسباب اأزمة -0-1

 :مباشرةيمƄن أن نقسم هذƋ اأسباب إƅى أسباب مباشرة و غير 

 2اأسباب اƃمباشرة: -0-1-1

 فائدة:اسعارتفاع أƃر ا 

ممنوحة بمعدل فائدة متغير، وهذا يعني أن اأعباء اƅماƅية ƅلتسديد عند إن قروض اƅرهن اƅعقاري 
ومع اارتفاع وعلى هذا اأساس اانطاق تƄون منخفضة من أجل اجتذاب اƅمقترضين ثم تزيد باƅتدريج، 

جعل اأسر اأمريƄية  ،%1.9إƅى حواƅي   %9من  اأسواق اƅمصرفية اأمريƄيةاƅمفاجئ ƅنسب اƅفوائد في 
 ،9009 عام من اƅثاني اƅنصف بحلول اأزمة وتفاقمت ديونها ضعيفة اƅماءة غير قادرة على تحمل أعباء

اƅوقت وأزداد عددهم مع مرور  .عليهم اƅمستحقة اƅماƅية اأقساط سداد عن اƅمقترضين من Ƅبير عدد توقف حيث
اƅعقارات  وهو ما أدى بأسعارجوا من اƅذعر في أسواق اƅمال وفي أوساط اƅمستثمرين في قطاع اƅعقار.  ƅيخلق

إƅى اƅتراجع واانخفاض، ففي اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية تراجعت أسعار اƅمنازل إƅى أقل من قيمة اƅقروض اƅتي 
عادة بيع اƅمنازل اƅمرهونة زاد من حدة  تفترض هذƋ اƅمنازل Ƅضمانات ƅها، Ƅما أن زيادة اƅعجز عن اƅتسديد وا 

تضررت اƅبنوك اƅمختصة في اƅقروض اƅعاƅية رضين، إذ اانخفاض في أسعار اƅعقارات وزيادة خسائر اƅمق
 اƅمخاطر أƄثر من غيرها من ارتفاع نسب اƅفوائد، وتأثيرها على أوضاع اƅمقترضين ذوي اƅدخل اƅمتواضع. 

 يزƂمخاطر ترƃتعامل اƃية:  في واƃماƃمشتقات اƃا 

استخدام نفس اƅعقار ƅاقتراض يعطي اƅعقار ƅماƄƅه اƅحق في ااقتراض من اƅبنك، واƅبنك بدورƋ يعيد 
بموجبه من اƅمؤسسات اƅماƅية اأخرى، فاƅبنك يستخدم محفظة اƅرهون اƅعقارية إصدار أوراق ماƅية جديدة فيما 

( يقترض بها من اƅمؤسسات اƅماƅية اأخرى بضمان هذƋ اƅمحفظة، وتستمر la titrisationيعرف باƅتوريق )
تابعة من اإقراض بأسماء اƅمؤسسات اƅماƅية واحدة بعد اأخرى. وهƄذا أدى اƅعملية بحيث يوƅد اƅعقار طبقات مت

ترƄز اإقراض في قطاع واحد"اƅعقارات" إƅى زيادة اƅمخاطر، وساعدت اأدوات اƅماƅية اƅجديدة )اƅمشتقات( على 
أو اƅصندوق  وبما أن اƅقروض اƅعقارية أصل ماƅي يدر عائدا ƅلبنك تفاقم هذا اƅخطر بزيادة أحجام اإقراض.

ااستثماري اƅذي يملƄها، فإن أوراق اƅرهون اƅعقارية هي باƅتاƅي أصول مشتقة، أي شƄل من أشƄال اƅمشتقات 
اƅماƅية. Ƅما أن نمو أسعار اƅعقارات أدى إƅى تطوير هذƋ اƅهندسة اƅماƅية وزيادة اƅطلب على هذƋ اƅمنتجات بعيدا 

                                                             

 .09، ص 9007، جوان 09، اƅعدد 42صندوق اƅنقد اƅدوƅي، اƅمجلد  ،اƃتنميةمجلة اƃتمويل و . أوروبا في شدةماريك بيلƄا،   1
اأزمة . ورقة بحث مقدمة ƅلملتقى اƅدوƅي اƅثاني حول: اƅنظام اƅمصرفي اإسامي Ƅبديل ƅلوقاية من اأزمات اƅماƅية، صبرينة Ƅردودي، نادية اƅعقون  2

ماي  02 - 01اƅمنعقد في ، اƅمرƄز اƅجامعي خميس مليانةاƅجزائر: ، اƃنظام اƃمصرفي اإسامي نموذجا: اƃماƃية اƃراهنة واƃبدائل اƃماƃية واƃمصرفية
 .9 – 2 – 1ص  ، ،9007
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"قروض " أو  RMBS  "Residential Mortage Backed Securitiesعن أي رقابة، فمثا تطور سوق
Ƅما  9009و  9000سنتي مليار دوار بين  9000إƅى  240اƅرهن اƅعقاري ƅلعائات" وارتفعت قيمتها من
ونظراً انهيار أسعار اأسهم واƅسندات اƅصادرة . %90إƅى   8%ارتفع نصيب اƅقروض اƅعقارية اأقل جودة من

ااستثمارية انهارت قيمة هذƋ اƅمشتقات وحدث ذعر في اأسواق اƅماƅية نتيجة ƅتƄاƅب عن اƅبنوك واƅشرƄات 
 .اƅجميع على تصفية مراƄزهم فانخفضت مؤشرات اأسواق انخفاضاً Ƅبيراً أدى إƅى شللها

 يƃماƃنظام اƃثقة في اƃفقدان ا : 

أثرها على اƅقطاع اƅماƅي بزيادة ƅقد تƄاتفت اƅعناصر اƅثاثة اƅسابقة في خلق اأزمة اƅماƅية، وƅم يقتصر 
حجم اƅمخاطر نتيجة ƅلتوسع اƅمحموم في اأصول اƅماƅية، بل هدد أحد أهم عناصر هذا اƅقطاع وهو " اƅثقة"، إذ 
تصبح اأمور أƄثر خطورة إذا فقدت اƅثقة أو ضعفت في اƅنظام اƅماƅي، ويزداد اأمر تعقيدا نتيجة ƅلتداخل بين 

مشƄلة تصيب إحدى هذƋ اƅمؤسسات ابد أن تنعƄس بشƄل أي تلف اƅدول، إذ أن اƅمؤسسات اƅماƅية في مخ
 مضاعف على بقية اƅنظام اƅماƅي.

 :معلوماتƃعدم تماثل ا 

، ثم انفجارها، تزايدت مخاطر اƅعجز عن 9009 سنةففي اƅوقت اƅذي تضخمت فيه اƅفقاعة اƅمضاربية  
 Ƌشك حول نوعية هذƅية من خال اƅماƅارات اƄمعلومات نتج خاصة عن اابتƅل عدم تماثل اƄسداد. ومشƅا
اƅمنتجات، خاصة تلك اƅمتعلقة بقروض اƅرهن اƅعقاري، اƅشيء اƅذي أدى إƅى انخفاض قيمتها وحتى إƅى اختفاء 

Ƅ .سوق في حد ذاتهاƅا Ƌل عدم تماثل هذƄى انتشار مشƅبنوك نفسها أدى إƅشك حول ماءة اƅتخوف واƅما أن ا
اƅمعلومات إƅى سوق مابين اƅبنوك وباƅتاƅي رفع معدات اƅفائدة في هذƋ اƅسوق وهو ما أدى إƅى شح في 

 .اƅسيوƅة

 1اأسباب غير اƃمباشرة: -0-1-0

 عدوانية انشغال اإدارةƅهيمنة اƅخارجية و اƅسياسات اƅية باƄلوضع  اأمريƅ هاƅداخلي.و إهماƅا 
  ك على حساب إهمالƅخارجية وذƅية بما يخدم سياساتها و هيمنتها اƄموارد ااقتصادية اأمريƅتوظيف ا

   اƅمراقبة و اƅمتابعة أحوال اأوضاع اƅداخلية اƅماƅية و ااقتصادية.
 راهنة هي اأخطر منذ  باإضافةƅية اƅماƅى ما سبق فان اأزمة اƅعاما وعلى اأرجح منذ قرن، حيث 10إ

ƋدƄن مستحيا. و هذا ما أƄم يƅ لة ما زال صعبا إنƄمشƅا Ƌزي  غرينسبن آن حل هذƄمرƅبنك اƅرئيس ا
تغرق مزيدا من حيث قال "ا شك في أني ƅم أواجه أمرا  مماثا وهو ƅم ينته بعد واأزمة ستس اأمريƄي،
   اƅوقت" .

                                                             

، 99، اƅمجلد اƃقانونيةجامعة دمشق ƃلعلوم ااقتصادية و  مجلة. اƅعاجاƅراهنة، اأسباب واƅتداعيات و  اƅعاƅميةتحليل اأزمة اƅماƅية نبال محمود قصبة،   1
 .114، ص 9039، 03اƅعدد 
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 قريب. وƅمدى اƅي في اƄي اأمريƅماƅنظام اƅن أن نقول أننا نترقب انهيار اƄان ما  ومن خال ما سبق يم
تستخدمه اإدارة اأمريƄية حاƅيا من إصدار سندات و ضخ أموال هائلة في اƅسوق متجاهلة مسأƅة 

 .بتحريك اƅسوق ƅذي يعرفاƅتضخم ما هي إا معاƅجة مؤقتة وƅيس حل ƅلمشƄلة و ا
 1:خطة اإنقاذ اأمريƂية -0-0

اƅماƅي  جاءت خطة اإنقاذ اأمريƄية اƅتي صاغها وزير اƅخزانة اأميرƄية هنري بوƅسون إنقاذ اƅنظام
، واƅتي تهدف إƅى تأمين حماية أفضل ƅلمدخرات 9009 أƄتوبر 1اأميرƄي بعد أن وافق عليها اƄƅونغرس في 

واأماك اƅعقارية اƅتي تعود إƅى دافعي اƅضرائب، وحماية اƅملƄية وتشجيع اƅنمو ااقتصادي وزيادة عائدات 
ااستثمارات إƅى أقصى حد ممƄن. حيث تقوم اƅخطة على شراء اƅديون اƅهاƄƅة اƅتي تقض مضاجع اƅسوق 

مها إƅى اƅسياسة اƅخاطئة ƅلرهونات اƅعقارية اƅتي اعتمدها معظبانهيارها، وتعود في  اƅماƅية اأميرƄية وتتسبب
 :  اƅمضاربون اƅماƅيون في وول ستريت. وتنص اƅخطة على

 يةƅماƅتثبيت اأسواق اƅ ك ضرورياƅان ذƄ ماƅية أخرى طاƅات ومؤسسات ماƄشراء أصول بنوك وشر. 
 اƄشرƅة في رؤوس أموال وأرباح اƅدوƅخطة، مما يسمح بتحقيقتساهم اƅا Ƌمستفيدة من هذƅأرباح إذا  ت ا

 اأسواق.تحسنت ظروف 

سترفع سقف اƅدين اأمريƄي اƅعام  "ضخمة أن اƅمشƄلة هائلة" بوش بأنها جورج Ƅƅن اƅخطة اƅتي وصفها
 وهو ما من شأنه أن يزيد اƅضغوط بشƄل Ƅبير على مجمل أمريƄي تريليون دوار 33.1إƅى  30.2من مستوى 

 .ااقتصاد اأمريƄي اƅذي يعاني بشدة من نزيف اƅسيوƅة بسبب اƅحرب في اƅعراق وأفغانستان

  ية أنها ستدعم بـƄخزانة اأمريƅتي تتعامل في سوق  10إعان وزارة اƅمليار دوار صناديق ااستثمار ا
  .واحد أمريƄي اƅنقد وانخفضت قيمة أسهمها عن دوار

هنري بوƅسون أن اƅتدخل غير اƅمسبوق واƅشامل ƅلحƄومة، يعتبر اƅوسيلة وقال وزير اƅخزانة اأمريƄية 
اƅوحيدة ƅلحيلوƅة دون انهيار ااقتصاد اأمريƄي بشƄل أƄبر، موضحا أن خطة وزارته ترƄز على إنشاء وƄاƅة 

 .حƄومية جديدة من شأنها ابتاع Ƅافة اأصول اƅتي تهوي باƅمؤسسات اƅماƅية اأمريƄية

 : 0212سنة أزمة اƃديون اƃسيادية اأوروبية  -0

ورو في عقدها اأول فصل اƅياندƅعت هذƋ اأزمة باعتبارها من أخطر اƅمشاƄل اƅتي تعرضت ƅها منطقة 
يرƅندا ƅطلب مساعدات من ااتحاد اأوروبي او من اƅيونان  Ƅادفعت ان، حينما 2 9030 سنةاƅربيع من 

ورو قبل أن اƅيوصندوق اƅنقد اƅدوƅي وفق برنامج يلزم اƅدوƅتين بإجراءات تقشفية حازمة، فقد اهتزت منطقة 

                                                             

 .1اƅمخاطر، ص دارة إاƅبنك اƅمرƄزي اƅعراقي، اƅمديرية اƅعامة ƅاستثمارات، قسم تقرير صادر عن . اأزمة اƃماƃية اƃعاƃميعلي فريد عبد اƄƅريم،  1
 .37، ص  9007، جوان  09، اƅعدد  42 مجلد، اƅمجلة اƃتمويل واƃتنمية .اختبار إجهاد ƅليوروبارى ايشنجرين،   2
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يتمƄن اانتعاش من اƄتساب اƅفعاƅية اƅازمة وانتشرت اأزمة على اƅصعيد اƅدوƅي مهددة اƅنظام اƅماƅي واƅتعافي 
 .ƅ9009مي من آثار اأزمة اƅماƅية اإقليمي واƅعا

ورو على أنها تجربة مملوءة باƅثغرات واأخطاء، بسبب أزمة اƅيفقد أصبح ينظر عاƅميا إƅى تجربة إصدار  
ورو في اƅتراجع نتيجة ƅلمخاطر اƅمحيطة اƅياƅديون اأوروبية، واƅيوم انعƄست اƅصورة وأخذ اƅطلب اƅعاƅمي على 

ƅدوƅوضع اƅعملة. فاƅا Ƌيي بهذƅصدمات اƅما أصبحت اƄ ،ذي أصدر فيهƅيوم اƅثر خطورة عن اƄورو، يعد اآن أ
يرƅندا إƅى قائمة اورو من Ƅل جانب، فما إن تم اƅتوصل إƅى حل ƅمشƄلة سيوƅة اƅيونان حتى انضمت اƅيتاحق 

تتطلب إنقاذا  انضمت اƅبرتغال إƅى قائمة اƅدول اƅتي 9033سنة  ورو اƅمضطربة ماƅيا، واƅياƅدول اأعضاء في 
ماƅيا. اƅيوم وبعد أن انضمت إيطاƅيا إƅى اƅقائمة، وهي ثاƅث أƄبر دوƅة مدينة في اƅعاƅم وأƄبر دوƅة مدينة في 

ورو. وهذƋ اأزمة هي بمثابة أول اختبار Ƅبير تعرضت ƅه منطقة اƅيأوروبا، أصبح اƅمحللون ا يثقون بقدرة 
و اƅشƄل اƅتاƅي يبين ƅنا اƅديون اƅسيادية ƅبعض  1نوات اƅسابقة .ورو Ƅاشفة عن عيوب في اإطار أخفتها اƅساƅي

 اƅيورو: منطقة دول

 :0221 – 0222 :: اƃديون اƃسيادية ƃبعض دول منطقة اƃيورو ƃسنتي0-0 رقم اƃشƂل

 PIBاƃوحدة: نسبة إƃى 

  
 .91شريف بودري، مرجع سابق، ص ƅفمان معزوز، اƃمصدر: 

                                                             

1
 .81 ص ،مرجع سابق. أوروبا في شدة بيلكا، ماريك  
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نجد أن اƅدول اأربعة شهدت ارتفاعاً في نسبة ديونها اƅسيادية  9007و  9009عند اƅقيام بمقارنة سنتي 
إƅى ناتجها اƅمحلي اإجماƅي Ƅƅن بنسب مختلفة، فاƅشƄل يشير إƅى أن اƅيونان ارتفعت ديونها اƅسيادية من 

نسبة ديونها اƅسيادية إƅى ، أيضا ايطاƅيا عرفت ارتفاعا في 9007% سنة 331.3إƅى 9009% سنة 77.9
، باإضافة إƅى اƅبرتغال هي اأخرى 9007% سنة  331.9% إƅى 304ناتجها اƅمحلي حيث انتقلت من 

، ƅتأتي اسبانيا اƅتي عرفت هي أيضا تفاقماً في نسبة 9007% سنة  92.9% إƅى 22.1شهدت ارتفاعاً من 
 1 .9007 % سنة11.9إƅى  9009% عام  17.9ديونها اƅسيادية إƅى ناتجها اƅمحلي إذ انتقلت من نسبة 

 :0212اƃديون اƃسيادية اأوروبية سنة  أسباب أزمة -0-1

مع ارتفاع مديونية اƅعديد من بلدان ااتحاد اأوروبي  9009اأزمة اƅحاƅية امتداد أزمة بدأت في    
 ،اƅبلدان مثل اƅيونان% في بعض 300% من اƅناتج اƅمحلي اƅخاص وأƄثر من 91 واƅتي بلغت في اƅمجموع

نقاذ اƅبنوك وتأميم بعضها، ايرƅندا   .إسبانيا واƅبرتغال، بفعل تدخل اƅدول واعتماد مخططات ƅتحفيز ااقتصاد وا 

 2ويمƄن اƅتطرق إƅى أسباب اأزمة فيما يلي:

  ى منطقة اأورو فقامت باإفراط فيƅى استيفاء شروط اانضمام إƅديون إƅدول صاحبة اƅتحمس ا
راض من أجل رفع معدات اƅنمو وتحسين اأداء ااقتصادي، وƄذا تعمد تلفيق بعض اƅمؤشرات ااقت

خاصة اƅمؤشر اƅمتعلق بعجز اƅموازنة اƅعامة وهو ما جعل هذƋ اƅدول تعلن في وقت متأخر حقيقة عن 
 وضعها اƅماƅي، وƄانت اƅمؤشرات اƅحقيقية مفاجئة في Ƅثير من هذƋ اƅدول خصوصا عندما حان وقت

 .اƅسداد Ƅان اارتباك وحل ت اأزمة
  ما اضطرتƄ ،تسديد مقارنة بمداخيلهاƅى حد تجاوزت قدرتها على اƅدول في ميزانياتها ونفقاتها إƅأفرطت ا

ƅت صندوقا ماƅيا أوروبيا ƅاستقرار ƅتغطية  إƅى تمويل عجز اƅبنوك اƅتي عجزت عن استعادة قروضها ومو 
 واƅبنوك.عجز اƅدول 

  ى اارتفاع فيƅدول إƅنمو ااقتصادي، في وقت اضطرت اƅنفقات اأوروبية تزامن مع تراجع مستويات اƅا
تخفيض معدات اƅضرائب، ما ساهم في انخفاض اإيرادات واƅنتيجة عجز اƅدول عن تسديد ديونها 

 وأقساطها.
  ل بلد يعملƄ ة، جعلƄة وغياب ميزانية مشترƄية واقتصادية أوروبية مشترƅبصورة منفردة غياب سياسة ما

سبانيا اƅتي Ƅانت تتمتع بعمات ضعيفة  ويبحث عن وضعه اƅداخلي، في وقت تأثرت دول مثل إيطاƅيا وا 
وباƅتاƅي تستطيع اƅتصدير أƄثر، حيث فقدت صناعاتها اƅقدرة على اƅمنافسة وحوƅت هذƋ اƅصناعات إƅى 

                                                             

 .99شريف بودري، مرجع سابق، ص ƅقمان معزوز،   1
2
اƅمملƄة . ƃديون اƃيونانية وأزمة اƃيورو: اƃدروس اƃمستفادة ƃدول مجلس اƃتعاون اƃخليجياƅسعودية، ااƅتقرير ااقتصادي اƅصادر عن مجلس اƅغرف   

 .31، ص 9030، جويلية 37اƅعربية اƅسعودية، اƅعدد 
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فاع اƅبطاƅة، خاصة مع غياب اƅخارج ƅتقليص اƅتƄاƅيف، ما نتج عنه خسائر على اƅمدى اƅطويل وارت
 اأزمات.آƅيات منسقة ƅمواجهة 

  يبروزƅإسبانيا و اƄ ها على ااستثمار في دولƄمانيا وفرنسا وبنوƅأƄ فائدة شجع دواƅورو وتخفيض معدل ا
ايرƅندا واƅبرتغال، ما ساهم في بروز فقاعات عقارية ومضاربات وارتفاع أسعار اƅعقار ثم انهيارها بصورة 

 اƅبلدان.ما أثر على اقتصاد هذƋ  مفاجئة،
  ىƅمانيا وفرنسا، إƅندا من أƅبرتغال و إيرƅسبانيا وا ساهم تراجع تدفق رؤوس اأموال في دول مثل اƅيونان وا 

 Ƌدول.انهيار سريع اقتصاديات هذƅا 
  نداƅير واƅبرتغال، في غياب اƅصرامة ƅمراقبة توازنات اƅدول واƅتسامح معها، ساهم في دول مثل اƅيونان وا 

ا  %1 تجاوز نصوص اƅميثاق اأوروبي ƅاستقرار واƅنمو في ماستريخت اƅذي حدد اƅعجز في اƅميزانية بـ
% Ƅحجم اƅديون. ورغم إطاق 310% من اƅناتج وƄ %31حجم اƅديون، فقد بلغ عجز اƅيونان 20أƄثر و

يطاƅيا وحتى فرنسا اƅتي مخطط ƅدعم اƅيونان، إا أن اƅعدوى بدأت تنتقل إƅى بلدان أخرى خا صة إسبانيا وا 
 .تمتلك أجزاء هامة من اƅديون اإيطاƅية

 1:اأوروبيةمحاوات اإنقاذ  -0-0

إن أوروبا اقتربت من حل أزمة اƅدين في منطقة " باروسو:جوسي مانويل اأوروبية قال رئيس اƅمفوضية 
ااتفاق  إن: "مخاطبا اƅبرƅمان اأوروبي في ستراسبورغ وأضاف باروسو ."اƅيورو بتوصلها إƅى اتفاق في بروƄسل

وتوصل اƅقادة اأوروبيون بعد سلسلة  ."أظهر أن ااتحاد اأوروبي يستطيع توحيد جهودƋ خال اأوقات اƅعصيبة
 :من اƅمحادثات إƅى

  ـƅ بنوكƅغاء اƅمستحقة، 10إƅيونان اƅمئة من ديون اƅفي ا 
 تعزيز صندوق اإنقاƅ يةƅيون يورو أي نحو اعتماد آƅتبلغ قيمته مبلغ ترƅ يوروƅمنطقة اƅ تابعƅي اƅماƅ3.4ذ ا 

 دوار أمريƄي.ترƅيون 
  ومات فيƄحƅتي تنجم عن تخلف اƅخسائر اƅحمايتها من اƅ مالƅبنوك مزيدا من رأس اƅضرورة ضخ ا

 .اƅمستقبل عن سداد ديونها

Ƅƅن  ،اقتصاديات أƄبر داخلها مثل إيطاƅيا ورو من اامتداد إƅىاƅيويهدف ااتفاق إƅى منع أزمة منطقة 
وقال قادة منطقة اƅيورو إنهم سيضخون مباƅغ ، اƅقادة اأوروبيين قاƅوا إن هناك حاجة إƅى بذل اƅمزيد من اƅجهد

 .و إƅى ترƅيون يورور مليار يو  440تقل قيمته من سإضافية في صندوق ااستقرار اأوروبي اƅذي 

 

 
                                                             

 على اƅموقع:  9031ماي  02شوهد بتارخ . اƃيورو أزمةأوروبا قريبة من حل مانويل باروسو،   1
http://www.bbc.co.uk/arabic/worldnews/2011/10/111027_barosso_eurozone_crisis.shtml  

http://www.bbc.co.uk/arabic/worldnews/2011/10/111027_barosso_eurozone_crisis.shtml
http://www.bbc.co.uk/arabic/worldnews/2011/10/111027_barosso_eurozone_crisis.shtml
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 :اƃثاƃث اƃفصل خاصة

ارتƄازية، إƅى حين جاءت باƅقبول اƅعام Ƅعملة دوƅية و  حظيواجه اƅدوار اأمريƄي عدة تحديات حتى 
 Ƅعملة منافسة ƅلدوار اأمريƄي. تاƅعملة اأوروبية اƅموحدة اƅيورو وبرز 

ن هاتين اƅعملتين تتقاسمان أدوارا هامة داخل ار اأمريƄي واƅيورو أظهر ƅنا أإن حدة اƅمنافسة بين اƅدو 
اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، حيث أعتبر اƅدوار اأمريƄي عملة ااحتياط اƅدوƅية إضافة إƅى أنه عملة اƅعاƅم، أما 
اƅيورو فلطاƅما Ƅان أهم عملة تمتعت بااستقرار واƅمصداقية، باإضافة إƅى امتاƄها قوة أمام اƅدوار اأمريƄي 

 ارتفاع اƅمديونية اأمريƄية.ب في واƅذي تمثل أساسانوعا من اƅتباطؤ  ااقتصاد اأمريƄي ما عرفندعذƅك و 

ذƅك راجع إƅى اƅتحديات اƅتي فرضها اƅدوار ورو ƅم نستطع تحديدها بشƄل جلي و إن اƅمƄانة اƅدوƅية ƅلي
Ƅانت أƄبر اƅتحديات اƅتي واجهت  Ƅ ،9030ما أن اأزمة اأخيرة اƅتي تعرض ƅها اƅيورو سنة يهاأمريƄي عل
 ه عن احتال مƄانة اƅدوار اأمريƄي.اƅيورو وأعاقت
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 ـــــــةـــــاƃخاتــــمــــــ

اƅتي حظيت بها اƅهيمنة اƅماƅية  برازا  و ƅدوƅي من جهة، ظهار واقع اƅنظام اƅنقدي اسعت هذƋ اƅدراسة إƅى إ
ƅدوار وذƅك بعد احتال ا أخرى جهة من بعد اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية خصوصا اƅوايات اƅمتحدة اأمريƄية
مقومات اقتصادية متلك ا باإضافة إƅى ظهور اƅتƄتل اƅنقدي اأوروبي اƅذي سترƅيني،اأمريƄي ƅمرƄز اƅجنيه اإ

Ƅتƅيا، حيث انبثساهمت في جعله من أهم اƅنقدية حاƅتلقتات اƄتƅسميت  عملة أوروبية موحدة ت عن هذا ا
ين ملتين أساسيتبين ع مبنية بشƄل أساسي على اƅمواجهةاƅسيطرة على محور اƅنظام اƅنقدي  تجعلاƅتي و اƅيورو ب

 اƅيورو.داخل اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، اƅدوار اأمريƄي و 

ن ابد منها في حتمية Ƅا ن حدوث هذا اƅنوع من اƅتصادم ما بين اƅعملتينقد أظهرت ƅنا هذƋ اƅدراسة أو 
حتى ، وذƅك من خال مختلف اأحداث اƅتي تعاقبت عليه، و ظل اأوضاع اƅتي ميزت اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي

اƅنقدية، وبناء على اأهداف اƅمتوخاة من اƅدراسة، تم  اƅمؤسساتاƅتدابير اƅمتخذة من طرف جراءات و اإ
 استخاص اƅنتائج اƅتاƅية:

 نقدƅنظام اƅقواعد و اƅي مجموعة من اƅدوƅل اآي اƄية بشƅدوƅنقدية اƅتي تسمح بتنظيم اأوضاع اƅيات اƅ
قد عرف اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي أربع اقتصادي عاƅمي، و  أجل تحقيق نمو يƄفل حرƄة اƅتجارة اƅدوƅية من

بداية من نظام اƅمعدنين رفتها اƅمجتمعات اƅنقدية اƅدوƅية، عرت عن اƅمحطات اƅتي مر بها و أنظمة عب  
و ما يعرف را اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي اƅحاƅي أخيأروتن وودز و ن اƅواحد، ثم نظام بمرورا إƅى نظام اƅمعد

 م اƅمدار.بنظام قاعدة اƅتعوي

 منبثقة عن  نمنشاء هيئات، و رارات وتطبيقات وحتى إت اتفاقية بروتن وودز بعدة قجاءƅهيئات اƅأهم ا Ƌهذ
ن أهم هيئتين تنشطان داخل اƅتعمير، هاتان اƅهيئتاو  اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاءتفاقية صندوق اƅنقد اƅدوƅي و اا

مƄانية جب اتفاقية بروتن وودز فقد Ƅانت إبمو م اƅقرارات اƅتي جاءت ما عن أهاƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، أ
 تحويل اƅدوار اأمريƄي إƅى ذهب.

  Ƌدول اأوروبية، إا أن هذƅمعظم اقتصاديات اƅ انت مدمرةƄ ثانيةƅمية اƅعاƅحرب اƅرغم من أن اƅعلى ا
ريƄية رف اƅوايات اƅمتحدة اأماأخيرة استطاعت أن تتخطى هذا اƅدمار من خال اƅمعونة اƅمقدمة من ط

ƅدوار اأمريƄي ƅمرƄز اƅجنيه اأمر اƅذي Ƅان سببا في احتال ا ،فت بمشروع مارشالاƅتي عر و 
ورغم Ƅل  ،اƅمتربعة على عرش اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅياƅعملة اƅدوƅية اارتƄازية و  ، وأصبح بذƅكسترƅينياإ

 ع ƅقوة ااقتصاد اأمريƄي.راج وبات اƅتي واجهت هذƋ اƅعملة إا أنها استطاعت أن تتخطاها وذƅكاƅصع

 ى تحقيƅلوصول إƅ ىƅخطوة اأوƅان اƄ نظام ااقتصادي اأوروبيƅل اƄتل ق إن تشƄهذا اأخير نقديت ،
حيث أن قدومها شƄل نقطة  اƅذي استطاع اƅوصول إƅى اƅوحدة اƅنقدي اأوروبية اƅتي سميت باƅيورو

 Ƅبر تهديد باƅنسبة ƅلدوار اأمريƄي.أ اƅدوƅية، Ƅما أنها شƄلت تحول جديدة على مستوى اأسواق
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 نظامƅلسيطرة على محور اƅ ي عملتين قويتين تسعيانƄدوار اأمريƅيورو واƅك  أصبح اƅي، وذƅدوƅنقدي اƅا
راجع ƅلخصائص اƅتي تمتلƄها Ƅل عملة، وقدرتها ااقتصادية أمام باقي اƅعمات، باإضافة إƅى اƅوزن 

 اƅدوƅي اƅذي تمتلƄه Ƅل منهما.

 منا إنƅيفسة استعراض اƄدوار اأمريƅيورو واƅعملة احتياط  بين اƄ يوروƅطلب على اƅنا أن اƅ أظهرت
 ƅلطلب على اƅدوار اأمريƄي. دوƅية قد سار على نحو مماثل

  ƅ نسبةƅنقد اأجنبي باƅاحتياطات من اƅ ون اأولƄمƅي ا زال اƄدوار اأمريƅية، اƅدوƅزية اƄمرƅلبنوك ا
 .9009سنة  اƅتي عانى منها ااقتصاد اأمريƄياƅماƅية اأزمة  ظروف م منعلى اƅرغ

  دوارƅعملة اƅ تي وقفت في طريق منافستهاƅعوائق اƅظروف واƅلعديد من اƅ يوروƅتعرضت عملة ا
، واƅتي شƄلت أƄبر تهديد ƅمرƄز 9030سنة ƅ أزمة اƅديون اƅسيادية يمثل ƅها عائقأƄبر  وƄاناأمريƄي، 

 اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي.اƅيورو داخل 

اƅدوار بين اƅيورو و  ƅمواجهة اƅحاصلةمن خال ما سبق، وعلى ضوء اƅنتائج اƅتي تم اƅتوصل إƅيها، فإن ا
قادتنا إƅى معرفة أنه على اƅرغم من اƅضغط اƅذي شهدƋ اƅدوار اأمريƄي بعد ظهور اƅيورو واأزمة  اأمريƄي،
ا زال Ƅان و  هنإا أ ،ي Ƅانت في أعقاب هذƋ اأزمةƄي، واƅتحديات اƅتاƅتي تعرض ƅها ااقتصاد اأمرياƅماƅية 

اƅعملة اارتƄازية اأوƅى داخل اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، واƅيورو منذ نشأته وبروزƋ دوƅيا افتقر إƅى اƅمقومات اƅتي 
ƅسنة  سياديةاƅديون اƅأزمة اƅدوƅي عوض اƅدوار اأمريƄي، و  تسمح ƅه باƅسيطرة على محور اƅنظام اƅنقدي

 Ƅانت أƄبر معيق ƅه. اƅتي مست ااقتصاد اأوروبي 9030

Ƅن من استخاص جملة من على ضوء اƅنتائج اƅتي تم اƅتوصل إƅيها من خال هذƋ اƅدراسة، تم اƅتم
 سيتم اƅتطرق إƅيها فيما يلي:اƅتوصيات، 

 يةƅدوƅعمات اƅتوافق بين أهم اƅل أجل تحقيق اƄيورو بشƅبراز دور ا جلي يجب تحرير اƅمعامات ، وا 
 وار اأمريƄي، واƅسعي نحو استخدام سلة عمات مختلفة ومستقرة.اƅدوƅية من قيود اƅد

 ƅنظام اƅمجموعة من اأزمات إن تعرض اƅ يƅدوƅوما انجرت عنهما من آثار جانبية،نقدي ا Ƌسمح بتأثر 
جراء اصاحات على ستدعي إاƅذي ي، اأمر داخلهبشƄل Ƅبير باإضافة إƅى تأثر اƅعمات اارتƄازية 

 .ƄƄل مستوى اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي

صراع اƅسيطرة على محور بين اƅيورو واƅدوار اأمريƄي و ، فإن دراسة اƅمنافسة Ƅغيرها من اƅدراسات
خاصة مع ما يشهدƋ اƅعاƅم حاƅيا من تطورات وأحداث خاصة بعد قدي اƅدوƅي تحتاج ƅجهود إضافية و اƅنظام اƅن

من اأسئلة باإضافة إƅى أن هناك اƅعديد  ƅتي أثرت في اƅيورو تأثيرا Ƅبيرا،ا ،ƅ9030سنة أزمة اƅديون اƅسيادية 
 ا تزال عاƅقة وتحتاج إƅى إجابة. اƅتي
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  :فيما يلي أهم هذƋ اأسئلةوسنتطرق إƅى 

اƃرƂود Ƃعملة فعاƃة داخل اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي مقارنة باƃدوار اأمريƂي في أعقاب  اƃيوروسيواجه هل "
ل محل اƃدوار اأمريƂي Ƃعملة ارتƂازية هل سيستطيع اƃيورو أن يح؟ و ƃ0212سنة  اƃديون اƃسياديةأزمة 

  "؟أزمة اƃديون اƃسياديةداخل اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي بعد اƃتخلص من آثار 
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. اƃوحدة اƃنقدية اأوروبية واآثار اƃمحتملة على اƃمنطقة اƃعربيةمحمود،  مجدي ،شهاب -32

 .3779ااسƄندرية: دار اƅجامعية اƅجديدة ƅلنشر، 
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. اƅقاهرة: دار غريب ƅلطباعة واƅنشر اƃنقود اƃدوƃية وعمليات اƃصرف اأجنبيمدحت،  ،صادق -39
 .3779واƅتوزيع، 

 .9030ن: دار زهران، . عمااƃماƃية اƃعامةجايد مشƄور،  ،اƅعامري -39
اƃنظام ااقتصادي اƃعاƃمي اƃجديد وآفاقه اƃمستقبلية بعد أحداث عبد اƅمطلب،  ،عبد اƅحميد -37

 .9001. اƅقاهرة: دار اƅنيل اƅعربية، سبتمبر 11
. سلسلة Ƅتب ثقافية، اƄƅويت: اƃنفط واƃمشƂات اƃمعاصرة ƃلتنمية اƃعربيةمحمود،  ،عبد اƅفضيل -90

 .3770ة واƅفنون واآداب، اƅمجلس اƅوطني ƅلثقاف
. عمان: دار اƂتشاف اƃقدرات ااقتصادية اأمريƂيةعدنان داود، اƅبƄري جواد Ƅاظم،  ،اƅعذاري -93

 .9030جرير ƅلنشر واƅتوزيع، 
 .3777. عمان: دار مجداوي ƅلنشر، اƃتمويل اƃدوƃيتقي اƅحسن،  ،عرفان -99
 .9009. عمان: دار اƅميسرة ƅلنشر واƅتوزيع، اƃماƃية اƃدوƃيةعليان،  ،رشاد، شريف ،اƅعصار -91
 .3799. اƅجزائر: دار اƅهدى، أسعار صرف اƃعماتمروان،  ،عطون -94
 .9009. ااسƄندرية: دار اƅجامعة اƅجديدة، اقتصاديات اƃنقود واƃمالزينب،  ،عوض اه حسين -91
 ، دون سنة نشر.. ƅبنان: اƅدار اƅجامعيةاƃعاقات ااقتصادية اƃدوƃية، ، زينبعوض اه حسين -92

. اƅقاهرة: اƅدار اƅمصرية اƅلبنانية، دور اƃبنوك في اƃخصخصة وأهم اƃتجارب اƃدوƃيةمي،  ،قاسم -99
3773. 

. اƅجزائر: ديوان مدخل ƃسياسات ااقتصادية اƂƃلية دراسة تحليلية تقييميةعبد اƅمجيد،  ،قدي -99
 .9004 – 9001اƅمطبوعات اƅجامعية، 

بيروت: دار اƅنهضة، اƃنقود واƃبنوك واƃعاقات ااقتصادية اƃدوƃية. صبحي تادريس،  ،قريصة -97
 دون سنة نشر.

. ترجمة محي اƅدين محمود، اƅقاهرة: نهضة اأزمة اƃماƃية وخرافة اƃسوق اƂƃفءجورج،  ،Ƅوبر -10
 .9007مصر ƅلطباعة واƅنشر واƅتوزيع، 

 .9009اƅجامعة،  . ااسƄندرية: مؤسسة شباباقتصاديات اƃنقود واƃبنوكضياء،  ،مجيد -13
. اƅقاهرة: دار اƄƅتاب اƅحديثة، دون اƃنظرية اƃعامة ƃلمناطق ااقتصادية اƃحرةمحمودي،  ،مراد -19

 سنة نشر.

. اƃسياسات اƃنقدية واƃبعد اƃدوƃي ƃليورو، سهير ،أحمد فريد، محمد اƅسيد حسن ،مصطفى -11
 .9000مصر: مؤسسة شباب اƅجامعة، 

. عمان: دار صفاء اƃماƃية اƃدوƃيةƅمومني ياسر، مطر موسى سعيد، شقيري نوري موسى، ا -14
 .ƅ9009لنشر واƅتوزيع، 

 .9003. بيروت: دار اƅمنهل، اƃظواهر اƃنقدية على اƃمستوى اƃدوƃيوسام،  ،ماك -11
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 .3770. بيروت: اƅدار اƅجامعية، مقدمة في ااقتصاد اƃدوƃيأحمد،  ،مندور -12
. ااسƄندرية: اƅدار ظاهرة واأبعاداƃعوƃمة دراسة في اƃمفهوم واƃممدوح محمود،  ،منصور -19
 .ƅ9001جديدة ƅلنشر اƅجامعية اƅجديدة ƅلنشر، ا
 .3771. دمشق: دار اƅفƄر، ااقتصاد اƃنقديضياء مجيد،  ،اƅموسوي -19
 .3799. اƅجزائر: اƅمؤسسة اƅجزائرية ƅلطباعة، نظام اƃنقد اƃدوƃيضياء مجيد،  ،اƅموسوي -17
. اƅجزء اƅثاني، ƅبنان: اƃعمليات اƃمصرفية واƃسوق اƃماƃيةوان، طأن ،خليل، اƅناشف ،اƅهندي -40

 .9000اƅمؤسسة اƅحديثة ƅلƄتاب، 
. مصر: اƅدار اƅدوƅية ƅاستثمارات اƃبنك اƃدوƃي وصندوق اƃنقد اƃدوƃيجاك ج.،  ،يواك -43

 .9003اƅثقافية، 
ƃم وحدة اƃنقد، تاريخ، أهداف ومؤشرات على ااقتصاد اƃعاƃمي وعلى اƃعاعماد،  ،يونس -49

 .ƅ .9001بنان: اƅمؤسسة اƅحديثة ƅلƄتاب، اƃعربي
 ل:ــــــات واƃرسائـــــــاأطروح -1-0

اƅتƄتات ااقتصادية ااقليمية في هصر اƅعوƅمة وتفعيل اƅتƄامل عبد اƅوهاب،  ،رميدي -41
. جامعة اƅجزائر: رساƅة دƄتوراƄ ،Ƌلية ااقتصاد، تخصص تخطيط، ااقتصادي في اƅدول اƅنامية

9009. 
. جامعة اƅحاج اƅتƄتات ااقليمية وحرية اƅتجارة في إطار اƅمنظمة اƅعاƅمية ƅلتجارةآسيا،  ،اƅوافي -44

 .ƅ9002خضر باتنة: رساƅة ماجيستير غير منشورة، Ƅلية ااقتصاد، تخصص اقتصاد دوƅي، 
 ات:ــــــر واƃنشريــــــــــاƃتقاري -1-0

 .9009اƅفصل اƅثاƅث، سبتمبر . اƃنشرة اƃمصرفية اƃعربيةاتحاد اƅمصارف اƅعربية،  -41
. اƅدروس اƅمستفادة اƃديون اƃيونانية وأزمة اƃيورواƅتقرير اƅصادر عن مجلس اƅغرف اƅسعودية،  -42

 .9030، جويلية ƅ37دول مجلس اƅتعاون اƅخليجي، اƅمملƄة اƅعربية اƅسعودية، اƅعدد 
اƅمرƄزي اƅعراقي،  . تقرير صادر عن اƅبنكاأزمة اƃماƃية اƃعاƃميةعلي فريد،  ،عبد اƄƅريم -49

 اƅمديرية اƅعامة ƅاستثمارات، قسم إدارة اƅمخاطر.

 اƃمجـــــــــــــات: -1-0

، جوان 09، اƅعدد 42، اƅمجلد مجلة اƃتمويل و اƃتنمية. جهاد اƅيورواختبار إباري،  ،اشنجرين -49
9007. 

بحوث اقتصادية  مجلة. دور صناديق اƅثروة اƅسيادية في معاƅجة اأزمات اƅماƅيةنبيل، بوقليح،  -47
 .9030 – 9007، 47 – 49، اƅعددان عربية

، اƅعدد 42. صندوق اƅنقد اƅدوƅي، اƅمجلد مجلة اƃتمويل واƃتنمية .وروبا في شدةأماريك،  ،بيلƄا -10
 .9007، جوان 09
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مجلة . تحليل اأزمة اƅماƅية اƅعاƅمية اƅراهنة، اأسباب  واƅتداعيات واƅعاجنبال محمود،  ،قصب -13
 .9039، 03، اƅعدد 99، اƅمجلد جامعة دمشق ƃلعلوم ااقتصادية واƃقانونية

اƅمنافسة بين اƅيورو واƅدوار في ظل ا استقرار اƅنظام اƅنقدي شريف،  ،ƅقمان، بودري ،معزوز -19
 .9033، 07، اƅعدد مجلة اƃباحث. اƅدوƅي

 اƃمؤتـــــــــمرات:اƃملتقـيـــــــــــات و  -1-0

ورقة بحث مقدمة  اƅنظام اƅنقدي اƅعاƅمي بعد اƅحرب اƅعاƅمية اƅثانية )رؤية عربية(.خاƅد،  ،حنفي -11
ااقتصاديات اƃعربية وتطورات ما بعد اأزمة ااقتصادية، اƃجمعية ƅلمؤتمر اƅعاƅمي اƅعاشر حول: 

 .9007ديسمبر  ƅ ،37 – 90بنان، اƃعربية ƃلبحوث ااقتصادية
نظام اƅمصرفي ااسامي Ƅبديل ƅلوقاية من اأزمات اƅصبرينة،  ،نادية، Ƅردودي ،اƅعقون -14

اأزمة اƃماƃية اƃراهنة واƃبدائل اƃماƃية . ورقة بحث مقدمة ƅلملتقى اƅدوƅي اƅثاني حول: اƅماƅية
ماي  02 – 01، اƅمرƄز اƅجامعي خميس مليانة، اƅجزائر، واƃمصرفية: اƃنظام اƃمصرفي ااسامي

9007. 
 اإƂƃترونيـــــــــــــــــــــة: اƃمنشــــــــــــــورات -1-0

، اƅمعدƅة  www.bird.org. نشرت على اƅموقع: اتفاقية إنشاء اƃبنك اƃدوƃي ƃإنشاء واƃتعمير -11
 .3797فيفيري  32بتاريخ 

 39اريخ . ترجمة عبد اƅرحيم شريفة، شوهد بتمستقبل اƃيورو، اƃدوار، اƃيواناشنجرين باري،  -12
 http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=828592&eid=941على اƅموقع:  9031أفريل 

على  9031ماي  02. شوهد بتاريخ أوروبا قريبة من حل أزمة اƃيوروباروسو مانويل،  -19
اƅموقع: 

http://www.bbc.co.uk/arabic/worldnews/2011/10/111027_barosso_eurozone_crisis.shtml 

 31. نشرة اƅتجارة و اƅتنمية، شوهد بتاريخ اƃورقية اأمريƂيةاƃدوار اƃعملة بو بƄر، أبوقرين  -19
-http://www.alhandasa.net/site4.1.9/forum/archive/index.php/tعلى اƅموقع:  9031أفريل 

57074.html     

 .9007. اأƄاديمية اƅعربية اƅمفتوحة، اƃتمويل اƃدوƃير عمر محي اƅدين، اƅجباري أƄب -17
على  9031أفريل  39. شوهد بتاريخ هل مازال اƃدوار عملة احتياط اƃعاƃماƅسقا محمد ابراهيم،  -20

 http://www.aleqt.com/2011/07/15/article_559203.html اƅموقع:
أفريل  39. شوهد بتاريخ هل يتجاوز اƃيورو اƃدوار خال عشر سنوات اƅسقا محمد ابراهيم، -23

 http://www.aleqt.com/2010/01/01/article_325191.htmlعلى اƅوقع:  9031

 39. منتديات ستار تايمز، فرع ااقتصاد واأعمال، شوهد بتاريخ اƃنظام اƃنقدي اƃدوƃي ماهية -29
   http://www.startimes.com/f.aspx?t=11628251على اƅموقع:  9031أفريل 
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 9031افريل  39. شوهد بتاريخ عاƃميةد اƃدوار موقعه Ƃـ"عملة احتياط"هل يفقمهدي موسى،  -21
 http://www.aawsat.com/details.asp?section=6&article=615934&issueno=11817على اƅموقع: 

  www.bird.orgموقع اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء واƅتعمير:  -24

  www.imf.orgموقع صندوق اƅنقد اƅدوƅي:  -21

 ة:ــــــــــنبيــاأجاƃمـــراجـــــــع باƃلغـــــــة  -0
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  داولـــــــــــــــــــقائــــمة الج 

 دولـــــم الجــرق دولــــــــــــــــــــــــوان الجـــــــــــــعن الصفحة

1 - 1 توزيع اƅحصص على اƅدول اƅمؤسسة ƅصندوق اƅنقد اƅدوƅي 24  

2 – 1 اƅقوة اƅتصويتية في صندوق اƅنقد اƅدوƅي 26  

9002اƅنسب اƅجديدة ƅحقق اƅتصويت في سبتمبر  26  1 – 3  

4 – 1 توزيع اƅحصص ƅبعض اƅدول اأعضاء في اƅبنك اƅدوƅي ƅإنشاء واƅتعمير 28  

39 
معدات نمو اƅناتج اƅمحلي اإجماƅي ƅلوايات اƅمتحدة اأمريƄية ƅلمدة اƅممتدة ما 

9000و  3791بين   
2 – 1  

3771إƅى  3710ات اƅمتحدة اأمريƄية بوتيرة سنوية من معدات اإنتاجية ƅلواي 39  2 – 2  

3 – 2 وزن اƅعمات في اإيƄو 60  

3792أفريل  09 :أسعار صرف مرƄزية مقابل اإيƄو 61  2 – 4  

3770أفريل  02اأسعار اƅمرƄزية اƅثنائية ƅبعض اƅعمات اأوروبية:  61  2 – 5  

67 
 وضعية اƅدول باƅنسبة ƅمعايير اانضمام إƅى اƅوحدة اƅنقدية اأوروبية: 

  3779جانفي   03
2 – 6  

7 – 2 حصص اƅبنوك اƅمرƄزية اƅوطنية في رأس مال اƅبنك اƅمرƄزي اأوروبي 70  

79 
اƅرسمية ƅاحتياطات اƅدوƅية من  نصيب اƅدوار اأمريƄي من إجماƅي اƅحيازات

9007إƅى  3777اƅعمات اأجنبية من   
3 – 1  

9030إƅى  3777رصيد اƅموازنة اأمريƄية من  86  3 – 2  
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  :قائــــمة اأشƂـــــــــال 

 رقـــــــم اƃشƂـــل عنــــــــــــــــــــوان اƃشــــــــــƂل اƃصفحة
داخل اƅنفق أوروربياƅثعبان ا 56  0 – 1  

81 
اƅرسمية ƅاحتياطات اƅدوƅية من  نصيب اƅدوار واƅيورو من إجماƅي اƅحيازات
9007و  3777اƅعمات اأجنبية ƅسنتي   

0 – 1  

9007 – 3771اƅعمات اƅرئيسية في ااحتياطي اƅنقدي اƅعاƅمي:  82  0 – 0  

9030 - 3777متوسط سعر اƅصرف اƅمتبادل ما بين اƅيورو و اƅدوار:  85  0 – 0  

ااحتياطات اƅدوƅية من اƅنقد اأجنبيسيناريو استخدام اƅدوار واƅيورو في  88  0 – 0  

9030 – 3790رصيد اƅميزان اƅتجاري اأمريƄي خال اƅفترة:  89  0 – 0  
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 ملخص:

نظمة نقدية دوƅية اختلفت ال اƅمدفوعات اƅخارجية، ظهور عدة أƅقد ترتب عن استخدام اƅنقود في مج
اƅمتعاقبة، واƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي يهدف أساسا إƅى تحقيق ااستقرار ƅلعاقات  ااقتصادية باختاف اƅمجتمعات

ƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، اعند وضعها أهم أسس  ƅتعبر عن ذƅك بشƄل واضح وودز اƅدوƅية، وجاءت اتفاقية بروتن
أين أعتبر اƅدوار اأمريƄي بعدها اƅعملة اارتƄازية اأوƅى في اƅعاƅم، وذƅك راجع ƅلدور اƅذي يلعبه في تمويل 

ومع ظهور عملة اƅيورو عملة اƅتدخل ƅلمحافظة على أسعار اƅعمات اأخرى، اعتبارƋ وƄذا اƅتجارة اƅخارجية، 
اعتبرت ن اƅتƄتل اƅنقدي اأوروبي واƅذي أعتبر أهم وأبرز اƅتƄتات اƅنقدية في اƅتاريخ ااقتصادي، اƅمنبثقة ع

هذƋ اƅعملة اأوروبية اƅموحدة ثاني أهم عملة دوƅية بعد اƅدوار اأمريƄي وأƄبر تهديد ƅه فيما يخص اƅسيطرة 
 على محور اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي.

اƅهيمنة اƅماƅية اأمريƄية، اƅتƄتل اƅنقدي اأوروبية، اƅعمات اƅنظام اƅنقدي اƅدوƅي، الƂلمات المفتاحية: 
 اارتƄازية.

 

Résumé : 

   L’emploi de la monnaie dans le domaine du commerce international, aboutit à 
l’apparition de plusieurs systèmes monétaires internationaux qui se sont diversifiés 

selon la diversification des communautés économiques successives, le système 

financier international vise principalement la stabilité des relations internationales et 

ce ci après l’accord de Bretton Woods qui a dessiné les grandes lignes du système 

monétaire international et mettant ainsi en avant le rôle de pivot du dollar américain  

dans le financement du commerce international et le considérant aussi comme étant 

une monnaie de réserve protégeant ainsi la valeur des autres monnaies, l’union 
économique et monétaire regroupant les pays de l’union européenne a adopté l’euro 

comme monnaie unique et la deuxième au monde après le dollar américain, 

représentant ainsi un danger pour ce dernier sur l’axe du système monétaire 
international . 

Les mots clés : Système monétaire international, Hégémonie financière américaine, 

Union monétaire européenne, Monnaies d’axe .  


