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ي اأخاق الكريمة  إلى من غرس في قلبي الحب و التقدير و علم

ذ نعومة أظافري  ورباني على صدق القول و الرغبة بالمعرفة م
 .حفظ اه" أبي الغالي........... " 

 
ان إلى من  ا حب الحياة و العطف و الح إلى من تعلمت على يد

ور و خضرة البساتين    ........... خلقت في قلبي براعم الز
 .حفظها اه" أمي الحبيبة  "
 

  ........... إلى أشقاء روحي إلى من ذقت معهم طعم الدنيا

 . حفظهم اه"  ، ط ، أماني طارق" إخوتي اأعزاء 
 

ل واأحباب  .إلي كــل اأ
دما يزداد علما  .إلى كــل من يزداد تواضعا ع
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بعد حمد الواحد اأحد والصاة والسام على نبي المصطفى علي 

ي إا أن أتقدم بجزيل  وعلى آل أزكى الصاة والسام، ا يسع
 " عفر صليحــة ــج" الشكر و التقدير إلى اأستاذة الفاضلة 

ات المذكرة، والتي لم تبخل علي  التي تشرفت بقبول اإشراف على 
 .بإرشاداتها و نصائحها القيمة و توجيهاتها المجدية

اقشة لما بذلو من جهد، كما  وا  ة الم كما أتقدم بالشكر للج
أنسى أن أشكر كل أساتذة و مؤطري كلية العلوم ااقتصادية  و 

ذ  مة في إنجاز  التجارية وعلوم التسيير وكل من تفضلوا بالمسا
 .المذكرة
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 فـهرس المحتـويات
موضوع صفحة ا  ا
مقدمة   ط ا

بحث  ية ا ا  ي إش
دراسة    ي فرضيات ا

دراسة  داف ا  ي أ
دراسة مية ا  ي أ
دراسة  ج ا  ك م

موضوع   ك أسباب اختيار ا
دراسة ل ا  ك ي

سابقة دراسات ا  ل ا
فصل اأول مية: ا عا ية ا ما أزمة ا تاريخية  فية ا خ  2 ا

يد  2 تم
مبحث اأول ية: ا ما يم عامة حول اأزمات ا  2  وااقتصادية مفا
ب اأول مط ما: ا ية وااقتصادية وخصائص ما وم اأزمة ا  2 مف

فرع اأول ا: ا وم اأزمة ااقتصادية وخصائص  2 مف
ي ثا فرع ا ا : ا ية وخصائص ما وم اأزمة ا  3 مف

ي ثا ب ا مط ا: ا ية ومؤشرات ما واع اأزمات ا  5 أ

فرع اأول ية:ا ما واع اأزمات ا  5  أ

ي ثا فرع ا مؤشرات: ا ية أزمات ااقتصادية ا ما  6 ا

ث ثا فرع ا يةاتاأزمأسباب : ا ما  8   ا

ب مط ث ا ثا ية: ا ما  9 ماذج حول بعض اأزمات ااقتصادية وا

فرع اأول  ات: ا تسعي بعض اأزمات قبل ا  9 ماذج 

ي ثا فرع ا بعض: ا ات ماذج  تسعي  10 اأزمات بعد ا

يثمبحال ثا مية:  ا عا ية ا ما  12 جذور وأسباب اأزمة ا

ب مط ية شأة اأزمة: لاأو ا ما مية  ا عا ن أزمة)ا ر عقاري ا ي ا  12 (اأمري

ب ال مط يثا مية: ا عا ية ا ما  14 تطور اأزمة ا

ث ثا ب ا مط مية: ا عا ية ا ما  18 عوامل وأسباب اأزمة ا



  

  د

فرع اأول مي ااقتصاد ظروف تغير: ا عا ي وااقتصاد ا  18 اأمري

ي ثا فرع ا مضاربة تعميم: ا جوء ا ى وا ية أوراق إ  20 متطورة جد ما
ث ثا فرع ا يف: ا اات تص يف و تص ي ا دات اائتما س عقارية ا يف ا  21 اأمان مرتفع تص

ث ثا مبحث ا مية : ا عا ية وااقتصادية ا ما  21  تداعيات اأزمة ا
ب اأول مط ى تداعيات : ا يةاقتصاداأزمة ع متحدة اأمري وايات ا  22  ا
ي ثا ب ا مط ى اأ تداعيات: ا ميقتصاد اازمة ع عا  24 ا
ث ثا ب ا مط ية  تداعيات اأزمة:ا ما مية ا عا ى ااقتصاديات ا عربية ع  27 ا
فصل  30 خاصة ا

ي ثا فصل ا دوي: ا قد ا دوق ا ية ص  32 ما
يد  32 تم

مبحث اأول دوي : ا قد ا دوق ا يم عامة حول ص  32 مفا

ب اأول مط دوي: ا قد ا دوق ا ص تاريخية  شأة ا  32  ا

ي ثا ب ا مط دوي: ا قد ا دوق ا تعريف بص  35 ا

فرع اأول دوي: ا قد ا دوق ا وم ص  35 مف

ي ثا فرع ا دوي: ا قد ا دوق ا داف ووظائف ص  36 أ

ث ثا فرع ا دول:ا مؤسسة  ا ا  ا تزامات  38 وا

ث ثا ب ا مط ظيم:ا ت  39 واإدارة  ا

ي ثا مبحث ا ـي:ا ـدو قـد ا ـدوق ا  42  مـوارد و استخـدامات ص

ـب اأول مط ـي : ا ـدو قـد ا ـدوق ا  42 مـوارد ص

ي ثا ب ا مط دوق تاستخداما :ا ص  45  موارد ا

ث ثا ب ا مط يف:ا دوي أعضاء يخدم   قد ا دوق ا  48 ص

فرع اأول متعثرة : ا دان ا ب مساعدة ا  49اإقراض 

ي ثا فرع ا تدريب  :ا ية وا ف مساعدة ا  52ا
ث ثا مبحث ا  52 وودز بروتن ظام   تطورات:ا

ب اأول  مط  52 وودز  بروتن ظام   أداء:ا

ب مط ي ا ثا دوي :ا قد ا دوق ا  55  تعديات اتفاقية ص

ث ثا ب ا مط دوق دور: ا قد ص دوي ا ميفي ا عا ي ا ما ظام ا  58  تقوية ا
ي: خاصة ثا فصل ا  60 ا

ث ثا فصل ا مية: ا عا ية وااقتصادية ا ما دوي في إدارة اأزمة ا قد ا دوق ا  62 دور ص



  

  ه

يـد   62 تم

مبحث اأول يا : ا مية أمري عا ية وااقتصادية ا ما ة اأزمة ا يب مواج يا - أسا  62 عربيا - دو

ب اأول مط يا :ا ة اأزمة أمري يب مواج  62  أسا

فرع اأول ية: ا ية اأمري ما قاذ ا تعريف بخطة اإ  63 ا

ي ثا فرع ا ية: ا ي اأمري ما قاذ ا ود خطة اإ  63  ب

ث ثا فرع ا ية: ا قاذ اأمري خطة اإ معارضة  مؤيدة وا  65 اآراء ا

ي ثا ب ا مط يا: ا ة اأزمة دو يب مواج  66 أسا

ي ثا مبحث ا مية : ا عا ية ا ما جة اأزمة ا دوي في معا قد ا دوق ا يات ص  71 آ

ب اأول مط ة اأزمة :ا مواج دول ااعضاء  دوق  ص مقدمة من ا ية ا ف مساعدات ا  71 ا

ي ثا ب ا مط ة اأزمة: ا مواج دول اأعضاء  دوق  ص ا ا تي قدم ية ا ما مساعدات ا  74 ا

ث ثا مبحث ا ية اأزمة  أثر:ا ما مية  و ا عا ىااقتصادية ا دوق سياسات ع قد ص دوي ا  79  ا

ب اأول مط  79 اإقراض وزيادة حجم إطار شامل إصاح إجراء: ا

فرع اأول  79 اإقراض إطار شامل إصاح  إجراء:ا

ي ثا فرع ا مصادر تدعيم :ا ية ا تموي دوق  ا  81 (اإقراض حجم زيادة جديدة قروض استحداث)ص

ي ثا ب ا مط ظر إعادة: ا مخاطر إدارة يفية في ا حصص واأصوات ا ظام ا ظامية و  84 ا

فرع اأول ظر إعادة: ا مخاطر إدارة يفية في ا ظامي ا  84 ا

ي ثا فرع ا حصص ظام إصاح: ا دوق في اأصوات و ا ص  85 ا

ث ثا ب ا مط دوق سياسةتحسين  :ا ص شفافية  بشأن ا رقبة وا مساعدات تقديموا ية  ا ف  86 ا

فرع اأول تغييرات: ا دوق سياسة في ا ص رقابة  بشأن ا شفافية وا  86 ا

ي ثا فرع ا مساعدات تقديم سياسة تحسين: ا ية ا ف  87 ا

ث: خاصة ثا فصل ا  89 ا
 91 خاتمة

مراجع   95 قائمة ا
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 فـهرس الجـداول
 الصفحة عنوان الجدول رقم الجدول

مؤشرات 1-1 يدية ااقتصادية ا تق ة ا دا ى ا ية اأزمات وقوع ع ما  7  ا
خفاض معدل 1-2 ية اأوراق قيمة في اا ما بر ا قطاعات وأ متضررة ا م في ا  أ

دول ة خال ا  26 2008 س
م أسعار مؤشرات                   1-3 بورصات أس عربية ا ة خال ا  29 2008 س
دول 2-1 مؤسسة ا دوق ا قد ص دوي ا  38 ا
تدابير 3-1 معتمدة ا قاذ وخطط ا ية اإ وط ية اأزمة احتواء ا ما دول بعض في ا  ا

 67 اأوروبية
يج دول إجراءات 3-2 خ ة ا ية اأزمة مواج ما  70 ا
ية  3-3 ما ة ا س يات اأساسية خال ا تس معتمدة في إطار ا  76 2009ااتفاقات ا
ية  3-4 ما ة ا س ية اأساسية خال ا تموي يات ا تس معتمدة في إطار ا ااتفاقات ا

2010 77 
سارية في  3-5 دات ا س ائية وشراء ا ث  2010 أفريل 30اتفاقيات اإقراض ا

يار) م  83 .(با
ا 3-6 شاؤ مزعم إ قائمة و ا ية ا ف مساعدة ا يمية  ز اإق مرا  ا

88 
 

ـالفـ  هرس اأش
ل رقم الجدول  الصفحة عنوان الش

ز داون مؤشر تطور 1-1 اعي جو ص  9 1929ستريت وول ببورصة ا
ية 1-2 ازل م م ون ومعدل ا ر عقارية ا وايات في ا متحدة ا  12 2007-1997فترة  ا

عجز 1-3 تجاري ا متحدة وايات ا فترة خال ا  18 2010-1980ا

دين تطور 1-4 عام ا وايات في ا متحدة ا  19 2010-1940 ا

اتج مو معدات 1-5 ي ا مح ي ا وايات في اإجما متحدة ا ية  ا  20اأمري

توظيف معدات تطورات 1-6 وايات من ل في ا متحدة ا يابان و ا طقة ا يورو وم  25 ا

ل 2-1 ي ظيمي ا ت دوق ا قد ص دوي ا  41 ا

ية من  3-1 ما وات ا س تمويل خال ا دوق حسب مصدر ا ص ية من ا ف مساعدة ا ا
2008-2012 

76 
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 دور صندوق النقد الدولي في معالجة اأزمة المالية وااقتصادية العالمية
 جـعفر صليحـة: إشـراف اأستـاذة

 نوش منـىـدغ:  إعــداد
  
نقد صندوق يواجه    دوي ا بر تداعيات 2008سنة منذ  ا ية أزمة أ ت قد و تاريخه، في تواجهه ما  هذ سج

صندوق عجز اأزمة تنبؤ في ا ك عجز و بوقوعها ا  مساعدة في جمة صعوبات مواجهته و تطوراتها بح في ذ

ه قد دو عديد وجهت اأعضاء، و نقد صندوق اانتقادات من ا دوي ا ية أزمة إدارته طريقة حول ا ما مية ا عا  ا

ى طرح  ُ  ما ،(2008) صندوق ع عديد ا تساؤات ا انية حول أبرزها ان و من ا  بتداعيات سياساته تأثر إم

ية اأزمة ما مية ا عا  (.2008) ا

نقد صندوق فعل رد نا سمح     دوي ا ى ا رغم (2008) اأزمة هذ ع متأخر وصفه من با عديد من طرف با  من ا

ى نجيب بأن ااقتصاديين تساؤل ع سابق، ا واضح من بات حيث ا ت قد هذ اأزمة بأن ا ى بيرا أثرا تر  ع

صندوق سياسات ف في ا مجاات مخت صندوق مراجعة قرر حيث ا  .سياساته من بير جانب ا

لمات ية  :المفتاحية ال ما نقد صندوق–  اأزمة ا دوي ا   سياسات–ا

Résumé 

Le FMI traverse depuis l'an 2008 les retombées dévastatrices de la plus grave crise  

enregistrée depuis sa création. Plusieurs questions sont posées aux responsables du 

FMI  depuis l'éclatement de cette crise, et l'une des questions qui revient souvent 

consiste à  savoir si les différentes politiques du FMI peuvent être affectées par la 

crise. 

La réaction du FMI à l'égard de la crise financière de 2008 a permis de répondre à la 

question précédente car on a noté du fait qu'il a procédé à la révision d'une grande 

partie de  ses politiques dans le but de les rendre conformes aux exigences de crises 

similaires à celle de 2008.  

Mots-clés: Crise financière – FMI –Politiques 
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قتقد      توازن  هو ااقتصاد في اأساس أن من ااقتصاديين وآراء نظريات ل انط  ااستثناء وأن ،وااستقرارا

ميا ن هو اأزمات، ررة و تاحقها عا مت ية ا ما ك مع تعارضت وتيرة اأزمات ا قاعدة أصبحت حتى ذ  هي ا

ل اأزمات مشا م من أزمات  ااستقرار هو ااستثناء ااقتصادية، وصار وا عا ما شهد تاريخ دول ا وهذا 
تي تنشأ بسببها تبدأ  مواقف واأحداث ا ف عن اأخرى وتتعدد أنواعها وتتنوع حسب ا ل أزمة تخت اقتصادية 

يمية تصيب أزمات بًا ثم واسعة، أسواقًا إق ى تتحول ما غا ما أزمات إ مية  قرن في حصل عا  ثاثينيات ا

ماضي ثمانينيات وخال ا تسعينيات ثم ا قرن نفس من ا سوق اآسيوية، في ا تي 2008ان آخرها أزمة و ا  ا
و قت في ا م.م.انط عا ى باقي دول ا ت إ بثت أن انتق  .أ ثم ما 

ية اأزمة ظهرت     ما مية ا عا وايات في ا متحدة ا ية ا رهن بأزمة يسمى ما نتيجة اأمري عقاري ا ية، ا  اأمري
بداية انت ا حقيقية و بر أحد رزدبرا يمان بنك إفاس بعد أزمة ا بنوك أ مية، ا عا ااقتصاد  أن وباعتبار ا

ي بر يعد اأمري م في اقتصاد أ عا ية اأزمة تحوت فقد ا عقاري رهن اأمري ى ا ية أزمة إ واقتصادية  ما
مية، ك وأخذت عا مية ااقتصادية اأوضاع بذ عا ة، معقدة جذرية تحوات تشهد ا  بمعظم دول تعصف ومتشاب

م عا ة في ثيرة دول اقتصاديات ودخول واحد، وقت في ا ود، من صعبة مرح ر ية وانهيارات ا بورصات متتا  في ا

مية، عا مؤسسات من بير عدد أوضاع تدهور عن فضا ا ية ا ما ات بنوك من ا تأمين ومؤسسات وشر تمويل ا  ا

عقاري ف في ا م دول مخت عا م تقتصر،ا مية اأزمة تداعيات  و  عا ية ا ما ى ا برى اقتصاديات  ع دول ا  ا
متقدمة، ن بمنأى ا م ت ت دوا أخرى نامية ،حيث  بية اآثار عن بل شم س ية اأزمة تداعيات ا ما مية،  ا عا ا

ك دول اقتصاديات اعتماد وذ عربية ا ل ا ى بير بش وايات ع متحدة ا تصديرا  اأوروبي ااتحاد ودول ا
 .واستيرادا

مستجداتأحدثت      ية  ا ما تي ااقتصادية وا قرن ا تسعينات من ا نصف اأول من عقد ا ماضي  شهدها ا ا
ية بير في تحوا  ما مة ا عو وضع حد ازمات ا ه  صندوق من خال تدخ تيدور ا عديد من ا  هزت وعصفت ا

يل من آثارها وتضييق  تق مجال ااقتصاديات وا ى فا م ص ارع عدة برامج، غير أنها  تساعها وامتدادها بإعداد 
ما عجزت عن  ثير من ااقتصاديات،  تمس ا جانبية  تي امتدت آثارها ا هذ اأزمات ا وضع حد  افية  ن  ت
ثير من  بيرا في ا ا  تي أحدثت ش مية، ا عا ية ا ما أزمة ا نسبة  حال با ما هو ا تنبؤ بحدوث هذ اأزمات  ا

انت سببا في إبطاء  مي و  عا قطاعات ااقتصاد ا ذي عجز ا وضع ا نمو ااقتصادي، إزاء هذا ا معدات ا
مي  عا ي ا ما نظام ا نظر في قواعد إدارة ا ى إعادة ا حاجة إ دعوة وا صندوق عن إيقاف انتشار وزحفه برزت ا ا
ى  ه قادرا ع جع ه ونظامه  ية عم ى آ ك باعتماد إجراءات تصحيحية ع ي، وذ دو نقد ا تحت إشراف صندوق ا

تنبؤ باأزمات ة وا سيو  .توفير ا
تي    بحث، وا هذا ا رئيسية  ية ا ا م اإش ى معا ما سبق، تتج ن تبعا  ى صياغتها يم نحو ع ي ا تا  :ا
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: مـنـهج الدراسـة
نظر  ىبا مناهج إ ى ا يها تم ااعتماد ع وصول إ مراد ا يها أو ا معتمد ع بيانات ا دراسة وطرق جمع ا  دواعي ا
ية تا   :ا

نظري :المنهج الوصفي وصف و استعراض اإطار ا نصية فهو مناسب  دراسة ا طبيعة ا ك  جذور نشوء  و ذ
مية  وأهم أسبابها باإضافة ات اأزم عا ية ا ما ىا تعرض لإ نقد  ا ف ظروف نشوء صندوق ا  و وأهدافهمخت

ف سياساته      اأزماتفي إدارة مخت
ية :المنهج التحليلي ي تح دراسة ا طبيعة ا ك  ية ل و ذ ما قة بموضوع اأزمة ا متع مؤشرات ا بيانات وا تفاصيل وا

مية وااقتصادية  عا جراءات ا تي  اعتمدها  وا  يات ا نقد  و اآ مية صندوق ا عا ية ا ما  .مواجهة اأزمة ا
تاريخية من خال بيان أهم  نماذج باعتبار:التاريخي المنهج وقائع ا حديث عن ا ثر مائمة     أ

مية عا ية ا ما ذا نشأة اأزمة ا ية و ما  .اأزمات ا

:  أسباب اختيار الموضوع
ن إيجازها في ما موضوع و يم ي هناك عدة دوافع و مبررات اختيار هذا ا  :ي

ية اأزمة إن -1 ما نظام يعرف م عارمة أزمة أنها انتشارها بدابة منذ أثبتت ا ي ا رأسما ها ا  نشأته، تؤثر منذ مث

ى ومباشرة بيرة بصورة وينات ل ع حقيقي، ااقتصاد ت ت ا مجاات ااجتماعية حتى تداعياتها وشم  ا

سياسية، ك وا يل بااهتمام جديرة اأزمة فهذ ذ تح  .وا

شعور بقيمة و -2 تحوات أا موضوع في ظل ا متسارعةااقتصاديةهمية ا مية ا عا  . ا

ل  -3 بة  ة موا ى اأحداثمحاو تعرف ع تفصيل فيها بغرض ا ظاهرةأهم وا خاصة با  . مستجدات ا

موضوع -4 تي يحيط بها ا دراسات ا ة ا . ق

ل  :البـحث هـي
بحث تم  هذا إنجاز ى ثاثة  تقسيمه ا بحث اأساسية اأبعاد تتضمن مقدمة تسبقهم رئيسية، فصول إ  موضوع ا

ية ا ش نتائج و تتضمن خاتمة وتعقبهم ،وا  توصيات بعض ا تي رأينا ا ى بناء ضرورية بأنها ا نتائج ع متوصل ا  ا

يها، يها إ فصول هذ وتتمثل بحث، آفاق ت ي فيما ا  :ي
مية، :الفصل اأول عا ية ا ما أزمة ا تاريخية  فية ا خ فصل بأهم هذا إهتم ا ية اأزمات ا ما مية، بداية ا عا  ا

ساد بأزمة بير ا بورصات بأزمة مرورا ا وايات في ا متحدة ا ية وأخيرا نشأة اأزمة اأسيوية، واأزمة ا ما  ا

مية عا ى وتم تقسيمه ،تهاوتداعيا ا تعرض فياحث مبثاث   إ ى حيث تم ا مبحث اأول إ مفاهيم عامة حول  ا
ية ما ثاني وااقتصاديةاأزمات ا مبحث ا مية تناول  تم، وفي ا عا ية ا ما مبحث ،جذور وأسباب اأزمة ا  أما ا

ث فقد خصص ثا ميةل ا عا ية وااقتصادية ا ما    .تداعيات اأزمة ا
  

�����%20�������%20�������%20����%20����%20������%20�������%20��������
�����%20�������%20�������%20����%20����%20������%20�������%20��������
�����%20�������%20�������%20����%20����%20������%20�������%20��������
�����%20�������%20�������%20����%20����%20������%20�������%20��������


 المــــــقدمة العــــــامة

 

 ي

 

 " العالمية ؟ ااقتصاديةو  أزمة الماليةالنقد الدولي في معالجة ادور صندوق " 

ة من  و رئيسي جم تساؤل ا ياأسئلة الفرعيةيندرج ضمن هذا ا تا ا :  و هي 
مية ما -1 عا ية ا ما ى حدوث اأزمات ا تي أدت إ  ؟  هي اأسباب ا

ى أزمة ت تحوليف  -2 ية إ عقارية اأمري رهون ا ية أزمة  ا مية واقتصادية ما  ؟  عا

يات وسياسات  -3 ى آ مية ع عا ية ا ما اسات اأزمة ا يما هي انع دو نقد ا  ؟  صندوق ا

 : فرضيـات البحث
سيطرة فبهد ى ا بحث موضوع ع ى واإجابة ا يته ع ا رئيسية، إش فرضيات سنعتمد ا  :اآتية ا

مي  -1 عا ى مستوى ااقتصاد ا ية ع ما سياسات ا م اأخطاء في ا مية هي نتيجة ترا عا ية ا ما اأزمة ا
خاصة ي ا  .عامة وااقتصاد اأمري

بثت  -2 ية ما  بدء أزمة أمري ان في ا دان فما  ب ه روابط قوية عبر ا مي  ي هو نظام عا ما نظام ا إن ا
مية  . أن أصبحت أزمة عا

ية اأزمة ستؤدي -3 ما مية ا عا ى ا نقد سياسات صندوق من بير جانب تغيير إ دوي ا  .ا

: أهـداف الدراسة
دراسة هذ هدفت  ى أساسا ا ى اإجابة إ تساؤات ع واردة ا ية في ا ا بحث، إش فرضيات  صحة واختبار ا ا

متبناة، ى باإضافة ا   :إ
ها وبيان  -1 مية  وبداياتها ومراح عا ية ا ما بحث عن جذور اأزمات ا ميأثارهاا عا ى ااقتصاد ا  . ع

ة -2 بوادر تبيان محاو ية ا رهن أزمة اأو عقاري ا ية، ا تعرف اأمري ى وا مية اأزمة تداعيات ع عا ية ا ما  ا
ف ااقتصاديات ى مخت  . ع

ى دور -3 يز ع تر ي في مواجهة  ا دو نقد ا برامج اأزمةصندوق ا ف ا ى مخت ضوء ع يط ا يات بتس تي واآ  ا
 .اعتمدها

يل  -4 ف  اأزمةثرأتح دوي وعرض مخت نقد ا ى سياسات صندوق ا ية ع ما تياإصاحات ا  . تم إحداثها ا

: أهميـة الدراسـة
من بحث هذا أهمية ت ج أنه في ا ية اأزمة موضوع يعا ما مية ا عا تي ا ى أدت ا بيرة حدوث إ بر في انهيارات   أ

م اقتصاديات عا ى مسبوقة وغير بيرة انتقادات ظهور في وساهمت ، ا ية ع يبرا جديدة ا  من بير عدد قبل من ا

سياسيين ااقتصاديين رين وا مف ف من وا وايات ااتجاهات في مخت متحدة ا ما وبقية ا ية،  رأسما دول ا من ا  ت

بحث أهمية يط في ا ضوء تس ي في مواجهة اأزمة  ا دو نقد ا ى  دور صندوق ا من خال  هذ اأزمة ع
تي سياسات ا ف اإجراءات وا  . اعتمدهاتوضيح مخت
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ي :الفصل الثاني دو نقد ا فصل بنشأة  هذا  اهتم،ماهية صندوق ا نقد صندوقا دوي ا  تطور ومظاهر أهدافه و ا

نظام إدارة في دور ي ا ما مي ا عا ذا أهم تطورات نظام بروتن وودز، ا فصل هذا تقسيم تم،و  ى ثاثة مباحث  ا إ
تعرض تم مبحث ا ى اأول في ا دوي إ نقد ا ثاني تناولمفاهيم عامة حول صندوق ا مبحث ا مػوارد و  ، أما ا

ػي ػدو نقػد ا تعرض تم ، بينمااستخػدامات صنػدوق ا ى  في ا ث إ ثا مبحث ا  .وودز بروتن نظام تطوراتا
مي :الفصل الثالث عا ية وااقتصادية ا ما ي في إدارة اأزمة ا دو نقد ا فصل هذا اهتم، دور صندوق ا  جهود با

صندوق ية اأزمة مواجهة اإصاحية ا ما مية ااقتصادية و ا عا صندوق  ،ا تي أدخاها ا أهم اإصاحات ا
يا يب مواجهة اأزمة دو ذا أهم أسا ى سياساته و تعرض تم حيث ،ع مبحث في ا ى   ا يب مواجهة اأول إ أسا

يا  مية أمري عا ية وااقتصادية ا ما يا - اأزمة ا تعرض تم ، بينماعربيا- دو مبحث في ا ى  ا ثاني إ يات ا ا
مية عا ية ا ما جة اأزمة ا ي في معا دو نقد ا ث فقد خصص أصندوق ا ثا مبحث ا ية اأزمة ثر ،أما ا ما  و ا

مية  عا ىااقتصادية ا نقد صندوق سياسات ع دوي ا  .ا
  الـدراسـات السـابقـة 

عديد هناك دراسات من ا تي ا ية اأزمات موضوع تناوت ا ما قد ا مية، و عا دراسات  ا دراسة عن ا فت هذ ا اخت
تي  ي ومعرفة اإجراءات ا دو نقد ا مية بصندوق ا عا ية ا ما سابقة من خال ربط اأزمة  ا جتهاأتخذهاا معا   ،

ي وفيما دراسات بعضل  عرض ي تي ا يها ااطاع تم ا  :ع
رة  -1 هاشمي حجاج، ،ماجستيرمذ ى أداءاأزمةأثر   محمد ا ية ع ما عربيةاأسواق  ا ية ا ما  دراسة ، ا

دوحة  ة سوق ا فترة أوراقحا ية  خال ا ما سنة 2009-2007 ا ية أسواق   وأهم ما 2012 تخصص ما
دوحة  ى أداء سوق ا ان ع ازمة  برى  اسات ا دراسة أن اانع يه ا ت إ ية خاصة في أوراقتوص ما  ا

تأمين بنوك وا    .قطاعي ا

2- ، تورا فياض، أطروحة د اظم جياد ا خصخصعباس  عراقي،ة ا ى ااقتصاد ا تخصص   وتأثيرها ع
دراسة  ،2010اقتصاد قياسي سنة  ه ا ي أن و أهم ما توصت  دو بنك ا ي وا دو نقد ا برامج صندوق ا

ار  ما أن  احت ماشية  طبيعتها اان نشاط ااقتصادي  ى تباطؤ في ا ي تؤدي إ هي ييف ا ت تثبيت وا
قطاعات  جنسيات  متعددة ا ات ا شر انيةيسمح من   ااأساسية اإنتاجا فاءة ااقتصاديةإم     . تحسين ا
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 الخلفية التاريخية لأزمة المالية العالمية:ل اأولـ  الفص
تي  تغيرات ا فهمها واستيعاب ا تاريخية أي ظاهرة اقتصادية  فية ا خ ى ا ضروري اإطاع ع يبدو أنه من ا

مية عا ية ا ما ى اأزمة ا تي ساهمت في تطورها، وينطبق هذا ع ظواهر ا معرفة جذورها وا ك  يها، وذ  .طرأت ع
دول  ى ااستقرارااقتصادي بير ع ها تأثير  ان  تي  ية ا ما مي عددا من اأزمات ا عا قد شهد ااقتصاد ا و
ة  باحثين وااقتصاديين بدراستها محاو عديد من ا اهتمام،فقد قام ا دورية غدت ظاهرة مثيرة  طبيعتها ا ونظرا 
تي قامت بها جامعة هارفارد في منتصف  دراسات نظرية اأزمة ا تفسير أسباب حدوثها،ومن بين هذ ا منهم 

ػ ستينات من خال دراستها  متزايد يفسر مدى حدتها وخطورتها :ا يفية مواجهتها،وهذا ااهتمام ا ماهية اأزمة و
معنية دول ا ى ااستقرارااقتصادي  ه من تهديد ع  .وما تش

ماضي،وقد قرنا ثاثيناتمنا بيرفيا سادا ثرهاحدةمنذأزمةا حديثوأ ميواحدةمنأصعباأزماتفيتاريخها عا واجهااقتصادا
متقتصرتداعيا مي،و عا يوا تصنعأسوءأزمةيشهدهاااقتصاداأمري عدةسنوات مت وترا عوام عديدمناأسبابوا تها تضافرتا

ىمعظمااقتصاديات خطورةع غةا اساتبا هاانع انت حقيقيمنااقتصاد،و جانبا ىا فحسببامتدتحتىإ بنو يةوا ما ىاأسواقا ع
عربية ميةبمافيهاااقتصادياتا عا  .ا

 :وااقتصاديةمفاهيم عامة حول اأزمات المالية.المبحث اأول
مهمة عن  عناصر ا ى بعض ا تطرق إ ى اأزمات بصفة معمقة وبصورة قريبة ابد من ا تعرف ع من أجل ا

عامة جوانب ا ف ا هامفاهيم اأزمة وأنواعها ومخت  . 
 :مفهوم اأزمة المالية وااقتصادية وخصائصهما.المطلب اأول

يه  ها، وع مفاهيم حو ف ا عصر تخت ية سمة من سمات ا أصبحت اأزمات بفعل عوامل اقتصادية وأخرى ما
تف ل من هماابد من ا ظهار خصائص  ية وااقتصادية وا  ما  :رقة بين اأزمة ا

 :مفهوم اأزمة ااقتصادية وخصائصها.الفرع اأول
أزمة ااقتصادية : مفهوم اأزمة ااقتصادية.أوا ف ااقتصاديون حول إعطاء تعريف واضح وصريح  اخت

ى أنها ن تعريفها ع تي يم  :وا
  " دينا نمو اقتصادي ضعيف ون  توازن ااقتصادي،أي أنه ي ة ااقتصادية أو في ا حا اضطراب في ا

دخول في اأزمة  ذي يعني ا ساد،اأمر ا ماش وا ة باان حا نمو ااقتصادي في هذ ا  1".ويصاب ا
  ى أنها ن تعريفها ع ى عدم انتظام ااقتصاد، " ما يم نمو ااقتصادي تؤدي إ فترة انقطاع في مسارا

ة  بطا ذا زيادة ا مضاربات و ية،وزيادة ا ما ال منها انهيار اأسواق ا  2".وتتخذ عدة أش

  دورة ااقتصادية "يقصد أيضا باأزمة ااقتصادية ود في ا  3".هي عبارة عن جحود اقتصادي أو ر

  ى أنها ن أيضا تعريفها ع منظمة، "ما يم يومية  ة اأحداث ا س ا في س موقف طارئ يحدث ارتبا
ح اأساسية  مصا تفاعات ينجم عنها تهديدات ومخاطر مادية ومعنوية  ة من ا س ى س منظمة، مما ليؤدي إ

                                                                        
رفاعي،1 نفانس، : بيروت)،ااستثمار في ااقتصاد اإساميحسن محمد ا  .20-19.ص.،ص(2006دار ا

رحيم محمد إبراهيم،2 ندرية)المتغيرات العالمية للمنظمات،عبد ا جامعة،: اإس  .111. ،ص(2007مؤسسات شباب ا

خضيري، 3 تبة مدبوي، ط: مصر)،إدارة اأزماتمحسن أحمد ا  .55. ، ص(2005، 2م
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ة عدم  ومات، وحا مع نقص ا توتر نتيجة  زم اتخاذ قرارات سريعة في وقت محدد، وفي ظروف يسودها ا يست
تي تحيط بأحداث اأزمة وضوح ا  1".ا

 2:خصائص اأزمة ااقتصادية. ثانيا
ماشااقتصادي -1  سمات اان

 منشآت ااقتصادية عديد من ا  .إفاس ا

 ربح ص هامش ا فائدة وتق قروض ااستثمارية بسبب ارتفاع معدات ا ى ا ب ع ط  .تراجع ا

 ى ااستهاك ب ع ط  .وجود فائض في اإنتاج يصعب تصريفه بسبب تراجع ا

 نمو ااقتصادي بسبب ضعف ااستثمار  .تباطؤ  معدل ا

 أجور شرائية  قدرة ا  .جمود اقتصادي وضعف ا

ساد ااقتصادي -2  سمات ال

 ع س ى تخفيض إنتاجها بسبب ارتفاع مخزونها من ا منشآتااقتصادية إ  .جوء ا

 مداخيل معظم ا شرائية  قدرة ا ى ااستهاك بسبب انخفاض ا ب ع ط ص ا  .تق

 ى تحسين منتوجها عمل ع تي تنجو من اإفاس أعبائها و ا مؤسسات ا  .تخفض ا

  نمو ااقتصادي اإيجابية ي وتحول معدات ا ي اإجما مح ناتج ا انخفاض اإنتاج مما يعني انخفاض ا
بية ى معدات نمو س  .  إ

 :مفهوم اأزمة المالية وخصائصها.الفرع الثاني
واردة:مفهوم اأزمة المالية. أوا تعاريف ا ها من أهم ا ر   :نذ

 ية هي ما ية مفاجئاضطراب حاد "اأزمة ا انت مادية أو ما ثر من اأصول سواء   في أسعار نوع أو أ
ية الأو حقوق  ما أصول ا ية  ية)م ما مشتقات ا  3".(ا

  أو هي
مال" عا يةبا مح يةا ما وارتباطاأسواقا ام ىت يمماأدىإ ما ىمايسمىبااندماجا تحوإ يوا ما تحريرا ياتا عم ناتجاأساسي ا

مية عا ىاأسواقا حدودإ ومنثمأخذتتتدفقعبرا ةرؤوساأموا ىحر قيودع غاءا  4."خارجيمنخال إ

  ية هي ما ية ويتضمن "اأزمة ا ما منظومة ا معتاد  وك ا س ل خطير ومفاجئ نسبيا يضرب ا وقوع خ
ل  خ ب هذا ا ح، ويتط مصا منظمات واأفراد وجميع أصحاب ا ة وا دو بيرة  أخطارا وتهديدات مباشرة و

ى  بية واضحة ع ى نتائج س ية إ ما عاقة، وتؤدي اأزمة ا ة من جميع اأطراف ذات ا تدخات سريعة وفاع

                                                                        
يوة، 1 سيد ع وارثا استثمارات، ط: مصر)،إدارة اأزمات وال قرار  ز ا  .13. ، ص(2004، 3مر

شيخ، 2 م ا جامعات، : مصر )إدارة اأزمات ومعالجتها في اإسام،سوسن سا نشر   .12. ، ص(2003دار ا

اظم،3 توزيع،: عمان)، تحليل ظاهرة اأزمات المالية وسبل اإحاطة منهايوسف اأسدي وحسين  نشر وا عربي  مجتمع ا تبة ا  .28. ، ص(2008م

ب،4 مط حميد عبدا ندرية)،العولمةواقتصادياتالبنوكعبدا جامعية،: اإس دارا  .33. ،ص(2001ا
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ى  بشرية،  وتؤدي إ موارد ا مادية وا موارد ا ي وخسائر في ا جزئي وااقتصاد ا مستوى ااقتصاد ا
ية ومؤسسات أخرى مؤسسات ما توازنات ااقتصادية قد يعقبها انهيارات حادة   1".اضطرابات حادة في ا

  ية ما دول، "يقصد أيضا باأزمة ا مجموعة من ا ة ما أو  دو ية  ما حاد في اأسواق ا تدهور ا ك ا هو ذ
بير في  با في تدهور  س س ذي ينع ي في أداء مهامه، وا مح مصرفي ا نظام ا تي من أبرز سماتها، فشل ا وا

ة وما ينجم عنها من  عما ى قطاع اإنتاج وا بية ع ة وفي أسعار اأسهم، مما ينجم عنه آثار س عم قيمة ا
ية بصورة مفاجئة،  ما ية، وعادة ما تحدث اأزمة ا دو ية ا ما ثروات فيما بين اأسواق ا دخول وا إعادة توزيع ا
داخل يرافقها توسع مفرط  رئيسي تدفق رؤوس أموال ضخمة في ا ي، مسببها ا ما نظام ا ثقة في ا نتيجة أزمة ا

 2".وسريع في اإقراض
  ية تعريف ما أزمات ا تعريفات  اختال غير خطي في اأسواق  "(Mishkin 1996)ومن أبرز ا

س معا ات ااختيار ا ية بحيث تتفاقم فيها مش ما ى ،ا فء، بمعنى انخفاض قدرتها ع فتصبح اأسواق غير 
نشاط ااقتصادي ماش حاد في ا ى حدوث ان مستثمرين وهو ما قد يؤدي إ تمويل ا قناة  ويشير ،3"أداء دورها 

قة  دين وأزمات متع ى حدوث أزمات مصرفية وأزمة ا ة قد تؤدي إ متماث ومات غير ا مع ى أن ا تعريف إ هذا ا
ية ما  4. بتدهور أسعار اأصول في اأسواق ا

ية خصائص عدة أبرزها:خصائص اأزمة المالية. ثانيا ما ازمة ا ون  ن أن ت  5.يم
 تنبؤ بها، مما يعني حدوث : المفاجأة ن ا ل مفاجئ، إذ انه ا يم ية بأنها تحدث بش ما تتسم اأزمات ا

ذي أصيب به جانب ا ضرر با حاق ا ى إ  .أمر غير متوقع يؤدي إ
 هذ اأزمة، خصوصا إذا حدثت :نقص المعلومات متسبب  ومات من ا و تعني نقص و عدم توفر مع

ومات إيجاد ضوابطها افية عن حجم اأزمة أو مع ومات   .أول مرة، فا توجد مع
 ى من يمر باأزمة:تصاعد اأحداث خناق ع ها يضيق ا ي اأحداث و تسارعها و تشاب  .إن توا
 عادية:فقدان السيطرة ية وغيرها تقع خارج نطاق توقعات اأمور ا ما  .إن جميع أحداث اأزمات ا
 قة باأزمة و بروز :حالة الذعر متع جهات ا حيث تصدر ردود أفعال و تفاعات شديدة من قبل جميع ا

توتر اتجا اأزمة ة عدم ااستقرار وا  .حا
 فة و :غياب الحل الجذري السريع م ول ا ح ة بين عدد محدود من ا مفاض ى ا أزمة ع متعرض  ابد 

هذ اأزمة جذري  ي وا حل ا عدم توفر ا ك  ها ضررا، وذ  .اختيار أق

 

 

                                                                        
1
Rajan, Ramkishen,Financial Crisis, Capital Outflows, and Policy Responses: Examples form East Asia, 

Journal of Economic Education, 2007, Vol. 38, No. 1 p.p. 92-109. 
حسني، 2 دين عرفان ا نشر، : عمان)، التمويل الذاتيتقي ا مجداوي   .200. ، ص(1999دار ا

3
Frederic S Mishkin, "Understanding Financial crisis, a developing country perspective", NBER, 

Working paper series, wp 5600, may 1996, p.17. 
4
Goetz Von Peter, Asset prices and banking distress, a macro economic approach, bank for international 

settlements, October 2004, p.p. 1-2. 

نشر، : عمان)، ، إدارة اأزماتمحمود جاد اه5  .21- 20. ص. ، ص(2008دار أسامة 
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 :أنواع اأزمات المالية ومؤشراتها.المطلب الثاني

ية، عدة منلاأشكهناك  ما ياأزماتا ماي مؤشرات   يها من خال بعض ا تعرف ع ن ا تي يم  :  وا
 أنواع اأزمات .الفرع اأول

صرف،:المالية ةوأسعارا عم ية،حيثتوجدأزماتا ما ااأزماتا تمييزبينمجموعةعريضةمنأش نا مصرفية،وأزميم واأزماتا
ك يةوذ ما ياتاأسواقا  : وفق ماي

أزمة أسواق . أوا
وبصورةغيرمبررة :المال ،اأصو هذ ة عاد قيمةا عندماترتفعأسعاراأصوارتفاعايفوقا ما تحدثأزمةأسواقا

فقاعة ربحBubble))وهذااارتفاعيعرفبظاهرةا شراءهوتحقيقا دافع ونا عندماي فيأسعاراأصو عاد ويحدثهذااارتفاعغيرا
دخل يدا ىتو ع يسبسببقدرةهذهاأصو ناتجعنارتفاعاأسعارو عندمايتعاظمااتجاهنحوبيعهذهاأ،ا ما وتحدثأزمةأسواقا

ة هبوط،وتحدثحا تراجعوا فتبدأاأسعارفيا قطاعأوربماتمتداانهيارصو ىأسعاراأصواأخرى،سواءفينفسا إ ،وتمتدآثارذ
قطاعاتاأخرى ىا  1.أيضاإ

بيرةومفاجئةف:اأزمة المصرفية.ثانيا مازيادة مصرفيةعندمايواجهبن ودائع،ياأزماتا بسحبا  2ط
حاا نيستطيعبطبيعةا يومي،ف سحبا باتا مواجهةط ديهويحتفظبنسبةبسيطة ودائع معظما يقومبإقراضأوتشغي بن فبماأنا

نسبة ا مودعينإذاماتخطتت باتا ط تا3،استجابة بنكيوبا دىا ة ذا يحدثمايسمىبأزمةسيو ةمن ،وا  حدثتمش
نوعوامتدت أخرى،فتسمىفإهذاا س،أيىبنو ع ةأزمةمصرفيةوعندمايحدثا حا ا منيت بنو ا وترفضت بنو دىا ودائع تتوافرا

قروضخوفًامنعد سحبتحدثأزمةفمحا باتا وفاءبط ىا  4.اإقراض،وهومايسمىبأزمةاائتمانيمقدرتهاع
بيرة دتنجم هذ اأزمة عن:(أزمة ميزان المدفوعات)أزمة العملة وأسعار الصرف .ثالثا  حدوث تغيرات سريعة و

وسيط  قيمة أو  مخزن  ى تأدية دورها  ة ع عم ى تأثير جوهري في قدرة ا صرف بصورة تؤدي إ في أسعار ا
نتيجة  ة  عم نقدية باتخاذ قرارات تقضي بخفض سعر ا طات ا س تبادل، وهذ اأزمة تحدث عندما تقوم ا

ة عم سعر ا ى انهيار جوهري  مضاربة، وقد يقود اأمر إ يات ا ة أو ،عم عم قة بتعويم ا متع قرارات ا  ومع أن ا
قرارات  ة بصورة طوعية، غير أن هذ ا دو نقدية في ا طات ا س ة هي قرارات تتخذها ا عم خفض سعر صرف ا
مال اأجنبي  قصور في تدفقات رأس ا ة ا ظروف خصوصا في حا ثير من ا ون قرارات مهمة وجوهرية في  ت

ى  تأثيرات ع ى بعض ا نوع من اأزمات قد يؤدي إ خارجة،إن هذا ا تدفقات ا ة وجود تزايد في ا وفي حا
ساد ى ا ماش قد يقود إ ى ان نمو ااقتصادي وا  ى تباطؤ ا قطاعات اأخرى، وقد يؤدي إ  5.ا

                                                                        
ب،1 مط حميد عبدا ندرية)،الديونالمصرفيةالمتعثرةواأزمةالماليةالمصرفيةالعالميةعبدا جامعية،:اإس دارا  .190.،ص(2009ا

2
Robert Boyer, Mario Dehove, Dominique Plihon, les Crises Financières, Paris , la Documentation  

Française, 2004, p. 15. 
مجيد قدي 3 جوزيوعبد ا متوقع "،جميل ا ى اأداء ا راهنة وتداعياتها ع ية ا ما مباشرة استثماراتاأزمة ا جزائر) اأجنبية ا ة ا  الملتقي الدولي الرابع، "(حا

اساتها على دول منطقة الشرق اأوسط وشمال حول جزائر )،إفريقيا اأزمة المالية العالمية الراهنة وانع  ديسمبر 09-08، يومي فندق اأوراسي:ا
 .  6.،ص(2009

ود،وقاسم زايري ب4 يةاأزمة"مهدي مي ما أزمة ، ا مة أازمةالملتقي العلمي الدولي حول "،  أزمة نظريةأمنظرية   المالية ااقتصادية الدولية والحو
توبر 21-20،يوميجامعة فرحات عباس: سطيف)،العالمية  .3 .،ص(2009 أ

5
Dittmer, Lowell, "The Asian Financial Crisis and the Asian Developmental State: Ten Years After", 

Asian Survey, 2007, Vol. 47, No, 6, P.P. 829-836 
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حدوث،ومنث:أزمةالديون.رابعا نا سدادمم توقفعنا مقرضونأنا سداد،أوعندمايعتقدا مقترضعنا ديونعندمايتوقفا تحدثأزمةا
دانفيموقفيعج ب خارجيعندوجودأحدا دينا قائمة،بمعنىآخرتحدثأزمةا قروضا ونتصفيةا ميتوقفونعنتقديمقروضجديدةويحاو

ديونبدينتجاري خاصة،وقدترتبطأزمةا سياديةأوا ياناتا خارجيسواءا وفاءبخدمةدينها عام)،أودينسيادي(خاص)زمعهعنا
ما ،(

صرفاأجنبي ىأزمةفيا يإ تا داخل،وبا ىا خاصإ ماا ىهبوطحادفيتدفقاترأسا تزاماتهقدتؤديإ وفاءبا عامبا قطاعا أنعدمقدرةا
.1 

الفرع 
يقيني،و:المؤشراتااقتصاديةلأزماتالمالية.الثاني ىحدوثاأزماتمستقبابش ةع دا فيحقيقةاأمراتوجدمؤشراتواضحة

موقفبمجردظهورها،ومن جةا نمعا ى ثإاأم ةفقطع دا مؤشراتا مجموعةمنا هنا انيةتجنباأزمة،ب مإم
توجيهواإنذ تيتعتبرأداةدائمةومستمرة ر،وا مب إنذارا مستخدمهوبناءنظم منهجا تعرضأزماتوا مواقفتتسمبتزايدمخاطرا
حدوثفيو ة،وتقومبتعريفهمباحتمااتا يةأوأزمةعم تعرضااقتصادأزمةما سياساتباحتما قراروواضعيا تحذيرمتخذيا اروا
ي رعمومافيماي مب جراءاتوقائيةأومانعةمنوقوعاأزمات،وتساعدنظماإنذارا زممنسياساتوا  حدثاتخاذماي وقوعا رقب :قتمب

2 
 فحص فحصأوبينفتراتا تقييمسواءعند ا رسمي إطارأوهي مصرفيةفيش مؤسساتا مستمرنظما تقييما  .ا

 أوتقعفيهابعض ااختاات ونفيهامشا تييحتمأنت مؤسساتا مواقعداخا ىا تعرفع  .ا

 فحص مسبق تخطيطا موارداإشرافيةوا تخصيصاأمث فحصوا وياتا مساعدةفيتحديدأو  .ا

 بنوك ىا مشرفينع يممنقبا س توقيتا . ااهتماموا
مخاطر،وتش نظرهذها رائدةهيتوجيها يةا ما مؤشراتا روا مب ومهمةنظماإنذارا بنو مخاطرفيأنشطةا عديدمنا ا ماأنهنا
مخاطرواض رهذها مب تشافا ويساعداا تشغيأومخاطراأعما مخاطرا ة،إضافة سيو سوق،مخاطراائتمانوا مخاطرا م
تجن انية إم نهنا مت نإذا خسائرأدنىحدمم يا يهابتق مترتبةع حدمناآثارا منعحدوثهاأوا سياساتفياتخاذإجراءاتوقائية عيا

مخاطر ع3،بهذها يةواأسهموا ما ةأزماتأوهزاتفيسوقاأوراقا دو انيةتعرضا ىإم ةع دا مؤشراتااقتصاديةا نتصنيفا ويم
 4:ماتفيصنفينهما

 ية سياساتااقتصاديةا ةبا متص مؤشراتا  .ا

                                                                        
م، 1 وارث بين المفهوم النظري والتطبيقيمحمد صاح سا ندرية)، إدارة اأزمات وال بحوث اإنسانية وااجتماعية، : اإس دراسات وا . ، ص( 2005عين ا

43. 

طوخى،2 رباأزماتالماليةباستخدامالمؤشراتالماليةالقائدةإسماعيا رابط 7-6.ص.،صالتنبؤالمب  ،من ا
تروني،   .2012 نوفمبر 25تاريخااطاع،،www.kantakji.com/fiqh/Files/Manage/104.docاا

سام زايديويزيدمقران، 3 عبدا
يبيا،مصر" مغرب، جزائر،تونس،ا ةا عربية،دراسةحا ىااقتصادياتا اساتهاع ميةوانع عا يةا ما الملتقىالدوليحواأزمةالماليةالراهنةوالبدائالماليةوالمصرفي،"اأزمةا
جزائر)،ة يانة : ا جامعيخميسم زا مر  .8. ، ص(2009 ماي 6-5يومي،،ا

رزاق جبار، 4 شرق اأوسط وشمال إفريقيا"محمد زيدان وعبد ا دول ا راهنة مع إشارة خاصة  ية ا ما جة اأزمة ا زية في معا مر بنوك ا الملتقي ، " دور ا
اساتها على دول منطقة الشرق اأوسط وشمال إفريقيا  09-08فندق اأوراسي، يومي ،: جزائر)، الدولي الرابع اأزمة المالية العالمية الراهنة وانع

  .3.، ص(2009ديسمبر
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 ي ما أسواقا ية هي خصائصا ةبا متص مؤشراتا  .ا
ي موا جدوا صنففيا مؤشراتااقتصادية نتوضيحا  : ويم

 المؤشراتااقتصاديةالتقليديةالدالةعلىوقوعاأزماتالمالية:(1-1)الجدول رقم 

لي  ليةأوالبنيوية التطوراتفيااقتصادال الخصائصالهي
تضخم -  ارتفاعمعدا

نقدي - تدفقا  نموسريعفيا

صادرات - نموا معد  انخفاضحقيقي

 متزايديعجزمال -

سائد - اتجاها نسبة با تباد  ارتفاعمعدا

- 

قومياإجمال ناتجا نسبةمئويةمنا ية مح يةا ما سريعفيااعتماداتا نموا ا
 ي

ية - مح قروضا يقيمةا ىإجما منتجةإ قروضغيرا  ارتفاعنسبةا

نسبة  - جارية حسابات ا عجزفيا ارتفاعنسبةا
ي قومياإجما ناتجا  مئويةمنا

عمات اأجنبية - ديونفيا خارجيةوزيادةا ديونا  نموا

مي - عا نقديا  انخفاضقيمةااحتياطيا

نموااقتصادي -  انخفاضنسبةا

 ارتفاعمعداأسعارواأرباح -

ة  - بطا يةوارتفاعمعدل ا مح فائدةا ارتفاعمعداتا

بنوك - وقطاعاتا ما ىأسواقا إشرافع جهازاإداري  إطارضعيففيا

مؤسساتااقتصادية - ية ما قوائما شفافيةواإفصاحعندعرضا  غيابا

خارجيةقصيرةاأجل - ديونا  ارتفاعحجما

خارجية - ديونا تغيير  ارتفاعمعدا

- 

سو مهافيا ةتح منسهو يةوماينجمعنذ ما ىاأسواقا مؤسساتع سيطرةبعضا
 ق

ية - ما ىسوقاأوراقا صناعاتع  سيطرةبعضا

تبادل -  انخفاضمعداتا

يزا - ثرتر تصديرأ  قطاعا

خروجمنه  - سوقوا ىدخوا رقابةع ا

شرقاوي:المصدر يممصطفىا ح معبدا اناتالتح م ندرية)،،العولمةالماليةوا  جامعي:اإس را ف . 39.،ص(2005،دارا

مصرفي،ومدىوفر ةوطبيعةنظامهاا دو حسبظروف يةوذ مؤشراتيضممؤشراتتفصي مؤشرمنهذها جدوأعاهفإن وبحسبا
يقداتتا تا متقدمةوبا صناعيةا دوا رجاءتمنواقعا مب مصرفي،غيرأنمعظمنظماإنذارا جهازا منشورةعنا بياناتا ةوجودةا

ذااهتمتبعض  نامية، دول ا نظممعظروفا ءمهذها
ثرصدقاوتعبيراعنها ناميةواختيارمؤشراتأ دوا تاءمظروفا مؤشرات نظموا دراساتبتطويرهذها  1.ا

ية، : الماليةاتاأزمأسباب . الفرع الثالث ة من اأسباب تتضافر في آن واحد إحداث أزمة ما هناك جم
ي خيص أهمها فيماي نت  :ويم

لي.أوا ا:عدماستقرارااقتصادال بنو ىعماءا خارجية،فيصعبع تجاريأحدأهممصادراأزماتا تبادا باتفيشروطا تق تعتبرا
تزاما وفاءبا تجارةا ةانخفاضشروطا تصديروااستيرادفيحا عاقةبا ينبنشاطاتذاتا ماتعتبتهعام ديون، مخصوصاخدمةا

عديدم انتسببامباشراأوغيرمباشرفيحدوثا تي يوا ىمستوىااقتصادا حقيقيةأحدمصادرااضطراباتع صرفا باتفيأسعارا تق را
و قيامبدورا ىا مصرفيع قطاعا تيتعتبرعنصراحاسمافيمقدرةا تضخما باتفيمعدا تق ا يفهنا مح جانبا ية،أمافيا ما ناأزماتا

                                                                        
حجاج،1 ية خال فترة "محمد هاشمي ا ما أوراق ا دوحة  ة سوق ا عربية،دراسة حا ية ا ما ى أداء اأسواق ا مية  ع عا ية ا ما " 2009-2007أثر اأزمة ا
رة ماجستير، ة)، مذ ية اأسواق، :ورق  .75-74.ص.،ص(2011جامعة قاصدي مرباح، تخصص ما
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ناتجعنارتفاعمستوياتاأسعارسببامباشرحد ودااقتصاديا ر ة،وقداعتبرا سيو يةوخصوصامنحاائتمانوتوفيرا ما ساطةا
نامية دوا عديدمنا يةفيا ما  1.وثاأزماتا

خارجية، :سياسات سعر الصرف. ثانيا صدمات ا ثر عرضة  ثابت أ صرف ا ى سعر ا معتمدة ع دول ا تعتبر ا
عمات  اقتراض با جأ اأخير  م بنك ا نقدية أن تقوم بدور ا طات ا س ى ا نظام يصعب ع ففي ظل هذا ا

ة مثل  عم نقد اأجنبي و حدوث أزمة ا نقدية احتياطاتها من ا طات ا س ك يعني فقدان ا اأجنبية حيث أن ذ
مدفوعات، ومن ثم نقص في  عجز في ميزان ا ة ظهور ا عم سيك و اأرجنتين وقد تمخض عن أزمة ا م ا

مصرفي نظام ا ى ا ية مما يزيد من تفاقم اأزمة ع مح فائدة ا نقود و ارتفاع أسعار ا  .عرض ا
ى تخفيض قيمة  ة سوف يؤدي فورا إ عم مرن فإن حدوث أزمة ا صرف ا مقابل عند انتهاج سياسة سعر ا با
ثر  ى مستوى أ مصارف إ ى تخفيض قيمة أصول و خصم ا ية مما يؤدي إ مح ة و زيادة في اأسعار ا عم ا

مصرفي بات اأمان ا  2.توافق مع متط
ي:اضطراباتالقطاعالمالي.ثالثا ي في ما ي ما قطاع ا خيص أهم ااضطرابات في ا ن ت  3:يم

قروض، وعدم :عدم تاؤم أصول و خصوم المصارف -1 توسع في منح ا ة بسبب ا مش  تظهر هذ ا
ون فيها أسعار  ة في فترات ت عاج حاضرة و ا تزاماتها ا مواجهة ا ة  سيو افي من ا ااحتفاظ بقدر 

ى  ك إ ذ بنوك  ية، وقد يتعرض زبائن ا مح فائدة ا ثر جاذبية من أسعار ا مية مرتفعة و أ عا فائدة ا ا
فترات ااستحقاق نسبة  تاؤم أيضا با ة اأجنبية، و عدم ا عم نسبة  تاؤم با  .عدم ا

بيرة من اانغا: تحرر مالي غير وقائي -2 ي، بعد فترة  ما سوق ا حذر  متسارع غير ا تحرر ا  و ق إن ا
ية تفقد  مح بنوك ا فائدة فإن ا ية، فمثا عند تحرير أسعار ا ما ى حدوث اأزمات ا تقيد، قد تؤدي إ ا

ي ضغوطا تنافسية  ما تحرر ا ها ا ما يسبب  فائدة  انت تتمتع بها في ضل تقييد أسعار ا تي  حماية ا ا
ي ما سوق ا  .نتيجة دخول بنوك أخرى 

ومة في تخصيص اائتمان -3 ية :تدخل الح ما موارد ا ومة تقوم بتوزيع ا ح انت ا ثير من اأحيان  في ا
خدمة أغراض أخرى  تنمية أو  يم جغرافية بعينها في إطار خطة  ى قطاعات اقتصادية و أقا متاحة ع ا

يست اقتصادية ى و  درجة اأو ون سياسية با  .قد ت

ضعف في : ضعف النظام المحاسبي و التنظيمي -4 ية من ا تي تعرضت أزمات ما دول ا تعاني معظم ا
ديون  ق با ومات خصوصا فيما يتع مع متبعة و درجة اإفصاح عن ا محاسبية ا نظام و اإجراءات ا ا

يات  عم مساند  قانوني ا نظام ا ما تعاني من ضعف ا بنك اائتمانية،  معدومة و نسبتها في محفظة ا ا
مفترض واحد و نسبتها من  مقدمة  قروض ا حد اأقصى  خاص با قانون ا تزام با ية، وعدم اا بن ا

بنك  .رأسمال ا
                                                                        

قاهرة)،تقييم اأداء ومواجهة اأزماتزيدان ممدوح،1 عربية،: ا نيل ا  .11. ، ص( 2003مجموعة ا
نجار، 2 نشر، :مصر)، البورصات و الهندسة الماليةفريد ا جامعة   .208.، ص(1998دار ا

مال3 يةا "حسنتوفيق، ورزيق  ما أزمةا نظرية خاصة:اأردن)،المؤتمرالعلميحولتداعياتاأزمةااقتصاديةالعالميةعلى منظماتاأعمال،"جوانبا زرقاءا  ،جامعةا
 .14.ص،(2009 نوفمبر12-11يومي
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 :ااقتصاديةونماذج حول بعض اأزمات المالية . الثالثالمطلب
ب إعطاء نماذج  أهم ا مط ية وأزمسنحاول من خال هذا ا ما ميةات ا عا يااقتصادية ا ماي   : 

 :نماذج لبعض اأزمات قبل التسعينات. الفرع اأول
برى .أوا ى :1929اأزمة ااقتصادية ال تعودجذورهاإ

بيرابينسنوات يانتعاشا ىحيثعرفااقتصاداأمري ميةاأو عا حربا  1929-1922نهايةا
ماعرفااقت حديثة، صناعيا تنظيما يبا يةبسبباستخدامأسا صناعةاأمري نتيجةتدهورااقتصاداأوروبيمنجهةوازدهارا
فردي،رغمهذااازدهارااقتصاديفقدع دخا زيادةوتحسنا بفع فاحيةوزيادةحجمااستها مروديةا يارتفاعفيا صاداأمري
قرو ىا ثيراع ي ضخامةاإنتاج،اعتمادااقتصاداأمري ينقاطضعفهامةمنهاعدممسايرةوتيرةااستها رفااقتصاداأمري

مجال فيهذاا بنو مقدمةمنطرفا تسهياتا بسببا استها نسبة إنتاجأوبا نسبة بورصةبشك،ضسواءبا مضارباتفيا انتشارا
ات،وفي يوم  شر حقيقيةفيأرباحا زيادةا ايتناسبمعا بيرابش توبر 20حاد،حيثارتفعتأسعاراأسهمارتفاعا  1929 أ

ىهبوطأسعاراأسهمبنسبة 19تمطرح  ب،مماأديإ ط ثيرمنا برب عرضأ انا بيعدفعةواحدةف يون سهم  13 م
بورصة% ل، "وول ستريت" وانهارتبذ ش ك (1-1)حيثا  1.يوضحذ

ل رقم  1929تطورمؤشرداونجونزالصناعيببورصةوولستريت:(1-1)الش

 
ود، ساعد مرابط و:المصدر ود،ساعد مرابط ومهدي مي  6.ص،مرجع سابقمهدي مي

ى يوم ااثنين :1987أزمة ااثنين اأسود . ثانيا مية اسم ااثنين اأسود ع عا صحافة ا قت ا توبر 19 أط  أ
مستثمرون مرة واحدة 1987 يوم بدء ببورصة نيويورك حيث اندفع ا ك ا مية ذ عا مال ا  عندما انهارت أسواق ا

ى بيع أسهمهم متسببين في هبوط مؤشر داو  و سرعان ما انتشر هذا ، نقطة في يوم واحد508جونز بمقدار ن إ
مية، و  عا مال ا فوضى أسواق ا م و سادت ا عا ى باقي بورصات ا ذي بدأ في بورصة وول ستريت إ ذعر ا ا

بيرة خسائر  خسائر ،انت ا غت ا يون دوار أي بنسبة 800 ففي بورصة نيويورك ب ندن % 26 ب  % 22و في 
يو  فورت % 17و في طو سل % 12و في أمستردام % 15و في فران ونغ و برو % 11و في هونغ 

خ.....  .إ
فة  ينه،وا 1987أسبابأزمة عن قدمتتفسيراتمخت تفسيراتماي مية،وأهمهذها عا بورصاتا  2:يارا

                                                                        
ود،ساعد مرابط و1 يةاأزمة "مهدي مي ما مية  ا عا تداعيات2008 ا جذور وا مة اأزمةالملتقي العلمي الدولي حول ،"،ا  المالية ااقتصادية الدولية والحو

توبر 21-20، يومي جامعة فرحات عباس: سطيف)، العالمية  6. ص،(2009 أ

 
رياءسامة2 توزيع،:أردن)،اآثارااقتصاديةأسواقاأوراقالماليةمنمنظورااقتصاداإساميعيسىشطناوي،وز نشروا نفائس  .169-170.ص.،ص(2009دارا
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 در توبر،يعودبا شهرأ ميخا عا مستوىا ىا بورصاتع ذيشهدتهأسعاراأسهمفيمعظما بيرا منيرىبأناانخفاضا هنا
يفإناا تا يه،وبا ونع انينبغيأنت ىمما انتأع ىأنمستوياتأسعاراأسهمفيهذهاأسواق ىإ بيرأسعاراأسهمقدنهجةاأو يارا

طبيعي ىمستواهاا يعيداأسعارا  عادية سابقةغيرا أوضاعا  .حدثتصحيحا

حدة أزمة ااثنين اأسود   ر منها1987نتيجة  تي نذ ة و ا د عنها عدة آثار و نتائج هائ قد تو  1:  ف
  ي5000تعرض أسهم بورصات اأمري ة تتعامل في ا ى خسائر قدرهاة  شر يون دوار490 إ  .ب
 ات شر ان يحتفظ به اأفراد و ا ذي  ي ا مح  .فقدان جزء مهم من اادخار ا
  عماء إزاء هذ تزامات ا تسديد  ا ى ا قدرة ع ى أزمة إفاس من جراء فقدان ا دائنة إ بنوك ا تعرض ا

بنوك  .ا
 :نماذج لبعضاأزمات بعد التسعينات. الفرع الثاني

ية.أوا سي ، :اأزمة الم انتبا ل سريع مثير  ى خارج، بش رؤوس اأموال إ نجمت هذ اأزمة عن تدفق مذهل 
مي، فحسب قول عا ي ا ما نظام ا صندوق "Michel Camdessus"وممهد انهيار ا سابق  تنفيذي ا مدير ا  ا

ي دو نقد ا ية عام : ا سي م م اأسواق 1995إن اأزمة ا جديد، عا منا ا ى في عا بيرة اأو انت اأزمة ا  
دان جنوب شرق آسيا و  م، وا سيما في ب عا دول ا بير من ا تي جرت وراءها أزمات في عدد  مة، ا معو ا

شرقية، دان أوربا ا صرف و 2غيرها من ب بات سعر ا ػيتق سي م صػرف ا و من أهم أسبػاب أزمػة سعػر ا
ي، حيث انخفضت تااضطرابا سي م ى ااقتصاد ا راثية ع بية  تي نتجت عنها آثار س ية وا متتا ية ا ما  ا

ية  سي م ة ا عم بيزو)قيمة ا ى أسباب 1994من قيمتها في منتصف ديسمبر  % 40بػ  (ا ك إ ، و يرجع ذ
ت  ية تمث مباشرة، و أسباب سياسية داخ ية في ااستثمارات غير ا ى انخفاضات متتا اقتصادية خارجية أدت إ

نقدية خال  سياسة ا تساهل في ا مستوى ااقتصادي، و ا ى ا شديد ع غموض ا ، 1994في إشاعة جو من ا
خاص  قطاع ا ممنوح  ي و ا سي م زي ا مر بنك ا بنوك من قبل ا ى ا ممنوح إ سريع ا توسع ا ى ا حيث أدت إ
ية  متحدة اأمري وايات ا ي و ا دو نقد ا ك تدخل صندوق ا تنمية،في ضل ذ تجارية و بنوك ا بنوك ا من قبل ا

خدمة ديونها40بتقديم قرض قدر  سيك  م يار دوار، استخدمته ا  3. م

ات واانترنت .ثانيا أزمة فقاعات الشر
نولوجيات سنة :والت بيراقب يةتطور متحدةاأمري واياتا وماتواانترنتفيا مع وجياا نو عرفقطاعت

ية 2000 ما قطاعفيسوقاأوراقا اتهذاا ثيرمنشر ىإدخاأسهما ذيأدىإ ،اأمرا
ذييعرفباسممؤشرنازداك  يةوا متحدةاأمري واياتا  فارتفعتأسعارأسهم، (Nasdaq)با

انياتتوقف  ممنإم عا ذيأصابا ذعرا تخوفاتوا نمعا بيرة،و اتبصورة شر ا ت
عسنة  ترونيةمعمط يوحصواختااتفياأنظمةاإ ى هبوطحادفيمؤشرنازداك2000 أجهزةاإعاماآ ، ،أدىإ

                                                                        
نشر : بنان)، أزمة الدوارهاشم حيدر،1 دراسات و ا عربية  مؤسسة ا  .204.، ص (1971ا
خضر بن حسين، 2 جزائر)، اأزمات ااقتصاديةمحمد  ثقافة، : ا وطني  معهد ا  .74-73. ص. ، ص(1995ا

 
قادر محمد و آخرون، 3 ندرية)،قضايا اقتصادية معاصرةعبد ا ناشر قسم ااقتصاد، :اإس  .129 – 128. ص. ، ص(2005ا
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ى1 تيأدتإ عواما يينا ما ينا مح عديدمنا ميةفيشهرأفريلانهيتناوا عا يةا ما يةوغيرهامناأسواقا ارأسعاراأسهماأمري
ت و،  2000 يتمث واأسبابماي عوام  2:أهمهذها

 وجيا نو ت اتا مفرطةفيأسعاراأسهم،خاصةأسهمشر مضارباتا سريعةبهدا برقدرمناأرباحا ،و فجنيأ
تيتماإعانعنهافيشهرمارس وجياا نو ت رائدةبقطاعا بيرةا اتا شر بعضا اأخبارغيرمطمئنةعننتائجأعما

2000. 

 هاوهوماانعك ىمستقب عقوباتقدتؤثرع بابأمامتعرضها ذيفتحا اريةاأمرا روسوفتبممارسةأنشطةاحت ةماي إدانةشر
ىحدسواء يةواأوروبيةواآسيويةع مااأمري وجيةفيأسواقا نو ت ىأسعاراأسهما عامع  .سبش

ت - ينتائج اأزمةأهمتمث  3: في ماي
 2001 منسبتمبر 11 تزامنأحداث 

اأزمة ىحينزواأثارت مؤقتإ يةبش يةاأمري ما قاأسواقا ىغ انخفاض ، و معهذهاأزمةأدىإ
ميتجاوز يحيث ياإجما مح ناتجا نموا  .2001 سنة 0.8%  معد

 فائدةمن يبتخفيضسعرا ياأمري فيدرا ا بن ىحدود 6.25%  قياما  1% إ

ودااقتصادي ر نموااقتصاديوخوفامنشبحا تحفيزا فترةقصيرة،منأج  .خا

 
 

 

 :جذور وأسباب اأزمة المالية العالمية. الثانيثمبحال

يفية هذهاأزمةو زمني بحثفياإطارا فةيقتضيا مخت ميةوأبعادهاا عا يةا ما ىحقيقةاأزمةا نشأتها وقوفع
ه في هذا ال  .بحثموظروفتطورهاوهو ماسنتطرق 

ي)نشأة اأزمةالماليةالعالمية .لالمطلباأو  (:أزمةالرهنالعقارياأمري

عت ية في بداية عام ال أزمة اند متحدة اأمري وايات ا عقار في ا ة 2007رهن ا سيو ان هناك ندرة في ا  حيث 
ى جانب بداية اائتمانفي أسواق  مية، إ عا مصرفية ا ماش واأجهزة ا وايات اان عقارات في ا  في قطاع ا

مخاطرة في اإقراض  مرتفعة ا ممارسات ا متحدة، وا ية عندما وااقتراض،ا حا  وقد ظهرت اأزمة بصورتها ا
متحدة بطريقة انفجرت وايات ا دخل في ا محدودي ا عقارات  تي نتجت عن تسويق ا عقارات، وا  فقاعة سوق ا
فت انت في م دخل فقد  محدودي ا انت صياغتها بمثابة فخ  ن بعقود  ى، و ة اأو وه ة   وشروط تبدو سه

ها  تفافامجم حد ا ة وا دو ى قوانين ا قسط يرتفع مع طول اائتماني، ع عقود نصوصاً تجعل ا  حيث تضمنت ا
مدة قسط ،ا مرة واحد تؤخذ فوائد ا سداد  م يتم سداد3 وعند عدم ا ذي  شهر ا  فضاً عن ، أضعاف عن ا

                                                                        
ود1  .6.ص،مرجع سابق،ساعد مرابط و مهدي مي

خزرجى،2 مواجهة"ثرياا تحدياتوسبا عربيةا راهنةوأثرهافي ااقتصادياتا ميةا عا يةا ما ليةالعلوماإداريةوالمالية،"اأزمةا ، المؤتمرالعلميالثالثل
  .4.، ص(2009 أفريل 29-28جامعةاإسراء ، يومي:اأردن)

ح سام3 عربية)،، إدارة اأزمات في بورصات اأوراق المالية العربية والعالمية والتنمية المتواصلةعماد صا طباعة : اأمارات ا دار أبو ظبي 
نشر  .337.ص، (2002،وا
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بنك  فائدة عند تغييرها من ا عقود ترفع ا يوجود بنود في ا فيدرا عقاري ذي ا رهن ا ي، فيما يسمى بػا  اأمري
حوظاً في شروط  ك تساهاً م ذ سابقة  سنوات ا تغييرحيث شهدت ا ة  قاب فائدة ا مدى اائتمانواتجاهاا  طويل ا

عقارات، ارتفاع عقارات ارتفعت أسعار ا نية منها) أسعار ا س تحديد ا خال % 124بما يقرب  (با
فترة ى (2006- 1997)ا ثيرين ع خاصة، حيث ااقتراض، مما حفز ا نهم ا تمويل شراء مسا  معدل ارتفع 

ية من  متحدة اأمري وايات ا نى في ا س يك ا تم ى 1996في % 64ا ما هو موضح 2004في % 69.2 إ ،
ل  ثير منهم في اارتفاعوفى ظل ، (2-1)في ش عقارات أخذ ا ك ا عام أسعار ت  بضمان ااقتراض ا

م تسدد في اأساس تي  ان ،قيمتهاا تي تتزايد ااعتماد و عقار ا ى قيمة ا ل أساسي ع قروض بش  في هذ ا
ضمانباستمرار سوق   1. في ا

ل رقم  يةالمنازلومعدالرهونالعقاريةفيالواياتالمتحدةللفترة : (2-1)الش  2007-1997مل

 
حجاج، مرجع سابق،ص:المصدر  .78.  محمد هاشمي ا

تي وضعشر انتاتغطيانبمفردهمامخاطر"فانيمايوفريديماك"ش ية،حيث عقارياأمري رهنا خطوةغيرمتوقعةفيمسارأزمةا
% 45 

ك ذ بنوك، قروضأوعبرشرائهامنا تأمينهذها عقاريةمنخا قروضا ةسوقا ية،فقدقامتبتأمينسيو عقاريةاأمري قروضا منا
انت و دخ عقاريمنضريبةا دينا ىا فائدةع انيةخصما تمواننشاطاهمامنخا"فانيمايوفريديماك"تمتشجيعااقتراضنظراإم

 إصدارسنداتمعروفةباسم

مضمونةعقاريا" منازا ودونإع"سنداتا انتتضمنهاو ية ومةاأمري ح قناعةبأنا مستثمرينغريباعنا دىا ننجاحها مي تي ،وا
ية ما منظومةا ىا قيودع غاءا تزامنمعإ متسارعةباستمراربا ماازدادتوتيرةنموهاا تان ،انصريح، شر انتا وقد

ي عقاري96%تدعمانبمفردهماحوا رهنا مرفقةبقروضا سنداتا  2006وبعد فترة، وتحديداً خال عامي 2،منا
فائدة في 2007و ى تزايد اارتفاع بدأت أسعار ا متوقع مما أدى إ ى غير ا تزامات ع دخل حيث ا  محدودي ا

تي ارتفعت عقارات ا تزموا أعباء قروض ا ها، ا عقارات ضماناً  ل قيمة ا تي تش قروض ا ى ا بها، باإضافة إ
أسفلفامتنع عقارات تهوي  متزايدة، وبدأت أسعار ا سداد بعد أن أرهقتهم اأقساط ا ثيرون عن ا  . ا

                                                                        
تروني،المفهوم واأسباب:اأزمة الماليةعبد اه شحاتة،1 رابط اإ  .2012ديسمبر 15: ، تاريخ اإطاعwww.pide gypt.grg/arabic/azma.doc،ا
ب،2 مط حميد عبدا  .254.صمرجع سابق،،الديونالمصرفيةالمتعثرةواأزمةالماليةالمصرفيةالعالميةعبدا

http://www.pide/
http://www.pide/
http://www.pide/
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ميين واحتواء مستثمرين عا ل سندات  مواطنين في ش عقار ببيع ديون ا ات ا بنوك وشر وضع قامت ا ك ا  ذ
ذين  عقارات، ا تي أوجدت مناأزمة فرصه اجئو بضمان ا تأمين ا ات ا شر ة  مش بدورهم بعد أن تفاقمت ا

و  عقارات فيما  سدادا محدودوامتنعربح  بضمان ا دخل عن ا فئتين ، ا ديون  ( A) فقامت بتصنيف سندات ا
سداد  ه  سندات من هؤاء  (B)قاب ى ا تأمين ع تأمين بأخذ أقساط ا ات ا ن سدادها وبدأت شر ا يم
مستثمرين، سندات،حيثتحظى و 1ا هذها تصنيف ااتا ىتقييمو سنداتوعوائدهاع سوقية قيمةا تعتمدا

تييثور  سنداتا ىمنا هابتقديرأع ضامن قرضا وفاءبا ىا مدينع دمنقدرةا تأ تييتما سنداتا ا
ها ىأنهااقيمة وفاءبه،فتصنفع مدينعنا دينايعجزا انتتمث تي ا بخصوصهاأوت ش ذا ، ا وه

حائزين  ىشرائحأوأجزاء،تدفع ناجمةإ نقديةا تدفقاتا موزعةثمتقسما قروضا بيرامنا يتمتجميععددا
ممتازة شرائحا شرائحبنظاممحدديبدأبا ىهذها حائزينع مجمع مدفوعاتمن ا فينويتمسدادا اأقل )مخت

ل (خطورة مهي تمويا يةبا عم ثرخطورةوتسمىهذها شرائحاأ ىغايةا فةإ مستوياتمخت تنازيخا س وبتس
متحدةطرقجدي واياتا عقاريفيا رهنا ةفيإطارا عام ا بنو رتا سنداتابت دىدتقويةضمانا يها تأمينع ىا سنداتإ ة،بتوجيهحاما

مقترضعن  ةعجزا يةفيحا مسؤو هاا تأمينمعتحمي اتا شر
جراءاتتوجيهيةمناأجهز تأميندونأيرقابةأوا  ياتهذاا تأمين،وقدتمتنفيذعم ىغرارأقساطا ىدفعاتمنتظمةع ع حصو سدادمقابا ا
يةان ما ثراأدواتا ياتمنأ عم ماضيين،وأصبحتهذها عقدينا ةا طي هامثي ميسبق ة،مماسهانتشارهابصورة مسؤو يةا ما ةا

توسعفياإقراض ىا عقاريبسببهاع رهنا ومؤسساتا بنو  .تشارا،تشجعت ا

عقارا مقترضينبضمانا مستثمرينوا ةبينا ص ا تيتفوققيمتها،وانقطعتبذ قروضا بيرمنا تبعدد مرهونةحم عقاراتا يه،فإنا وع
عقار يهمبعدأنأرهقتهماأقساات،وعرفتأسعارا مستحقةع قروضا مقترضيندفعأقساطا ىا ذيتعذرفيهع وقتا بيرفيا تانخفاض

ىثاث ع مقترضين،وعرضماايق وا بنو مواجهاتبينا ا ثرتبذ عقاراتو ىا مقرضينع ىزيادةظاهرةاستياءا متزايدة،مماأدىإ طا
ية 2007بيعفيأواسطعامنزةمايينم مصارفومؤسساتاإقراضاأمري ىإفاسعددمنا ، ،إضافةإ

يسفي ية ما واأسواقا بنو عقاراتوا ىتهديدقطاعا تع ية،وعم عقارياأمري رهنا يةخطيرةفيسوقا واقعبدأتتظهرأزمةما هذاا فيظ
ةفي  عام اأسيويةتجميدصناديقهاا بنو اأوروبيةوبعضا بنو قررتمعظما ذ مأجمع، عا فيا متحدةفحسبب واياتا ا

ية متحدة اأمري واياتا عقاريفيا مجاا  2.ا
 : تطور اأزمة المالية العالمية.الثانيالمطلب 

جديدة  قتبداية اأزمة ا ية عماقة، هي انط وقائي، وهذ " ليمان براذرز" مع إعان مؤسسة ما عن إفاسها ا
ساد  تي نجت من مذبحة ا ة ا ي ق ات ا شر انت من ا عريقة  مؤسسة ا انت بداية رمزية خطرة، أن هذ ا

بير في عام  قرن 1929ا تي تأسست في ا ية، ا ية اأمري ما مؤسسات ا م 19، وتعتبر من أقدم ا شهد من ن،ف
ثمينةااضطراباتقبل  معادن ا طاقة وا نقد وأسواق ا بورصات وأسواق ا حادة في ا وول  بورصة انخفضت إذ ، ا

ناشئة ستريت بورصات في اأسواق ا بورصات اأوروبية وا ك ا ذ  في نيويورك وحققت نسبة خسائر قياسية، و
عربية بورصات ا تي فقدت،وا وقت ا ك ا م تشهد منذ مدة انخفاضمن قيمة أسهمها، وهو معدل % 16.7 في ذ  

                                                                        
تروني اأزمة المالية وتأثيرها على ااقتصاد العربينبيل حشاد،1 رابط اإ  .2013جانفي 1: تاريخ اإطاع، www.aldjazira.net، ا
حجاج،مرجع سابق،ص2  .102. محمد هاشمي ا
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ة ك و1،طوي انت هناك ااضطراباتم تقتصر ت ن  بورصات فقط و مال وا نقد وا ى أسواق ا  ع
ية مثل بنوك اضطراباتوانهيارات ما مؤسسات ا تمويل ااستثمار في ا ية تقدم ا تأمين ومؤسسات ما ات ا  وشر

مية بيرة ذات سمعة عا ية  عقاري وهي مؤسسات ما ك ،ا متحدة ثم تبعتها اانهيارات وبدأت ت وايات ا  في ا
ك  ل ت مانيا، ية في أوروبا وخصوصا بريطانيا وأ ما مؤسسات ا ة من عدم ااضطراباتبعض ا  أحدثت حا

مستقبل  د في ا تأ يةوانهيارا ما ثقة في اأسواق ا  2.  ا
معاتساعوتناميتداعيات : عالميةأزمةالرهونالعقاريةإلىأزمةماليةالتحول من .أوا

ستريتفيش يةغيرمتوقعةفيوو يةوحدثتانهياراتما بورصاتاأمري مخاطرتدهورتا يةا قروضعا ىا قائمع عقاريا رهنا انهيارسوقا
برىعنهبوطحادفيأسعارأسهمها،وامتدتهذ 2007هرأوت نتبنو فقدأع بير،ونتيجةذ ،حيثانخفضمؤشرداوجونزبش

اتواانهيارات عامفيدو مؤشرا ماهبطا برى، ميةا عا يةا ما ىمعظماأسواقا ندنوا  فورتوباريسو يووفران منطو ىبورصات إ
ياتهافيم دواأوروبيةعم يةوا متحدةاأمري واياتا زيةفيا مر ا بنو ثفتا ىهذااأساس يةفيأسواقها،وع جدفيهااستثماراتأمري

ة   سيو دعما جا
ية ما مؤسساتا وا بنو ىمع،فيا متحدةع واياتا يةفيا ما يةفقدأثرتاأزمةا ما مةوانفتاحاأسواقا عو مايجريفيعصرا يه،و وع

ىتأميم بريطانيةإ ومةا ح متحدة،حيثاضطرتا ةا مم ىا عقاريةإ رهونا تعدوىأزمةا م،فقدانتق عا يةفيا ما  ظماأسواقا
بري"نورثرنروك" ومةا ح عقاريتؤممها إقراضا بن ونأو ي عقاريمنعاإفاسها، خامسأهممؤسسةمصرفيةفيقطاعاإقراضا

تيسبقتاأزمة فترةا بيرخاا عقاراتفيبريطانياارتفاع ما طانية، وقدشهدتأسعارا ،
مست ىا ىخطورةاأزمةع فائدةونبهإ ترابخفضسعرا انج دواأوروبية،حيثقامبن عديدمنا عقاراتفيبريطانياوا ودسوقا ر أصابا
يةعامامهماان عقاريةاأمري فقاعةا انانفجارا ما ىاأزمة، سيطرةع مائمة ىضرورةاتخاذاإجراءاتا دع ي،وأ دو وىا
عق اتهاا فقدهبطتأسهمشر فيدوأخرىومعذ عام هذاا مث عقاريفيحيناوجود قطاعا ىا تياتنتميإ اتاأخرىا شر خفاضأسهما

عقارية  3.اريةوغير ا
عقاري:التحول من أزمة مالية إلى أزمة اقتصاديةعالمية.ثانيا ماشفيمجااائتمانا مزيدمناان ىا م معتوجهاأزمةإ ،

ى  ية إ ونها أزمة ما اقتصاد،أي تحوت من  حقيقي  جانب ا تصيب ا ي بل تجاوزته  ما جانب ا ى ا تقتصر ع
ة)ونها أزمة اقتصادية  عما ل حاد خاصة في مما،(....ااستثمار،اإنتاج، ا نمو بش ى تراجع معدات ا أدى إ

يابان) ية، دول اإتحاد اأوروبي، ا متحدة اأمري وايات ا صعيد في (ا ى هذا ا مها ع ، وظهرت أول معا
سيارات  ات صناعة ا تي تواجه شر ثيرة ا صعوبات ا ى غرار جنرال موتورز)ا ،وهذا مؤشر واضح ضمن (ع

ماضي،  قرن ا ثاثينات من ا ود عقد ا ثر حتى من ر ود حاد أ مي يدخل ر عا ى أن ااقتصادا مؤشراتعديدة ع
حقيقي عبر عدة قنوات أبرزها ى ااقتصاد ا تاأزمة إ  4:وقد انتق

                                                                        
بباوي،1 تروني اأزمة المالية الحالية،محاولة للفهم،حازم ا رابط اإ  .2012ديسمبر 16: تاريخ اإطاع،www.iid-alraid.comمنا
 .نبيل حشاد، مرجع سابق2
حجاج،مرجع سابق،ص3  .105-103.ص. محمد هاشمي ا

حق بوعتروس و سبتي محمد،4 راهنة، "عبد ا ية ا ما نقدية واأزمة ا سياسة ا مة اأزمةالملتقي العلمي الدولي حول "ا  المالية ااقتصادية الدولية والحو
توبر 21-20 ،يوميجامعة فرحات عباس :سطيف)،العالمية  .7-6.ص.ص،(2009 أ
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 سوق إا أن معدات :غاء القروض من جديد ى ا ضغط ع تخفيف من ا زية  مر بنوك ا جهود ا رغم ا
تي  مؤسسات واأفراد ااقتراض،هذا مايعرف بأزمة اائتمان ا حة ا يس من مص فائدة ارتفعت،وأصبح  ا

نمو ي ا تا بح ااستثماروااستهاك وبا  .ت
 عقارعبر تدني قيمتها يمثل هدم :أزمة الذمة المالية رهن ا ية وسوق ا ما ل من اأسواق ا انهيار 

مؤسسات وك اأسر وا ى س ذي يضغط ع  .ثروة،اأمر ا
 ى :اانتظار مؤسسات اإقراض يؤثر ع متواصل  خشية من اانهيارا مصرفي و ا جهاز ا عدم استقرار ا

قرار عاصفة قبل اتخاذ ا ون انتظار هبوط ا ذين يفض ين ااقتصاديين ا متعام ل ا  .  نفسية 
ثبال ثا عاما مويرتبطا عا دانا فب ثانيبمخت وا عاماأو قا يتع ىثاثةعوام ميةبااعتمادع عا يةا ما ميةاأزمةا عا ي نتح يم

دوار ثابتمقابا صرفا نقديةنظاما تيتتبعسياستهاا ي،دوا وفقماي عوام هذها ي نتح  1:ويم

ىأس - داناأخرىوع ب ىصادراتا سع ذيينع متحدةاأمرا واياتا سادااقتصاديفيا واأساسيهوظهوربوادرا عاماأو ا
عية س غتوارداتهاا محيثب عا برمستوردفيا متحدةأ واياتا ية،فا ما ياردوارأي 1919 واقهاا  % 15.5 م

مية عا وارداتا  .منا

يةفيآنواحد،فإذاتعر - خسارةحيثاعتادبعضأصحابرؤوساأمواااستثمارفيعدةأسواقما ثانيفهوتعويضا عاما أماا
خسارة ةأخرىقداتصيبهاا خسارةفإنأسهمهمفيدو ةما  .ضتأسهمهمفيدو

رئيسيةاأخرى،وهب - عماتا يمقابا دواراأمري سعرصرفا خوفمنهبوطجديدوحاد فيا ثفيتمث ثا عاما قبا وفيمايتع
ععام ععام 1987 طتقيماأسهمبينمط  2008 ومط

بنك جوءا عماتاأوروبيةبسبب دوارمقابا مرةيتراجعسعرصرفا ية،وفي يةسبعمراتبنسبعا متحدةاأمري واياتا فيا
دوار استثماراتبا تراجعيعنيخسارة فائدة،وهذاا ىتخفيضأسعارا يإ زياأمري مر انت ا متحدةسواء  واياتا  أو فيا

خارجها،حيث 
بيةأق غا ماهوحا دوار ىسعرصرفثابتأماما يةع مح تيتعتمدعماتهاا دانا ب نسبةفيا خسارةأيضاوبنفسا تحدثهذها
ىسحباستثماراتمنهذهاأقطارتتو متحدةتقودإ واياتا يةفيا ىهذااأساسفإنأيةأزمةما يجي،وع خ تعاونا سا طارمج

دانجنوبشرقأسيا أوروباوب . طنفيدوأخرىذاتعماتمعومة
برىفياأزمةالماليةمنذانداعها.ثالثا متحدةبداية:المراحال واياتا تيظهرتفيا يةا ما خيصأهممراحاأزمةا نت  عام يم

تي و،  2007 نقاطا مفيا عا ىمعظمدوا ستع ية10انع تا  2:ا
عقاري 2007:فيفري - رهنا تسديد)عدمسدادقروضا ىا افيةع مدينينايتمتعونبقدرة ممنوحة  (.ا

ة 2007: أوت - سيو دعما زيةتتدخ مر ا بنو بورصاتتتدهورأماماتساعاأزمةوا  .ا

ىديسمبر - توبرا  عقاري 2007: أ رهن ا نانخفاضفيأسعارأسهمهابسببأزمةا برىتع  .عدةبنو

ي2008: جانفي22 - ياأمري فيدرا زي)ااحتياطيا مر ا بن ى(ا نقطةإ رئيسيةثاثةأرباعا فائدتها  يخفضمعد

ى%3.50 جراءذوحجماستثنائي،ثمتخفيضهتدريجياإ  .2008بينجانفيوأفريل2% وهوا 

                                                                        
مطل1 حميد عبدا  .285-284.ص.،مرجعسابق،صالديونالمصرفيةالمتعثرةواأزمةالماليةالعالمية،بعبدا

حجاج، مرجع سابق ،ص2  .105.محمد هاشمي ا
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نورثرنروك 2008 :فيفري 17 - بريطانيةتؤممبن ومةا ح  .ا

قروض 2008: مارس 11 - جةسوقا معا زيةمجددا مر ا بنو  .تضافرجهودا

 مارس 16 -

ي2008: فيدرا احتياطيا ية ما مساعدةا يبيرستيرنزبسعرمتدنمعا اأعمااأمري نشراءبن  .جيبيمورجانتشيزيع

 2008: أفريل 24 -

عقارياأمريك رهنا فادحةجراءأزمةا حقيقيةوراءخسارتها يةحواأسبابا داخ تحقيقاتا سويسريبنشرنتائجا يوبيإسا قامبن
ىشطب تيأدتإ  40ية،وا

خاصة ثرواتا ميافيمجاإدارةا عا ثأوروبياواأو ثا مصنفا سويسريوا بن هاأو برخسارةيتعرض ه،فيأ ياردوارمنأصو  .م

تيقام2008: ماي 30 - جهودا عقاريبدأتتخفبعدا رهنا يةبأنأزمةا خزانةاأمري بوزارةا دمسؤو بها أ
يةإنااحتيا دو شؤونا خزانة مساعدوزيرا ية،وقا ما مؤسساتا فيا ضخاأموا زيةاأخرى مر ا بنو يوا فيدرا ااحتياطيا

عقاريسنة رهنا يمنااضطراببعدماظهرتأزمةقروضا ما نظاما حمايةا اأخرىتنسقجهودها  بنو يوا فيدرا  2007طيا

غتعنخسائرفاقت يةأب ما مؤسساتا ىأنا ماأشار إ نتم  300، ية، ما ياردواربسبباأزمةا م
ةبتوفير مش قروض 200تخفيفهذها فيتوفيرا بنو زيةمماساعدا مر ا بنو ياردوارمنا  .م

يةتضع2008 :سبتمبر 7 - خزانةاأمري مجموعتين وزارةا ا
تيتحتاجا فترةا ةا وصايةطي وفانيمايتحتا عقاريفريديما رهنا قروضا عماقتينفيمجا نها ا

ة ديو فا يتهما،مع ةما ياردوار 200حتىحدودنهما إعادةهي  .م

 سبتمبر 15 -

ستري2008: فيوو أعما ا،شراءبن أوفأمري ية،بن اأمري بنو نأحدأبرزا يمانبرادرزبإفاسه،بينمايع اأعما اعترافبن
ةبرأسمال سيو ىإنشاءصندوق يةتتفقع دو ينش،وعشرةبنو  70تهوميري

ثرحاجا ياردوارمواجهةأ بورصتهام ايمنعتراجعا قروض،إاأنذ ىفتحمجااتا زيةع مر مصارفا حاحافيحينتوقفا إ
مية عا  .ات ا

 :سبتمبر 16 -

م2008 عا برمجموعةتأمينفيا يةتؤممانأ ومةاأمري ح يوا فيدرا مهددةباإفاسعبرمنحهامسا"آيهآيجى"ااحتياطيا ا
ياردوارمقابا 85عدةبقيمة ها 79.9%متاكم  .من رأسما

ية2008:سبتمبر 17 - ما مؤسساتا ة سيو ياتتقديما ثفعم زيةت مر ا بنو تدهورها،وا ميةتواص عا بورصاتا  .ا

 سبتمبر 18 -

ويد2008: بريطاني ا بن س"يشتريمنافسه"تيإسبي"ا نأ"إتشبيأوا  يةتع طاتاأمري س مهددباإفاس،وا تعدخطةبقيمنهاا
بيع 700ة ة قاب غير ا هاا منأصو بنو يصا ياردوارتخ  .م

- 19 

متحدة:2008سبتمبر واياتا تفاديتفاقماأزمةفيا بنو خطةإنقاذا فوراحيا تحر ىا يجورجبوشيوجهنداءإ رئيساأمري ا
. 
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 سبتمبر 23 -

قهاأمامال2008: يةتضاعفق ما متحدةفينيويورك،واأسواقا أمما عامة جمعيةا مناقشاتخاا ىا يةتطغىع ما اأزمةا
ية خطةاأمري ةحياا  .مماط

مجموعة سعرسهمنهيارا2008: سبتمبر 26 - ا
قدر حو و بورصةبسببش نديةفورتيسفيا هو يةا جي ب تأمينا مصرفيةوا تزاماتهاا وفاءبا ىا متحدةيشتتهاع واياتا ،وفيا

ية فيدرا طاتا س بمساعدةا جيبيمورغانمنافسهواشنطنميوتشوا  .ريبن

 سبتمبر 28 -

سمبورغ2008: و نداو اوهو جي طاتب س ونغرسوفيأوروبايجريتعويمفورتيسمنقب يةموضعاتفاقفيا خطةاإنقاذاأمري
ي برادفوردوبينج  .،وفيبريطانيايجريتأميمبن

- 29 

بورصاتاأوربيةبقوةهياأخ2008:سبتمبر ماتراجعتا ستريتتنهار، ييرفضخطةاإنقاذ،وبورصةوو نواباأمري سا مج
حظةذا نهار،وفيا تها رىوفيوقتسابقخاا

منإعادةتمويل بنو ارتفاعهامانعةا بنو فوائدبينا تمعداتا يأنهيشترذاتهاواص سيتيغروباأمري نبن خطة،أع رفضا ،وقب
وفيا"يمنافسه تخسارةتفوق"وا تيسج بورصةا فيا تداو سةا يقج تمتع برازي ية،وفي ا فيدرا طاتا س  10 %.بمساعدةا

توبر 1 - ة2008: أ معد يا ما شيوخيقرخطةاإنقاذا سا  .مج

 :عوامل وأسباب اأزمة المالية العالمية.المطلب الثالث
 قدساهمتعوامل

كعدة ميةوذ عا يةا ما انتوراءانداعاأزمةا تي نإجماأهماأسبابا مية،ويم عا يةا ما وانفجاراأزمةا يفيتش  : وفقا ماي
ي.الفرع اأول  :تغيرظروفااقتصادالعالميوااقتصاداأمري

يفيميزانية:عجزالميزانية.أوا ياأمري ما عجزا غ 2008 يقدرا ياردوارأي 410 بمب   م

مال%2.9 يسا توازناتااقتصاديةو دضرورةااهتمامبا ي،وهذايؤ ياإجما مح ناتجا نفقاتا،ويةمنا ىا ريع عس طابعا با يغ
حربية ياتا عم ىتمويا بقدرمايهدفإ تشغي ىا عامإ  1.عامة،حيثايهدفاإنفاقا

عجزمنذعام:العجزالتجاري.ثانيا يسج تجارياأمري عجزا ميسجأي  1971ا ،إذأنه
فيعام عجزيزدادسنوياحتىوص ىمايقارب 2002 فائض،ب ي 450 إ ىحوا ياردوار وا   758م

ياردوارفيعام ي2007.2م موا ل ا ش  :وهذا ما يوضحه ا
ل رقم   2010-1980العجزالتجاريللواياتالمتحدةخاالفترة:(3-1)الش

                                                                        
ميةأسبا"مصطفىحسنيمصطفى،1 عا يةا ما يفيةمواجهتهابهااأزمةا :مصر)،المؤتمرالعلميحوالجوانبالقانونيةوااقتصاديةلأزمةالماليةالعالمية،"وآثارهاااقتصاديةو

منصورة،،جامعة  .8.ص،(2009أفريل7-6يومي  ا
2
Pierre Lagayette, les Etats-Unis Contemporaines,Ed. Bréal 2002, P 99 
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Source: http://en.wikipedia.org/wiki/File:US_Trade_Balance_1980_2010.svg 

ااطاع  2012 سمبر12:تاري

ي مدفوعاتحوا عجزفيميزانا خامفيسنة 5.7%  ماقدرا يا داخ ناتجا ي 2004 منا  2006،1سنة %6.2وحوا
عامي صينخا تجاري فائضا ي 2008و 2007 بينمانجدأنا ياردوارشهريا،أي 25 قدربحوا  300 م

ىأساسسنوي ياردوارع  هذ 2،م
برى،خ صناعيةا دوا مدين دائنةبدا ناشئةأصبحتهيا تيتسمىبا دوا ةاقتصاديةواضحةوجدمهمة،حيثأنا هادا اأرقام

متحد واياتا تجاري عجزا ناشئة،وقدوصا دوا ىرؤوسأمواا جوءإ مدفوعاتبا عجزفيميزانا تيتغطيا متحدةا واياتا صوصاا
ونج صينوهونج منا ياردوارفيسنة 194.3 ةمع  2005.3م

ومي:المديونية.ثالثا ح ديونا يةارتفاعا خزانةاأمير ية(أظهرتإحصاءاتوزارةا مح زيةواإداراتا مر  4.3 من)اإدارةا

يوندوارفيعام ى 1990 تري يوندوارفيعام 8.4 إ ى2003تري يوندوارفيعام 8.9 وا   2007تري

ل عامةتش ديونا  64%،وأصبحتهذها

تيتعانيبشدةمنديو دوا متحدةضمنا واياتا نتصنيفا يم ي،وبذ ياإجما مح ناتجا ديونعشرةأنهامنا حجمهذها عامة،يعاد ا
نامية دوا خارجية ديونا ثاثةأضعافا عربيةويعاد دوا جميعا ي ياإجما مح ناتجا  4.ضعافا

ل رقم   2010-1940تطورالدينالعامفيالواياتالمتحدة:(4-1)الش

                                                                        
راهنة "شوقيجباري،1 يةفيتأجيجشرارةاأزمةا ما هندسةا   جامعةجرش،:اأردن )،وعاجهاتها وتداعيابها المؤتمرالعلميحواأزمةااقتصاديةالمعاصرةأسبا، "دورا

 .17.،ص(2010ديسمبر11
2
Antoine Brunet, Jean-Paul Guichard, la visée hégémonique de la chine: L'impérialisme économique, 

L'harmattan, paris,2011, p.100. 
3
Dominick Salvatore, Economie Internationale, De Boeck. Bruxelles 2008, P .494. 

هباسي،4 رياءب مية"ز عا يةا ما مستفادةمنمنظورااقتصاداإسامياأزمةا دروسا محفزةوا عواما جذوروأبرزاأسبابوا ، " ا
يفيةعاجهامنمنظورالنظامااقتصاديالغربيواإسامي، جنان،لية:بنان)مؤتمرالجنانحواأزمةالماليةالعالميةو  .6.،ص(2009مارس 14إدارةاأعمال،جامعةا
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حجاج، مرجع سابق،ص :المصدر .112.محمد هاشمي ا  

عام دينا ماضي(La dette publique)ناحظتصاعدا قرنا ل) منذثمانيناتا ش ىمنا جزءاأع  (ا
قومي ناتجا نسبةمنا ل)بينما ش منا جزءاأسف عظيمفيعام(ا ودا ر يقارنبسنواتا قو1930ايزا دخا ةفيا هائ زيادةا نظرا

ثانيةي،م ميةا عا حربا تبعدا تيحص سابقةا اأزماتا حدوثاأزماتفي مؤشرامهما انذ متحدةاأمري،وقد واياتا قدواجهتا
بيرةبعدأحداثسبتمبر  2001يةتحديات

يمن ياإجما مح ناتجا نموا نمو،حيثانخفضمعد ى 2000 عام  3.7%،وشهدتتباطؤاغيرمسبوقفيمعداتا  0.8 %إ
ل 2001عام يةوبش متحدةاأمري واياتا يفيا ياإجما مح ناتجا يمعداتنموا موا ا ش ،ويبينا

ثاني ربعا فترةمنا ثاني 1984 ربعيخاا ربعا  2004.1وحتىا
ل رقم ية: (5-1)الش معداتنموالناتجالمحلياإجماليفيالواياتالمتحدةاأمري

 
ود، مرجع سابق، ص:المصدر  .9.ساعد مرابط ومهدي مي

الفرع 
تيأنتج:تعميمالمضاربةواللجوءإلىأوراقماليةجدمتطورة.الثاني ثانويةا يةا ما مرتبطةبأسواقاأوراقا ياتا توريقأحداآ يعتبرا

عقا رهونا بيرةمنا محفظة بن دىا حديثة،فعندماتتجمع حروماشهدتهمنتطوراتهامةوخطيرةإبانحقبتهاا تهانظريةااقتصادا
ق محفظة،وهومايط يةاأخرىبضمانهذها ما مؤسساتا يةجديدةيقترضهامنا محفظةإصدارأوراقما رية،يقومباستخدامهذها

توريق يها  2،ع
ىسنداتتمعرضهاوبيعهاو يةإ عقارياأمري رهنا قروضا عقاري،حيثتمتحوي رهنا ىأزمةا تيأدتإ رئيسيةا توريقأحداأسبابا يعدا

                                                                        
هاديهباني،1 ترونية،جذوراأزمةالماليةالعالميةا ي رابطاإ رأي،عن ا  .2013جانفي 15 : تاريخااطاعwww.sudanile.com،منبرا

جوزي،2 ة ا تروني،مأسباباأزمةالماليةوجذورهاوسي رابطاا جانفي 18تاريخ اإطاع ،www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid= 151644نا
2013 



 
 

ية لأزمة المالية العالمية  لفية التاري  الفـصل اأول                         ال

 

20 

 

ميةبغر عا بيرفياأسواقا شهيرةذاتثق يةوبنو بيرمؤسساتما يهابش تع موأقب عا مستثمرينفيمعظمدوا عديدمنا هابينا وتداو
م مخاطرةببنيةا مبدرجةا ىع نع مت يةبأنها ما نتبعدوقوعاأزمةا مؤسساتأع عديدمنا غريبأنا مزيدمناأرباح،وا ضتحقيقا

قة بها متع يةاأخرىا ما منتجاتواأدواتا عقاريوا رهنا ياتا عم معقدة ما 1،ضارباتا
زيادةمنشدتها  ميةوفيا عا يةا ما بيرفيوقوعاأزمةا يةبش ما مشتقاتا ساهمتا

مية عا يةا ما ىاأسواقا بيرفينقاأزمةإ هادور ان تق2،و يةحيثتشيربعضا ما مشتقاتا ية قيمةاإجما تقديراتحوا فتا وقداخت
يةتجاوزت عقارياأمري رهنا مأثناءانفجارفقاعةا عا مشتقاتفيا  590 اريرأنقيمةا

مشتقاتفيسبتمبر متاجرةبا اما خدمات،وقدانهارتبا عوا س همنا م عا يوندوار،أينحوعشرةأضعافماينتجها  2008تري

بير سادا ياتبيعاأسهمعندانداعأزمةا بيرعم أسهمشبيهةبش ياتبيع معم عا هذاجانبمنصورال3،،بعدأنشهدتبورصاتا
مشتقات متطرفةمنخاا يةا يبرا تينمتفيظا  4.مضارباتا

ااتالتصنيفاائتمانيالسنداتالعقاريةتصنيفمرتفعاأمان.الفرع الثالث تصنيفاائتمانيبأنهعبارةعن:تصنيفو  يعرفا

ية " عم
تعاقدية،أوجودةاأوراقأوال تزاماتهاا وفاءبا ىا يةوقدرتهاع ما مؤسسةا بشأنمدىمائمةا مستق تقييما وماتوا مع ىتوفيرا تهدفإ

تزاماتها  وفاءبا ىا مؤسسةع تصنيفضمانابقدرةا وقت،ايعتبرا ية،وفينفسا ما  ،5"منتجاتا
تقييو انا يةبحيث ما تيسبقتاأزمةا فترةا دواأوروبيةخاا متحدةوبعضا واياتا تصنيففيا ااتا ثيرمنو فسادفيا قدانتشرا

عقاري تمويا اتا تأمينوشر اتإعادةا تأمينوشر اتا وشر بنو جدارةاائتمانية عقاريةل6،مايعبرعنحقيقةا ديونا رغممنا وبا
مخاطرقد سندااشتريتمدينينمرتفعيا تصنيفاائتمانيبمنحا ااتا يمانبرادرز،فقدقامتو يو مورغانستان بيرةوقويةمث بنو منقب

فيهاتصنيفامرتفعاآمنا و مش خطرةوا ديونا تيتضمحزمةمنا  7.تا

 :تداعيات اأزمة المالية وااقتصادية العالمية.المبحث الثالث
تيسماهابعض غيرمسبوقةوا اأزمةا تت مأجمعومازا عا ىا يةنفسهاع يةاأمري ما حقتباأسواقا تي يةا ما  فرضتاأزمةا

قرن"  "أزمةا

                                                                        
امل1 حجازي، ومصطفى يا مية"خ عا يةا ما يةوتداعياتاأزمةا ما مشتقاتا  .:مصر)،المؤتمرالعلميحوالجوانبالقانونيةوااقتصاديةلأزمةالماليةالعالمية،"ا

مصورة،يومي  .30.،ص(2009أفريل 2و 1جامعةا
هاني2 محسن، وإبراهيمرسو ميةأسبا"ريمسا عا يةا ما ساميبهااأزمةا جتهامنمنظورا  معا المؤتمرالدوليحواأزمةااقتصاديةالعالميةمنمنظورااقتصاد ،"وسب

ويت)،اإسامي ويت،يومي:ا  .14. ،ص(2010ديسمبر 16و 15جامعةا

مةالعالمية،واأفاقاأسباب،الجذور،اأزمةالماليةبوعشة،مبارك 3  20،يوميسجامعةفرحاتعبا: سطيف )،الملتقىالعلميحواأزمةالماليةوااقتصاديةالدوليةوالحو

توبر 21و  .6.،ص(2009أ

عربية،4 دوا ميةوسياساتمواجهتهافيا عا باأسرج،اأزمةااقتصاديةا مط مةالعالميةحسينعبدا جامع:سطيف)،الملتقىالدوليحواأزمةالماليةوااقتصاديةالدوليةوالحو
توبر 21و 20ةفرحاتعباس،يومي  .9.،ص(2009أ

تميمي،5 يةاإسامية "أحمدا ما مؤسساتا تصنيفاائتمانيفيا ترونيعن ،مجلةالمستثمرين،"معاييرا رابطاا  :ا

http://mosgcc.com/mos/magazine/article.php?storyid=1434،2013جانفي 8:  تاريخ ااطاع 
حنيطي6  هناءا
كو مصرفيفيظاأزمةااقتصادية"اونة،خصم جهازا زرقاء:أردنا)،المؤتمرالعلميحولتداعياتاأزمةااقتصاديةالعالميةعلىمنظماتاأعمال،"دورا خاصة،يوماجامعةا
 .13.،ص(2009نوفمبر 5و 3ي

بنموسى7 رحمانبنمساعد، وما يةوتداعيا"عبدا ما اإساميةتهااأزمةا بنو ىا جزائر)،الملتقىالدوليحوااقتصاداإساميالواقعورهاناتالمستقبل،"ع جام:ا زا مر  عيا
 .11.،ص(2011فيفري 24و 23بغرداية،يومي

http://mosgcc.com/mos/magazine/article.php?storyid=1434
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م، عا ىا رياع يةاقتصادياوسياسياوعس متحدةاأمري واياتا مخاصةاأوروبيةواأسيوية،باعتبارهيمنةا عا تؤثرفياأسواقا
يةوأث متحدةاأمري واياتا حقيقيفيا فقطاعاتااقتصادا ىمخت هاع يةبظا ما قتاأزمةا قدأ مة،و عو وباعتبارأننانعيشفيزمنا
تداعياتانخفاضحادفيأسعاراأسه اإنتاجوااستثمار،وصاحبهذها ذ تصديروااستيرادو وا تشغي ىمستوياتا بيع س رتبش
اإ متقدمة،ورغم دوا مي،وظهورتباطؤاقتصاديعامفيا عا مصرفيا قطاعا ةفيا سيو يةوانخفاضفيا ما بيةاأسواقا مفيغا

دول ىمعظما بيةع ميةآثارس عا يةوااقتصاديةا ما يفقدأفرزتاأزمةا دو مستوىا ىا تيتماتخاذهاع ااقتصادومؤشراتجراءاتا
حيوية حقيقيةومعرفةأهم،يةا ميةوأبعادهاا عا يةوااقتصاديةا ما دراسةأهماآثاابهأسباوبعدأنبينانشأةوتطوراأزمةا ،نحاو

مية عا يةا ما أزمةا  1.رااقتصادية
يةاقتصاداأزمة على تداعيات .المطلب اأول  : الوايات المتحدة اأمري

عقاري رهنا مرتبطةبا يةا ما يهاواستمرارهبوطأسعاراأوراقا عقاريإ يةنتيجةتسربأزمةاائتمانا ما مخاوففياأسواقا تضاعفتا
فاسهبتاريخ يمانبرادرزا  عماق اأعماااستثماريا نبن بيرة،حيثأع برىنتيجةخسائرهاا ا بنو ثيرمنا  ،وتماإعانعنتعثرا

متحدة،حيثتأسسسنة 2008سبتمبر 15 واياتا استثماريبا بربن ذييعدرابعأ  1850 ،وا

بير،وتم سادا أزمةا متحدة،بمافيذ واياتا تيواجهتهاا يةا ما عديدمناأزماتا قرنفيوجها ثرمنقرنونصفا وعرفبصمودهأ
عقاري رهنا أساسيبا مرتبطةبش مخاطرا يةا عا ، انهيار تحتوطأةاأصو

متاحقةوقد ي،وأدتفيتطوراتهاا ياأمري ما نظاما انا نامهمامنأر ر تيتش مهمةا يةا ما مؤسساتا عددمنا تشم امتدتاأزمة
تأميناأم ةا ماواجهتشر ينش، مير ستريتهوبن فيوو آخرأعما ىبن يةع اأمري بنو ىأحدأبرزا اع أوفأمري ىاستحواذبن إ

ية، ان"ري يإثرا"أمير تيعصفتبااقتصاداأمري يةا ما بيرةبعداأزمةا ممخاطر عا تأمينفيا اتا برشر تيتعتبرمنأ عماقةوا ا
است بش تدخ يةأنهاعجزتعنسدادا ومةاأمري ح يوا فيدرا ااحتياطيا يمانبرادرزااستثماري،حيثقرربن إعانعنإفاسبن
عقاري،تعدىاأمرنطا تمويا ااستثماريةومؤسساتا بنو انتقدضمنتها قروضا دواراتتمث ياراتمنا م ثنائيوغيرمسبوقإنقاذا

عقاري منحاائتمانا عماقتينفيمجا مجموعتينا يةوضعا خزانةاأمري نتوزارةا يعندماأع زياأمري مر ا بن وفاني"قا فريديما
يتين"ماي ما مؤسستينا يةفيا ماتمإجراءتعدياتهي يتهما، ةما تيتحتاجاهاإعادةهي فترةا ةا وصايةطي  " تحتا

س دمانسا ية" مورغانستانل "وبنك " غو مجموعة اأمري  " واشنطنميوتشال " ،واضطرتا

ىمؤسسة هاإ فاسهاوتمبيعأصو ىإشهارا  يإ أمري بربن  سادسأ

متحدة"جيبيمورجان" واياتا فيا بربن يحمايةأ فيدرا يةوااحتياطيا خزانةاأمري نتوزارةا ماأع  " سيتيغروب " ،

بنوك عديدمنا ةاإعانأيضاعنإفاسا مرح ة،ومنناحيةأخرىتمفيهذها ميةمنتدو2،منخسائرمحتم عا يةا ما قدزادتاأزمةا
رمن وقدمستمعظممؤشراتاأداءااقتصاديونذ مشا عديدمنا انفياأساسيعانيمنا ذي يوا  3:هاورااقتصاداأمري

منسنة - ربعاأو ىذروتهفيا ذيوصإ ميزانيةوا ي2.9 %بمايعادل 2008 تفاقمعجزا ياإجما مح ناتجا  منحجما

. 

                                                                        
عزوز1 يب  أحمدمداني، وبنع
هادراسةوضعيةوشرعية" بحثعنمخرج يةوا ما ازمةا تصنيفاائتمانيبينمسبب ويت)،منظورااقتصاداإسامي،المؤتمرالدوليحواأزمةااقتصاديةالعالميةمن،"ا يةا:ا

وم ويت،يومياإداريةع  .8.،ص(2010ديسمبر 16و 15با

حجاج، مرجع سابق،ص2  .103.محمد هاشمي ا

ودو ساعد مرابط 3  .12.،مرجع سابق،صمهدي مي
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ى - مديونيةإ ي 32 ارتفاعحجما يمنهاحوا يوندوارأمري  9.2 تري

عقارية قروضا قةبا متع يوندواردويناأفرادا  .تري
تيتجاوزت - تضخما نمومنذشهرجانفي، و  4.5%ارتفاعمعداتا . 2008زيادةتباطؤمعداتا
دواراأمريك - بسببتراجعأسعارأسهمهاوانخفاضقيمةا ية،وذ مصانعاأمري اتوا شر زيادةحصصاأجانبفيرأسماا

ي زياداتحوا غتقيمةهذها منعام 414 ي،حيثب ربعاأو ياردوارفينهابةا   90 %،أيبزيادةقدرها 2008م

فترةمنعام   .2007مقارنةبنفسا

ي - يةبحوا متحدةاأمري واياتا ىا  50%تراجعفيتدفقاترؤوساأمواإ

ي تجارياأمري ميزانا عجزفيا سدا افيةفقط تدفقاتأصبحت  . ،حيثأنهذها
همنذعام - ىأدنىمستوى ينإ مسته ثقةا عام مؤشرا  1992انخفاضا

توبر هامنذ أ ىأدنىقيم إ ىااستها بع ط ومؤشرا صناعيفينيويور نشاطا منمؤشرا ماتراجع ، 2001 
ه ىأدنىمستوى طاقةاإنتاجيةإ  . وانخفاضأيضافيا

ىمستوى - دوارا  م،حيثوصا عا رئيسيةاأخرىفيا عماتا يمقابا دواراأمري  100 انخفاضقيمةا

يورو نصفمنذصدورا دواروا يورو حاجزا ماتجاوزتقيمةا تسعينات، همنذا  .ينيابانيوهوأدنىمستوى

قروضوأصبحواف - مرهونةبسببا همومنازهما مقترضونأصو مهجرين يفقدانا اجئينوا مشردينوا عدادا
ين مسا فقراءوا  .وا

ىحدود  - ةإ بطا توبر6 %ارتفاعمعداتا يونعامل  2008 فيشهرأ ثرمننصفم حيثتمتسريحأ
وأوقفال دو ىميزانياتا مزيدمناأعباءع قىا وميةوغيرها،وهذاأ ح بياإعاناتااجتماعيةا منوظائفهموارتفاعنسبةطا

جديدة مشروعاتااستثماريةا  .عديدمنا
ذي - متحدةوا واياتا فيا بربن يمانبرادرزرابعأ رانهارإفاسبن أساسيبا مرتبطةبش مخاطرا يةا عا تحتوطأةاأصو

ة عقاري،تبعتهشر ينش" نا م،  "ميري عا أسهمفيا ةسمسرة بروأهمشر أحدأ
واأخر،حيثانهاربنك يةواحدت اأمري بنو بنوك  "واشنطنميوتشوال" وتتابعتانهياراتا أحدأضخما

عقاري،باإضافة متخصصةفياإقراضا يةا ىاأمري مختصتينبتمويل "فريديماك"و "فانيماي" إ ا
عقارات ية،فق1،ا متحدةاأمري واياتا سياراتفيا انآخرهابوادرانهيارصناعةا برىو اتا شر وسرعانماشماإفاسا

موتورزعنإغاق ةجنرا نتشر ي 30 %دأع ية،وقدرتخسائرهابحوا شما اا  39 منمصانعهافيأمري

ةاحقةعنإفاسها نتفيمرح ياردوار،وأع  2.م
تعاون - ماسبققدرتمنظمةا خسائرااقتصاديوباإضافة يا تنميةإجما ية ااقتصاديةوا اأمري

ي عقاريبحوا رهنا ي(540–350)بسببأزمةا خسائربحوا يهذها دو نقدا ياردوار،بينماقدرصندوقا  945م

ياردوار تييمربها،م دقةفيهذهاأرقامفإنهاتبينمدىخطورةاأزمةا انتدرجةا يمنحيثحجمهاااقتصادومهما ،اأمري
                                                                        

طيب قصاص ونبيل بن عامر1 دول "، ا ى اقتصاديات ا راهنة وتداعياتها ع ية ا ما جزائر: اأزمة ا الملتقي العلمي الدولي حول ،"مع اإشارة اقتصاد ا
مة العالمية اأزمة توبر 21-20،يومي  جامعة فرحات عباس: سطيف) المالية ااقتصادية الدولية والحو  .9. ص،(2009 أ

م،2 مية"عوضبنعوضيس عا يةا ما مصارفاإساميةباأزمةا جزائر)،الملتقىالدوليحوااقتصاداإساميالواقعورهاناتالمستقبل،"مدىتأثرا جامعيبغرداية،يومي:ا زا مر ا
 .10.،ص(2011فيفري 24و 23
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ونهاناجمةعنتراجع منخطورةهذهاأزمةمن ىحجمها،حيثت يدع تأ ثرمنا ىنوعيةاأزمةأ يدهناع تأ ننانودا ااو
يسعنستهاك فرديو وقارتفاعا بعضا يةقدتطو هاأزمةدينامي سابقة،وهومايجع اناأمرفياأزماتا ما فائدة أسعارا

 1.ت
 :العالميقتصاد اازمة على تداعياتاأ. المطلب الثاني

يأنأزمة  دو ا بن يوا دو نقدا يةوفيمقدمتهاصندوقا دو يةا ما مؤسساتا عديدمنا دتا أ
نبنسبمتفاوتة وقد  و دو م،وأنهاستطواقتصادجميعا عا ةمندوا نتنجومنهاأيدو ي ااقتصاداأمري

منقضيةمنعام فترةا ميبوضوحخاا عا ىااقتصادا وبداياتعام 2008ظهرتتداعياتهذهاأزمةع
تأهم 2009 ية،وتمث متحدةاأمري واياتا تعافيمنهذهاأزمةمعا مسيدفعثمنا عا دأنا يؤ بش

ميفياآتي عا ىااقتصادا  :تداعياتهذهاأزمةع
بيرامنذبدايةعام: اأثرعلىمعداتالنموااقتصادي. أوا ميتباطؤا عا  2008شهدااقتصادا

ماشاقتصادي، يةفيفترةان رأسما دوا تمعظماقتصادياتا هذهاأزمة،ودخ ي حيثنتيجة دو نقدي ا  قام صندوق ا
ذي سببته اأزمة  من سنة   ماش ااقتصادي ا م حول اان عا ف دول ا مخت ى غاية سنة 2006بدراسات   إ

2009 ،
دوالبهذاو تيتربطا يةوااقتصاديةا ما روابطا صاتوا ما ميبرمتهبح عا ىااقتصادا وع دو ا نموفيت ىا تاأزمةقيوداع ش

ي ىحوا ميتراجعإ عا اقتصادا حقيقي نموا ىأنمعدا يةإ دو تقاريرا م،وتشيرا عا دوا يةب ، 2008فيعام 3.2% رأسما
صينقوةدافعهاأساسي2 هندا ا ناشئة دانا ب ا ، حيثتش
ثانيةوقدتراجعتمو ميةا عا حربا سابقةمنذا سادا ثرعمقامنمتوسطحااتا ميةتعتبرأ عا يةا ما مقاييسفإناأزمةا فا مخت وفقا

متقدمةاقتصاديامن يةا رأسما دوا نموفيا ى 2007فيعام 2.7% عداتا  ، 2008فيعام0.9%إ
يورومنحيث نموفيمنطقةا صمعدا ى 2007فيعام 2.7 %تق  2008فيعام 0.9% إ

تيتأثرتبانخفاضقيمأسواقا يةاأوروبيةا ما متحدة،وخسائرأسواقاأوراقا واياتا اأوروبيةفيا بنو نتيجةخسائراستثماراتا ،وذ
دواأسيوية متحدةوفيا واياتا يةفيا ما ي، أوراقا بقدربحوا نموسا معد يابانيوسج تأثرااقتصادا  % 0.6 - ذ

انموجبافيعام 2008فيعام  2007،بعدأن

ميةاعتماد عا يةا ما يابانيباأزمةا ىتأثرااقتصادا تراجعإ بيرمنهذاا سببفيجزء ميةف،،ويرجعا عا يةا ما ىاأسواقا بيرع ا
تجارةوااستثمار  3.يمجاا

-

كت ةا ماتعمقتحا ناشئة، برى،معتباطؤسريعفينمواقتصادياتاأسواقا صناعيةا دوا نموفيا ماشوتراجعمعداتا واصان
يوروفيعام يم 2009سادفيمنطقةا ياإجما مح ناتجا ين 1.5% نواقتربا مسته  4.،وانخفضفيهامؤشرأسعارا

                                                                        
ود،ساعد مرابط و 1  .13. مرجع سابق،صمهدي مي

م،2   .10.،صمرجع سابقعوضبنعوضيس

وهاب3 دعبدا باجوري، وخا بنداريا عربية "ا دوا ىاقتصادياتا ميةع عا يةا ما المؤتمرالدوليحواأزمةالماليةوااقتصاديةالعالميةالمعاصرةمنمنظور ،"تأثيراأزمةا
مية،يومي:أردنا)،اقتصاديإسامي عا وماإساميةا ع  .14.،ص(2010ديسمبر 2- 1جامعةا

حجاج، مرجع سابق، ص4  .126.محمد هاشمي ا
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:  آثاراأزمةعلىسوقالعمل.ثانيا
مايينوظائفهمفي مية،حيثفقدا عا يةا ما أزمةا بية س نشاطاإنتاجيمنأهماآثارا فقطاعاتا ةفيمخت بطا يعتبرارتفاعمعداتا

م عا ثيرمندوا ت،ا ىدراسةشم بريطانيتقريراإحصائيااستندإ وطنيةا تباإحصاءاتا  5000أصدرم

متحدةفي ةا مم ةفيا بطا ىارتفاعمعدا دفيهع ةبريطانية،أ ثمنسنة نهاشر ثا ربعا  2008يةا

فترةمنسنة5.7%بنسبة بواقع 2007مقارنةبنفسا عم ينعنا عاط  164،حيثارتفععددا

ى يصإ فا ىمدىسبعة1.7أ ةفيبريطانياع بطا ىمستوى يونعاطل،وهوأع عشرا م
ماضي قرنا عاشرمنا عقدا سادفيأوائا ب1،عاما،حينماتعرضت معرضين يفإنعدداأفرادا دو عما تبا وفيدراسةصدرتعنم

ى موصإ عا ىمستوىا ةع يونشخصسنة 210طا ان 2008م يونشخصسنة 190بعدما  2007م

صادرفيشهرجانفي2، يةا دو عما ثاني/ويقدرتقريرمنظمةا  2009انونا

مقدتتراوحمابين عا فيا عم ينعنا متعط تشغيأنزيادةعددا مية عا يونشخص 30-50 حوااتجاهاتا وهذا ما يوضحه 3.م
ل رقم  ش ل من  (6-1)ا معاصرة في  مية ا عا ية ا ما عمال بسبب اأزمة ا يف انخفض توظيف ا ) حيث يبن 

متحدة وايات ا يابان، ا يورو، ا  .(منطقة ا
ل رقم  لمنالواياتالمتحدةواليابانومنطقةاليورو(:6-1)الش  تطوراتمعداتالتوظيففي

 
طيب قصاص ونبيل بن عامر:المصدر  .11.ص،مرجع سابق، ا

 البورصاتنهيارا.ثالثا
اتو والشر ىخسائرضخ:إفاسالعديدمنالبنو مصرفي،فقدأدتإ قطاعا هاا تيتعرض فامةتعدهذهاأزمةمنأخطراأزماتا وا 

مناإقراض،وتراجعتمعداتتقديماائ بنو مخاوفبينا ىانتشارا ذيأدىإ موخاصةفيآسياوأوروبااأمرا عا حوا بنو عديدمنا سفيا
منحدةهذهاأزمة ي تق ما فيأسواقا مزيدمناأموا ضخا زية مر ا بنو ذيدفعا م،اأمرا عا عديدمندوا أسيوياهبطمؤ4،تمانفيا

ثرمن يابانيةبنسبةأ اتا شر يابانيأسهما ىا برخسارةف 11%شرني  1987أسواقاأسهمعامذانهياريومواحدمني يسجأ

هامنذ ىأدنىمستوى يابانيةهبطتإ بورصةا ىأنا تقاريرتشيرا  صينيةبمقدار 25بأنا ينتراجعتأسعاراأسهما  عاما،وفيب

ونج %3.57  7.3% وتراجعتبورصةهونج

                                                                        
نجار،إبراهيم1 عزيزا صاحالنظامالماليالعالميعبدا ندرية)،اأزمةالماليةوا  جامعية،: اإس دارا  .88.ص،(2009ا
مية"د،اناصرمر2 عا يةا ما مةالعالمية،الملتقيالعلميالدوليحواأزمةالمالية ،"اأسباب،اآثاروسياساتمواجهته،اأزمةا  20يومي: سطيف)،وااقتصاديةالدوليةوالحو

توبر 21و  .7.،ص(2009أ

عربية ،أفريل )،اأزمةااقتصاديةالعالميةوأثرهاعلىأسواقالعمالعربيةرستينا وأخرون،3 دول ا يمي  تب اإق م عربية ،ا عمل ا  .67. ،ص(2009منظمة ا
رياء4 هز   .11.باسي،مرجعسابق،صب
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مية عا يةا ما مستثمرينمنتداعياتاأزمةا تيأصدر،بسببمخاوفا يةا ما أزمةا مية عا بورصاتا حادفيا ويرجعهذااانخفاضا
ميةتها عا يةا ما مضارباتفياأسواقا رئيسيوراءهذهاانخفاضاتهوارتفاعحدةا سببا انا متحدة،و واياتا ناتصورح1.ا ن ويم

ية ما حقباأوراقا ذي مية،وقدراانخفاضا عا بورصاتا حقتبا تي خسائرا سنة،جما يةخا ما تيتأثرتباأزمةا  2008ا

ي تا جدوا  :منخااستعراضا
برالقطاعاتالمتضررةفيأهمالدولخالسنة(:2-1)الجدول رقم  2008معداانخفاضفيقيمةاأوراقالماليةوأ

الدولة 
 

برالقطاعاتالمتضررة معداانخفاض  أ

والعقاراتوالسيارات 36% الوايات المتحدة   قطاعالبنو
 قطاعالسياراتوالصادرات 46% اليابان 
ودااقتصاديا 41% ألمانيا والسيارات،والدولةالثانيةفيالعالمالتيواجهتر  قطاعالبنو

ودا 34% بريطانيا  والعقارات،وأولدولةفيالعالمتواجهر  قطاعالبنو
 العقاراتوهيالدولةالصناعيةالوحيدةالتيحققتنمواأثناءاأزمة 34% ندا

والسيارات 42% فرنسا   قطاعالبنو
تمانخفاضالصادراتاإعانالنشاطالصناعيواضطرتالدولةإلى 50% الصين  عنهبعدت
ندون أنهاالنشاطالصناعيرغم 50% الهند   7% استمرتفيتحقيقمعداتنموول

 قطاعالطيران 49% ايطاليا
 قطاعالبترول 66% روسيا

 6%إلى10% قطاعاأخشابوتراجعمعداتالنمومن 50% إندونيسيا

 قطاعالتصدير 42% ورياالجنوبية
يا  بهاوهينسبةعاليةفيضوءتواضعدورالبورصة 53% تر

 قطاعالبترول 40% السعودية
 بهاوهينسبةعاليةفيضوءتواضعدورالبورصة 36% إفريقياجنوب

 قطاعالزراعة 42% استراليا
 قطاعاتالمعادنواأخشابوالسيارات 44% البرازيل

املةمنأزمة 65% اأرجنتين  2001بسببعدمتعافىاقتصادهابصفة
نجار،مرجعسابقإبراهيم:المصدر عزيزا  .75.ص،عبدا

مية فقد  عا مصارف ا أما فيما يخص ا
بدايةانهيارمصرف يةضخمةفيأوروبا،حيثتمفيا تضربمؤسساتما ية متحدةاأمري واياتا  "نورثنروك" تعدتاأزمةحدودا

بريطانية ومةا ح ماأممتا بريطانيةبتأميمه، ومةا ح ذيقامتا عقاريوا خامسأهممؤسسيةمصرفيةبريطانيةفيقطاعاإقراضا
ي" بنك ىبنك"برافوردوبينغ س" ،إضافةإ   (HBOS)" إتشبيأوا 

ةبنك بنوك،منأمث عديدمنا فيبريطانيا،أماخارجبريطانيافقدضربتاأزمةا بربن يتينير" رابعأ ندا،وبنك "ج  فيآيس

عماقة  "هيوريإيستيت" تأمينيةا مصرفيةوا مجموعةا ماتمتعويما مانيا، عماقة  (Fortis)"فورتيس"فيأ  ا

                                                                        
نجار،إبراهيم1 عزيزا  .73-72.ص.،صمرجعسابقعبدا
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ماجمدبنك سمبورغ، و او جي نداوب طاتهو س   BNB Baripas"بيإنبيباريبا"منقب
برىاستثماراتبقيمة فرنسيةا ا بنو ياردوار 2.3 منا  1.م

 : تداعيات اأزمةعلىااقتصادياتالعربية.المطلب الثالث

هافي  عربية ىااقتصادياتا ميةع عا يةوااقتصاديةا ما حديثعنآثاراأزمةا صعبا إنمنا
ةوطبيعةصادراتهاووارداتها،ومدىقدرتها  دو ااقتصادي هي وقتواحدةنظرااختافا
منتجة  عربيةا دانا ب يهاا ع تيتتحص نفطيةا عوائدا ا عوائدوخاصةت ىااستفادةمنا ع

عربية  ىااقتصادياتا نناتحديدبعضجوانبتأثيرهذهاأزمةع نفط،إاأنهوبصفةعامةيم
ي ماي حصرمنخا اا مثا ىسبيا  :ع

. أوا
س:التجارةالخارجية يةوماارتبطبهامن ما واضحأناأزمةا تجارةمنموانئوقنواتمائية،ومنا مرافقا بًابهذهاأزمةبمايشم تأثرتس

عربيةا دوا عربية،ويزيدمنحرجموقفا ناميةوا دوا أساسيفيانخفاضوارداتهامنا سبش برىسوفينع يةا رأسما دوا ادفيأسواقا
بياناتعام ميوفقا عا ىااقتصادا عربيع شافااقتصادا خارجية،وتقدرنسبةان ىاأسواقا شافهاع ي 2006تساعان  80%بحوا

ميإذاأخذنافي ااعتبار  ،  عا ىااقتصادا عربيع شافااقتصادا ةارتفاعدرجةان وتزدادمش
يةمنجهة،  صادراتاأو ىا عربيةواعتمادهاع ىبااقتصادياتا مح تصنيعا انخفاضنسبةا
نسبةصادرات  مصنعةمنجهةأخرى،حيثاتق موادا غذاءوا ذاتا وارداتاأجنبيةوبا ىا وع

عربيةعن صادراتا يا ىإجما معدنيإ وقودا ثر من 75%ا ىأ عربيةإ دوا فيبعضا  90% ،وتص

نحو  نق وارداتمناآاتومعداتا صادرات،ومنناحيةأخري، تمثا يا منإجما
نحو%36 تيتش صناعيةاأخرىوا وارداتا يهاا عربيةت وارداتا بياناتعام 28% منا عربيةوفقا وارداتا ي   2006منإجما

مشروبات نحو عربيةمناأغذيةوا وارداتا  12 % ،وتقاربنسبةا

ى نحو متحدةع واياتا ية،وتستحوذأسواقأوروباوا عربيةاإجما وارداتا عربيةفي  35 % منا صادراتا منا
مية 47 %حينيأتيمنهانحو عا يةا ما برباأزمةا أ يةمنهذهاأسواق،وتتأثرهذهاأسواقبش عربيةاإجما وارداتا .منا

2 
عربية:تحوياتاأيديالعاملة. ثانيا ةا عما ا خارج،وتش ينفي ا عام ىتحوياتا موسةع عربيةبصورةم دوا  23% تعتمدا

تحويات،  ة مرس عربيةا دوا ىا وافدةإ عما منقوةا
ة  مرس دوا سطينواأردنأهما يمنوف يبيا،وتعدمصروا عربيةو يجا خ وهيبوجهخاصدوا
ها  مغربعما جزائروا تونسوا يبيا،بينماترس يجيو خ تعاونا سا مج ىدو عربيةإ ةا عما

تحوياتفيعام قية مت عربيةا دانا ب ييتبينأنأهما دو ا بن تقريرا ىدوااتحاداأوروبيخاصةفرنساوأسبانيا، ومنخا  2007إ

ياردوار 5,9)مصر:هي مغرب(م ياردوار 5,7)،ا بنان(م ياردوار 5,5)، ياردوار)2.9،اأردن(م جزائر(م  2,9)، ا

ياردوار ياردوار 91,7)،تونس (م يمن(م يار دوار 1,3)،ا  90,8)،سوريا(م

                                                                        
ورتل، 1 مواجهتها"فريد  نة  مم ول ا ح ها وا متاحة في ظ ية وفرص ااستثمار ا ما تنبؤ باأزمة ا مية ، ا عا ية ا ما  الملتقي العلمي الدولي حول ، "اأزمة ا

مة العالميةاأزمة توبر 21-20،يومي  جامعة فرحات عباس:سطيف )، المالية ااقتصادية الدولية والحو  .7.ص،(2009 أ

حميد،2 بعبدا مط  .320.،مرجعسابق،صالديونالمصرفيةالمتعثرةواأزمةالماليةالعالميةعبدا
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ياردوار غربيةوقطاعغزة(م ضفةا ياردوار 0,6)،وا سنويا،هذا (م
سياراتوآات،وأدواتمنزية ومابس  ىتحوياتغيررسميةوتحوياتعينيةفيش باإضافةإ

يما  بنان،إجما سودانواأردنو عربي،وفيمصروا مغربا ذاتفيا تحوياتوبا وغيرها،وتفوقهذها
تحوياتفيعام  ا دانمنمعوناتأجنبية،أواستثماراتمباشرة،وتش ب يههذها ع تحص

ى) مح ناتجا يا غربية وقطاعغزة(20.3%) ،واأردن (22.8%) بنان:2006نسبةمئويةمنإجما ضفةا  ) ،وا

مغرب( %14,7 يمن(9.5%)،وا  ،وسوريا(3.8%) وجيبوتي(5% )،ومصر(5%) ،وتونس( % 6.7 ) ،وا

جزائر(%2.3) دول،  (2.2%) ،وا يبهذها ىأداء ااقتصادا فهيذاتتأثيرهامع ذ ،و
يةباستقرارها و ما تدفقاتا تحوياتعنباقيا سابقتميزتهذها فيا

مية،  عا ماا ى ااقتراضمنأسواقا ذييعززقدرتهاع ةاأمرا مستقب ةا دو جدارةاائتمانية نسبي،فضاعندورهافيتحسينا ا
في  تراجعحجماأعما نتيجة مهاجرة عربيةا ةا عما ىا بع ط طبعسينخفضا وبا

بناء تشييدوا ذاتفيقطاعاتا ةوبا عما ة مستقب دوا  ا
ى  تقديرات إ منيطرد، وتشيربعض ا تمييزحيثأنهآخرمنيستخدموأو ذاتفي اأسواقاأوروبية،منا عربي،وبا عاما يعانيا

ى يصإ عربيةبمعد يجا خ ىدوا وافدةإ ةا عما  2009خال عام 30 %انخفاضا

مدرسينقدايتأثر  مهندسينوا مهنيةمثاأطباءوا ةا عما ىا بع ط ،وياحظأنا
ةاأسيوية عما ذاتمنا منافسةوبا نتأثرترواتبهمباانخفاضمعزيادةا  1.ثيراوا 

ىإنتاج :الطلبعلىالنفطومستوىأسعار. ثالثا عربيةفيمعظمهاتعتمدع إنااقتصادياتا
ثرمن بأ بترو ىانخفاضسعرا نفط،وشاهدناأناأزمةأدتإ ى  60%وتصديرا ،هذاإضافةإ

ى  تأثيرهواأبرزأزمةع نفط،ويعتبرهذاا ىتخفيفإنتاجهامنا إ اضطراردواأوب
دخل  وحيد مصدرا نفطيةهيا عربيةخاصةإذاأخذنافيااعتبارأناإيراداتا ااقتصادياتا

ك ذ اقتصاد سوفيتأثروفقًا اأساسي محر وميوهوا ح عربيةممايعنيأناإنفاقا دانا ب ثيرمنا  2.تقريبًافيا
ميًاوعربيًا،:اأسواقالمالية.رابعا متأثرينعا ثرا عام حيث تعتبرأ عربيةخا يةا ما  2008شهدتأسواقاأوراقا

باتحادةوتراجعاتغيرمسبوقةفيمؤشرا ناشئةعتهاتق ميةوا عا بورصاتا افةا تطا تيامتدت ميةا عا يةا ما متأثرةبتداعياتاأزمةا
عام،ىحدسواء عربيةخا يةا ما نسبيفيأداءأسواقاأوراقا تحسنا  2008وفيبدايةعام 2007فبعدا

ثانيمنعام نصفا بيرخاا هبوطوبش  2008،عاودتمؤشراتهذهاأسواقا

ية ما أوراقا عراقوبورصةتونس باستثناءسوقا تداو ، وانخفضتأحجاما
عربيةبمانسبته يةا ما ذييقيسأداءأسواقاأوراقا عربيوا نقدا ذييحتسبهصندوقا با مر مؤشرا   49.40%وانخفضا

ى  .2007عامنهايةنقطةفي 328.7،مقارنةمع 2008يةعامنهانقطةفي 166.2يصإ

                                                                        
 .70.رستينا وآخرون، مرجع سابق،ص1

زائدي، 2 ى ا د ع يل فياض و خا خام"محمد خ نفط ا ى أسعار ا مية وأثرها ع عا ية ا ما اأزمة المالية العالمية : الملتقى الدولي الثالث حول، "اأزمة ا
س ) وسوق الطاقة،  وم ااقتصادية:طراب ع زبحوث ا  .19.ص، (20/1/2009 يوم ،مر
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مؤشرا أسواقوفقا فردي قباأداءا تها وفيمايتع
غت عربيةبنسبةب برتراجعمنبيناأسواقا يأ ما سوقدبيا ية،فقدسج مح سعوديةبنسبة  72.42%ا يةا ما سوقا يها  ت

غتنسبتهاقد و،%57.02 مصريةخسارةب بورصةا تا أبو ثمسوق 56.43%سج
يةبنسبةيظب ما يةبنسبة47.49أوراقا ما أوراقا دوحة  28.12%وتراجعتسوقا

عام عربيةتراجعاخا بورصاتا بيضاءأقا دارا ةبا منقو قيما بنسبة 2008بينماتعتبربورصةا هذا ما و1،  13.48%وذ
ي رقم  موا جدول ا  (.3-1)يوضحه ا

 2008مؤشراتأسعارأسهمالبورصاتالعربيةخالسنة(: 3-1) رقمالجدول
ما في  البورصة المؤشر 

2007/12/31 
ما في  %نسبةالتغير 2008/12/31 المؤشر 

 72.42 - 1636.29 5931.95 سوقدبيالمالي
 57.02 - 1636.29 11175.96 سوقاأسهمالسعودي

 56.43 - 4596.49 10549.74 البورصةالمصرية
 47.49 - 2390.0 4551.80 لأوراقالماليةأبو ظبيسوق

 39.78 - 5441.12 9035.48 سوقمسقطلأوراقالمالية
ويتلأوراقالمالية  38.03 - 7782.60 12558.90 سوقال

 34.52 - 1804.07 2755.27 سوقالبحرينلأوراقالمالية
 28.12 - 6886.12 9580.45 سوقالدوحةلأوراقالمالية

 20.74 - 102.4 129.20 بورصةبيروت
 16.97 - 6243.14 7519.00 بورصةعمان

 16.23 - 441.66 527.26 سوقفلسطينلأوراقالمالية
 13.84 - 2552.27 2962.10 سوقالخرطوملأوراقالمالية

 13.48 - 10984.29 12694.97 بورصةالدارالبيضاء

 10.65 2892.40 2614.00 بورصةاأوراقالماليةبتونس
 68.72 58.36 34.59 بورصةالعراقلأوراقالمالية

حجاج،مرجع سابق،صمحمد:المصدر  14. هاشمي ا
 

 

 خاصة الفصل 
ية،  ما ي و اأسواق ا ما نظام ا ية، بأنها اضطرابات تصيب ا ما ى تعريف اأزمة ا فصل إ قد تطرقنا في هذا ا

ى ى آثار غير مرغوب فيها، و تتنوع هذ اأزمات و تنقسم إ فاءة، و تؤدي إ عمل ب ى ا : تضعف قدرتها ع

                                                                        
حجاج، مرجع سابق، ص1  .141-140.ص.هاشمي ا



 
 

ية لأزمة المالية العالمية  لفية التاري  الفـصل اأول                         ال

 

29 

 

نقد اأجنبي  ة )أزمة ا عم ة عن اأخرى، (ا ل أزمة مستق ديون، و ا تعد  ى أزمة ا ، أزمة مصرفية، باإضافة إ
محيطة بها بيئة ا وناتها اأساسية و أبعادها و ا بعض من خال م ى بعضها ا ها تتأثر و تؤثر ع  .بل هي 

مي  عا خاص،وا يبش ياأمري ما قطاعا تييشهدهاا يةا ما إناأزمةا
تياعتبرت  مي،وا عا يا ما نظاما يبةوأدواتا نظرفيتر ىإعادةا عام،ابدأنتؤديإ بش
نتائج  ي،وقدتؤديا ما مصرفيوا نشاطا مستقرةفيا ماتا مس ىغايةحدوثاأزمةمنا إ

حر  يةوسياسةااقتصادا رأسما ىإصاحاتهامةمنشأنهاتصحيحمسارا هذهاأزمةإ ارثية ا
حقيقي،  ىااقتصادا ثرع يزأ تر ثراستقرارا،با ميأ عا يجعااقتصادا بش

ىااقتصاداأوربي،قد  يوامتدتإ ميةااقتصاداأمري عا يةوااقتصاديةا ما ضربتاأزمةا
منهاواندماجهفيااقتصاد  موبقدرانفتاح عا ىجميعاقتصادياتا بيةع س ستآثارهاا وانع
مي  عا با ط حقيقيمعتأثرحجما ىااقتصادا يإ ما نطاقا تهذهاأزمةمنا مي،وانتق عا ا

افة صناعية ع ا س خاموا موادا ىانخفاضغيرمسبوقفيأسعارا صادرات،مماأدىإ يوانخفاضحجما  .ا
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 ماهية صندوق النقد الدولي: الفصل الثاني
بحث      ى ا دول إ ثانية اندفعت ا مية ا عا حرب ا ي قبل وخال ا دو نقدي ا تي سادت نظام ا فوضى ا نتيجة 

صرف  ية متعددة اأطراف وثبات أسعار ا ق تجارة دو ة في خ متمث ها أهدافها وا عن نظام نقدي جديد يحقق 
عمات تحويل بين ا انية ا م ذهب ... وا  ى نظام ا عودة إ ى أن تحقق هذ اأهداف دون ا أن يتمتع هذا وع

ظروفها ااقتصادية في  مائمة  نقدية ا سياسة ا دول إتباع ا ون بمقدور هذ ا افية في جديد بمرونة  نظام ا ا
نظام  ى ا ى عاتقها مهمة اإشراف ع ية تأخذ ع منظمة دو يم أمرها  ى تس دول ع ي فقد أجمعت ا تا داخل، وبا ا

ل ي  دو نقدي ا  .ا
عام      ك من خال انعقاد مؤتمر بروتن وودز في ا ان ذ ذي انبثق عنه مشروع تأسيس صندوق 1944و م وا

ي دو نقد ا ى ماهية صندوق ا تعرض إ فصل سنحاول ا ي ومن خال هذ ا دو نقد ا  .ا

 :مفاهيم عامة حول صندوق النقد الدولي. المبحث اأول
نقد صندوق يعتبر     دوي ا ة ا ا اات من و متحدة، اأمم منظمة و ى يعمل ا مي، ااقتصاد سامة تعزيز ع عا  ا

نقد صندوق أن ما دوي ا مؤسسة هو ا زية ا مر نظام في ا نقدي ا ي، ا دو مدفوعات نظام أي ا ية ا دو  وأسعار ا

عمات صرف ذي ا معامات بإجراء يسمح ا تجارية ا ف بين ا دان، مخت ب صندوق ويستهدف ا  اأزمات وقوع منع ا

نظام في دان تشجيع طريق عن ا ب فة ا مخت ى ا يمة، اقتصادية سياسات اعتماد ع ما أنه ما س  اسمه، من يتضح و

ن صندوق ذين اأعضاء موارد من يستفيد أن يم ى يحتاجون ا تمويل إ مؤقت ا جة ا  من ه يتعرضون ما معا

ات مدفوعات ميزان في مش  .ا

ب اأول   :النشأة التاريخية لصندوق النقد الدولي. المط
مؤتمر بروتن وودز عام       تتويج  ي مباشرة  دو نقد ا ذي انعقد 1944جاء مياد صندوق ا متحدة ا وايات ا  با

ه  ب هذ اأخيرة، واستجابت  ى ط ذي يتعين 44بناء ع نقدي ا وك ا س مناقشة قواعد ا فاء  ح ة من دول ا  دو
ها في فترة ما تي  اامتثال  حياة ااقتصادية و ااضطرابات ا تي شهدتها ا ك بعد اأزمات ا حرب  وذ بعد ا

ثانية مية ا عا حرب ا ي قبيل وأثناء ا دو نقدي ا نظام ا ها ا  1.تعرض 
ذي تقدم به         بريطاني، ا مشروع ا مؤتمر بين أنصار ا صراع في هذا ا ينز"وقد دار ا " جون ميرنارد 

ذي تقدم به  ي ا مشروع اأمري ية، وقد تمحور "هاري هوايت"وا خزينة اأمري بيرا بقسم ا ان يعمل موظفا  ذي   ا
زي  ي، فهي تمثل دعوة صريحة إنشاء بنك مر وين اتحاد مقاصة دو رة جوهرية، مفادها ت ينز حول ف مخطط 

دول نهج سياسة   ية، تجنب ا دو مدفوعات ا مية  ى إنشاء منظمة عا يه فانه دعا إ احتياط، وع دوي 
ى  ت تعديات ع ي اسيما إذا دخ داخ توازن ا ى وضعية ا با ع خارجي س ماش  أين يؤثر ااختال ا اان

يه فانه ا دول اأخرى، وع ى ا ماشية إ ضغوطات اان تبادل، من أجل تحويل ا ذهب  معدات ا ن اعتبار ا يم

                                                 
فياض جياد اظم عباس 1 خصصة "،ا ى وتأثيرها ا عراقي ااقتصاد ع تورا ،"ا عراق)،  أطروحة د  .411. ص،(2010، اقتصاد قياس  تخصص:ا
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معدن و من ثمة يؤثر في  نها من اجتذاب هذا ا بير يم ة تتمتع بفائض  دو انت ا حل اأمثل اسيما إذا  ا
ماش ة اان يها حا ية وتفرض ع دو مجموعة ا  1.ا

يـنز. أوا وين مؤسسة  :مشـروع  ب ت جديد تتط مي ا عا نظام ا ى أن إدارة وضبط ا ينز في مشروعه إ ذهب 
ياتها في إدارة شؤون هذ  ة بها حصة تحدد مسؤو ة مشتر ل دو ون  مي، وي زي عا ية ذات طابع مر دو

نقدي، مع  نظام ا زي في ا مر بنك ا ون مهمته ا ية ت دو مقاصة ا ك إنشاء إتحاد  ينز بذ مؤسسة، وقد قصد  ا
ة عضو في تحديد سياستها بما يتناسب وظروفها ل دو حرية    2.ترك ا

دول اأخرى، بحيث  دول اأعضاء بحسابات في ااتحاد تمثل نتيجة معاماتها في ا زية  مر بنوك ا وتحتفظ ا
ة  ل دو ى ااتحاد، وتستخدم  عجز حساب مدين ع ها حساب دائن في ااتحاد، ودول ا ون  فائض ي أن دول ا

ية دو ذهب في تسوية مدفوعاتها ا ور استخدامه مع ا بان سحب من وحدات ا  3.حصتها من ا
يها اسم  ق ع مؤسسة من وحدات أط نقود في هذ ا ون ا ينز أن تت ور"واقترح  بان  وهي عبارة عن وحدة ،"ا

مدفوعات بحيث  ذهب ومن ثمة نقدية حسابية قياسية تستخدم في تسوية ا يتم تحديدها بسعر صرف ثابت من ا
تي يسمح  ية ا دو نقدية ا تغطية اأهداف ا ذهب موجها  ي يصبح ا تا رئيسية وبا عمات ا غي ااحتياطي من ا ي
تسوية أيضا عن طريق استخدام حقها في  ما تتم ا ذهب،  ور أو ا بان ك إما با ية، وذ دو مدفوعات ا بتسوية ا

ينز ب يه يرى  ية، وع دو مقاصة ا ذهب أو أا ى بيع ا جا إ مدفوعات ت عجز في ميزان ا ة في حاات ا دو ن ا
ى  حصة ع ينز حجم ا ون عضو فيه، ويحدد  ور بشرط أن ت بان ى ا حصول ع دوي  ااقتراض من ااتحاد ا

يه يقترض رسميا  دول اأعضاء وع واردات  صادرات  وا ي ا تي تشغل % 1 بػأساس إجما ة ا دو ى ا سنويا ع
تي تحقق موازين  دول ا ى ا ما يقترح فرض رسوم حتى ع ك في حدود نصف حصتها،  موارد ااتحاد وذ

 4.مدفوعاتها فوائض
ما اقترح  مهيمن،  ة ذات ااقتصاد ا دو ة ا عمات، بما فيها عم ل ا مشترك  قاسم ا ور ا بان ذا يصبح ا وه

ة في حدود  عم سماح بتخفيض قيمة ا ك إذا تجاوز حجم قروضها % 5ا  5.من حصتها سنويا% 25، وذ
بعض بحيث تصبح مع  دول اتجا بعضها ا غاء دائنية ومديونية ا ان يحاول إ مشروع  واقع فإن هذا ا وفي ا

حة بريطانيا ان يدافع عن مص واقع  ي وهو في ا دو مقاصة ا  .اتحاد ا
ية نقدية تحل محل  :مشـروع هـاري هـوايت. ثانيا طة دو ن يستهدف إيجاد س م ي أما مشروع هاري هوايت ف

ص في أن  ان جوهر اقتراحه يتخ طات و س تعاون بين هذ ا انية ا ية، بل تصور إم مح نقدية ا طات ا س ا
قيود  ال ا ف أش صرف ومحاربة مخت ى استقرار أسعار ا عمل ع جديد يجب أن يستهدف ا ي ا دو نقد ا نظام ا

                                                 
ثقافية،  :مصر)، البنك الدولي وصندوق النقد الدوليجاك بواك،  1 استثمارات ا ية  دو دار ا  .7.، ص(2001ا

ندرية)، ااقتصاد الدوليزينب حسن عوض اه،  2 نشر، : اإس جديدة  جامعية ا دار ا  .153. ، ص(1999ا
ندرية)، العاقات ااقتصادية الدوليةعادل أحمد حشيش و مجدي محمود شهاب،  3 جديدة، : اإس جامعة ا  .145. ، ص(2005دار ا

توزيع، : بنان)، العاقات ااقتصادية الدوليةبسام حجار،  4 نشر وا دراسات وا جامعية  مؤسسة ا  . 177.، ص(2003ا

 .9.جاك بواك، مرجع سابق، ص 5
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مستمرة في  تخفيضات ا تجارة وحرية انتقال رؤوس اأموال وا تي تحد من حرية ا خارجية ا مدفوعات ا ى ا ع
ة عم  1.ا

مخطط إن     ي ا رة دعما أقل ان اأمري موجه ااقتصاد ف مقارنة ا يزي، مع با مشروع اانج مخطط هذا إن ا  ا

قروض  تمنح أن يقترح مؤسسة في اأعضاء حصص حسب ا منشودة، ا ية، ا دو ى ااقتراح هذا سبب يعود وقد ا  إ

ا تمتع ثراء أمري  2. متطور باقتصاد و با
ون وحدة  ة فيه، واقترح أن ت مشتر دول اأعضاء ا عمات  تثبيت قيمة ا ي  وين صندوق دو ك ت ذ وقد اقترح 

تها  دول أن تحدد قيمة عم ى ا ذهب وع تي ترتبط قيمتها بوزن معين من ا يونيتاس وا ي هي ا دو تعامل ا ا
دول اأعضاء  قيمة إا بعد موافقة أربعة أخماس أصوات ا حق في تغيير هذ ا ها ا يس  يونيتاس و ذهب أو ا با

صندوق  3.في ا
ما     ومات،  ح ية وبعض أذون ا مح ذهب ومن عماتها ا ون جزئيا من ا دول اأعضاء حصصا تت وتودع ا

قومي وما في حوزتها من ذهب وعمات  ها ا ى أساس دخ ة ع حصة أي دو ون حجم ا اقترح هوايت أن ي
مية من  بر  ك آنذاك أ انت تم تي  ية ا متحدة اأمري وايات ا ح ا هذا إنما يعبر عن مصا أجنبية، واقتراح 

م عا ى دخل في ا ذهب وتنتج أع  .ا
ة "      دو انت هي ا وقت  ك ا ية نظرا أنها في ذ متحدة اأمري وايات ا ينز قبوا في ا م تجد مقترحات 

دول اأخر مدينون من ا ينز أن يستخدم ا ون دائنة وخشيت إذا اتبع نظام  ن أن ت تي يم وحيدة ا ور ىا بان  ا
ية مما قد يهدد بوقوع تضخم بها متحدة  اأمري وايات ا شراء من ا ى ا ك فإن مقترحات 4،"في اإقبال ع ذ  و

ية  يه في مؤتمر بروتن وودز في جوي جديد وهو ما تم ااتفاق ع تنظيم ا هوايت نجحت في أن تعتبر أساسا 
1944. 

 :المخططين بين وااختاف التشابه أوجه .ثالثا

مشروعان تشابه ل منها ماعموما  ا مبادئ اأساسية، فقد تضمن  ي  من حيث ا  5:ي
 ية زية نقدية دو  .إيجاد مؤسسة مر
 مدفوعات توازن في موازين ا سعي وراء تحقيق ا  .ا

 دول اأعضاء  . توفير اائتمان 

 صرف ى استقرار أسعار ا عمل ع  .ا

                                                 
نشر، طباعة آاء مؤسسة :عمان) ،والبنوك النقود ،شوتر مطر ذيب منهل 1  .272 .ص ، (1996 وا

موسوي، ضياء 2 ندرية)، النقدي ااقتصاد مجيد ا نشر دار :اإس جامعة، شباب مؤسسة ا  .205.ص ، (2000 ا

 .154. زينب حسن عوض اه، مرجع سابق، ص 3
 .148. عادل أحمد حشيش و مجدي محمود شهاب، مرجع سابق، ص 4

هادي 5 دي، ا اشفة المرآة خا جزائر)، الدولي النقد لصندوق ال  .43-40. ص. ، ص (1996هومة،  دار: ا
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مشروعين أن أي ة تجمعهم ا ة، ااقتراحات من جم مشتر اهما ا ثنائية يرفض ف ى ا زان ع  من اأطراف تعدد وير

عاقات إدارة أجل نقدية ا دول، بين فيما ا دان ما ا ى يؤ دوي ع تعاون ا دائم ا منظم، ا دان وا ى أيضا ويؤ  ع

انية ة مراقبة إم ية اأموال رؤوس حر دو  .ا

ذهب نظام ان ى يعمل ا صرف أسعار واستقرار ثبات ع عمات، تحويل وحرية ا ان إا ا ك جامدا، نظاما أنه   ذ

مجتمعون في بحث ن اتفاق صيغة ا مرونة تحقيق بمقتضا يم افية ا معامات ا نقدية في ا ية، ا دو  وانتهى ا

رأي ى ا ية اتفاقية إقرار إ نقد صندوق اأوى هي مؤسستان، بمقتضاها أنشأت دو دوي ا ثانية ا بنك هي وا دوي ا  ا

تعمير إنشاء  1.وا
ي مبادئ تمثل أهمها فيما ي ى مجموعة من ا ى ااتفاق ع  2:وقد انتهى مؤتمر بروتن وودز إ

 ،ية دو مسائل ذات اأهمية ا صرف يعتبر من ا صرف مع  أن سعر ا ى ضمان سعر ا عمل ع وينبغي ا
ظروف ها في بعض ا ان تعدي  .إم

  دول اتخاذ ة، حتى ا تضطر ا ل دو حرة في  عمات ا ذهب وا حة زيادة ااحتياطي من ا مص إن من ا
مدفوعات مواجهة عجز ميزان ا ي  داخ توازن ا  .سياسات قد تضر با

  تجارة متعدد اأطراف وتحقيق ب إيجاد نظام  م يتط عا سياسية وااقتصادية  حة ا مص إن تحقيق ا
عمات تحويل ا ية  قاب  .ا

 ية ذات وظائف محددة نقدي هو إنشاء منظمة دو تعاون ا تحقيق هذا ا طرق   .إن أفضل ا
ينشر في  ة،  يه ثاثون دو مجتمعة حيث وافقت ع دول ا ى ا مشروع ع مؤتمر عرض ا أفريل 21وفي نهاية ا

ة "  تحت مسمى1944 مشار متحدة وا أمم ا دوي  نقد ا خبراء حول تأسيس صندوق ا  ".   بيان مشترك من ا
ب الثاني  :التعريف بصندوق النقد الدولي. المط

ي        دوي سنحاول فيما ي نقد ا رة إنشاء صندوق ا ى مؤتمر بروتن وودز و ف بعدما تطرقنا فيما سبق إ
ي و دو نقد ا ى تعريف صندوق ا تعرض إ يةأهم أهدافه ووظائفه، وا دو مؤسسة ا هذ ا تنظيمي  ل ا هي  .ذا ا

اات منظمة اأمم ": مفهوم صندوق النقد الدولي. الفرع اأول ة متخصصة من و ا ي هو و دو نقد ا صندوق ا
ية في عام  ذي أنشأ بموجب معاهدة دو متحدة و ا مي و يقع 1945ا عا ى تعزيز سامة ااقتصاد ا عمل ع  

ي في مارس  فع عاصمة، و قد بدأ نشاطه ا صندوق في واشنطن ا  3".1947مقر ا
ك  ذ ن  نقد صندوق تعريف ويم دوي ا ى ا مؤسسة" أنه  ع مية ا عا نقدية ا تي ا ى تقوم ا نظام ع نقدي إدارة ا  ا

ي، دو سياسات وتطبيق ا نقدية ا ة ا في نقدي ااستقرار بتحقيق ا مؤقت وعاج ا عجز ا مدفوعات موازين في ا  ا

                                                 
عربي،  إسماعيل  1 تنمية ااقتصادي التعاونا جزائر)، الدولية المنظمات نطاق في ل فجر،  :ا  .250. ، ص (1997دار ا

ي،  2 ز ى توزيع الدخل القوميريمة محمد ا ندرية)، آثار سياسة صندوق النقد الدولي ع معارف، :اإس  .21.، ص(2004 توزيع منشأة ا

عزيز قادري،   3 جزائر) ، ".F.M.Iصند"صندوق النقد الدولي ال"عبد ا    . 93-90.ص. ، ص(2003دار هومه، : ا
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صندوق هو1"فيه اأعضاء دول ى أن ا دت بنود اتفاقية بروتن وودز ع يس " ، وقد أ تحقيق ااستقرار و ة  وسي
تنمية ااقتصادية دعم ا ة  ا  2".و

نقد صندوق يعتبرو     دوي ا ة منظمة ا ومية دو ي،)اقتصادي طابع ذات ح  عضويتها تقتصر حيث ،(نقدي ما

ى دول ع تامة ا سيادة، ا غ  3ا با م تقريبا بعددهم ا عا دان ا ون جميع ب ذين يمث ة،188و يدير أعضاء ا  4 دو
ك  سودان جنوب جمهورية بعد ما انضمتوذ ى 2012 أفريل في ا صندوق و عضوية إ ك أصبحت ا د بذ ب  ا

عضو مائة ا سودان جنوب حصة وتحددت وثمانين وثمانية ا مبدئية ا صندوق في ا يون123 بقيمة  ا  حقوق وحدة م

يون (190.7خاصة سحب ي دوار م سودان، جنوب ، وبانضمام)أمري دان حصص تصل ا ب في  اأعضاء ا
صندوق ى ا يار 238.12 إ يار(369.9خاصة أي ما يعادل  سحب حقوق وحدة م ي دوار  م  30 ، وفي)أمري

غ 2012 أفريل صندوق موظفي عدد  ب مديرين من ا متخصصين وا  خدمات في موظفا 468 و موظفا 2007 ا

دعم .ا
 5 

صندوق يستهدف م     تنمية إنشائه بداية في ا فقيرة، دول ااقتصادية ا ى اهتمامه منصباً  ان بل ا  مساعدة ع

دول صناعية اأوربية ا تين وبريطانيا فرنسا وخاصة ا مدفوعات ميزان في بير عجز من عانى اقتصادهما ا  ا

دوار وندرة ي، ا ك اأمري صندوق وذ ن ا بداية منذ أع تعاون وهي أهدافه عن ا نقدي ا غربية أوربا دول بين ا  ا

صرف استقرار أسعار تحقيق ى ا نحو ع ذي ا نها ا تبادل حجم زيادة من يم تجاري ا ى بينها، ا  جانب مساعدة إ

دول تي اأخرى اأوربية ا حرب خربتها ا ى ا  مدفوعاتها موازين إصاح ع
6
. 

نقد صندوق : أهداف ووظائف صندوق النقد الدولي.الفرع الثاني دوي ا مؤسسة هو ا زية ا مر نظام في ا  ا

نقدي ي، ا دو مدفوعات نظام أي ا ية ا دو عمات صرف وأسعار ا ذي ا معامات بإجراء يسمح ا تجارية ا  بين ا

ف دان مخت ب  .ا

ى تحقيق مجموعة من اأهداف : أهداف صندوق النقد الدولي. أوا ي إ دو نقد ا مادة وتفصليسعى صندوق ا  ا

صندوق أهداف ااتفاقية من اأوى ي فيما ا  7:ي
 تعاون تشجيع نقدي ا دوي ا وسائل دائمة تهيئ مؤسسة إيجاد طريق عن ا تشاور ا مناسبة  تعاون ا  في وا

ل حل م مشا عا نقدية ا  .ا

                                                 
 .304 .ص سابق، مرجع مجيد، ضياء 1

رحمان 2 منعم و حبيب عبد ا ي عبد ا باد العربيةع ويت)، ، نظام النقد الدولي والتجارة الخارجية ل ترجمة ، : ا توزيع وا نشر وا ، (1985اظمة 
 . 18.ص

نهضة دار: بيروت)، الدولية المالية المنظمات ،شهاب مفيد 3 عربية، ط ا  .5 .ص ، (1987،  4ا

ي " 4 دو نقد ا ول عالمية- تحديات عالمية)صندوق ا تروني، "(ح رابط اا -/www.imf.org/external /arabic/pubs/ft/ar/br/arabic :من ا

brochure-012712.pdf،،7/02/2013 تاريخ اإطاع. 
مي"5 عا تعافي ا دعم ا  تاريخ ،www.imf.org/external /arabic/pubs/ft/ar/2012/pdf/ar12-ara.pdff ،2012التقرير السنوي لعام ، "معا 

 .7/02/2013اإطاع،
ضائع،  6 خارجية، "محمد يونس ا قروض ا ل ا ومية في عاج مشا ح منظمات ا حقوق"دور ا ة الرافدين ل عدد )، "مج  .12.، ص(2010، 44ا

ي 7 نهضة دار :بيروت)، الدولية ااقتصادية العاقات في مقدمة شافعي،  ز عربية، ا  .75 .ص ،(1999 ا

http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/br/arabic/-brochure-012712.pdf
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/br/arabic/-brochure-012712.pdf
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2012/pdf/ar12-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2012/pdf/ar12-ara.pdff
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 توسع تيسير نمو ا متوازن وا تجارة في ا ية ا دو مساهمة ا ك وا ية تحقيق في بذ تشغيل من مستويات عا  ا

دخل حقيقي، وا موارد وتنمية ا دول جميع اإنتاجية ا  سياسة أساسية باعتبارها أهدافا اأعضاء، ا

 .ااقتصادية

 عمل ى ا صرف أسعار ثبات تحقيق ع محافظة ا ى وا صرف نظم ع يمة ا س متفق ا يها بين ا  اأعضاء، ع

منافسة وتجنب صرف أسعار تخفيض في ا  .ا

 ى تعاون ع خاصة مدفوعات اأطراف متعدد نظام وضع ا معامات ا تجارية با عمل بين اأعضاء، ا  وا

ى تخص ع صرف قيود من ا تي ا تجارة بناء تعترض ا ية ا دو  .ا

 ثقة بث صندوق موارد يجعل اأعضاء نفوس في ا هم في ا ك بما يتهيأ افية ضمانات تحت متناو  هم بذ

مدفوعات موازين في ااختال تصحيح من جوء دون ا ى ا وطني هدامة تدابير إ مي رخاء ا عا  .وا

 عمل ى تقدم ما طبقا ا مدفوعات موازين في ااختال أمد تقصير ع يل دول ا تق  1.حدته من اأعضاء وا

 خارجية تجارة ا يات ا تي تعرقل عم قيود ا غاء ا ى إ عمل ع  2.ا

 ى تحقيق استقرا عمل ع دان را ب صرف بين عمات ا ى ترتيبات منظمة  حفاظ ع صرف، وا  أسعار ا
عمات تنافس في تخفيض قيم ا  3.اأعضاء و تجنب ا

ية: وظائف صندوق النقد الدولي. ثانيا تا رئيسية ا وظائف ا صندوق با تأسيس، يقوم ا  4:وفقا اتفاقية ا
ر: الوظيفة التنظيمية .1 ذ تحقيق اأهداف اأنفة ا قوانين واأنظمة   . وتعنى بسن ا

تي تعاني من : الوظيفة المالية .2 دول اأعضاء ا متاحة  قروض قصيرة اأجل ا وتتم من خال إدارة ا
صعوبات   .في موازين مدفوعاتها  (حاات عجز)ا

تبعية : الوظيفة ااستشارية .3 مؤثرة با دول اأعضاء ا فنية  مساعدات ا مشورات ااقتصادية وا أي تقديم ا
ذا  رقابة وه صندوق با غة ا ل عضو بما يعرف في  ى تقييم اأداء ااقتصادي  ى قيم عماتها، إضافة إ ع

يين دو ي ا ما تعاون ااقتصادي وا ز اأول  مر ون ا ي صندوق  وظائف  ت هذ ا  .جع

 ية تا نقاط ا ي في مجموعة ا دو نقد ا تفصيل وظائف صندوق ا ن إبراز و بشيء من ا  :ما يم
  عام صندوق ففي ا صعبة من ا عمات ا ة أن تقترض با دو صندوق تستطيع ا   2001بحسب نظام ا

صندوق قروضا بقيمة  يار دوار منها 50قدم ا يا و 18 م تر يار  برازيل و 13.1 م دول 20  يار دوار   م
صندوق وجد نفسه هذا اأخير في وضع  ى مساعدة ا م ع عا عديد من دول ا أخرى، و مع زيادة اعتماد ا

مساعدة ب ا ط تي تتقدم منه  دول ا سياسات ااقتصادية  ى ا تأثير ع ه    5.يؤه

                                                 
بطريق،  1 ندرية)، السياسات الدولية في المالية العامةيونس أحمد ا جامعية، : اإس دار ا  .64-63.ص.، ص(2000ا

رحمن،  2 عربية، : بيروت)المنظمات الدولية المتخصصة،  مصطفى سيد عبد ا نهضة ا  .67-66. ص.، ص(2004دار ا

نقاش،  3 رزاق غازي ا يات المصرفية الدوليةعبد ا توزيع، ط: عمان)، التمويل الدولي والعم نشر وا  .91.، ص(2006 ، 3دار وائل 

دين4 حسني، مرجع سابق، ص  تقي ا  .287-286.ص.عرفان ا

ي عباس،5 توزيع، : اأردن)، إدارة اأعمال الدولية ع نشر و ا حامد   .345-344.ص.، ص(2003دار ا
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 محاسب زية وا مر بنوك ا تسهيات في مجال عمل ا ضرائبةتقديم ا مدفوعات وا خاصة بميزان ا  1. ا

  ية، و قد ابتدع في دو مدفوعات من خال زيادة ااحتياطات ا تسوية ا ازمة  ية ا دو ة ا سيو توفير ا
ك ما يسمى  خاصة)ذ سحب ا  2.(بحقوق ا

ة بهدف 44 وودز بروتن مؤتمر حضر قد: والتزاماتها المؤسسة الدول. الفرع الثالث مشروعين مناقشة دو  ا

ذان يشهد سبق ا رهما، و ى ذ نقد صندوق إنشاء ع دوي ا  .ا
 الدولي النقد لصندوق المؤسسة الدول: (1-2)الجدول رقم

 
دي :المصدر هادي، خا  . 49.ص مرجع سابق، ا

نقد صندوق دوي ا دانه أمام مسؤول ا ية وهي اأعضاء ب يته، ازما عنصرا تمثل مسؤو قيام ويتوى تحقيق فعا  ا

صندوق بأعمال يومية ا س ا دان يمثل تنفيذي مج ب غ اأعضاء ا با ة،188عددهم ا يين موظفين وهيئة  دو  دو

مدير يقودهم عام ا عام، مدير نواب وثاث ا صاحيات ا مفوضة وتأتي ا س ا تنفيذي مج  أعمال تسيير في ا

صندوق، س من ا محافظين مج طة ا س  .اإشرافية صاحب ا
نقد صندوق اأساسية اأنظمة نصت قد دوي ا ى ا دول مراعاة وجوب ع عدد ا تزامات من اأعضاء   3:هي اا

 ى دول ع م أن اأعضاء ا صندوق تع سعر عن ا ذي ا تها تحدد ا نسبة عم دوار بمحتوا با  ذهب وا

ذهبي ك ا نقدي ااستقرار من درجة تحقيق هدف وذ دوي ا  .ا

 ة في ب حا ة صرف سعر تعديل ط عم ة أي طرف من ا ة في دو جة ضرورة ظهور حا معا حة   عجز م

مدفوعات، ميزان في صندوق موافقة فإن ا ى تتوقف ا تعديل نسبة ع  . وضرورته ا

 صندوق منع نقد تخفيضات ا تنافسية ا تي ا ة تستعمل ا خارجية بهدف اأسواق غزو وسي  من شيء ترك ا

مرونة نقدي نظام ا دوي ا  .ا

 تعادل سعر إن ذي ا ة تختار ا دو تها ا ذي عم ون أن يجب صندوق به تصرح وا  ن موحدا، سعرا ي
صندوق من استثناء هناك قاعدة، هذ ا ن بحيث ا ة يم ثر سعرين تتبنى أن دو تها أو أ  .عم

                                                 
توزيع، : عمان)، التمويل الدوليموسى سعيد مطر و آخرون،  1 نشر وا  .171.، ص( 2008دار صفاء 

 .160.  عادل أحمد حشيش و مجدي محمود شهاب، مرجع سابق، ص2

نقاش، مرجع سابق، ص 3 رزاق غازي ا  .91.عبد ا
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 تزم دول ت نقدية سياستها هدف تقبل بأن اأعضاء ا مدفوعات في حر، نظام تطبيق ا خارجية ا  عدم أي ا

ى قيود فرض مدفوعات إجراء ع خارجية، ا ك، هناك أن إا ا ذ ك يتم ا ن استثناء   موافقة بعد إا ذ

صندوق  .ا

ب الثالث  :واإدارة  التنظيم.المط
يته     تحقيق فعا ية تمثل عنصراً ازماً  دانه اأعضاء، وهي مسؤو ي مسؤول أمام ب دو نقد ا  ،صندوق ا

غ عددهم  با دان اأعضاء ا ب س تنفيذي يمثل ا يومية مج صندوق ا قيام بأعمال ا ى ا داً، وهيئة 188ويتو  ب
عام مدير ا عام وثاث نواب  مدير ا يين يقودهم ا ل عضو في فريق اإدارة يتم اختيار ، موظفين دو ماً بأن  ع

م عا فة من ا صندوق من ،من منطقة مخت تنفيذي في تسيير أعمال ا س ا مج مفوضة  صاحيات ا  وتأتي ا
يا ع طة اإشرافية ا س محافظين، صاحب ا س ا  .مج

ـس المحـافظيـن. أوا دان اأعضاء : مج ب ل ا ين  محافظين ممث س ا صندوق، يضم مج يا في ا ع هيئة ا يعد ا
ون  ه عادة ما ي د عضو بتعيين محافظ  ل ب ي و يقوم  دو نقد ا يا في إدارة صندوق ا ع طة ا س و هو صاحب ا
محافظين في قضايا  س ا ه و يبت مج ذا محافظ مناوب  د و  ب ك ا زي في ذ مر بنك ا ية أو محافظ ا ما وزير ا

يومية، صندوق ا قة بأعمال ا متع قرارات ا تنفيذي في اتخاذ ا س ا مج نه يفوض ا برى، و  سياسات ا و 1ا
طات،  س صندوق و من بين هذ ا افة شؤون ا ى  إشراف ع ازمة  طات ا س افة ا محافظين ب س ا يتمتع مج

منظمات اأخرى و توزيع  تعاون مع ا عمات و ا حصص و تعديل قيمة ا جدد، مراجعة ا قبول اأعضاء ا
نظر في ااستخداما ذا ا صندوق و  بة عضو باانسحاب و تصفية ا دخل و مطا ، و يجتمع ... تصافي ا

ل سنة س مرة  مج  2.ا
ـس التنفيـذي.ثانيا ف :  المج دارة شؤونه، و يتأ صندوق وا  يومية  ة عن تسيير اأعمال ا مسئو هيئة ا هو ا

تنفيذي من  س ا مج تنفيذي عادة ثاث مرات في 24ا س ا مج صندوق و يجتمع ا عام  مدير ا  مديرا و يرأسه ا
ك في مقر  زم اأمر و ذ ن عقد اجتماعات إضافية إذا  اما، و يم ل منها يوما  سات تستغرق  اأسبوع في ج

خمسة  مساهمة ا دان ا ب تنفيذي  س ا مج ة في ا عاصمة و تخصص مقاعد مستق صندوق في واشنطن ا ا
ل من  ى جانب  متحدة، إ ة ا مم مانيا و فرنسا و ا يابان و أ ية و ا متحدة اأمري وايات ا برى و هي ا ا

ى انتخابهم مجموعات من  ستة عشر اآخرون فيتو مديرون ا سعودية، أما ا عربية ا ة ا مم صين و روسيا و ا ا
فترات مدتها عامين دوائر اانتخابية  دان تعرف باسم ا ب   3.ا

صدد ما  صاحيات في هذا ا ل ا ه  يومية و  صندوق و إدارة شؤونه ا س بتسيير أعمال ا مج و يختص هذا ا
افة  ه يمارس  اتب  ل مدير بتعيين  ما يقوم  محافظين،  س ا تي تدخل صراحة في اختصاص مج ك ا عدا ت

                                                 
  .311.مجيد ضياء، مرجع سابق، ص 1
 .162.زينب حسن عوض اه، مرجع سابق، ص   2
ي، " مها رياض عمر عبد اه، 3 دو نقد ا مي الدولي حول، اأزمة المالية وااقتصادية العالمية المعاصر ة من منظور "تقويم أداء صندوق ا المؤتمر الع

وم اإسامية، يومي  : اأردن)، إسامي ع  .2.، ص(2010 ديسمبر 2-1جامعة ا
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صندوق و  رئيسي  مقر ا ون متواجدا في ا تنفيذي أو نائبه أن ي مدير ا ى ا ة غيابه و يجب ع طاته في حا س
صندوق، ل وقته و اهتمامه أعمال ا وثائق 1أن يخصص  ي بإعداد معظم ا دو نقد ا  و يقوم موظفو صندوق ا

ي و تقدم  دو بنك ا تعاون مع ا تنفيذي و هو ما يتم في بعض اأحيان با س ا مج مداوات ا تي تمثل اأساس  ا
تنفيذيون أنفسهم مديرون ا ان هناك وثائق يقدمها ا يها، و إن  صندوق ع وثائق بعد موافقة إدارة ا  .ا

مدير: المديـر العام ونوابه. ثالثا عام ا موظفين رئيس هو ا ين ا عام صندوق في ا ذي يدير وهو ا  شؤون ا

صندوق عادية ا س إشراف تحت ا مج تنفيذي، ا ل عن تنظيم مسؤول وهو ا هي وظيفي ا ين ا  في وتعيينهم عام

صندوق هم ا س من عام بتوجيه منه، وفص مج تنفيذي ا  2.ا

دول اأعضاء  صندوق مع ا ى عاقات ا ه ثاث نواب يتقاسمون مهام اإشراف ع ى أداء عم ويعينه ع
موظفين  في مجات معينة ى عمل هيئة ا تنفيذي، ويشرفون ع س ا مج   3.ويرأسون اجتماعات مختارة 

مجاات : مجموعة الخبراء المتخصصين في الصندوق. رابعا خبراء في شتى ا وهم نخبة من ا
ة 4ااقتصادية، عام هيئة ا ونون ا فنيين ي موظفين ا صندوق بتعيين مجموعة منتقاة من ا بحيث يقوم مدير ا

تي يختار من  قاعدة ا فني مع توسيع ا تخصيص ا فاءة و ا صندوق و يراعي في انتقاءهم أقصى درجات ا با
صندوق عند تعيينه أنه  ن و يتعين أن يقر عضو هيئة موظفي ا بر حد مم ى أ موظفين إ بين مواطنيها هؤاء ا

طة خارجية عن  ومة أو س صندوق من أية ح ق بممارسة واجباته في ا يمات فيما يتع ن يقبل أية تع
صندوق   5.ا

 
 
 
 
 
 
 
  

ل رقم ل(:1-2)الش  الدولي النقد لصندوق التنظيمي  الهي

                                                 
 .162.زينب حسن عوض اه، مرجع سابق، ص 1
ي "2 دو نقد ا تروني، "اتفاقية تأسيس صندوق ا رابط اا  .8/2/2013تاريخ اإطاع ،www.inf.org/external/ubs/ft/aa/aro/index.df، من ا

عزيز 3  .36.، مرجع سابق، صقادري عبد ا

توزيع، : عمان)، الدولي التمويلميثم صاحب عجام ، 4 نشر وا  .192.، ص(2008دار زهران 

 .3.  مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص5
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 .14/2/2013،تاريخ اإطاع www.inf.org/external/arabic/org charta.htm : المصدر
 : مـوارد  و استخـدامات صنـدوق النقـد الـدولـي.المبحث الثاني

http://www.inf.org/external/arabic/org%20charta.htm
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مبحث        ذا سنحاول من خال هذا ا ذا استخداماته  ي، و دو نقد ا تتعدد وتتنوع مصادر موارد صندوق ا
ي ك وفقا ما ي ذا أهم استخداماته وذ ي و  دو نقد ا ى موارد صندوق ا تعرف ع  :ا

ـب اأول  :مـوارد صنـدوق النقـد الـدولـي. المط
حصص        ة في ا متمث دول اأعضاء ا ات ا ي بحيث نجد منها مشار دو نقد ا تتعدد مصادر موارد صندوق ا

ى مساعدة أعضائه،  مال قدراته ع ية است ما مؤسسات ا دول أو ا صندوق من بعض ا انية اقتراض ا ك إم ذ و
موجودة  بحوزته،  ذهب ا ى موارد مما يبيعه من احتياطات ا ه ع انية حصو ى إم  يتم وسوفهذا إضافة إ

تعرض عناصر هذ ا تفصيل من بشيء ا ى ا ي ع تا نحو ا  : ا
ات الدول اأعضاء . أوا مصدر: (الحصص)مشار رئيسي ا نقد صندوق موارد ا دوي ا ات هو ا  اشترا

حصص تي ا دان عند تسددها ا ب ى اانضمام ا صندوق عضوية إ مراجعات أعقاب في أو ا دورية ا تي ا  تزداد ا

حصص، وتتحدد فيها ة ل حصة ا ل دو دول هذ أهمية مع يتناسب بش عاقات في ا ية،  ااقتصادية ا دو ا
هدف حصص هذ من فا ون أن هو عموما ا د حجم مرآة بمثابة ت ب عضو ا نسبي ا مي، في ا عا ما ااقتصاد ا  ف

عضو اقتصاد حجم زاد ناتج، حيث من ا مثل وتنوعها، تجارته اتساع وازداد ا صندوق،  في حصته ازدادت با ا
مساهمة في  دول اأعضاء مادام عدد اأصوات يتبع حجم ا تصويتية  قوة ا عب دورا أساسيا في ا حصص ت وا

منظمة من حيث اارتفاع أو اانخفاض     1.رأسمال ا
ة ل إن ى تنظم دو صندوق إ ل حصتها تسدد أن يجب ا ش ي با تا  2:ا

ة عضو  ل دو حصة ذهبا %25أن تقدم  ك ا ثمين ) من ت معدن ا ي يعمل بهذا ا دو نقد ا ان صندوق ا عندما 
خاصة منذ سنة  سحب ا عمل بحقوق ا وطنية%75و (1978وقبل ا تها ا ى  ، من عم ذهب يحول إ ان ا و

ة عضو في  ل دو ان يتم ااحتفاظ بها من طرف  وطنية ف عمات ا زية، أما ا مر بنوك ا صندوق في ا حساب ا
زي  مر بنك ا ل قسيمات صادرة عن ا ك اأموال في ش ون ت زية، وت مر ها ا صندوق في بنو ح ا صا حسابات 

دوي نقد ا عمومية توضع تحت تصرف صندوق ا خزينة ا  . أو ا

دول أخرى يحددها هو، هذا  دول اأعضاء حصصها بعمات صعبة  صندوق أن تدفع ا ن أن يقبل ا ما يم
ى قاعدة تقديم  ي استثناءات ع دو نقد ا قد أوجد صندوق ا ك %25و ت منضم  عضو ا حصة، إذ أن ا  من ا

ثر من  زم بتقديم أ ية ا ي دو منظمة ااقتصادية ا ون ما %10ا ها وهذا عندما ي تي يمت ذهب ا ة ا ت  من 
د يقل عن  ب ه ا ذهب%25يم حصة من ا  . من ا

قيمة في موارد  ية بنفس ا ى زيادة فع عامة في حصص اأعضاء ا تؤدي إ زيادة ا ماحظة أن ا جدير با  وا
دول يقدم  عديد من ا ها مادام ا ن استعما تي يم صندوق ا ة %75ا قاب وطنية غير ا ته ا  من حصته بعم

دوار  حر، أنها تتمثل في ا استعمال ا ة  قاب عمات ا ق با ية، فيما يتع دو معامات ا حر في ا تحويل ا

                                                 
جزائر)، الدولية النقدية العاقات في الذهب أزماتعطون،  مروان1 هدى، : ا  .15.ص ،(1996دار ا

 .180.بسام حجار، مرجع سابق، ص 2
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تي ا  عمات اأخرى ا ياباني، أما ا ين ا فرنسي وا فرنك ا ماني وا مارك اأ جنيه اإستريني وا ي وا اأمري
عمات ك ا يها ت تي تنتمي إ دان ا ب وضعية ااقتصادية  ذي يقرر، وفقا  صندوق هو ا  .تستعمل بحرية، فإن ا

طريقة هذ إن حصص تحديد في ا ن ا ى تؤدي أن يم صندوق موارد إبقاء إ ذهب، ثابتة ا ك معبرا با ة فإن ذ دو  ا

تي يها يتوجب نقدها قيمة بتخفيض تقوم ا غ متمم صندوق تسدد أن ع ة مب عم وطنية، با  بهدف إعادة وهذا ا

ة حصة دو ى ا سابق مستواها إ تخفيض، قبل ا مقابل فإن ا دول وبا تي ا تها، تقويم بإعادة قامت ا  قيمة رفع أي عم

تها صندوق من تحصل عم ى ا تها ع وطنية فائض عم هدف نفس ا سابق ا  1.ا
يها من معامات  تي يحصل ع ة ا عمو ك مثل ا ذ صندوق موارد خاصة  ى حصص اأعضاء فإن  إضافة إ
يها عندما يتعامل مع هذ  تي يحصل ع ة ا عمو ذا ا ى استخدام موارد و  جأ إ دول اأعضاء معه عندما ت ا

ية خزانة اأمري تي يحصل من استثمار في أذونات ا فائدة ا ذهب بيعا و شراءا و ا دول في ا  2.ا
ساحة  :ااقتراض. ثانيا ى ا ة، تأخذ وتعطي، ع ية فاع منظمة اقتصادية دو ي  دو نقد ا صندوق ا ن  يم

ون من  م ه ا ذي قد يحدث في رأسما نقص ا ي يعوض ا ية  ما ية، أن يقترض أمواا من اأسواق ا دو ا
ب منه  تي تط دول اأطراف ا تي يقترضها من مساعدة ا نه اأموال ا دول اأعضاء، ومن ثمة تم مساهمات ا

ك،  نقد صندوق اأساسية اأنظمة نصتذ دوي ا ى ا ن أنه ع ة من تصبح موجوداته عندما صندوق يم  عم

ة ة هذ دى قرض افية إجراء غير ما دو دو  3.ا
متاحة من حصصه موارد ا ميل ا ضرورة، من أجل ت صندوق ااقتراض، عند ا صندوق ،ويجوز  دى ا  و

ي دو نقدي ا نظام ا مواجهة أي تهديد  حاجة  دائمة استخدامها عند ا  4:مجموعتان من اتفاقات ااقتراض ا

 اقتراض عامة  تي تم إنشاؤها في عام  (GAB) ااتفاقات ا اً 1962ا  ويشارك فيها أحد عشر مشتر
زية) مر ها ا عشرة وسويسرا أو بنو صناعية ا دان ا ب ومات مجموعة ا  .(ح

 اقتراض جديدة  تي تم استحداثها في عام  (NAB) ااتفاقات ا داً 25 ويشارك فيها 1997ا  ب
 .ومؤسسة

ى  ي اقتراض ما يصل إ دو نقد ا صندوق ا يون وحدة حقوق 34وبموجب مجموعتي ااتفاقات هاتين، يتاح   ب
ي )سحب خاصة  ي46حوا يون دوار أمري  (. ب

صندوق اأخرى وعن اقتراضات    ف عن قرارات ا عامة تخت عمل باتفاقات ااقتراض ا احقة، ومن هإن ا  ا
ك  قرض إا بعد موافقة مظاهر ذ سحب مباشرة من خطوط ا ي ا يستطيع ا دو نقد ا ااختاف هو أن صندوق ا

ية بهدف تفادي  مي ى موارد ت سحب عند ظهور حاجة إ ون ا ما يجب أن ي ة في ااتفاقات،  مشار دان ا ب ا
دول اأعضاء في ااتفاق، أي  تمويل معامات مع ا ك ااتفاقات أنها ا تستخدم إا  ضرر، ومن مميزات ت ا

                                                 
عزيز1  .50.، مرجع سابق، صقادري عبد ا

 .162.  زينب حسن عوض اه، مرجع سابق، ص2
 .21 .عطون، مرجع سابق، ص مروان3

ي" 4 دو نقد ا  . 15/2/2013 ، تاريخ اإطاع،www.imf.org/external/pubs/ft exrp/what/ara/whata.htm، "ماهو صندوق ا
 

http://www.imf.org/external/pubs/ft%20exrp/what/ara/whata.htm2013/02/08
http://www.imf.org/external/pubs/ft%20exrp/what/ara/whata.htm2013/02/08
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م من  م تس اقتراض  عامة  ر أن اتفاقات ا جدير بذ عشرين فقط، وا ى خدمة مجموعة ا انت تقتصر ع أنها 
ة فيها،  مشار عشر ا دول ا منظمة ما دامت محصورة في ا طة ا ونها تنتقص من س يها  نقد، حيث عيب ع ا
نقد  ى قرارات صندوق ا ي ع مجموعة صغيرة من اأعضاء حق اعتراض فع ما اعتبرت مجرد اتفاق يعطي 

عشرة، بل  ى مجموعة ا مشاورات حول ترتيبات ااقتراض مقتصرة ع ون ا ي، ويجد هذا اانتقاد تبرير في  دو ا
صندوق  ى سياسات ا تأثير ع عب دورا أوسع في ا مجموعة بدأت ت ك ا  .   إن ت

عامة - ى جانب ااتفاقات ا صندوق إ ى مستوى ا اقتراض قد ظهرت ع جديدة  اتفاقات ا نسبة  أما با
ية في أواخر  ما سيك ا م ك أن أزمة ا ى موارد 1995 وبداية 1994اقتراض، ذ حاجة إ ى زيادة ا  قد أدت إ

نة في  مم ية ا ما ى مواجهة صعوباتهم ا ي حتى يستطيع مساعدة أعضائه ع دو نقد ا صندوق ا إضافية 
ك اقترحت  مستقبل، وبذ سبعة "ا ك  " 7Gمجموعة ا ى ت ية تضاف إ إبرام اتفاقات جديدة تتوفر بموجبها موارد ما

س اإدارة يوافق  ك ما جعل مج ية، ذ ما طوارئ ا اقتراض بهدف مواجهة ا عامة  متاحة بموجب ااتفاقات ا ا
ى ما أصبح يعرف بػ اقتراض "ع جديدة  دا 25 وهي اتفاقات أبرمت مع 1997 جانفي 17في "ااتفاقات ا  ب

ى  غ تصل  إ ك بمبا ي وذ دو نقد ا صندوق ا ية تقرضها  ية بتوفير موارد ما يار وحدة 34ومؤسسات ما  م
خاصة  سحب ا ي )حقوق ا يار دوار40حوا غ  ( م تي تشارك في هذ ااتفاقات بتقديم مبا دول ا تزم ا ، وت

ة  م موارد في ت ك ا وطنية، وتستعمل ت عمات ا خاصة إا أنها تقدمها با سحب ا مسحوبة أو مقدرة بحقوق ا
نظام  مواجهة صعوبات يعاني منها ا ك ضروريا  ون ذ حصص ااعتيادية عند ما ي مترتبة عن ا غ ا مبا ا

نظام ك ا ي أو موقف استثنائي يهدد استقرار ذ دو نقدي ا   1.ا
ية إضافية،  2 :الذهب. ثالثا ذهب بهدف توفير موارد ما ديه من ا ى بيع جزء مما  ي إ دو نقد ا جأ صندوق ا قد ي

ثاني سنة  تعديل ا ى إجراء ا ذي أدى إ ، إذ تم 1978وهذا ما تم فعا في إطار إصاح نظام بروتن وودز ا
ي ببيع  دو نقد ا صندوق ا ترخيص  ية بيع دامت 6/1ا ك في عم مية وذ عا ذهب في اأسواق ا  4 مخزونة من ا

 .سنوات
دان      ب تعامل مع بعض ا مية وا عا ذهب في اأسواق ا ي ببيع ا دو نقد ا صندوق ا سابق  ن يسمح في ا م ي

قرار  س اإدارة في 72/76ذا تم إنشاء صندوق إئتمان با صادر عن مج ، وهو صندوق 1976 ماي 5 ا
يات  عم ل ا صندوق ب ك ا ذي يدير، ويقوم ذ ي هو ا دو نقد ا قانونية، غير أن صندوق ا ناحية ا منفصل، من ا
ى  صندوق مؤقتا فقط  وهو ما أدى إ ك ا ان ذ قد  مترتب عنها، و قيمة ا ذهب وتوزيع فائض ا قة ببيع ا متع ا

مترتبة عن  قيمة ا ذهبه ووضع ا ي  دو نقد ا انية بيع صندوق ا ى إم ذي نص ع ثاني ا تعديل ا غائه بمناسبة ا إ
ي دو نقد ا ة صندوق ا ة عن حصي ون موارد واستعمااته منفص بيع في حساب خاص ت  .ا

ذهب عاد سنة  حديث عن بيع ا ماحظة أخيرا أن ا جدير ا مساعدة 1999هذا وا مساهمة في ا ك من أجل ا  وذ
غنية  دان ا ب ل ا ى  صندوق نداءا إ م، إذ وجه مدير ا عا دان ا عديد من ب ى ا مديونية ع ى تخفيف عبء ا ع

                                                 
  .109-108.ص.زينب حسين عوض اه، مرجع سابق، ص 1

عزيز2  .58. ، مرجع سابق، صقادري عبد ا
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ورة بهدف تشجيع اإصاحات ااقتصادية ودفع  مذ ديون ا تخفيف من عبء ا ى ا عمل ع ية  دو مؤسسات ا وا
نمو  .ا

ب الثاني   : موارد الصندوقت استخداما.المط

دول اأعضاء ممن يعانون من عجز مؤقت         ي في مساعدة ا دو نقد ا يتم ااستفادة من رأسمال صندوق ا
ى مفي موازين مدفوعاته عضو ع تي بموجبها يحصل ا شروط ا صندوق ا  و قد حددت بموجب مواد اتفاقية ا

عضو، صندوق  ن أن يمنحها ا تي يم قروض ا حد اأقصى  ك ا ذ صندوق و  قروض من ا ك بدا 1ا  و ذ
ي،  دو تجاري ا تبادل ا ى حرية ا ى تدابير اقتصادية تسيء إ جوء إ تجاء يأخذمن ا ى اا صندوق موارد إ  ا

ان سحب هو واأقدم اأول رئيسيان، ش ثاني ا عادية، وا مساندة، اتفاقات هو واأحدث ا ة ل حق ومن ا  دو

جأ أن عضو، ى ت اقتراض إ صندوق  دول عمات من ا ك ويتم اأخرى، ا ة شراء طريق عن ذ دو عضو ا  ا

تي عمات دول ا يها تحتاج ا ذهب مقابل إ تها من مقدار مقابل أو ا وطنية عم  .ا
يدية. أوا تان اتبعا منذ : الوسائل التق صورتان ا مساندة، هاتان ا عادية، واتفاقات ا سحب ا حقوق ا نعرض هنا 

يدية وسائل تق بدء   .ا

انت تمر أزمة  2:حقوق السحب العادية .1 عضو إذا ما  ة ا دو عادية فإنه يحق  سحب ا بمقتضى حقوق ا
مية معينة من عمات  بة شراء  نقد طا ى صندوق ا جأ إ أو صادفت صعوبات في ميزان مدفوعاتها أن ت

تها  مية معينة من عم تزم بشراء  وقت ت وطنية وفي ذات ا تها ا دول اأخرى اأعضاء فيه مقابل دفع عم ا
يها في وقت ما مستقبا في مقابل دفع قيمتها  تي حصت ع دول ا مية من عمات ا وطنية مساوية  ا

تحويل ة  قاب عمات ا ذهب أو با  .با
عمات اأجنبية  ى أنها قرض من ا عادية ع سحب ا ن وصف حقوق ا ية يم ما ناحية ااقتصادية وا من ا

تي تمر بها في ميزان مدفوعاتها ى مواجهة اأزمة ا مساعدتها ع عضو  ة ا دو ى ا صندوق إ  .يقدم من ا
سحب يعني  انية هنا ا حصول إم ى ا توضيح قروض، ع تان، هناك أن هذا، نفترض و يا، فرنسا هما دو يطا  وا 

ذا ات عرض ان وا  فرن فرنسية ا يا في ا ب أقل من إيطا ط يها، ا وضع فهذا ع ى يؤدي ا فرنك سعر ارتفاع إ  ا

يا في عمات في أسعار ارتفاع عنه ينتج مما إيطا ي اأخرى، اأجنبية ا تا يرة قيمة انخفاض وبا ية، ا  اإيطا

ة هذ في حا يا ا جوء تستطيع إيطا ى ا نقد صندوق إ دوي ا ة من حاجتها منه تأخذ وأن ا عم فرنسية ا  بشروط ا

حال، ك بطبيعة ا تها من مساويا مقدارا ه تقديمها مقابل وذ وطنية، عم ك ل ا صرف حسب يتم ذ  أسعار ا

معمول صندوق، ويستجيب دى بها ا صندوق ا ب ا يا ط ة مخزونه طريق عن إيطا عم فرنسية، من ا تي ا  ا

ون يها حصل قد ي ل أو بإحدى ع طرق ب تي ا رها، سبق ا عجز ما فإن ذ يا مدفوعات ميزان في زال ا  إيطا

يها توجب  .سابقا منه اقترضته ما صندوق تعيد أن ع

                                                 
موسوي، مرجع سابق، ص 1  .250.ضياء مجيد ا
ي، مرجع سابق، ص 2 ز  .30-29.ص. ريمة محمد ا
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بة  ة طا دو ى ا ان يجب ع مرونة، حيث  سرعة وا ن يتسم با م ي عادية  سحب ا وب حقوق ا إا أن أس
تي  ة ا دو صعوبة حيث أن ا ك من ا ان ذ بها، و صندوق انتظار ثاثة أيام حتى يتم بحث ط مساعدة من ا ا

نقد  غ ا مبا ي  فع قي ا ت غ اأسبوع حتى ا يها اانتظار مدة قد تب بيرة ومفاجئة يصعب ع تمر بأزمة نقدية 
ها، ومن  تي تتعرض  مضاربة ا يات ا وطنية ضد عم تها ا مساندة عم تدخل بقوة  تي تحتاجها  اأجنبي ا
صدد، وهو ما تحقق بما يعرف باتفاقات  فاءة في هذا ا ثر  وب جديد أ بحث عن أس هنا نشأت ضرورة ا

مساندة 1 .ا
 

صندوق 2:اتفاقيات المساندة .2 ب ضمان من ا ة في أي وقت ط دو حق  وب يعطي ا هذا اأس
مباشر  سحب ا فترة تستطيع أن تقوم با ة أزمة خال هذ ا دو بمساعدتها خال مدة معينة، فإذا تعرضت ا
بة  صندوق طا ى ا ة إ دو ذي تتقدم به ا ب ا ط ى ا ق ع صندوق يط تي تحتاجها من ا عمات اأجنبية ا

مساعدة  مساندة "ا ة،  "اتفاق ا يها خال فترة معينة مقب يا إذا احتاجت إ ها ما صندوق  ، وهو يعني مساندة ا
ة أن  دو ن  ذي يم حد اأقصى ا ذي يمثل ا غ ا مب صندوق أي ا غه مع مديري ا ويتم تحديد مدة ااتفاق ومب

ة ما في فترة معينة  صندوق قرارا بمساندة دو صندوق، وعندما يتخذ ا تقوم بسحبه من عمات أجنبية من ا
ى  جوء إ ة من ااستغناء عن ا دو ن ا صرف اأجنبي وهو ما يم تها في سوق ا ز عم فهذا يعني تقوية مر
عقد قروض  بر  عضو فرصا أ ة ا دو وب يتيح  ى أن هذا اأس صندوق، باإضافة إ عادي من ا سحب ا ا

ية، ما نقدية وا ناحية ا عضو من ا سامة أحوال ا يد  دول اأخرى حيث يعتبر بمثابة تأ  ميزة  إنخارجية مع ا

سحب من ااتفاقية، هذ بموجب ا ة أن في ت دو يها يتعذر قد ا سحب ع قيام با عادي ا وقت في ا مناسب، ا  ا

ك أن ب ذ صندوق، مع اتصاات إجراء يتط ذي بدور ا ازمة اإجراءات باتخاذ يقوم وا ك، ا  ا بينما ذ
ة تستطيع دو ك سوءا، تزداد قد أوضاعها أن ما هذ اإجراءات، ل تتم ريثما اانتظار ا ون فإنه ذ ان ي  بإم

ة هذ دو ى تحصل أن دعم إبرامها اتفاقية عند ا صندوق موارد ع جة ا وقت في أزمتها معا مناسب ا  3.ا

سحب       وب حقوق ا ثر من أس ية أ فاع مرونة وا وب نجاحا فائقا نظرا اتسامه با وقد نجح هذا اأس
تي  ك ا تي سحبت منه عن ت غ ا مبا مية ا ى زيادة  سنوات ع تي أدت في بعض ا ى درجة ا عادية، إ ا
ك  وبين واحدة، وبذ ل من اأس رغم من أن شروط  ى ا عادي، ع سحب ا وب ا سحبت عن طريق أس

دوي نقدي ا تعاون ا رئيسية  فنية ا يب ا مساندة من اأسا  4.أصبحت اتفاقات ا
عشرين دفع : الوسائل الحديثة. ثانيا قرن ا ستينات من ا ية في ا دو ة ا سيو تطور اأحداث وما نتج عن أزمة ا

صندوق هي ى موارد ا جوء إ يدية  ة غير تق ى إنشاء وسي  :إ

                                                 
عزيز 1  .90.، مرجع سابق، صقادري عبد ا
ي، مرجع سابق، ص 2 ز  .31-30. ص.ريمة محمد ا

عزيز 3  .62.، مرجع سابق، صقادري عبد ا

  .175.زينب حسين عوض اه، مرجع سابق، ص4
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صندوق أنشأ دوي احتياطي أصل هي :الخاصة السحب حقوق وحدة .1 ق 1969 عام ا ق دان نتيجة  ب  ا

مخزون فاية عدم احتمال من اأعضاء متوفر ا نمو آنذاك ا متوقع وا ية في ا دو توسع دعم ااحتياطات ا  في ا

تجارة مية، ا عا محتوى نفس تساوي قيمتها انت اأمر، بادئ في ا ذهبي ا  ثم ذهب، غرام 0,88867أي دوار ا

ة هذ قيمة أصبحت عم ى تتحدد ا دوار، : عمات 5 متوسط أساس ع مارك، هي ا جنيه ا فرنك اإستريني، ا  ا

فرنسي، ين ا يابان، ا انت1ا ك في ااحتياطية اأصول أهم  و حين ذ ذهب ا و ودوار هي ا م أ،.م.ا  يشأ و

مية ااحتياطات تعتمد أن اأعضاء عا ى ا ذهب إنتاج ع يه بما ينطوي ا بات من ع ى امنة تق عجز وع  ا

متواصل و مدفوعات ميزان في ا ان اأمر وهو أ،.م.ا ذي  وبا ا دوار ااحتياطات في مستمر نمو تحقيق مط  با

ي، سحب استحداث وتم اأمري خاصة حقوق ا ي احتياطي أصل ا مي ن ت دان تخصيصه صندوق يم  ب

حاجة، تنشأ دورية حين بصفة اأعضاء ن ما ا غاؤ يم ضرورة، اقتضت ما إذا إ سحب وحقوق ا خاصة ا  ا

تي ذهب" باسم تعرف أحيانا ا ورقي ا مادي وجودها من تجردها رغم "ا دان تخصيصها يتم ا اأعضاء  ب
صندوق خصص وقد حصصها، من مئوية نسبة يون 21,4 اآن حتى ا دان سحب خاصة حقوق وحدة ب  ب

ان اأعضاء، ذي هو تخصيص آخر و يون4,1 تخصيص تم عندما 1981 عام في تم ا  سحب حقوق وحدة ب

ة 141 عدد خاصة صندوق أعضاء هي انت دو ك في ا حين ذ  2.ا

سحب حقوق آخر عام تخصيص إجراء حاجة اأعضاء ير م ، 1981عام ومنذ ن ا خاصة، و  سبتمبر في ا

دان عدد ازدياد ومع 1977 ب صندوق في اأعضاء ا تي ا دانا تضمنت ا ن قد م ب قت ت  بعد، تخصيص أي ت

س اقترح محافظين مج ى رابع تعديل إدخال ا صندوق، اتفاقية ع موافقة وعند تأسيس ا ى ا تعديل هذا ع  ا

بية وبة باأغ مط ومات أصوات من ا صندوق يصرح اأعضاء فسوف ح  واحد مرة خاص تخصيص بإجراء ا

مساواة تحقيق يون 21,4 بمقدار ا سحب من حقوق ب خاصة ا مية ا ترا ى ا ى تصل حصصها إ  مستوى إ

دان مشترك، ويجوز معياري صندوق في اأعضاء ب سحب حقوق استخدام ا خاصة ا معامات في ا مع  ا
بعض بعضها سحب حقوق مؤسسيا حائزا 16 ومع ا خاصة ا صندوق، ومع ا ك ا سحب وحدة حقوق فإن ذ  ا

خاصة حساب وحدة هي ا تي ا صندوق يستخدمها ا سحب وتستخدم ا خاصة حقوق ا  أساس أو حساب وحدة ا

حساب وحدة منظمات من عدد في ا ية ا دو يمية وااتفاقات ا ية اإق دو  .ا
سحب حقوق وحدة قيمة تتحدد- خاصة ا ة باستخدام يوميا ا دوار وهي عمات رئيسية، أربع من س ي، ا  اأمري

ين ياباني، ا جنيه ا يورو اإستريني ا  3.و ا
ق ذهب" تسمية ااقتصاديين بعض أط ورقي ا ى " ا سحب حقوق ع خاصة ا تي ا ذهب ا  نواحي في تشبه ا

 4:ثيرة

                                                 
ي "1 دو نقد ا   .، مرجع سابق"ما هو صندوق ا
توزيع، : بيروت) ، العاقات ااقتصادية الدولية مجدي شهاب،2 نشر وا دراسات وا جامعية  مؤسسة ا  .260.، ص(2003ا

عقاد، محمد مدحت قريصة و تادريس  صبحي3 نهضة دار: بيروت) ،الدولية والعاقات والبنوك النقود ا نشر،  طباعة ا   .385. ص ، (1984وا

 .99 .ص سابق، مرجع عطون، مروان 4
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 ن ها يم مدفوعات ميزان عجز تسوية في استعما ل نهائي ا ذهب بش  .ا

 حقوق هذ إن  .نهائيا تستعمل بل سداد يتوجب قرضا تعتبر ا قيمتها معظم في ا

 نسبة ومدين دائن يوجد ا حقوق هذ با  .ا

 ذهب عن تنوب أخذت ها في ا بنوك بين تداو زية ا مر بنوك هذ بين أو ا نقد ا دوي وصندوق ا  .ا
ى :الخاصة السحب لحقوق الموجهة اانتقادات .2 رغم ع عديدة اانتقادات من ا تي ا ى توجه ا  حقوق إ

سحب خاصة، ا تعاون مجال في دورا فعاا عبت فقد ا نقدي، ا عدم يضاف من جديدا تعتبر احتياطا فهي ا  ا

ى ويضاف نقدية إ ة ويعزز ااحتياطات ا سيو ية، ا دو مجتمع في مراقبتها ويتم ا دوي ا .ا
1 

جانب فإن وعموما، بي ا س ك ا حقوق ت ي ما ياحظ فإنه ا  2:ي

 تي تسهيات نتيجة يخشى سحب حقوق استخدام يوفرها ا خاصة ا مشترك أا عضو ا ة تجتهد ا دو  ا

عجز ذات عجز هذا مواجهة في مدفوعاتها ميزان في ا ف ا يب بمخت  .اأسا

 دول تستخدم أن يخشى برى ا مية ااحتياطي عمات صاحبة ا عا سحب حقوق ا خاصة ا  عجز عاج ا

 .مدفوعاتها ميزان في

 ق يؤدي أن يخشى سحب حقوق خ خاصة، ا يه يترتب وما ا ة قدرة زيادة من ع دو تي ا  هذ تستخدم  ا

حقوق م من مشترياتها تمويل في ا عا خارجي، ا ى ا ق إ ى إضافي مصدر خ مستوى تضخم ع مي ا عا  .ا

 سحب حقوق توزيع أن ياحظ خاصة ا ى ا دول ع ى ا نقد صندوق  في منها ل حصة حجم أساس ع  ا

دوي ى أدى قد ا دول حصول إ متقدمة ا ى ا ثي ع حقوق هذ ث م يترك ها، ا نامية دول و ث سوى ا ث  ا

وايات أما فحسب، متحدة ا ى وحدها حصت فقد ا حقوق ل من 24  %ع تي ا قها تم ا  .خ

ب الثالث يف.المط  :صندوق النقد الدولي أعضاء يخدم  

ي ي أعضاء عن طريق ما ي دو نقد ا  3:يساعد صندوق ا

  أعضاء بشأن مشورة  مية ومتابعتها، وتقديم ا عا وطنية وا ية وااقتصادية ا ما تطورات ا استعراض ا
 .سياساتهم ااقتصادية

  تي تستهدف تصحيح تعديل واإصاح ا معنية با دعم سياساتهم ا صعبة  عمات ا إقراض اأعضاء با
استمرار قابل  نمو ا مدفوعات وتشجيع ا ات ميزان ا  .مش

  بنوك ومات وا ح ين في ا عام تدريب  فنية وتوفير ا مساعدة ا ال ا بيرة ومتنوعة من أش تقديم مجموعة 
صندوق وخبراته ك في مجاات اختصاص ا زية، وذ مر  .ا

دان المتعثرة. الفرع اأول دان  :اإقراض لمساعدة الب ب عمات اأجنبية  ي قروضاً با دو نقد ا يقدم صندوق ا
مدفوعات ات في ميزان ا تي تواجه مش ذي يتعين ،ا تصحيح ا قروض أن تخفف من صعوبة ا  ومن شأن هذ ا

                                                 
حجار، بسام 1  .185. سابق، ص مرجع ا

 .171 .ص سابق، مرجع شوتر، مطر ذيب منهل 2

دوي" 3 نقد ا   .، مرجع سابق"ما هو صندوق ا
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ى صعيد ميزان  تي يواجهها ع ات ا مش جة ا ه بغية معا توفيق بين إنفاقه ودخ معني إجراؤ  د ا ب ى ا ع
مدفوعات ن أن ،ا تي يم ية، ا هي ك اإصاحات ا سياسات، بما في ذ قروض دعم ا ك تستهدف هذ ا ذ  

ى أساس دائم نمو ع مدفوعات وآفاق ا ز ميزان ا  1 .تحسن مر
ر  دول اأعضاء نذ ى ا ي إ دو نقد ا مقدمة من طرف صندوق ا تسهيات ا قروض و ا ال ا و من بين أهم أش

ي  :ما ي
شرائح2:الممدد الصندوق وتسهيل اائتمانية الشرائح.أوا ى تشير اائتمانية ا يات حجم إ شراء عم غ( ا مبا  ا

منصرفة د عضوية حصة مع تناسبها حيث  من )ا ب عضو ا صندوق في ا ى ،ا مثال، سبيل ع غ ا مبا منصرفة ا  ا

د عضوية حصة  من25%حتى ب عضو ا غ هي ا ى  اائتمان شريحة إطار في منصرفة مبا  من وتقتضياأو

دان ب ه ما إبداء اأعضاء ا ة جهود من تبذ ب معقو ى تغ قة ع متع اتها ا مدفوعات بميزان مش بات أما، ا  ط

غ صرف ق  25% نسبة تتجاوز مبا يها سحوبات فيط شرائح في ع يا اائتمانية ا ع ل  في صرفها ويتم، ا ش
مقترض بعض تحقيق مع أقساط مقررة أهداف ا قة ا متع غ هذ مثل تقترن ما وعادةباأداء،  ا مبا منصرفة ا  ا

صندوق موارد من ااستفادة أما ممدد اتفاق أو اائتماني استعداد باتفاق حدوث نادر أمر اتفاق فهو أي بدون ا  ا

متوقع ومن ك يظل أن ا  .ذ

غرض منه مساعدة: (1952)اائتماني ااستعداد اتفاق -1 دان اأجل متوسطة ا تي ب من  تعاني ا
ات قة مش مدفوعات بميزان متع  بتوفير تقوم سياسات اأجل، ومن شروطه اعتماد طابع قصير ذات ا

ثقة انية ا ات ميزان حل إم مدفوعات مش د في ا ب عضو ا ة فترة خال ا  .زمنية معقو

غرض منه :(1974) (ااتفاقات الممددة)الممدد  الصندوق تسهيل -2 ة اأجل ا   دعمهي مساعدات طوي

ية في اإصاحات هي دان ا ب جة اأعضاء ا قة معا متع ات ا مش مدفوعات بميزان ا طابع ذات ا  ا

ى تصل مدة برنامج من شروطه اعتماد طويل اأجل، ي، أعمال بجدول سنوات، أربع إ  بيان مع هي

ي سنوي متبعة سياسات تفصي ية شهرا عشر اإثني في ا تا  .ا

شرائح في سياق مرنة أداة: (2009)المرن اائتمان خط -3 جة ا معا ات جميع اائتمانية  مش قة ا متع  ا

مدفوعات، باحتياجات ميزان ة سواء ا محتم ية، من شروطه أساسيات أو ا فع  أطر و سابقة، ية اقتصادية ا

ى أداء سجات و سياسات ااقتصادية، سياسات مستوى ع قوة ا غة تتسم با با  .ا

دان  وهي أداة:  (2011)ةوالسيول الوقاية خط -4 تي ب يمة، سياسات اقتصادية و تتميز بأساسيات ا  س
سياسات أطر ومن شروطها  قوة ز ا مر خارجي وا قدرة ا ى وا ى ع نفاذ إ ك سامة في بما اأسواق، ا  ذ

قطاع أوضاع ي ا ما  .ا
  3:تتمثل في: الخاصة التسهيات. ثانيا

                                                 
دوي "1 نقد ا ول عالمية –تحديات عالمية )، "صندوق ا  .، مرجع سابق"(ح

مي "2 عا تعافي ا دعم ا  .، مرجع سابق2012 لعام السنوي التقرير، "معا 
 

مي "3 عا تعافي ا دعم ا  . ، مرجع سابق2012 لعام السنوي التقرير، " معا 
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  غرض منها: (2011)أداة التمويل السريع ية مساعدة وا دان جميع سريعة ما ب تي ا  تواجه اأعضاء ا

حة احتياجات مدفوعات، و ربما تتضمن إجراءات مسبقة في م . ميزان ا
دان الموجهة التسهيات. ثالثا ب نمو ااستئماني الصندوق ظل في الدخل منخفضة اأعضاء ل  من والحد ل

 1:الفقر
غرض منه(:2006)تسهيل مواجهة الصدمات الخارجية  -1  توفير مساعدات قصيرة اأجل  ا

ناشئة عن صدمات خارجية مدفوعات وا بية احتياجات ميزان ا  .ت

ان:(2010)الممدد  اائتماني التسهيل -2 سابق في يُعرف   نمو تسهيل باسم ا حد ا فقر من وا  ا
ذي أنشأ عام  مساعدة أطول ،1999ا ات مواجهة أجا ويهدف  مش قة ا متع مزمنة ا  بميزان ا

مدفوعات ي وذات ا ى ويهدف، طابع هي فقر، حدة تخفيف ييؤدي إ مستمر نمو تحقيق إ من شروطها  ا
دخول تسهيل إطار في اتفاقات في ا مدة اائتماني ا ممدد  برامج وتستند، أعوام ثاثة ا مدعمة ا  بموارد ا

تسهيل ى هذا ا حد إستراتيجية تقرير" إ فقر من ا د من " ا ب معني إعداد ا ته في سياق ا  ويتضمن مشار

ية سياساته ااقتصادية ية ا هي قة وا متع حد وا فقر من با  .ا

حل:(2010)اائتماني  ااستعداد تسهيل -3 ات  يهدف  مدفوعات ميزان مش بية  ا وت
وقائية ااحتياجات ى ا مدى ع قصير، من شروطه  عقد ا  اائتماني ااستعداد تسهيل ظل في اتفاقات ا

 .شهرا 24 و 12 بين تتراوح مدتها
غرض منه مساعدة سريعة(: 2010 )السريع اائتماني التسهيل -4 بية ا حة احتياجات ت في  م

مدفوعات ميزان ون ا حيث، ا ى حاجة فيها هناك ت يا، اائتمانية شريحةال يفي شروط برنامج إ ع  و ا ا

زم ى قائم برنامج ضع و ي مراجعة أساس ع شرطية أو ا احقة ا انية أن ما، ا عضو حصول إم ى ا  ع

صندوق من قروض تسديد معينة بخصوص شروط تخضع ا فة تتمثل في ا ت  2:وا

صندوق موافقة: الصندوق وموافقة السحب حدود . أ ى ا سحب ع ى ا سحب هذا مقدار تتوقف ع  وعاقته ا

حصة بإجراء   :أي ا

 سحب قسم حدود ضمن ا ذهبي ا حصة، من ا غ أن أي ا مبا تي ا بها ا ة تط دو مقدار تتجاوز ا ا ذهبي ا  ا

          .%25  حصتها من

 ون سحب ي شريحة فوق) يسمى ما حدود في ا ذهبية ا ة أن أي ،(ا دو ب ا سحب تط صندوق من ا غ ا  مبا

جزء عن تزيد ذهبي ا ك حدود في ن حصتها، من ا جزء ذ ذي من حصتها ا ة سدته ا عم وطنية با  .ا

 ون عندما سحب ي مرغوب ا حصول ا يه ا ي يتجاوز ع ة حصة إجما دو صندوق، دى ا صندوق فإن ا  ا

موافقة منح في يتشدد ب ا مبررات ويط افية ا ك ا  .ذ

                                                 
متوازن "1 مي ا عا تعافي ا تروني2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا رابط اا  www.imf.org/external : ، من ا

/arabic/pubs/ft/ar/2010/pdf/ar10-ara.pdff،،20/02/2013 تاريخ اإطاع. 
 .91-.90  ص.ص سابق، مرجع عطون، مروان2

http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2010/pdf/ar10-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2010/pdf/ar10-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2010/pdf/ar10-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2010/pdf/ar10-ara.pdff
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شروط توافر من ابد : السحب شروط . ب ية ا تا صندوق يوافق ا ى ا سحب ع بات ا  :ط

 سحب يتجاوز ا أن سنة خال ا واحدة ا حصة قيمة من  25 %ا صندوق  في ا ك من ويستثني ا دول ذ  ا

تي صندوق موجودات تقل ا دول مثل هذ تستطيع حصتها، من 75% عن عماتها من ا  تسحب أن ا

ورة  25 %عن زيادة مذ غا ا فرق بمقدار يتحدد إضافيا مب صندوق بين ا ية موجودات ا فع تها من ا  عم

وطنية  حصة من  75 %وا ية قيمة ا صندوق دى اإجما  .ا

 سحب يؤدي أن يجوز ا ة أي قبل من ا ى دو صندوق موجودات زيادة إ تها من ا ى عم ثر إ  من  أ

 .حصتها قيمة من  %200

 ى يتوجب ة ل ع تها استرداد) سحوباتها تصفية دو حد(سنوات 3-5مدة خا (قروضها سداد – عم   

 .(أقصى

 ى يجب ة ل ع سحب قامت دو جزء وهذا سحبته، مما جزء سنة ل نهاية في تسدد أن با مسدد ا  سنويا ا

زيادة نصف يساوي أن يجب تي ا ى طرأت ا صندوق موجودات ع ة هذ من ا ة عم دو ى ا ى اأقل، ع  ع

جزء يقل ا أن مسدد ا زيادة نصف من ا تي ا ى طرأت ا ة ع دو معنية احتياطات ا عمات من ا  اأجنبية ا

ك في سنة ت  .ا

هدف رئيسي وا ك من ا ة استعمال تجنب هو ذ دو سحب ا ها، اأغراض غير في ا مخصصة        تستعمل أن ا

ة دو عمات من موجوداتها زيادة مجرد فقط سحوباتها ا  اأجنبية ا

مشورة بشأن 1:المساعدة الفنية والتدريب. الفرع الثاني ي هو تقديم ا دو نقد ا عل ما اشتهر به صندوق ا
سياسات في أوقات اأزمات ااقتصادية دان اأعضاء ومنحها قروضاً مربوطة با ب ى ا سياسات إ ى أن ،ا  ع

مساعدة  ى أساس منتظم من خال توفير ا فنية ع دان اأعضاء ااستفادة أيضاً من خبراته ا ب صندوق يتيح  ا
نقدية وسياسات  سياسات ا زية، وا مر بنوك ا مجاات، مثل أنشطة ا بيرة من ا تدريب في مجموعة  فنية وا ا

رسمية ضريبية، واإحصاءات ا سياسات واإدارة ا صرف، وا ى ،أسعار ا عمل ع ك هو ا هدف من وراء ذ  وا
سياسات ااقتصادية وتنفيذها، وهو ما يتم بسبل متعددة تتضمن تعزيز  ى تصميم ا تعزيز قدرة اأعضاء ع

زية مر بنوك ا ية وا ما ة، مثل وزارات ا مسؤو مؤسسات ا مهارات في ا ما ،ا ماً  فنية عنصراً م مساعدة ا  وتعد ا
ي  سياسات، وهي تمثل حوا ية ومشورة بشأن ا دان اأعضاء من مساعدات ما ب ى ا صندوق إ % 20يقدمه ا

صندوق يف اإدارية  ا ت  .من ا

دان حديثة ااستقال     ب ثير من ا جأ  ستينات عندما  فنية في منتصف ا مساعدة ا صندوق في تقديم ا قد بدأ ا
ية ما زية ووزارات ا مر بنوك ا مساعدة في إنشاء ا باً  صندوق ط ى ا  وحدثت طفرة أخرى في أنشطة ،إ

سابق  سوفيتي ا شرقية وااتحاد ا وسطى وا دان أوروبا ا تسعينات عندما بدأت ب فنية في أوائل ا مساعدة ا ا
سوق ى اقتصاد ا زي إ مر تخطيط ا تحول من نظم ا مساعدة ،ا صندوق أنشطة ا  وفي اآونة اأخيرة عزز ا

                                                 
ي "1 دو نقد ا ول عالمية - تحديات عالمية)صندوق ا  .مرجع سابق ،"(ح
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دوي ي ا ما نظام ا ى تعزيز بنيان ا رامي إ جهد ا جزء من ا فنية  صندوق ،ا تحديد، يساعد ا ى وجه ا  وع
ية وااقتصادية ونشرها، وتدعيم نظمها  ما بيانات ا ية، وتحسين جمع ا ما ى تقوية نظمها ا دان اأعضاء ع ب ا

مصرفية رقابة ا تنظيم وا نهوض با قانونية، وا ضريبية وا مشورة في ،ا تقديم ا ثف  صندوق بنشاط م ك يقوم ا ذ  
حروب أو  ومية في أعقاب ا ح ى إعادة إنشاء مؤسساتها ا تي اضطرت إ دان ا ب ى ا ية إ تشغي مجاات ا ا

حادة مدنية ا  .ااضطرابات ا

 :وودز بروتن نظام  تطورات.المبحث الثالث
نظام وضع      نقدي ا ثانية في بروتن وودز في نيوهامبشير في  ا مية ا عا حرب ا ي بعد ا دو  بواسطة 1944ا

ي في   فع تنفيذ ا ية، ودخل حيز ا متحدة اأمري وايات ا م تبق هذ ااتفاقيات جامدة 1945 ديسمر 28ا ، و
بية ااحتياجات  ت ذي تمت صياغتها فيه أثناء مؤتمر بروتن وودز، إذ تم تطويرها و ماءمتها  داخل اإطار ا

ك بتعديل مواد ااتفاقية جديدة وذ متغيرة، أو ا  .ا
ب اأول   :وودز بروتن نظام أداء. المط

نظام وضع       نقدي ا دوي ا جديد ا م اأزمات يتجنب حتى وودز بروتين اتفاقية بموجب ا عا تي ا  في عرفها ا

ن ثاثينات، ويم ى يفهم أن ا ة باعتبار أفضل نحو ع رار محاو ظروف منع ت فوضوية ا تجارة في ا ية ا دو  ا

تمويل ي، وا دو تي ا حرب بعد سادت ا ى، ا مية اأو عا نظام دعا وقد ا جديد ا ى ا نقد صندوق إنشاء إ ي،  ا دو ا
تي تعاني عجز مؤقت في موازين مدفوعاتها ، و ى اأقطار ا ي قصير ومتوسط اأجل إ  اختص بتوفير عون ما

قواعد موعةمج اأقطار إتباع مراقبة متفق من ا يها ا ها في ع و ق س متع تجارة ا ية  با دو تمويل ا ي، وا دو ذا ا  و

تي أقطار تسهيات إقتراضية وضع نظام هذا استمر مصاعب، وقد تواجه ا  1.انهيار عندما 1971عام حتى ا
ي في 1944تم تبني نظام بروتن  وودز في عام  :وودز بروتن نظام  عمل.أوا فع تنفيذ ا  ، ودخل حيز ا
ينجح،  م أخرى نواحي ومن ه، قصد ما عديدة نواحي من وودز بروتن نظام ، حيث عمل1945 ديسمبر 27

ضافة ك وا  سنين عبر تطور فقد ذ متغيرة، ظروف استجابة عديدة هامة اتجاهات في ا  نظام خدم وبوجه عام ا

م وودز بروتن عا ى ا مي فاإنتاج أدائه، خال طيب نحو ع عا تجارة سريعا ارتفع ا مية وحتى ا عا  .ا
قيمة تغيير في جدا مترددة نفسها اأساسي ااختال ذات اأقطار وجدت قد      تها، ا عم  خفضت حيث ااسمية 

ة من ل مم متحدة ا مانيا ورفعت عماتها، و فرنسا ا تها، أ و حين أن في عم يابان أ.م. ا يا وا يطا  ل تغير م وا 
تها قيمة منها ندا أسعار تذبذبت بينما أبدا، ااسمية عم ة  نقد صندوق قواعد متحدية عم دوي ا  .ا

ية واستؤنفت قاب حرب، عقب دوار تحويل ا عمات فأصبحت ا تحويل اأوروبية ا ة   ، 1961 في رسميا قاب
ين ياباني وا حصص في عديدة زيادات وبعد ، 1964 في ا ية وصت ا موارد ا ى صندوق ا يون 28,5 إ  دوار ب

عام وفي ، 1971 عام صندوق ان نفس ا يون22 أقرض  قد ا قة دوار بايين 4 منها دوار  ب  .مع

                                                 
ي رضا 1 عدل، ع ندرية) ،الدولي ااقتصاد ا جروهيل دار: اإس  .214-213 .ص .، ص(1975 نشر، ما
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ة م ت ، و صندوق دخل موارد ترتيبات حول مفاوضات في 1962 في ا عامة ا  بايين6 أقصى اقتراض بحد ا

عشرة، اأقطار مجموعة من دوار، ن ا ة أقطار فيم م منتظمة تسهياتها ااقتراضية ت صندوق من ا تفاوض ا  با

ى صندوق مع جاهزة ترتيبات ع غ إضافية اقتراض ا ة في مبا حاجة حا   .اأخرى اأقطار مع مقايضة وبترتيبات ا
ك    صندوق بدأ ذ سماح في ا ى من)سنة،  في حصتها من  50% حتى بااقتراض أقطار ا  ،(25% أع

ية ااحتياطات وزيدت دو ي ا يون 9,5 قدرة بإجما خاصة حقوق من دوار ب سحب ا  بواسطة موزع ورقي ذهب أو ا

صندوق ى ا   أسست1971، وفي 1972، 1971، 1970في جانفي  أقساط، وثاثة حصصها وفقا اأقطار، إ

و صناعية اأقطار ومجموعة أ.م.ا ذهب مستودع ا ذهب بيع ا ذهب سعر منع ندن سوق في ا ى اارتفاع من ا  ع

مستوى رسمي ا نظام تأسيس عند 1968 سنة في هذا توقف وقد أوقية، دوار 35 وقدر ا ثنائي ا  خاص بسعر ا

عرض بظروف محدد ذهب ب ا ط سماح مع وا ى)باارتفاع  ه ا سعر أساس ع رسمي ا  أيضا ظهرت ما ( ا
دوار سوق تي (ر دوا – يورو) اأوروبية ا زت ا يورو و ندن، في تمر بنوك في دوارية ودائع هي دوار ا  خارج ا

و ى وصت وقد أ،.م.ا ي إ يون 46 حوا    1970.1 نهاية  عند دوار ب

س: وودز وتراجع دور صندوق النقد الدولي بروتن نظام انهيار. ثانيا دوار ع ي ا حرب بعد اأمري مية ا عا  ا

ثانية قوة ا سياسية و ااقتصادية ا ة ان حيثأ، .م .و ا عم مهيمنة ا ى ا معامات ع تجارية ا ية و ا ما مية، ا عا  ا

تخفيض أن غير ذي ا يه أقدمت ا دوار جعل 1969عام فرنك فرنسا و جنيه 1967 عام بريطانيا ع  يتعرض ا

مضاربة ضغوطات بات ازدادت حيث ا تحويل ط ى ا ى إضافة ذهب، إ مدفوعات ميزان عجز استمرار إ  ا

ي خمسينيات بداية من اأمري ى ا سبعينيات، بداية إ بداية في سجل حيث ا يار1.25  بمتوسط ضعفا ا  دوار م

عجز يتفاقم ى 1958 منذ ا ى 1970 غاية إ ثر إ يار 3.2 من أ ته دوار م ومة مو ح ي ا  من اتهباحتياطا  ةاأمري

ذهب تي ا يار 24 من انخفضت ا ى دوار م يار 11 إ حرب بفعل خاصة ) دوار م ى ا فيتنام ع  وباإصدار (ا

تضخمي   .ا
ول و      عجز هذا مواجهة و 1971 عام بح هائل ا مستمر و ا مدفوعات ميزان في ا ي، ا  بأن ااعتقاد ساد اأمري

و دوار قيمة في انخفاضا تحدث سوفأ .م.ا ي ا د ما هو و اأمري بنوك و اأفراد دى ثقة أزمة و و في ا  أ.م.ا
زية بنوك جأت حيث ى أوروبية مر دوارية اتهاحتياطيا تحويل إ ى ا ية ااحتياطيات بنك من ذهب إ فدرا  ا

ية، ذي اأمر اأمري بنوك جعل ا ية ا ى ااستجابة عن عاجزة اأمري بات إ تحويل ط ى ا وضعية هذ ذهب، إ  ا

حرجة رئيس دفعت ا ي ا ى اأمري ية ءنهابإ يقضي 1971 أوت في قرار اتخاذ إ دوار تحويل قاب ي ا ى اأمري  إ

دوار قيمة في تخفيض إحداث و ذهب ي ااقتصاد في ااستقرار إعادة ا  .اأمري
دوار صرف سعر تخفيضا أحدثت 1971 ديسمبر في و ي ا نسبة  7.89% بنسبة اأمري  سمح مما ذهب با

ذهب من ااونصة سعر بارتفاع ى دوار 35 من ا دول قررت ما دوار، 38 إ عودة ا ى ا صرف أسعار إ ثابتة ا  ا

ب حدود بزيادة صرف أسعار تق ى ا مدفوعات ميزان عجز استمرار أن غير ،2.25  -+%  إ ي ا ى اأمري  غاية إ

                                                 
فاتور،  1 جزائر)، الدولي ااقتصاددومينيك سا جامعية،: ا مطبوعات ا   .213.، ص(1993ديوان ا
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ى اأموال رؤوس تدفق و 1973 مانيا إ يابان و أ و جعل ا ى تضطر أ.م.ا دوار قيمة في ثان تخفيض إجراء إ  ا

ذهب، قيمة من  10% بنسبة ك يرتفع ا ذهب من ااونصة سعر بذ ى ا .دوار  38 من بدا دوار 42.22 إ
 1

 

ان     سبب ومنه  مباشر ا ة رئيسية في نظام  وودز بروتن نظام انهيار في ا عم دوار  ثقة في ا هو تراجع ا
خارج،  ري با عس ية واإنفاق ا بيرا في ااستثمارات اأمري ة تشهد تزايدا  مرح انت هذ ا بروتن وودز، حيث 
س في صورة  يابان، وهو ما انع ي ودول غرب أوروبا وا قوي بين ااقتصاد اأمري ى جانب تغير عاقات ا ع

ية عام  بيرة في ااحتياطات اأمري ي1971متغيرات  غ حوا دوارات،  30، رتب ظهور عجز هائل ب يونا من ا ب
خوف من تخفيض قيمته دوار نتيجة تزايد ا ى ا مضاربة ع حروب ا ى ا بير منه إ    2.ان يرجع في جزء 

مضاربة       يها اأرصدة ا انت تتدفق إ تي  عمات ا ماني )وقد تعرضت ا مارك اأ ضغوط قوية  (خاصة ا
ما زادت مستحقات  مارك،  ى تعويم ا مانيا إ بيرة دفعت بأ ت في تدفقات نقدية  صرف اأجنبي تمث في أسواق ا

متحدة وايات ا ى احتياطات ا رسمية ع  3.اأجانب ا
تزمت به في اتفاق بروتن وودز، إذا      ى اتخاذ قرار يناقض ما ا متحدة إ وايات ا وقد أدى تدافع اأحداث با

نت في  ما فرضت 15أع ى ذهب،  دوار إ تزامها بقبول تحويل ا يها عن ا ضرائب  %10 أوت تخ زيادة في ا
متحدة، وايات ا واردة  ع ا س ى جميع ا ى اأجور واأسعار في ع ذي فرضت فيه قيودا ع وقت ا  في نفس ا

متزايدة  ي ا مح تضخم ا ة احتواء ا ي في محاو  .ااقتصاد اأمري
معمول به  ذهب ا دوار با ى نهاية نظام بروتن وودز ونهاية ربط قيمة ا مؤشر إ ها ا انت هذ اإجراءات  وقد 

ثانية مية ا عا حرب ا  .منذ نهاية ا
ها وهي استقرار  ي في ظ دو نقد ا نظام ا ومن هنا فإنه بانتهاء نظام بروتن وودز تنتهي أهم سمة تميز بها ا

ون سمتها اأساسية عدم استقرار أسعار  ة جديدة ت سبعينات هي بداية مرح ون بداية ا ك ت صرف، وبذ سعر ا
عمات سوق فيما يعرف بتعويم ا قوى ا ب وفقا  ها حرة تتق ية، وتر دو سوق ا عمات في ا   4.صرف ا

ب  :  تعديات اتفاقية صندوق النقد الدولي.الثاني المط
ى      تعامل شهد وودز بروتن نظام انهيار إثر ع نقدي ا دوي ا ة ا  ما أهم من ان عدم ااستقرار، من هامة مرح

بات به اتصفت تق حادة ا صرف أسعار في ا رئيسية وضعف عمات ا ثقة ا ي ا تا ى اإقبال تزايد  بها وبا  ع

ذهب  .أسعار وارتفاع ا
ستينات، بداية منذ: اأول التعديل.أوا دراسات انصبت ا نقد صندوق إطار في ا دوي ا ى ا  وسائل دفع إيجاد ع

ية ثبات من اف يقدر تتمتع دو ن ا ة زيادة بها يم سيو ية ا دو ل ا بير مع يتناسب بش تطور ا ذي ا  في حصل ا

                                                 
مية " ذهبية، طرش  1 عا ية وااقتصادية ا ما ي في مواجهة اأزمة ا دو نقد ا تقي ،"دور صندوق ا مي الم  وااقتصادية ،المالية اأزمة حول الدولي الع

مة و الدولية توبر 21-20، يومي فرحات عباس  جامعة،سطيف) ،العالمية الحو   .6. ص،(2009 أ

ندرية)، ااقتصاد الدوليمحمد دويدار،  2 نشر، : اإس جديدة  جامعة ا  .143. ، ص (1997دار ا

عزيز 3  .25.، مرجع سابق، صقادري عبد ا

ي، مرجع سابق، ص 4 ز  .45-44.ص. ريمة محمد ا
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مبادات تعديل في مواد ااتفاقية سنة  ا ية،وقد جاء هذا ا دو غرض اأساسي منه إنشاء حقوق 1969ا ان ا ، و
نقدية  ة ا سيو ل ا ى مشا ب ع تغ ة  محاو خاصة  سحب ا  .ا

موضوع هذا وحول      مناورات بدأت ا نقد صندوق في ا دوي ا ذات ا تي مجموعة ضمن با عشرة، وا دول تضم ا  ا

ية تا وايات : ا متحدة ا ية، ا مانيا اأمري ترا، ااتحادية، أ يا، فرنسا إنج يطا ا، وا  جي ندا، ب يابان، هو  ندا، ا

سويد، دول هذ توصت حيث ا ى ا ة زيادة دفع جديدة وسائل إيجاد حول مبدئي اتفاق إ سيو ية ا دو .ا
 1

 

قد     ك تم و ك  ةونتيج ندن، في 1967 عام اهاي في 1966 عام اجتماعات في ذ  حول مخطط تم وضع ذ

ية احتياطية أداة إيجاد سحب حقوق من جديدة دو خاصة، ا س قرر جانيرو، دي ريو  في1967 عام وفي ا  مج

م صندوق ح يف ا صندوق إدارة ت سحب حول حقوق دراسة نهائية بوضع ا خاصة، ا جراء ا تعديات وا  ازمة ا  ا

هدف، تحقيق صندوق اأساسية اأنظمة في قد هذا ا نقد صندوق تقرير وضع و ي، ا دو تعديات ا تي وا  اتفق ا

ى تنفيذ نظامه موضع في إجرائها ع ذا 1969 عام من ابتداءا ا يار 3,5 إنشاء تقرر وه  سحب حقوق وحدة م

يارات 3 و 1970 خاصة عام يارات 3,5 ثم 1971 عام م  1972.2عام  في م

تعديل هذا ذي اأساسي ا سحب حقوق إنشاء بموجبه تقرر ا خاصة ا ى عدة تعديات ورائه من جر ا  بعض ع

قواعد قة ا متع صندوق، بنشاط ا ر ا  3:أهمها نذ
نظر إعادة أن -1 دول حصص في ا ب أصبحت اأعضاء ا  وهذ اأخيرة اأصوات، من   85 %تتط

وبة أصبحت سماح عند أيضا مط ة أي ا  .حصتها ذهبا من 25 % من أقل تسدد بأن عضو دو

تعديل أن -2 عام ا موحد ا عمات تعادل أسعار في وا ب  أصبح اأعضاء دول ا  اأصوات من 85  %يتط

مجموعة اعتبرت وقد أيضا، تعديل هذا اأوروبية ا صندوق، نفوذها في ودعما ها، بيرا انتصارا ا  حيث ا

دول أن ك اأوروبية ا ي تمت ك في اأصوات مجموع من  17% حوا صندوق، وبذ  سعر تعديل فإن ا

ذهب ية خزينة خاضعا يعد م ا مجموعة إن بل فقط اأمري  عند ااعتراض باستطاعتها اأوروبية أصبح ا

 .تعديل أي إجراء

تعديل إن -3 ة أي نقد تعادل سعر في ا ب أصبح دو  .اأصوات من  85  %موافقة  يتط

صندوق ان قد -4 دول بعض منح يستطيع سابقا ا  مشروطة غير استثنائية تسهيات حاات في اأعضاء ا

ى ل ع خاصة، حقوق نظام إنشاء فنجد اآن أما عادية، سحوب ش سحب ا يا يعد م ا  منح يستطيع عم

تسهيات هذ مثل ة تزيد تظهر حاجة ل أن حيث ا سيو  حقوق إصدار طريق عن تأمينها يجب من ا

سحب خاصة ا  .ا
بير من 1 :الثاني  التعديل.ثانيا ثيرة في عدد  ى تغييرات  صندوق ع ثاني في مواد اتفاقية ا تعديل ا اشتمل ا

خاصة اأصول  سحب ا ى اعتبار حقوق ا يد ع تأ تعديل ا هذا ا هدف اأساسي  ان ا صندوق، و مواد اتفاقية ا

                                                 
 .96 .ص سابق، مرجع عطون، مروان 1

عزيز 2  .19.، مرجع سابق، صقادري عبد ا

 .96 .ص سابق، مرجع عطون، مروان 3
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ي  دو نقدي ا نظام ا ثاني منذ ديسمبر ... ااحتياطية اأساسية في ا تعديل ا عمل بهذا ا مفاوضات  وقد بدأت ا
سبعينات، بداية في، 1971 ما ا يه، اإشارة سبقت و ثير حصت إ تطورات من ا نقدي في ا نظام ا ي، ا دو  ا

ك مثال مضاربات ذ تي ا عمات سوق في جرت ا نهاء اأجنبية ا ية وا  دوار قاب تحويل  ى ا سماح ذهب، إ  وا

ب صرف أسعار بتق تعادل، صرف حول سعر وانخفاضا ارتفاعا 2,25  %حدود في ا سحوبات وزيادة ا ى ا  ع

جنيه  . 1972عام منتصف في اإستريني ا
ى تدعو ضعف، مؤشرات عن عبارة انت هذ اأحداث ل    عودة ضرورة إ ى ا نقد  نظام في ااستقرار إ ا

ي، دو وصول أجل ومن ا ى ا منشود ااستقرار هذا تحقيق إ موضوع مناقشة تم ا فترة خال ا ية ا  1972 من جوي

ى مناقشات جرت وقد ، 1976جانفي إ ى ا تين، ع ة بمناقشة عهد مرح مرح جنة ا ى  س اأو محافظين، مج  أو ا

ح ما ى اصط جنة تسميتها ع عشرين، ب تي ا ون وا ون20 من تت دول عضوا، يمث صناعية ا دول ا نامية، وا  ا

فت جنة و انيات جميع بدراسة ا قضايا اإم قة بإصاح وا متع نظام ا نقدي ا ي، ا دو  حول اقتراحات وتقديم ا

ى تعديات إجراء قانون ع صندوق ا نقد اأساسي  دوي ا  .ا
جنة بدأت    ة في ا مخطط تقرير بتقديم قامت 1974 وعام ،1972عام  في نشاطها مزاو تمهيدي بعنوان ا  ا

موازاة إصاح، ك مع وبا ثير حصت فقد ذ تطورات من ا ية، ا دو دوار قيمة فقد انخفضت ا  1973 عام ا

حرب نشوب وصاحب عربية ا ية ا بترول، في أسعار بير ارتفاع اإسرائي ق في تسبب مما ا  من بير عجز خ

مدفوعات موازين نامية دول ا تضخم وارتفاع مستويات ا مي، ا عا تطورات هذ ل ا  تغييرات إدخال استوجبت ا

ى بيرة ي، نظام ع دو نقد ا عشرين جنة اأخير ااجتماع وفي ا جنة أوصت ، 1974سنة  في ا  باتخاذ ا

جنة شعرت مؤقتة إذا إجراءات وقت أن ا مسائل تحديد مناسب غير ا ية ا مستقب نقد نظام حول ا دوي ا ذي  ا ا
ة تسود ايقين حا تضخم بسبب ا مي ا عا طاقة، وفي وأزمة ا مخطط ا تمهيدي ا مقدم إصاح ا  1974عام في ا

تفت ، جنة ا ى ااتجا اإشارة بمجرد ا عام إ ذي ا ن ا ون أن يم يه ي نقد نظام ع دوي ا مستقبل، في ا  وقد ا

تمهيدي هذا احتوى مخطط ا جزء تضمن جزئين، إصاح ا مقترحات من قائمة اأول ا  نظام إصاح اأساسية ا

ي، دو نقد ا جزء وتضمن ا ثاني ا خطوات بعض اتخاذ ا قوية ا ية بداية ا نظام إصاح عم ي، و ا دو نقدي ا  ا

ي انت تا  2:ا

ية مبدأ إقرار -1 مسؤو ة ا مشتر توازن تحقيق في ا خارجي، ا ي ا تا عمل يتعين وبا ى إعادة ا نظر ع  في ا

ة مدفوعات موازين حا نسبة فقط يس ا عجز، ذات دول با دول أيضا بل ا نسبة  فائض ذات با  .ا
ثابتة، أسعار بمبدأ ااحتفاظ حيث من وودز بروتن نظام جمود بين وسط حل اقتراح -2 تعادل ا  نظام وبين ا

عمات، تقويم جنة فاقترحت ا توسع ا بات مدى في ا تق صرف حول أسعار في ا تعادل، سعر ا  وزيادة ا

جنة هذ حدود ى 1 من ا حل إعطاء مع  2,25% إ  ظروف تحت عماتها  تقويم اأعضاء في دول ا

صندوق من وبتصريح خاصة  .ا

                                                                                                                                                                  
ي، مرجع سابق، ص 1 ز  .43-40.ص. ريمة محمد ا

موسوي، مجيد ضياء 2  .343-342.ص.، صسابق مرجع ا
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نسبة -3 حسابات تسوية با ية، ا دو جنة رأت ا ون أن ا  عام، دوي ها قبول احتياطية أصول طريق عن ت

ق في ويس ة خ دو نسبة اأحوال انت ما ذاتها، ا تي أ.م.و با  مدفوعاتها ميزان تمول عجز انت ا

دوار، ون قد ااحتياطية اأصول وهذ با ة أخرى عمات خاصة أو سحب حقوق أو ذهبا ت  .تحويل قاب

نسبة أما -4 ة با ة مسأ سيو وناتها، فايتها حيث من ا جنة رأت فقد وم نسبية زيادة اأهمية ضرورة ا  ا

سحب حقوق خاصة، ا دور وقيامها ا رئيسي با ونات في ا ة م سيو ية ا دو  .ا

ة أما- مرح ثانية، ا ها يتم جنتين عمل تضمنت فقد ا ي عام ااجتماع بعد تش صندوق ا سنوي   1974سبتمبر في ا

جنة ، جنة سميت اأوى ا تنمية ب وسائل بدراسة واختصت ا ة بزيادة ا في مساعدات ا نقدية ا نامية، دول ا  أما ا

جنة ثانية ا جنة فهي ا مؤقتة ا محافظين ا س ا توبر في ويتم تأسيسها مج انت 1974 أ يفة و عشرين، جنة خ  ا

مناقشات تضمنت وقد تي ا جان في هاته دارت ا ثير ا مواضيع من ا وجديدة،  احتياطية تدابير توفير منها ا
يص ذهب دور تدريجي تق نظام في ا نقدي ا ي، زيادة ا دو سحب حقوق دور ا خاصة ا ها وتوسيع ا  تصبح استعما

دوي ااحتياطي يات تبسيط وتوسيع اأهم، ا صندوق عم مبادات في ا تمويل ا  .وا

عمل وتوج ا باتفاقية ا تي ، 1976عام جامي تي ترتيبات إصاح تفاصيل فيها أقر ا صرف ا تعديل في تجسدت ا  ا

ثاني ذي ااتفاقية، مواد ا تي بإدراج 1978 أفريل في سريانه بدأ وا ام ا  ترتيبات باختيار أعضاء تسمح اأح

مادة في صرفهم رابعة ا ة، ا معد ا اتفاقية به جاءت ما أهم من و ا مادة فيجاماي   4:1 ا
 حرية إعطاء صرف نظام اختيار في اأعضاء دول ا   .ا

 غاء سعر إ رسمي ا صفة نزع و ذهب ا نقدية ا  .عنه ا

 سحب حقوق اعتماد عن اإعان خاصة ا ية ااحتياطية اأصول تقييم حيادية نقود ا دو  .ا

 

 

ب الثالث  : تقوية النظام المالي العالميفي الدولي النقد صندوق دور. المط
دوي    نقد ا ى ظهور تحديات جديدة أمام صندوق ا مة إ عو ثرها صعوبة هما ،أدت ا تحديات وأ عل أهم ا  و

ها إذا  تصدي  ى ا ثر قدرة ع ية وأ ما أزمات ا مي  بحيث يصبح أقل عرضة  عا ي ا ما نظام ا يفية تقوية ا
دخل،وقعت دان منخفضة ا ب فقر في ا افحة ا يفية دعم جهود م ثيرة ،  و دان  ب برى  مة فوائد  عو قد حققت ا و

م،  عا ثيرين في جميع أنحاء ا مي يمثل عنصراً جوهرياً في أية إوأناس  عا  إستراتيجيةن ااندماج في ااقتصاد ا
مة، من خال ما تحققه من زيادة  عو ن ا ى، و ى مستويات معيشية أع توصل إ فة من ا مخت دان ا ب ين ا تم

ية ما ى زيادة مخاطر اأزمات ا تها، قد أدت أيضاً إ ية وسرعة حر دو  وفي ،في حجم تدفقات رؤوس اأموال ا
بيرة بعد من  م تستفد استفادة  تي  دخل، ا دان منخفضة ا ب وقت ذاته، نشأت مخاطرة أخرى، وهي أن ا ا

                                                 
حجار، بسام1  .114 .ص مرجع سابق، ا
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دان اأخرى ب معيشة في ا ذي ترتفع فيه مستويات ا وقت ا ب في ا ر فاً عن ا مة، ستزداد تخ عو وتشمل ، ا
مجاات اآتية جارية ا  1 :اإصاحات ا

أزمات ااقتصادية وجود ضعف في : تقوية القطاعات المالية. أوا دان  ب رئيسية وراء حساسية ا من اأسباب ا
ونها ة، أو  سيو ى ا ية تتجسد مظاهر في إعسار مؤسساتها أو افتقارها إ ما إعسار أو نقص  نظمها ا عرضة 

ة سيو ية، بما ،ا داخ ى تحسين ضوابطها ا ية اأخرى إ ما مؤسسات ا بنوك وا ي، قد تحتاج ا ما نظام ا تقوية ا  و
دارتها مخاطر وا  ك تقييم ا ه ،في ذ ي و تنظيمها  ما قطاع ا فاءة رقابتها  ى رفع  طات إ س ك قد تحتاج ا ذ  

ية دو معايير ا  .بحيث تقترب من مستوى ا

ي تحقيق ما ي ية اأخرى  دو مؤسسات ا وطنية وا ومات ا ح صندوق أيضاً من ا  :ويعمل خبراء ا

 بنوك رقابية  تنظيمية وا قانونية وا  .تقوية اأطر ا

 ي ما مؤسسات ا بنوك وا دى ا زامي  مال اإ رأس ا حد اأدنى   .مراجعة ا

 ية دو محاسبية ا معايير ا  .وضع مجموعة أساسية من ا

 ات شر تنظيم واإدارة في قطاع ا حسن ا مبادئ اأساسية   .اانتهاء من وضع مجموعة من ا

 حساسة أي هجوم صرف ا  .تجنب نظم أسعار ا

 مناسب وقت ا بر وفي ا ى اأسواق بحرية أ ية إ ما بيانات ا  .ضمان تدفق ا

تنظيمي معايير ا مصرفية من أجل تحسين ا رقابة ا جنة بازل  ي مع  دو نقد ا مثل، يتعاون صندوق ا  .وبا
سياسات : تشجيع اانفتاح ونشر البيانات. ثانيا ومات عن ا ك مع ذ ومات حديثة يعتد بها  و يعتبر نشر مع

مستثمرين  مساعدة ا باً ازماً  دان مط ب ف ا قرار في مخت يفية صنع ا متبعة و ممارسات ا ية وا ما ااقتصادية وا
فاءة ويسر عمل ب ين اأسواق من ا تم ام صحيحة، و  . في إصدار أح

فترة  ية في ا سي م ي في عام 1995-1994وفي أعقاب اأزمة ا دو نقد ا  1996، استحدث صندوق ا
بيانات نشر ا تي قد تسعى  معياراً خاصاً  ية واأخرى ا دو مال ا ى دخول أسواق رأس ا قادرة ع دان ا ب إرشاد ا

جمهور ية  ما بيانات ااقتصادية وا ها في نشر ا ى نشر ،دخو نظام ع ة في هذا ا مشتر دان ا ب  وتوافق ا
خارجي، حسب جدول  دين ا ية وا دو ك بيانات ااحتياطيات ا ة، بما في ذ ية واقتصادية وطنية مفص بيانات ما

ن بيانات1997 وقد أنشئ أيضاً في عام ،زمني مع نشر ا م تسمح ظروفها بعد   نظام  تي  دان ا ب إرشاد ا
ى تحسين نظمها اإحصائية تي تحتاج إ بيانات وا نشر ا خاص  معيار ا  .بااشتراك في ا

ى اأسواق  2 :الشفافية والمساءلة في صندوق النقد الدولي. ثالثا تي تقدم إ ومات ا مع يعتبر تحسين ا
زاوية  ما أنه يمثل حجر ا ي،  دو ي ا ما نظام ا عريض بمثابة عنصر أساسي من عناصر إصاح ا جمهور ا وا

صندوق ذاته تي بدأت مؤخراً وا تزال مستمرة في ا ية اإصاح ا  .في عم

                                                 
دوي"1 نقد ا    .، مرجع سابق"ما هو صندوق ا
ثب "2 صندوق عن  تروني، 2006 السنوي التقرير الخاص، "ا رابط، اا ى ا   .28/2/2013تاريخ ااطاع   ، www.imf.org/imfsurvey ، ع

http://www.imf.org/imfsurvey
http://www.imf.org/imfsurvey
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ى تحسين      صندوق نفسه، فهي تساعد ع صندوق أو ا دان اأعضاء في ا ب شفافية، سواء من جانب ا أما ا
دان ب يل سياسات هذ ا ى تح جمهور ع دان اأعضاء تشجع ا ب  اأداء ااقتصادي بطرق متعددة فزيادة انفتاح ا

ى سياسات ع سياسات ومن مصداقية ا ة صانعي ا ومات أدق، وتزيد من مساء ى مع  نطاق أوسع وبااستناد إ
فاءة عمل بنظام و نها من ا ومات تم ية مع ما أسواق ا ما توفر  منتهجة،  وضوح من ،ا  أما زيادة اانفتاح وا

تي يقدمها أعضائه، فمن شأنها اإسهام في عقد مناقشات  مشورة ا ق بسياساته وا صندوق فيما يتع جانب ا
ياته صندوق وعم دور ا سياسات، وتحقيق فهم أفضل  جمهور ،مستنيرة بشأن ا فرصة   ومن خال إتاحة ا

نقاش فحص وا مشورة با ي يتناول تفاصيل ا عريض   .ا
ها. خامسا بر في 1:إشراك القطاع الخاص في منع وقوع اأزمات وح نصيب اأ خاص با قطاع ا يسهم ا

ية دو ية ا ما تدفقات ا ى منع ،ا مساعدة ع خاص في ا قطاع ا ن أن يؤديه ا ذي يم دور ا  وهنا تبرز أهمية ا
ها إذا وقعت ية وح ما خاصة عن ،وقوع اأزمات ا تدفقات ا ب ا حد من مدى تق ن منع حدوث اأزمات وا  ويم

قطاع  مستثمرين من ا دان وا ب ثر تواتراً بين ا دخول في حوار أعمق وأ مخاطر وا يات تقييم ا طريق تحسين عم
خاص ك ،ا خاص في حل اأزمات عند حدوثها، وذ قطاع ا ة ا ن أن يزيد من مشار حوار يم  فمثل هذا ا

خاص دين ا ة ا يب تتضمن إعادة هي ى تعزيز حوار مع اأطراف ، بأسا ي ذاته ع دو نقد ا ويعمل صندوق ا
تي اجتمعت  مال، مثاً، وا معنية بأسواق رأس ا مجموعة ااستشارية ا يل ا سوق، من خال تش ة في ا مشار ا

ى في سبتمبر  ين في أسواق رأس ،2000مرة اأو مشار منتظم بين ا اتصال ا مجموعة محفا   وتمثل هذ ا
مشترك قضايا ذات ااهتمام ا بار موظفيه حول ا صندوق و دارة ا ية وا  دو مال ا   .ا

 

 
 

 الفصل خاصة

ى       عمل ع تي أنشأت من أجل ا ية ا دو منظمة ا ي هذ ا دو نقد ا ر عن صندوق ا من خال ما سبق ذ
ثانية، حيث أن اهتمامه اأول  مية ا عا حرب ا ك في فترة ما بعد ا ل و ذ مي  عا نقدي ا نظام ا تعزيز استقرار ا

برى، حيث  صناعية ا دول ا تعامل مع ا ى ياحظان ا نقد صندوق وأداء سياسات ع دوي ا  أن عامة بصفة ا

دول متقدمة ا خمس ا برى ا ى تسيطر ا صندوق، إدارة ع نقد نظام انهيار ومنذ أنه ما ا دوي ا ذي ا يه اتفق ا  ع

تعويم واعتماد نظام 1971 عام وودز في بروتن رئيسية عمات ا م تحول ، 1973في ا عا ى ا  نظام أسعار إ

صرف مرنة، ا نظام أصبح فقد ا نقدي ا تاريخ هذا منذ ا ة وهي قاعدة با ا ى تحتاج مسأ  .إصاح إ

                                                 
در، رستان1 امن تحديد  "م تعرض م ية مخاطر ا ما وقاية مفتاح ا ة ،"اأزمات من ا تروني، 8.ص ،( 2002 ديسمبر )،التنمية و التمويل مج رابط اا  :ا

www.inf.org/external/arabic/org charta.htm 14/2/2013، تاريخ اإطاع. 
  

http://www.inf.org/external/arabic/org%20charta.htm
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قروض معظم أن ما      تسهيات ا ممنوحة وا نقد صندوق في ا دوي ا ى موجهة ا متقدمة إ دول ا  حقوق وحتى ا

سحب خاصة ا دول منها تنل م ا نامية ا يل، فمجل إا ا ق تحقيقات ا قة ا متع صندوق وأداء سياسات بتقييم ا  تشير ا

ى عديد هناك أن إ ماحظات من ا تحفظات ا تي وا مجال، هذا في وتسجل تؤخذ ا تي ا ت إن وا ى د  فإنها شيء ع

ى احتماات تدل ك تشهد أن ع مؤسسات ت نقدية ا مية ا عا تي اإصاحات بعض ا ها ا ثر تجع  أداء في فاءة أ

نظام في دورها مي ااقتصادي ا عا  .ا
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دور صندوق النقد الدولي في إدارة اأزمة المالية وااقتصادية : الفصل الثالث
  العالمية

ية انت     ما مية اأزمة ا عا تي ا قت بأعبائها قد 2008 عام تفجرت ا مدمرة أ ى ا مي ااقتصاد ع عا  فقد ا

متاح، مستويات تهاوت تجارة، وانهارت اائتمان ا نمو هبوطا شهد و اأموال، رؤوس تدفقات ونضبت ا  حادا، ا

ة معدات وارتفعت بطا ية اأزمة تداعيات تفاقم ومعبيرا،  ارتفاعا ا ما مية ا عا نظام في ااضطراب وانتشار ا  ا

مي ااقتصادي عا ك مبادرة اأوروبي ااتحاد قدم حيث اأزمة، مواجهة متعاقبة ثيرة قمم عقدت ا  قمة في وذ

عاصمة في أوروبية فرنسية ا شرسة اأزمة من خروج ا تي ا ية ها تتعرض ا رأسما ى ا نطاقين ع ي ا مح  ا

مي، عا و قدم ما وا دان مسئو ب ين قمة خال واأسيوية اأوروبية ا صين في ب عديد ا سياسات ااقتراحات من ا  وا

ية اأزمة من خروج ما مية،ااقتصادية   وا عا ى إضافة ا عشرين مجموعة اجتماع إ  وتحرك صناع واشنطن في ا

سياسات تدابير مجموعة من تنفيذ خال اأزمة من مواجهة ا جريئة ا شجاعة ا ى وا سياسة مستوى ع نقدية ا  و ا
ية سياسة ما عامة ا قطاع سياسات و ا ي، ا ما تعاون مناخ من في تنفيذها تم وقد ا مسبوق،  غير ا دور  ما برزا

ي في إدارة هذ اأزمة  دو نقد ا ى و ،هابوادر ظهور منذصندوق ا ك يتج صندوق سعي خال من ذ ي تقديم ا  إ
ى  ما سعى أيضا إ مواجهة اأزمة،  فنية أعضائه  ية وا ما ة من مساعدات ا ة إحداثجم  اإصاحات من جم

ه بإصاح اإدارية يات و هيا ه آ ية أدواته و عم تموي ييفها ا بات مع ت ة متط سيو مية ا عا  خطط دعمه و ا

ي اإنقاذ ما تي ا ثير اتهاعتمد ا دول من ا  .ا

يا . المبحث اأول  :عربيا- دوليا - أساليب مواجهة اأزمة المالية وااقتصادية العالمية أمري
م دول اقتصاديات في عميقة آثار من اأزمة أحدثته مما انطاقا     عا عديد اتخاذ تم ا  مواجهة اإجراءات من ا

بية اآثار س ية أزمة ا ما ي، اإنقاذ ببرامج سميت ا ما وايات قامت حيث ا متحدة ا دول وبقية ا ية ا رأسما  ا
متضررة ومية سياسات بتطبيق اإنقاذ برنامج إطار في ا ية مجال في ح ما عامة ا ت واائتمان، ا ى عم  خفض ع

فائدة قرار ااستثمار، وتشجيع ااقتراض تسهيل دفته ا حوافز من مجموعة وا  ية ا ما ضريبية ا  ااقتصاد تنشيط وا

ات وتجنيب شر بنوك ا بنوك دعم أسواقها في اأموال من بيرة ميات بضخ قامت ما اإفاس، خطر وا  ا

مؤسسات ية وا ما ثقة واسترجاع إنقاذها ا ي وفيما هم،بين فيما ا يل عرض ي خطط أهم وتح جهود واإجراءات ا  وا
ية دو تي ا ت ا ية اأزمة مواجهة بذ ما  .ا

ب اأول يا.المط  :  أساليب مواجهة اأزمة أمري
عقارية       رهون ا جة تداعيات أزمة ا معا ية  ثر عمقا و شمو ية خطة وصفت بأنها أ ومة اأمري ح وضعت ا

دوارات يعمل  يارات من ا م ون من مئات ا ي، تتمثل في إنشاء صندوق م ي وااقتصاد اأمري ما قطاع ا ى ا ع
مصارف متعثرة في محصات ا ديون ا ى تصفية ا يا فيما يعرف بخطة ، ع يب مواجهة اأزمة أمري ورت أسا وتب

فة مخت يل جوانبها ا ي اإنقاذ نأتي في تح   :ما ي
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ية. الفرع اأول خزانة وزارة أعدت: التعريف بخطة اإنقاذ المالية اأمري ية ا ة خطة اأمري  إنقاذ عاج

مؤسسات ية ا ما بنوك ا متعثرة، وا ي اإنقاذ خطة" باسم عرفت ا ما عديد إفاس عن اإعان بمجرد "ا بنوك من ا  ا

خطة هذ واقترح ، 2008سبتمبر منتصف في خزانة وزير "بوسون هنري" ا ية ا تي اأمري بداية في رفضها تم وا  ا

س قبل من نواب مج ي، ا موافقة تمت أنه غير اأمري يها ا توبر 3 في ع يها، تعديات إدخال بعد 2008 أ  ع

ي اإنقاذ خطة وتقوم ما ى ا ديون شراء صندوق إنشاء ع متعثرة ا مؤسسات من ا ية ا ما غ ا يار 700 بمب ، دوار م
خطة هذ وأعطيت ة ا انية مع ، 2009عام بنهاية تنتهي مه  .إقرارها تاريخ من اعتبارا سنتين مدة تمديدها إم

ية اإنقاذ خطة دفته    ى اأمري عقارية واأماك مدخرات أفضل حماية تأمين إ ية وحماية ا م نمو وتشجيع ا  ا

ى ااستثمار عائدات وزيادة ااقتصادي ن، حد أقصى إ ى دفته ما مم ة توفير إ سيو ازمة ا  اأسواق في ا

ية ما قطاع ا مصرفي وا نظام يارنها منع ا ي ا ما ي ا  .اأمري

خطة هذ تعد    بر ا ومي تدخل أ وايات في ح متحدة ا ية ا ساد منذ اأمري بير، ا  هذ ضخ أن ياحظ وما ا

ضخمة اأموال وايات في يتم ا متحدة ا ميزانية في مسبوق غير عجز ظل في ا ميزان في بير وعجز ا تجاري ا  ا

ى إضافة ، 1971عام منذ فيه فائض أي تسجيل وعدم وايات أن إ متحدة ا دين تزايد من تعاني ا ومي ا ح عام ا  .ا
خطة هذ به ساهمت ما ل رغم     ثير انقاد في ا بنوك من ا مؤسسات ا ية وا ما نات مجرد تعتبر انهأ إا ا  مس

ثر، ا آنية عادة يارنهاا وقف ابه تم أ هدوء من جزء وا  ثقة ا مدى في أسواق وا قصير، ا  خطة انحصرت حيث ا

ى اإنقاذ تدخل ع مباشر ا سوق في ا جة أي دون ا جوهرية اختاات معا تي ا ى أدت ا  1.اأزمة حدوث إ
ية. الفرع الثاني  2:بنود خطة اإنقاذ المالي اأمري

ي ية في ما ي ي اأمري ما ت أهم بنود خطة اإنقاذ ا   :تمث
ة بقيمة  .1 ية بشراء أصول ها ومة اأمري ح سماح  عقاري700ا رهن ا يار دوار مرتبطة با  . م

ى  .2 ة بقيمة تصل إ انية شراء أصول ها خزينة إم ى مراحل بإعطاء ا خطة ع يار 250يتم تطبيق ا  م
ى  غ إ مب ى مع احتمال رفع هذا ا ة اأو مرح ك 350دوار في ا رئيس، ويم ب من ا يار دوار بط  م

غ مع تحديد سقفه بػ  مب تي تتعدى هذا ا شراء ا يات ا ى عم فيتو ع ونغرس حق ا يار 700أعضاء ا  م
 .دوار

خطة، مما يسمح بتحقيق أرباح إذا  .3 مستفيدة من هذ ا ات ا شر ة في رؤوس أموال و أرباح ا دو تساهم ا
 .تحسنت ظروف اأسواق

ة .4 وضع خطط مماث دول أخرى،  زية  مر مصارف ا طات وا س تنسيق مع ا خزانة با ف وزير ا  .ي

مودعين من  .5 ضمانات  ى 100رفع سقف ا ف دوار إ مدة عام واحد250 أ ف دوار   . أ

ات .6 شر وسطى وا طبقة ا يار دوار  غ قيمتها نحو مائة م  .منح إعفاءات ضريبية تب

رؤس .7 تعويضات  ات عند ااستغناء عنهماءتحديد ا شر  . ا

                                                 
1
حميد  ب،  عبدعبد ا مط  .338 .ص سابق، مرجع ،العالمية المالية واأزمة المتعثرة المصرفية الديون ا

يمان بن عبد اه،  2 يةس  .12/02/2013:  تاريخ ااطاع،www.aljazeera.net: خطط اإنقاذ المالي اأمري
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مس .8 ية  ما افئات ا م ى مجازفات ا فائدة منها، وتم تحديد ا ات ئومنع دفع تعويضات تشجع ع شر ي ا
ذين ي ضريبية بػ ستا تخفيضات ا ف دوار500فيدون من ا  . أ

م تتحقق بعد .9 ى أرباح متوقعة  تي تم تقديمها ع عاوات ا  .استعادة ا

س رئيس ااحتياطي ااتحادي ووزير  .10 مج خطة، ويضم هذا ا ى تطبيق ا س مراقبة ع يشرف مج
بورصة هيئة  خزانة ورئيس ا  .ا

يات شراء  .11 مراقبة عم خزانة  ى حضور في ا ونغرس ع تابع  عامة ا محاسبة ا تب ا يحافظ م
حسابات تدقيق في ا  .اأصول وا

خزينة .12 مراقبة قرارات وزير ا  .تعيين مفتش عام مستقل 

خزانة .13 تي يتخذها وزير ا قرارات ا قضاء ا  .يدرس ا

ات .14 ممت ى ا يد ع يات وضع ا  .اتخاذ إجراءات ضد عم

غ قيمتها      تي تب متحدة هنري بوسون، وا وايات ا تي اقترحها وزير خزانة ا يار 700يبدو أن حزمة اإنقاذ ا  م
ا  خزانة شي وزارة ا و أصدر  ياته  ى عن مسؤو يتخ ي  ونغرس اأمري ي، قد واجهت صعوبات في ا دوار أمري

قيمة ى عبارات تسمح باستثناء قرارات ،موقعا مفتوح ا ونغرس يحتوي ع ى ا مقدم إ قرار ا حقيقة أن مشروع ا  وا
مة أو هيئة إدارية مراجعة من قبل أي مح خزانة من ا . وزير ا

تصرف في     منحه حرية ا ازمة  ثقة ا انت 700إن سجل بوسون ا يوحي بجدارته با يار دوار فقد   م
ت من حزمة اإنقاذ هذ ضرورة تي جع يمان ،تصرفاته سبب في اأزمة ا  ففي يوم ااثنين سمح بإفاس بنك 

ية  دو ية ا مجموعة اأمري ومية إنقاذ ا ح ان ،(Aig)براذرز ورفض إتاحة اأرصدة ا ثاثاء  ول يوم ا  وبح
س قرار ويقدم قرضا بقيمة  يه أن يع مؤسسة 85ع يار دوار  (. Aig) م

تعامل     ك بغرض ا ان ذ ي من قبل، و ونغرس اأمري قيمة من ا ى شيك مفتوح ا وسن قد حصل ع ان بو
ة مؤسستي فاني ماي وفريدي ماك ى ،مع مش ان إ يه سببا في انتهاء سوق اإس ذي توصل إ حل ا ان ا  و

سوء ه مثيل في ا م يسبق   1.وضع 
 
 
 
 

 

ية. الفرع الثالث  2:اآراء المؤيدة والمعارضة لخطة اإنقاذ اأمري

عل من أهمها ية  خطة اإنقاذ اأمري معارضة  مؤيدة وا عديد من اآراء ا  :انت هناك ا

                                                 
رياء 1 ه ز    .12. مرجع سابق، صباسي، ب
حميد 2 ب،  عبدعبد ا مط  .341- 340.ص.ص سابق، مرجع ،العالمية المالية واأزمة المتعثرة المصرفية الديون ا
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ية. أوا  : اآراء المؤيدة لخطة اإنقاذ اأمري
ي  .1 ما وضع ا خطة عاجا جراحيا يعتبر حا شاما من خال إنقاذ ا بعض ااقتصاديين اعتبروا ا

ي فقط ما قطاع ا ى ا تقتصر ع ات  شر ى ا ية إ تموي ات ا مش  .وضمان عدم انتقال ا

ية .2 بنوك اأمري ثقة في ا خطة استمرارية ا  .تضمن ا

انوا مس .3 ات من حيث معاقبة من  مش خطة عاجا  قة ئوتقدم ا متع ثغرات ا سد ا ول  ح ين ثم إيجاد ا
عقارات  .بارتفاع أسعار ا

ا يغطي ودائع اأفراد  .4 ودائع في أمري ى ا تأمين ع مصرفي أن نظام ا قطاع ا ات ا خطة شر ستساعد ا
ات شر  .فقط و ا تعويض 

ية. ثانيا  : اآراء المعارضة لخطة اإنقاذ اأمري
اته بنفسه .1 ى وول ستريت أن يحل مش يين أنه يتعين ع ثيرون من اأمري  .يرى ا

يين  .2 ثير من اأمري ضرائب نيبدي ا ه دافعوا ا ذي سيتحم ثمن ا وابا ومواطنين خشيتهم من ا
يون  .اأمري

بير بأنه ا ت .3 عامةويعتقد عدد  أموال ا خطة، ويعتبرونها تبديدا  افية إنجاح ا  .جد ضمانات 

ة،  .4 عاط معدومة وااستثمارات ا ديون ا ص من أعباء ا تخ قصير في ا مدى ا ى ا بنوك ع خطة ا ستفيد ا
مستقبل ى اارتفاع في ا انية أن تعود أسعار هذ اأصول إ وك في إم  .ن مع وجود ش

غة  .5 با خطة ا ى قيمة ا ونغرس تحفظوا ع نواب واأعيان في ا يار دوار700بعض ا  . م

يين  .6 ن اأمري مسا خطة ستفيد أصحاب ا يدات وضمانات بأن ا ى تأ حصول ع ب با نواب طا بعض ا
ما ستفيد وول ستريت عاديين،   .ا

تي ستستفيد منها، بدون  .7 ية ا ما مؤسسات ا بيرا في تحديد ا ية هامشا  خطة ستمنح اإدارة اأمري ا
مجازفة ى ا تي تنطوي ع  .استبعاد صناديق ااستثمار ا

ي اإنقاذ خطة أن يبدو هنا، من    ما ية ا مية حيث أن اأسواق ازمة، وقتي عاج سوى يست اأمري عا  ا

 .تأثرت بتبعاتها
بعض يرى    وقت ذاته، في ا ن م اأزمة أن ا نظام فشل نتيجة ت ي، ا رأسما  سوء عن ناجمة انت ما بمقدار ا

موجودة استخدام ثغرات ا نظام هذا في ا ق ما في خصوصا ا ديون يتع ة با هائ تي ا بنوك قدمتها ا ى اأجنبية ا  إ

خطة مقترضين، فا مية، اائتمان أزمة ومؤقت جزئي حل بمثابة إذا هي ا عا ر من حيث ا مب م ا ح ى  يا ا ع
يتها مدى وغها فاع مرجوة اأهداف وب 1.ا

 

ب الثاني  :أساليب مواجهة اأزمة دوليا. المط

                                                 

 
رياء1 ه ز   .12. مرجع سابق، صباسي، ب
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مية في سبتمبر      عا ية ا ما عت اأزمة ا ى أفضل 2008منذ أن اند وصول إ ية تبذل من أجل ا دو جهود ا  و ا
مي، عا عاصفة بمقدرات ااقتصاد ا ك اأزمة ا مواجهة ت يب  ية  اأسا دو جهود ا عرض أهم ا ة  ي محاو وفيما ي

ت حتى نهاية ديسمبر  تي بذ  .2008ا
برى. أوا صناعية : اجتماع الدول الصناعية السبع ال دول ا زية ا مر مصارف ا ام ا ية و ح اجتمع وزراء ما

برى  سبع ا ند ) G7ا مانيا،  ياباناأ يا، ا ية، فرنسا، بريطانيا، ايطا متحدة اأمري وايات ا  في 1،(، ا
توبر12 تدفقات 2008أ مية واستعادة ا عا مال ا ى أسواق ا عمل معا إعادة ااستقرار إ  في واشنطن، وتعهدوا با

ى إجراء عجل استثنائي  وزراء في اجتماعهم بواشنطن إ مي، وقد دعا ا عا نمو ااقتصادي ا نقدية، ودعم ا ا
 2. مواجهة هذ اأزمة

مواجهة اأزمة  قيام بها  وزراء في بيان أصدرو في ختام اجتماعاتهم خمس خطوات و إجراءات يتعين ا وحدد ا
   3:وهي
  برى ية ا ما مؤسسات ا دعم ا وسائل  تي يؤدي إفاسها  )اتخاذ إجراءات حاسمة و استعمال جميع ا أي ا

ى حاات إفاس أخرى ثقة في اأسواق (إ بنوك إعادة ا ك حصص من رأسمال هذ ا ك بتم  .و ذ

  عمومية طات ا س مودعين من خال تأمين ودائعهم عن طريق ضمانات قوية من قبل ا استعادة ثقة ا
افية من أجل اإقراض من جديد ة ا سيو ى ا حصول ع مصارف من ا ين ا ين و تم متعام  .استعادة ثقة ا

  نقدية قروض و اأسواق ا تحريك ا ضرورية   .اتخاذ جميع اإجراءات ا

 نمو ااقتصادي دعم ا تحرك معا من أجل ااستقرار في اأسواق و إعادة تدفق اأموال  ة ا  .مواص

 مناسب وقت ا ة في ا فعا قرارات ا دقيقة من أجل اتخاذ ا ومات ا مع شفافية و نشر ا  . ا

يورو مجموعة عقدت: اليورو منطقة دول خطة. ثانيا توبر 12 بتاريخ باريس في اجتماع ا  وبمبادرة ، 2008أ

رئيس من مباشرة فرنسي ا وا ا وزي ني خطوات تنسيق سار عمل ، اأزمة مواجهة ا ى وا ثقة استعادة ع نظام في ا  ا

ي ما مصرفي ا قمة وحضر اأوروبي، وا مانيا وبريطانيا فرنسا زعماء ا يطال وأ دوا ياوا  ى وأ دعم تقديم ضرورة ع  ا

مصرفي نظام متضرر ا  .اأزمة من ا

نت دول ل أع ي نظامها ذإنقا خططها تفاصيل اأعضاء ا ما مصرفي ا ك وا عمل خطة تطبيقا وذ تي ا  تبنتها ا

قمة مفوضية قدمت ما اأوروبية، ا ة خطة اأوروبية ا غ  شام ي تب يار 200 حوا  ااقتصاد انتشال يورو م

ية اأزمة من اأوروبي ما مية، وااقتصادية ا عا ختامي بيانه وفي ا ن ا قمة مؤتمر أع ى ا  ممارسة زيادة ع
ضغوط ى ا ي نظامها وبدقة بسرعة إصاح واشنطن ع ما ه ا م دول ل مع ومتناسقا متجانسا وجع عا 4ا

.  

                                                 
مية"محمد أحمد زيدان،  1 عا ية ا ما يفية عاجها من منظور ، "أسبابها، جذورها و تبعاتها ااقتصادية:فصول اأزمة ا مؤتمر اأزمة المالية العالمية و 

 .20.، ص (2009 آذار 14-13 ، يومي نانججامعة ال: اأردن)،ااقتصاد الغربي و اإسامي
توزيع، : دمشق )،ةضوابط ااقتصاد اإسامي في معالجة اأزمات المالي سامر قنطقجي مظهر، 2 نشر و ا طباعة و ا نهضة  . 44 .، ص(2008دار ا
ب عبد3 مط حميد، عبد ا    .345.، صسابق مرجع ،العالمية المالية واأزمة المتعثرة المصرفية الديون ا

.21.، مرجع سابق، صمحمد أحمد زيدان  4  
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ن خيص ويم خطط أهم ت تي ا دول اتهاعتمد ا برى اأوروبية ا ية اأزمة مواجهة ا ما جدول في ا ي ا موا  :ا
اأوروبية  الدول بعض في المالية اأزمة احتواء الوطنية اإنقاذ وخطط المعتمدة  التدابير(1-3): رقمالجدول
ة دو غ ا خطة مب تدابير ا معتمدة ا  ا

يار 640 بريطانيا ة إعادة صندوق - أورو م بنوك رسم ى ا يار 47 غاية إ  .دوار م

قروض ضمان - بنوك بين ما ا يار 321 ب ا  .أورو م

ة- - غ سيو يار 256 بمب  .أورو م
مانيا يار 480 أ ة إعادة صندوق - أورو م بنوك رسم ى ا يار 80 غاية إ  .أورو م

قروض ضمان - بنوك بين ما ا غ ا يار 400 بمب  .دوار م
يار 360 فرنسا ة إعادة صندوق - أورو م بنوك رسم ى ا يار 40 غاية إ  .دوار م

قروض ضمان - بنوك بين ما ا غ ا يار 320 بمب  .دوار م
ندا يار 200 هو ة إعادة صندوق - أورو م بنوك رسم يار 20 ب ا  .أورو م

قروض ضمان - غ بين ما ا يار 180 بمب  .أورو م
يار 100 إسبانيا قروض ضمان - أورو م بنوك بين ما ا  .ا

يا يار 100 إيطا تزم - أورو م ومة ت ح ها مساعدة ضروري هو ما بإنفاق ا  وضمان بنو
نظام استقرار ي ا ما  .ا

برتغال يار 20 ا قروض ضمان - أورو م بنوك بن ما ا  ا

 .8 .ص سابق، مرجع مراد،ناصر  :المصدر

قمة عقدت: اأسيوية اأوروبية لخطةا. اثالث ين في اأسيوية اأوروبية ا توبر 25 بتاريخ ب  وحضر ، 2008أ

قمة ة 45 زعماء ا ى إضافةب دو صين، إ ة 27 بينها ا دان اأوروبي ااتحاد من دو ب عشرة وا  في اأعضاء ا

وريا اأسيان جنوبية و يابان ا هند وا ستان وا يا وبا ية، ومنغو داخ دان هذ ا ب ناتج من 60 % وحدها تنتج ا  ا

ي مح ي ا مي اإجما عا   1.ا

عديد هناك     ول ااقتراحات من ا ح و ابه تقدم وا دان مسئو ب ين قمة خال اأوروبية ا ى ترجمت ب  إجراءات إ

ية ونقدية اقتصادية ى إضافة وتشريعية، وما وصايا من مجموعة إ منظومة إصاح حول تمحورت ا ية ا ما  ا

مية عا ية ا رأسما ية اأزمة من خروج ا ما خطيرة، ا تي ا   2:أهمها  وا

 نظر إعادة قواعد في ا محاسبية ا ية ا حا شفافة غير ا  .ا

 نقد صندوق دعم دوي ا  .ا

                                                 
ب عبد 1 مط حميد، عبد ا  .355 .ص سابق، مرجع ،العالمية المالية واأزمة المتعثرة المصرفية الديون ا

حجاج، مرجع سباق، ص2   .131. محمد هاشمي ا
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 تعاون تشجيع ز بين ا مرا ية ا ما مقيمة غير ا دان في ا ب  .ا

 حد تنقيص ا افآت من وا م  .واأجور ا

 تشريعات تحسين خاصة ا  .اائتمان بتقديم ا

 ية تأطير و تنظيم سندات عم تسنيد يسمى ما أو ا  .با

ك ورقة رابحة       مية وخاصة أنها تم عا ية ا ما خروج من اأزمة ا مساهمة في ا صين استعدادها  وقد أبدت ا
ين  مسته مايين من ا ه من خال إدخال مئات ا مي  عا ى إنقاذ ااقتصاد ا صيني يتو سوق ا تتمثل في أن ا

مي عا ون إنعاش ااقتصاد ا مية بحيث يتو عا سوق ا ى ا جدد إ  . ا

عشرين مجموعة اجتمعت: العشرين مجموعة خطة .رابعا عاصمة في (G20)ا ية ا  نوفمبر 15 في واشنطن اأمري

عمل أجل من 2008 ى ا حد اأزمة هذ وقف ع تي اأوضاع تدهور من وا مي ااقتصاد يواجهها ا عا  جراء ا

ية، اأزمة ما عشرين مجموعة وتتضمن ا دول اقتصاديات ا م أداء في اأفضل ا عا  مجموعة دول وتمثل  ،ا

عشرين ي ا مي، ااقتصاد حجم من 90 % حوا عا تجارة من  80% و ا ية، ا دو ها ومن ا وايات دو متحدة ا  ا
ندا مانيا وفرنسا وبريطانيا و يا وأ يطا يابان وروسيا وا    .وا

دت     عشرين مجموعة أ ختامي انهبيا في ا ى ا ى اإشراف تعزيز ضرورة ع نظام ع ي ا ما مي ا عا  وتنسيق ا

سياسات أفضل ية أزمات وقوع منع ااقتصادية ا ى وتوصت أخرى، ما مال أسواق تنظيم عمل خطة إ مية ا عا  ا

ل تراجع وقف خطوات واتخاذ أفضل، بش مي ااقتصادي ا عا نقاذ ا مي ااقتصاد وا  عا ود، من ا ر دت ا قمة وأ  ا

ى سوق نظام إصاح ضرورة ع ي ا ما مي ا عا تزام وضرورة ا معايير اا محاسبية با ية، ا دو زت ا  خطة وتر

عمل تي ا يها اتفق ا قادة ع   1:وهي رئيسية نقاط خمس في ا

 ية شرعية تعزيز مؤسسات وفاع ية ا ما ية ا دو نقد صندوق مثل ا دوي ا بنك ا دوي وا ى وااتفاق ا  ع
نظام إصاح جوهرية إجراءات ي ا ما ية اأزمات تفادي ا ما ية ا مستقب قروض بسبب ا مصرفية ا قائمة ا  ا

ى مخاطرة ع  .ا

 شفافية تحقيق ية اأسواق في ا ما ية ا دو امل اإفصاح وضمان ا ية أوضاعها عن ا ما  خال من ا
ات سوق في أدائها بمراجعة تقوم شر  .ا

 امل اإشراف بنوك ومراقبة ا مؤسسات ا ية وا ما ها عدم وضمان ا يات في دخو مخاطرة شديدة عم  مثل ا

رهن قروض عقاري ا ية أدوات واستحداث ا تحوط صناديق مثل جديدة ما تي ا  أسباب من رئيسيا سببا انت ا

ية اأزمة ما  .ا

  ية وزراء قيام ما مؤسسات قائمة بوضع موعةمجا دول في ا ية با ما تي ا ن ا ى يارهانها يؤدي أن يم  إ
مي ااقتصاد تعرض عا ى ا مؤسسات هذ مساعدة وضرورة بيرة مخاطر إ  .ا

 رقابة نظام تحسين ية ا ما ة، ل ا ة ل أن ما دو حق دو م في ا تح ية اتهسياسا أدوات في ا ما  ا
نقدية فائدة أسعار مثل وا  .ااقتصادية أوضاعها حسب ا

                                                 
ب عبد1 مط حميد، عبد ا   354 ص سابق، مرجع ،العالمية المالية واأزمة المتعثرة المصرفية الديون ا
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يج .خامسا ى اأزمة تأثير عن: خطة دول الخ نظام ع مصرفي ا س دول ا تعاون مج يجي، ا خ  تسبب فقد ا

ين وخوف ذعر متعام مسحوبات معدل ارتفاع في اأزمة من تداعيات ا بنوك من ا مصارف ا عربية وا  مما ا

ا سبب تدفقات في خ ة ا نقدية حر ية، ا ما بنوك فاضطرت وا زية ا مر يج دول في ا خ عربي ا ى ا  ضخ إ

بية من ميات ت ة  سيو ب احتياجات ا ط ى ا نقد ع ًا أحدث مما ا نقد سوق في ارتبا مال ا ى وأثر وا  ع

بنوك ااحتياطيات نقدية با مصارف ا زية وا مر عربية ا  .ا
ية اأزمة تأثير يبقى عموما   ما ية اجتماع بعد خاصة محدودا ا ما بنوك و محافظو وزراء ا زية ا مر  اتخاذ ا

ية اأزمة تبعات انتقال دون تحول وسياسات إجراءات ما مصرفي ا عربي قطاع ا  .ا
نظام في أموال ضخ أبرزها  ومن    مصرفي ا ة في نقص أي مواجهة ا سيو نقدية وتحديد ا تمويل نسبة ا  ا

موجه ى ا رهن إ عقاري، ا مؤسسات ومراقبة ا ية ا ما عربية ا مرتبطة ا ية، ا دو مؤسسات ا ك وعقب با  قامت ذ

عديد دول من ا خصها اإجراءات من مجموعة باتخاذ ا نقاط في ن ية ا تا  1:ا

ويت- 1 تخفيف أجل :ال توترات حدة من ا ية اأسواق في ا ما ة قامت ا دو يار بضخ ا ة دينار م في  سيو
بنك وعرض اأسواق، زي ا مر ة أمواا ا ة توفير قصد وشهر وأسبوع، واحدة، ي سيو  خاصة بعد بنوك ا

بورصة أسعار هبوط فترة في ا  .اأخيرة ا

مصرف منح :اإمارات- 2 زي ا مر يار 50 بقيمة اأجل قصيرة قروض اإماراتي ا  13.61يعادل ما أي درهم م

يار مصرف دوار، وخصص م تدعيم جهة ومن مصرفية، قروض استخدامها بنوك تسهيات ا  حجم أخرى و

ة سيو نقدية ا بنوك في ا ها  اإيداع شهادات ل شراء بإعادة قام ا متبقية من أج فترة ا ون ا تي ت يوما أو   14ا
غى ثر، وأ ست اأيام مؤقتة بصفة أ ى سحب ا شوف ع م حسابات من ا جارية ا ة إتاحة قصد ا سيو  بنوك ا

قصير في اأجل ن أن بعد خاصة ا وطني دبي بنك أع يل ا قروض منح تق بيرة ا سداد وخطط ا  .ا

ثقة تعزيز بغية :قطر- 3 ية اأوراق سوق في ا ما دوحة، ا  من %20-10 بين ما شراء ااستثمار هيئة قررت با

بنوك رأسمال مدرج ا سوق في ا جمهور ثقة تعزيز ا ماءة في ا ية ا ما ك تدعيم وتم بنوك ا  أسهم بشراء ذ

ية بورصة أسعار دعم مح ية اانخفاضات بعد خاصة ا متتا تي ا بورصة عرفتها ا جماعي  وعزوف ا
ى مستثمرين، ك جانب إ فائدة أسعار بتخفيض قامت ذ ى ا سياسة أدوات ع نقدية ا  معظم اتخذته إجراء وهو ا

س دول تعاون مج يجي ا خ يل ا فة من تق بنوك تمويل ت  .ا
 

 

ن: السعودية- 4 بنك أع زي ا مر سعودي ا ة أي سيوفر أنه  ا بنوك، تحتاجها نقدية سيو خيار  ومنحها ا
ية اأوراق من  75% قيمته ما اقتراض ما ومية ا ح تي ا غ ا يار مائتي قيمتها تب  53,1يعادل بما أي ل م

يار ما م بنك قرر دوار،  زي ا مر فائدة معدات خفض ا ك ،5% تصبح نقطة بنصف ا ذ  خفض معدل و

ذي اإجباري ااحتياطي ى ينبغي ا بنوك ع تجارية ا محافظة ا يه ا  .%10-5بودائعها من  مقارنة ع
                                                 

 .23 -20.ص. مرجع سابق، صمحمد أحمد زيدان، 1
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بنك محافظ صرح: البحرين- 5 زي ا مر بحريني ا ها ل وأن خاصة اأوضاع سامة ا ها في تستثمر بنو  أموا

يج دول خ منتعشة ا ية اأدوات في ويس اقتصاديا ا ما مشتقة، ا بنوك شأن شأنها ا ك فهي اإسامية ا  م وبذ
ية باأزمة تتأثر ما مية، ا عا ن وحتى ا ى قادرة فهي تأثرت وا  مناسبة اإجراءات اتخاذ ع  .ا

ن وعموما خيص يم ية اإجراءات ت ما متخذة ا س دول من ا تعاون مج يجي ا خ جدول ضمن ا ي ا تا    :ا
يج دول إجراءات: (2-3)رقم                    الجدول  المالية اأزمة لمواجهة الخ

 
ورتل، مرجع سابق،ص:المصدر  .16. فريد 

 

 
 
 

 

 :آليات صندوق النقد الدولي في معالجة اأزمة المالية العالمية. المبحث الثاني
متاحة      ياته ا تي استخدم بها أدواته وآ يفية ا ي إبان اازمة يقتضي تقصي  دو نقد ا إن تقييم دور صندوق ا

ل،  ية  دو منظومة ا ى مواجهتها واجل اعادة ااستقرار ااقتصادي  دول ااعضاء ع مساعدة ا فعل  ه با
ه ية وهذا مانتناو تا سطور ا  : في ا
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ب اأول دول اأعضاء لمواجهة اأزمة .المط  :المساعدات الفنية المقدمة من الصندوق ل
دول      عديد من ا متعددة اأطراف مع ا ثنائية وا ى متابعة مشاوراته ا صندوق منذ تفجر اأزمة ع ف ا قد ع

ى حسن سير أدائها  ها عبرتوجيه سياساتها ااقتصادية وااطمئنان إ فنية  مساعدات ا اأعضاء أجل تقديم ا
دول ااعضاء،  عديد من ا صندوق في إجراء زياراتهم ومباحثاتهم ومشاوراتهم مع ا ااقتصادي، فاستمر خبراء ا

صندوق في ختام هذ  صادرة عن ا ى نشرات وبيانات ا صندوق بااطاع ع فنية  متابعات ا ن رصد هذ ا ويم
ية تا نماذج ا مشاورات، ومنها ا زيارات وا  :ا

صندوق دومينيك ستراوس في  -1 ى مدير عام ا تفجر اأزمة 2008سبتمبر 7أد ى  بدايات اأو ، أي مع ا
تي أصابت  مواجهة اأزمة ا ية ااقتصادية  خطة اأمري معاصرة بتصريح امتدح فيه ا مية ا عا ية ا ما ا

عقارية  رهون ا ية وتعدان فاني ماي وفريدي ماكمؤسسات ا عقاري اأمري رهن ا برى مؤسسات ا ، وهما من 
ي  ي تختصان بحوا زيتين في ااقتصاد اأمري رهونات في %50مؤسستين مر  من مجموع إصدارات ا

عقاري رهن ا ية ستساعد دعم سوق ا خطة ااقتصادية اأمري ية، معتبرا أن ا سوق اأمري وضع ا ي ا تا  وبا
ل،  ي ااقتصادي  ما سيد دومينيك في 1ا ذي أصدر ا تصريح ا حديث عن ا ية 9 وفي سياق ا  جوي

ذي جاء فيه2008 نمو :  ا مرجح أن ا تحدي، ومن ا ى ا ي تبقى تبعث ع اقتصاد اأمري توقعات  إن ا
عام يس فقط في ا ون بطيئا  ة 2009 بل عام 2008سي متفائ بيانات ا ى ا ست مطمئنا إ  أيضا، وقال أنا 

ربع اأول من عام  منشورة عن ا بي 2008ا س ى اأثر ا م يتراجع، مشير إ ى أن ااقتصاد  تي تشير إ  ا
ي ب، خاصة اإنفاق ااستها ط تقييد اائتماني و تراجع ا تفاعل بين سياسات ا ذي قد ينجم عن ا  . ا

سيد دومينيك في      ذي أبدا ا ي ا ى أداء ااقتصادي اأمري تحفظ ع رغم من ا ى ا ى أنه ع تجدر اإشارة إ
تصريح ة، إا أن هذا ا ي تصريح، وقبل تفجر اأزمة بأسابيع ق صندوق بقي مساندا  هذا ا ى أن ا اأخير يدل ع

ها ية وداعما       2.سياسة ااقتصادية اأمري

صندوق في  -2 ن ا ى  2008 سبتمبر 15أع صندوق دومينيك ستراوس إ في ختام زيارة أجراها مدير عام ا
ى اتفاق  تواصل إ ى " مصر أنه تم ا سيطرة ع ذي يشمل ا ى زخم اإصاح، اأمر ا حفاظ ع ى ضرورة ا ع

تضخم  صرف استجابة مائمة ...ا نقدية وسياسة سعر ا سياسة ا عامة وا ية ا ما يتعين أن تصدر سياسة ا
تضخمية مخاطر ا بح اارتفاع ...وسريعة إزاء تزايد ا ضروري  ون من ا ة، سوف ي مقب ة ا مرح وفي ا

دعم راهن في مستويات ا    3".ا

                                                 
ية ااقتصادية لمواجهة اازمة ،202/08بيان صحفي رقم   1 صادر عن صندوق تصريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوس بشأن الخطة اأمري ، ا

ي،  في  دو نقد ا تروني3، ص2008سبتمبر 7ا رابط اا :  ، من ا
www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new20208Ba.pdf 

  .7. مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص2

3
ي،  في ، صريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوسفي ختام زيارته لمصرت، 206/08بيان صحفي رقم    دو نقد ا صادر عن صندوق ا سبتمبر 15ا

تروني. 3،ص2008 رابط اا  imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new20608Ba.pdf.: من ا
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صندوق دومينيك -3 توير 19في  ستراوس أصدر مدير عام ا وريا 2008أ  بيانا حول اأوضاع في 
جنوبية جاء فيه ضغوطات : ا مواجهة ا ورية  ومة ا ح نت عنها ا تي أع صندوق يرحب باإجراءات ا أن ا

تزامات  وريا نيتها ضمان ا منطقة، وتحديدا إعان  دول بما فيها دول ا غيرها من ا وريا،  ى  ية ع ما ا
مجال، ويساعد في  متقدمة في هذا ا دول ا وريا في مصاف ا ذي سيجعل  خارجية، اأمر ا مصارف ا ا

دوار ية با مح تمويل ا  1.تخفيف ضغوطات ا
صندوق خال  -4 غاريا إجراء مشاورات حول 2008 ديسمبر 10-5قامت بعثة من خبراء ا ى ب  بزيارة إ

بعثة تصريح جاء فيه زيارة أصدرت ا باد، وفي ختام هذ ا مي : اأوضاع ااقتصادية  عا صندوق ا عن ا
خارجي وهبوط  ب ا ط غاريا يتمثل في انخفاض ا ى ب ها أثر مزدوج ع ون  تباطؤ سي ة من ا يمر بحا

ة  دو عامة  سياسة ا ز ا خارجية يجب أن تر بيئة ا صعبة في ا خارجية، وفي مثل هذ اأوضاع ا تدفقات ا ا
ن  ماضية، وا  سنوات ا تي انتهجتها في ا متشددة ا سياسة ااقتصادية ا شعب ومتابعة ا تساب ثقة ا ى ا ع

تي قد تظهر ل ا مشا مواجهة ا ة وتعد درعا  عم ى قيمة ا حفاظ ع ضرورية  ية ا ما فوائض ا     2.ا

دوي خال  -5 نقد ا ندا إجراء 2009 مارس9- فيفري29قامت بعثة من خبراء صندوق ا ى   بزيارة إ
ريمر  اروس  سيد  بعثة ا زيارة صرح رئيس ا باد، وفي ختام هذ ا مشاورات حول اأوضاع ااقتصادية 
قوية حيث  خارجية   ا ندا بسبب عاقاتها ا ى  خارجية يؤثر ع بيئة ااقتصادية ا سريع في ا تدهور ا بأن ا
ل عام فإن  قادمة، وبش شهور ا تراجع في ا ى، ويتوقع أن يستمر هذا ا مح نتاجها ا إنخفضت صادراتها وا 

مي عا ساد ا ي وا ما مواجهة اإعصار ا دول  عديد من ا ل أفضل من ا    3.ندا مجهزة بش

سنة وفي -6 ية ا ما انت 2010ا دان ،  ب دخل منخفضة ا يز محور هي آسيا و إفريقيا في ا بعثات  تر
تواصل خارجي ا موفدة ا صندوق، من ا ان ا رر موضوعها و مت سبل هو أفضل ا تي ا ن ا  ينتهجها أن يم

صندوق دعم تقديم في ا دان اأعضاء ا دخل منخفضة ب مية، حيث  اأزمة من تعافي ا عا سيد قام ا  ا

ونغو جمهورية بزيارة ، 2009في مايو صندوق سابقا، عام ستراوس مدير دومينيك ديمقراطية ا وت ا  و

ى رد أعطى و حيث استمع ديفوار، سبل أفضل حول اقتراحات ع تي ا ن ا صندوق أن يم  مساعدة ينتهجها ا

دان ب تحرك في ا مية، وفي آسيا اأزمة مواجهة ا عا صندوق عام مدير قام ا  زياراته بأوى 2009 يونيو في ا

ى وسطى إ مؤسسة، قيادة توى أن منذ آسيا ا ها وتوقف ا  و ستان، قيرغيز طاجيك ستان، وجمهورية في خا
ك( ستان أوزبك ذ تي ستان ازاخ و صندوق ا ا دان ضمن يصنفها ا ب دخل منخفضة ا  برنامج ، وتضمن)ا

زيارة قاها ا مدير مة أ عام ا ومية ستان  قيرغيز جامعة في ا ح مية عن ا عا ية ا ما ى وتأثيرها اأزمة ا  آسيا ع

                                                 
1
وريا الجنوبيةصريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوس ت، 251/08 بيان صحفي رقم   ي، في حول اأوضاع في  دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، ا

توبر 19 تروني1.، ص2008 أ رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new25108Ba.pdf:  ، من ا
2
غاريات، 324/08 بيان صحفي رقم   ي، في ،صريح بعثة خبراء الصندوق بشأن ب دو نقد ا صادر عن صندوق ا رابط 4.، ص2008 ديسمبر 15 ا  ، من ا

تروني  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new32408Ba.pdf: اا

3
ندامة ، 73/09 بيان صحفي رقم   ريمر حول اأوضاع ااقتصادية في  ارلوس  ي، في ،السيد  دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، 2009 مارس11 ا

تروني2.ص رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new0973Ba.pdf: ، من ا



ور الفصل الثالث                 ارة صندو النقد الدولي  ية اأزمة المالية في إ   العالمية وااقتصا

 

73 

 

وسطى، توبر وفي ا فت قامت 2009 أ صندوق في تنفيذيين مديرين سبعة من بعثة تأ وسطى  آسيا بزيارة ا ا
قوقاز، ة مسار شمل حيث وا رح ى زيارات ا ان ستان، أوزبك أرمينيا و و جورجيا إ يز محور و بعثة  تر ا
دان مساعدة ب تحرك في ا مية اأزمة مواجهة ا عا  1.ا

صندوق دومينيك ستراوسأصدر مدير عام  -7 ى اأردن بيانا 2010 أفريل 4 في ا  في ختام زيارة أجراها إ
مية، بفضل "جاء فيه أن ااقتصاد اأردني قد اثبت أن  عا صمود أمام اأزمة ااقتصادية ا باستطاعته ا

ي  ما قطاع ا حذر في ا تنظيمي ا رقابي وا منهج ا نحو " ورحب " ا ى ا ضبط اأوضاع ع طات  س بخطط ا
منح  عام ورسوم خدمته وتباطؤ تقديم ا دين ا مرتبطة بارتفاع مستوى ا مخاطر ا مخطط من جل تخفيف ا ا

خارجية  تنشيط " مضيفا أنه تم ااتفاق " ا ذي بدأ مؤخرا هو إجراء مائم  نقدية ا سياسة ا ى أن تيسير ا ع
ي مح ب ا ط   2".ا

مساعدة أثبتت- فنية ا تي ا صندوق قدمها ا سنة في ا ية ا ما دان مساعدة في حيوية أنها أداة 2009  ا ب  اأعضاء ا

ى تحرك ع ية مواجهة في ا ما مية اأزمة ا عا ثفة فنية مساعدة وقُدِمت ا سنة خال م ية  ا ما  عدد في 2010  ا

مجاات من حاسمة ا تصدي إجراءات في ا تعافي أزمة ا  3:مثل وتحقيق ا
 نقدية إدارة موازنة أطر و اإنفاق ضوابط و ا ة حماية ا سيو مساعدة ا ومية وا ح  مسارات تفعيل في ا

ية أوضاع تصحيح موثوقة  ما عامة ا يونان(ا ندا و ا ا أيس ندا واتفيا وجاماي  .)ورومانيا وبو

 ضريبية اإدارة تقوية تراجع إزاء فعال رد ا حاد ا ناجم في ا يونان(اأزمة  عن اإيرادات ا  واتفيا وهنغاريا ا

يتوانيا رانيا و و  .)أو

 تشريعات مصرفية ا طارئة، ا يات ا عم نقدية وا دين إدارة اأزمة، و مواجهة ا عام ا ند ( ا  .)اأيس

 ة إعادة بنوك هي ودائع  أمين ت وتقوية ا جبل اأسود واتفيا هنغاريا( ا  .)وا

 مؤسسات في اأوضاع تسوية أطر تعزيز ية ا ما يتوانيا و مودوف اتفيا( ا رانيا و او  .)أو

 ات قطاع في اإعسار نظام تحسين شر رانيا صربيا و و اتفيا( ا  .(أو

 ة إعادة تأثير تقييم ديون هي بنوك وحماية ا ا( ا  .)جاماي

 تأهب تعزيز تخطيط أزمات ا قطاع في طوارئ وا مصرفي  ا جمهورية أرمينيا)ا ية وا دوميني  ونيجيريا ا

 .(وبنما

ب الثاني دول اأعضاء لمواجهة اأزمة. المط  :المساعدات المالية التي قدمها الصندوق ل
معاصرة      دول اأعضاء إبان اأزمة ا ية  ما مساعدات ا يدي في شأن تقديم ا تق صندوق دور ا قد مارس ا

بعض  ة  عدد من ااقتصاديات، فقدم قروضا أو تمويات عاج نسبة  و با ان ازما أن يقوم به و ذي  قدر ا با
                                                 

متوازن "1 مي ا عا تعافي ا  .42.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا

2
ي،  في  صريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوس في ختام زيارته لأردنت، 143/10 بيان صحفي رقم   دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، ا

تروني4.، ص2010أفريل4 رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new10143Ba.pdf:  ، من ا
متوازن "3 مي ا عا تعافي ا  .44.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا
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ين ب تم ك يتط ل من يحتاج، فذ ك  ثر من ذ صندوق تمويات بأ ن تصور أن يقدم ا دول، وا يم  ا
يه قمة  يا عند تفجر اأزمة، وهو ما أشارت إ ه فع ن في متناو م ت ية مناسبة  صندوق أوا من مصادر تموي ا

مقدمة 2009،1 في أفريل من عام G20مجموعة  ية ا ما صندوق ا مساعدات ا ى ا ثر دقة ع ل أ تعرف بش  و
ية تا نماذج ا ن رصد ا مواجهة تداعياتها يم ى مجابهة اأزمة  أو  مساعدتهم ع  :دول اأعضاء 

صندوق في  -1 ن ا توبر 24أع دعم برنامج اقتصادي 2008 أ ندا  رة تفاهم مع أيس ى مذ  أنه تم توقيع ع
ية من خال  مح تها ا عم عادة ااستقرار  مصرفي وا  ثقة في قطاعها ا بدء بتنفيذ إعادة ا ندا ا تعتزم أيس

ي  صندوق تقديمه حوا ذي يعتزم ا ي ا ما دعم ا غ قيمة ا وحدة حقوق 1.400)إجراءات اقتصادية مشددة، وتب
ي2.1أي ما يعادل  (سب خاصة  يون دوار أمري   2. ب

تسهيل اائتماني في  صندوق منح هذا ا تنفيذي  س ا مج ندا بموجب 2008 نوفمبر 19وقد اقر ا يقدم أيس  
طارئ سريع ا تمويل ا ية ا    3.إجراءات آ

صندوق في  -2 ن ا عناصر 2008 نوفمبر 15أع ى ا ستان ع ومة با توصل اتفاق مبدئي مع ح  ا
ي غ حوا ستان يب با ي  ه تقديم دعم ما ومة سيتم من خا ح دعم ا برنامج اقتصادي   5.168.5)اأساسية 

سريع 7.6أي ما يعادل  (وحدة حقوق سب خاصة  تمويل ا ية ا ي بموجب إجراءات آ يون دوار أمري  ب
طارئ  صندوق 2008 أفريل 24 وقد تم إقرار هذا ااتفاق في 4.ا ن ا  أي بعد نحو تسعة أيام فقط، حيث أع

تحقيق هدفين جوهريين هما دعم يسعي  ك موضحا أن برنامج ا  5:ذ

ية متشددة وتأمين ااستقرار ااجتماعي - اقتصاد من خال إتباع سياسة اقتصادية  ثقة وااستقرار  إعادة ا
صندوق، ومن خال  سياق أن ا ر في هذا ا ستان، ويذ ضعيفة في با جماعات ا فقراء وا دعم  وتقديم ا

تزامها  تسهيل ومدى ا منح ا ية  تا ستان ااقتصادي خال اأشهر ا ومة با دورية أداء ح جميع مراجعاته ا
متفق  معايير ا ى منحها تساها في شأن تطبيق بعض ا ف ع مقترن بمنحه، ع برنامج ااقتصادي ا با

ن في  ما أع يها،  تخصيص 2009 أوت 7ع مستفيدة من ا دول اأعضاء ا ون من ا ستان ست  أن با
ي مقترح بحوا خاصة2.067.4)ا سحب ا ية فور إقرار( وحدة حقوق ا دو  . ، بما سيدعم من احتياطاتها ا

صندوق في  -3 ن ا ي17أع غ حوا ى تقديم تسهيل ائتماني يب ى موافقته ع  وحدة حقوق 31.528) أفريل ع
ون 47، أي ما يعادل (سحب خاصة  ت مرن،  سيك بموجب خط اائتمان ا م ي  يون دوار أمري  ب

                                                 
 .8-7.ص.مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص 1

ندا بقيمة ، 256/08 يبان صحفي رقم 2 ي2.1تقديم دعم مالي أيس يون دوار أمري ي، في ب دو نقد ا صادر عن صندوق ا توبر 24 ، ا  4. ص،2008 أ
تروني رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new25608Ba.pdf: ، من ا

ندا، 296/08 بيان صحفي رقم 3 ى منح التسهيل اائتماني أيس س التنفيذي ع ي، في موافقة المج دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، 2008نوفمبر 19، ا
تروني2.ص رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new29608Ba.pdf: ، من ا

4
ى تقديم دعم مالي بقيمة ، 285/08 بيان صحفي رقم   ستان ع ومة  با ي7.6اتفاق مبدئي مع ح يون دوار أمري نقد  ب صادر عن صندوق ا ، ا

ي، في  دو تروني3.، ص2008نوفمبر 15ا رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new28508Ba.pdf:  ، من ا
 .9. مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص5
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تسهيات، نوع من ا مستفيدة من هذا ا دول اأعضاء ا ى ا ك أو سيك بذ م ان 1ا ك في أواخر  و سنة ذ  ا

ية ما دت ، و 2009 ا مراجعة أ مقررة ا تي  ل ا توبر في أجريت ستة أشهر، وا سيك أن 2009 أ م  مؤهل ا

صندوق  تعديا جوهريا في اإطار اإقراضي 2009 مارس 24في خط اائتمان،  من استفادة  واعتبر ا
بر  فاءة أ ثر مرونة وتساعد في ااستجابة ب ها أ ديه تجع ية اإقراض  صندوق وتغيرا هاما في آ

وقت من اأزمة  خصوص في هذا ا ذي تحتاجه با ي ا ما دعم ا ى ا تحصل ع دول اأعضاء  احتياجات ا
سيد  مستمر بحسب ما أوضح به ا نمو ا مسار ا ى ا عودة إ ى تجاوز اأزمة وا مساعدتهم ع مية  عا ية ا ما ا
صندوق،  جيد مع ا تعامات ا دول اأعضاء ذات سجل ا صندوق، وهو مخصص  عام  مدير ا دومينيك ا
حين، بسب ما  ك ا ة تاريخيه حتى ذ صندوق طي ذي يقدمه ا بر ا تسهيل اائتماني يعد اأ ك فإن هذا ا ذ

ي، ومن  بس سيد جون  صندوق ا تنفيذي  س ا مج ة  ا و رئيس با تنفيذي وا مدير ا نائب اأول  أوضح به ا
ى أنها إجراء احتياطي وا تعتزم ااستفادة من  سيك أنها تعتزم اعتبار هذ ااتفاقية ع م نت ا جانبها فقد أع

تسهيل مباشرة   2.هذا ا

صندوق في -4 ن ا ى تقديم تسهيل 2009 مارس 25أع ومة رومانيا ع ى اتفاق مع ح توصل إ  انه تم ا
يل من ااحتياجات  تق باد وا ية في ا ما سياسة ا ى تقوية ا رامي إ دعم برنامجها ااقتصادي ا ها  ي  ما

تسهيل نحو  غ هذا ا طويل، ويب مدى ا ى ا ذاتية ع ية وتعزيز قدراتها ا دو ية ا ما يون دوار 17.51ا  ب
ي،  3أمري

صندوق في   ون مقترنا بدعم 2009 ماي 4وأقر ا تسهيل اائتماني موضحا بأنه سي  منح هذا ا
بنك  تعمير وا إنشاء وا دوي  بنك ا ل من ااتحاد اأوروبي وا ي متعدد اأطراف يسهم فيه  ي دو ما

ى  مقدم إ دعم ا غ مجمل ا يب ية،  دو ية ا ما مؤسسة ا تعمير وبنك ااستثمار اأوروبي وا إنشاء وا اأوروبي 
ي26.4أي ما يعادل  (وحدةحقوق سحب خاصة 11.443)رومانيا نحو  يون دوار أمري  4. ب

ي رقم موا جدول ا ية  (3-3)وبين ا ما سنة ا تسهيات اأساسية خال ا معتمدة في إطار ا  2009ااتفاقات ا
ية وااقتصادية ما مواجهة تداعيات اأزمة ا يا  دول اأعضاء ما  .مساعدات ا

  2009ااتفاقات المعتمدة في إطار التسهيات اأساسية خال السنة المالية :(3-3)         الجدول رقم

                                                 
1
سيك، 256/08 بيان صحفي رقم   م ى منح التسهيل اائتماني ل س التنفيذي ع ي، في موافقة المج دو نقد ا صادر عن صندوق ا توبر  24، ا  أ

تروني2.، ص2008 رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new25608Ba.pdf: ، من ا
2
ي، 252/08 بيان صحفي رقم   ة تاريخيه، أن تصريح السيد جون لبس بر يقدمه الصندوق طي سيك يعد أ م صادر عن التسهيل اائتماني المقدم ل  ا

ي، في  دو نقد ا توبر24صندوق ا تروني3.، ص2008 أ رابط اا :  ، من ا
www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new25208Ba.pdf 

3
ى تقديم دعم مالي بقيمة ،86/09 بيان صحفي رقم   ومة رومانيا ع ي17.51التوصل إلى اتفاق مع ح يون دوار أمري نقد  ب صادر عن صندوق ا ، ا

ي، في  دو تروني2.، ص2009مارس25ا رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new0986Ba.pdf: ، من ا
ي26.4تقديم دعم مالي دولي متعدد اأطراف لرومانيا بقيمة ، 148/09بيان صحفي رقم   4 يون دوار أمري ي، في    ب دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، ا
تروني3.، ص2009 ماي 4 رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new09148Ba.pdf:  ، من ا
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مية:" المصدر عا ية ا ما افحة اأزمة ا تروني32. ، ص 2009 لعام السنوي التقرير، "م رابط اا  www.imf.org/external :، من ا

/arabic/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09-ara.pdff،،7/02/2013 تاريخ اإطاع. 

ية  -5 ما سيادية، من تداعيات اأزمة ا ديون ا يها أزمة ا ق ع تي بات يط يونان وا إذا ما اعتبرت أزمة ا
خروج من تداعيات  دول  ي  ما دعم ا ته تقديم ا صندوق استمر في محاو معاصرة، فإنه تجدر اإشارة أن ا ا

صندوق في  ن ا معاصرة، فأع ية ا ما برنامج اإصاحي ااقتصادي 2010 ماي 2اأزمة ا  عزمه دعم ا
غ يقدر  يونانية بمب ومة ا ح ذي أعدته ا ي حيونان ا ي، حيث 40وا يون دوار أمري س وافق م مج  ا

تنفيذي ى 2010 مايو في ا يونان اائتماني مع استعداد اتفاق عقد ع غ بقيمة سنوات ثاث يغطي ا  26,4 تب

يار يار (30 خاصة حقوق سحب وحدة م معني برنامجها دعما ،)يورو م تحول ا تصحيح وا ااقتصادي،  با
برنامج هذا ظل وفي صندوق يتيح ا غا ا يار 4,8 فوريا قدر مب ي( خاصة سحب حقوق وحدة م يار 5,5 حوا  م

جزء)يورو تمويل من ،  مشترك ا ى تحصل بحيث اأوروبي، ااتحاد مع ا يونان ع ي دعم ا  مجمع فوري ما

ى يصل يار 20 إ ذي اائتماني، ااستعداد اتفاق قيمة وتصل يورو، م ل ا ي من جزءا يش  تعاوني برنامج تموي

ى اأوروبي اإتحاد مع يار 110 إ ي( يورو م يار145 حوا ي دوار  م ى )أمري فل سنوات، ثاث مدار ع  ي

حصول ى ا صندوق من موارد استثنائية ع يونان، عضوية حصة من 32 %تتجاوز ا موافقة وقد تمت ا يه ا  ع

ة اإجراءات خال من عاج تي ا ية تتيحها ا تمويل آ صندوق  طارئ ا  1 .ا
س موافقة صدرت -6 مج تنفيذي ا ى 2010 ماي2 في ا ب ، ع ندا من ل ط ومبيا بو و اتفاق  عقد و

مرن اائتمان خط استخدام دت و ا مراجعة مجددا أ مقررة ا دين في أُجريت و ل ستة أشهر ا ب   عام خريف في ا

شهور خال عقد ااتفاق أيضا مؤهان أنهما 2009 سنة من اأوى ا ية ا ما  .  2011 ا

                                                 
متوازن" 1 مي ا عا تعافي ا  . 24.  ، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا

http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09-ara.pdff
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س -7 مج ك أصدر ا ذ ى موافقته  ب ع غ من ل ط ومبيا  بمب  (وحدة حقوق سحب خاصة 6.966) و
غ  ندا بمب مرن اائتمان خط احق استخدام اتفاق  عقد،(وحدة حقوق سحب خاصة13.690)وبو  عاما يغطي ا

دان واحدا، ب تي وا ى ا موافقة حصت ع مرن اائتمان خط ظل في اتفاق عقد ا   من موارد      أي تستخدم م ا

وماتها وأشارت ى جميعا ح ة عزمها إ خطوط معام ي رقم باعتبارها وقائية، وهذا ما ا موا جدول ا ، (4-3) يبينه ا
ية  ما سنة ا معززة خال ا ى ااتفاقات ا مواجهة تداعيات 2010باإضافة إ يا  دول اأعضاء ما مساعدات ا  

ية وااقتصادية ما  .اأزمة ا
ية اأساسية خال السنة المالية : (4-3)الجدول رقم  2010ااتفاقات المعتمدة في إطار التسهيات التموي

 
متوازن ":المصدر  مي ا عا تعافي ا  .25.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا

صندوق في -7 ن ا ي 2009 ماي 29أع غ حوا تنػزانيا يب ى تسهيل ائتماني  موافقة ع وحدة  218.8) أنه تمت ا
ى مواجهة اأزمة 322أي ما يعادل  (حقوق سحب خاصة  مساعدتها ع ك  ي، وذ يون دوار أمري  م

ل من إثيوبيا في  ية  ك بمنح مساعدة ما ذ صندوق  ما وافق ا معاصرة،  مية ا عا  أوت 26ااقتصادية ا
ي2009 غ حوا ديف (وحدة حقوق سحب خاصة103.8 ) يب ي2009 ديسمبر 4، م غ حوا  وحدة حقوق 8.7 ) يب
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ية 30، موزابيق في  (سحب خاصة ي2009جوي غ حوا ي (وحدة حقوق سحب خاصة113.6 ) يب غت إجما ، وب
ي خارجية حوا صدمات ا جديدة في إطار تسهيل مواجهة ا  1 .(وحدة حقوق سحب خاصة494.3)ااتفاقات ا

بية - صندوق اتخذت مواقف س دى ا دول اأعضاء  ى أن هناك عددا من ا سياق إ ا بد من اإشارة في هذا ا
دول إندونيسيا، حيث  عل من أبرز هذ ا ي، و ما معاصرة، وعزفت عن ااستفادة من دعمه ا منه إبان اأزمة ا

ك  صور، وذ صندوق بأي صورة من ا ية من ا ى تسهيات ما حصول ع معاصرة ا ية ا ما رفضت إبان اأزمة ا
صندوق  تي أوجبها ا تزامها باتخاذ اإجراءات اإصاحية ا بسبب تعرض اقتصادها أضرار فادحة نتيجة ا

نمور اأسيوية ازم أثناء أزمة ا ي ا ما دعم ا ى ا ها ع حصو  .اشتراط  أساسي 
موقف اإندونيسي سوسيل بامبانغ يودهويونو خال قمة مجموعة  ى ا تي عقدت في واشنطن في G20ويتج  ا

د أن 2008 نوفمبر 15 ية " حيث أ ما جة اأزمة ا ي في معا دو نقد ا ن تتبع وصفة صندوق ا إندونيسيا 
مية عا تجربة " وأضاف" ا ك ا دروس من ت ص ا ينا أن نستخ ى تجربة ااقتراض من  )مازال ع في إشارة إ

نمور عامي  صندوق إبان أزمة ا ي"( 1998-1997ا ما سابق ة، وما نقل عن ريزال راميل وزير ا  ااندونيسي ا
ه أن  ة إنتر بريس سيرفس من قو ا قاء أجرا مع و ي منذ عشر سنوات أسهم في "في  دو نقد ا دور صندوق ا

ان يبغي دواء مرة أخرى...غمس اأزمة أعمق  مما   ". إندونيسيا ا تريد تناول  نفس ا
زيارات - دول اأعضاء عبر إجراء ا ية   ما فنية وا مساعدات ا صندوق بتقديم ا وبرغم من اهتمام خبراء ا

دول اأعضاء فيما  ازمة  فنية واإرشادات ا توجيهات ا تقديم ا دائم  دول اأعضاء، وسعيهم ا مشاورات مع ا وا
دوام  ى ا قى ع م ت صندوق  ية  من ا ما فنية وا مساعدات ا ق بسبل إدارة اقتصادياتهم، إا أن هذ  ا يتع

ت  دراسات وازا قد أشارت بعض ا معنيين، ف متابعين وا سياسيين ا خبراء ااقتصاديين وا ترحيب من ا تشجيع وا ا
ى  خصوص ع ى وجه ا مقدمة ع صندوق وبرامجه اإصاحية ا مقدمة من ا فنية ا ى أن اإرشادات ا تشير إ
اسب  ها أية م م تحقق  معاصرة  هذ اأزمة ا سابقة   دول اأعضاء، إبان اأزمات ااقتصادية ا عدد من ا
ية  حداث اضطرابات اقتصادية داخ خارجية وا  مديونية ا ى وقوعها في فخ ا س أدت إ ع ى ا موسة، بل ع م

صندوق يسعى عبر برامجه  ان يفسر بأن ا ثيرا ما  ن اأمر  ى أزمات اجتماعية وسياسية،  قادتها إ
نة، وقيل أنه بات  تحقيق أهداف غير مع حال  عيان " اإصاحية في واقع ا ية ....واضحا  حا أن اأهداف ا

برامج  ى أن هذ ا مستغرب إذا ما أضفنا ماحظتنا إ يس باأمر ا ي  تا نشأة وبا يست هي عند ا صندوق 
دائنة غربية ا مؤسسات ا حماية ا ر ...جاءت في اأساس  ف مؤسسات تعبر عن ا ت هذ ا بإيجاز ازا

ية  متحدة اأمري وايات ا مة في ا حا دوائر ا برى وخصوصا ا صناعية ا دول ا سائد في ا ذا "ااقتصادي ا ،  و
يين جديا من احتمال حدوث مثل هذ  ين اأمري مسئو ون قد حذر ا صندوق أن ي متصور من ا ان ا فقد 

                                                 
ى منح تسهيل ائتماني لتنزانيا، 190/09 بيان صحفي رقم 1 س التنفيذي ع ي، في موافقة المج دو نقد ا صادر عن صندوق ا  1.، ص2009 ماي 29، ا

تروني رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new09190Ba.pdf: ، من ا
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ى اأقل، إا أنه  تخفيف من حدتها ع تافي وقوعها أو ا واجب  إتباعها  سياسات ااقتصادية ا اأزمة واقتراح ا
متوقع منه نحو ا ى ا متحدة ع وايات ا م يسعف ا  1 .وقف عاجزا تماما أمام هذ اأزمة و

ى  صندوق نفسهم إ فتت نظر خبراء ا مية اانتشار، قد  عا منشأ وا ية ا قول أن هذ اأزمة اأمري ن ا ك يم ذ و
ما هو مناط به وفق اتفاقية إنشائه ية وظيفية   .ضرورة إجراء  مراجعة جذرية أو هي

ىااقتصادية العالمية  و المالية اأزمة  أثر.المبحث الثالث  :الدولي النقد صندوق سياسات ع

ن    تي اإجراءات أهم حصر يم نقد صندوق بها قام ا دوي ا ى ا ية اأزمة منذ انداع سياساته مستوى ع ما  ا

مية فيما عا ي ا  :ي

ب اأول  :اإقراض وزيادة حجمه إطار شامل إصاح إجراء. المط
نقد صندوق قيام إن    دوي ا نظر بإعادة ا وسائل تناسب عدم عن نابع ااقراضية سياسته في ا  ااقراضية ا

متوفرة ه احتياجات مع ديه ا يدية اإقراض وسائل تتميز إذا اأعضاء، دو تق جمود ا شرطية و با وصمة هي و ا  ا

تي صندوق قروض تاحق بقيت ا  .ا
نقد صندوق اعتبر :اإقراض إطار شامل إصاح  إجراء.الفرع اأول دوي ا ة توفير أن ا سيو افية ا  دول ا

فات و آثار تجاوز اأعضاء ية اأزمة مخ ما مية ا عا ى اتهمساعد و ا ة نمو معدات استعادة ع  استمرار قاب

ماش حدوث تتوقعا ظل في خاصة مي ااقتصاد في ان عا نمو معدات تباطؤ و ا  ما تتراوح بنسبة ااقتصادي ا

ب 2009 عام1 % و 0.5 % بين ية إقرار و ااقراضية طاقته تعزيز يتط ة إصاح عم ية شام  موارد إقراض آ

ى تقوم قروض حجم زيادة ع ح ميسرة إقراض أدوات استحداث و منحها شرطية ترشيد و ا دول صا نامية ا  ا

دخل منخفضة يها ى، وع شامل إطار اإقراض تقوم ع انت أهم عناصر اإصاح ا  : 2 
نقد صندوق يفرض  :الشرطية تحديث .1 دوي ا ية شروطا ا ى هي قروض ع ممنوحة ا  اأعضاء دول ا

مستقل تقرير حددها تب ا م ثر ا ن م ، 2004 ايةنه حتى شرطا 17 من بأ  باأهداف مرتبطة معظمها ت

مرجوة صندوق اختصاص مجال خارج انت بعضها أن ما منها، ا  .اأساسية ا

ي تتاءم هذا و مرتبطة بصرف قروضه وتطويعها  شروط ا ى ا يز ع تر ى ا ي إ دو نقد ا  يهدف صندوق ا
دان اأعضاء وأساسياتها ااقتصادية حيث سبق توجيه  ب تي تميز سياسات ا قوة ا ف درجات ا مع مخت

ى اأهداف اأساسية، وسوف  افي ع قدر ا ز با غ في فرض شروط ا تر صندوق بدعوى أنه يبا انتقادات 
فا  تي تحدد س ية ا ى معايير اأه تحديث بااعتماد ع مسبقة  )يتحقق هذا ا شرطية ا ، بدا من ااعتماد (ا

يدية  تق شرطية ا ى ا احقة)ع برامج (ا ية في ا هي سياسات ا ك، سوف تبدأ من اآن مراقبة ا ى ذ ، إضافة إ
برامج، بدا من صندوق في سياق مراجعات ا مدعمة بموارد ا ية اأداء معايير باستخدام  مراقبتهاا هي تي ا  ا
ة،  ص صندوق ذات ا عمل بها في جميع اتفاقات ا متخذة اإصاحات إجراءات تجسد خطوة وفيسيتوقف ا  ا

                                                 
1
 .10-8.ص.مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص  

2
دانه مساعدة جلأ من الحالي اإقراض لنظام شاما إصاحا يجري الصندوق، 85/09 بيان صحفي رقم   ى اأعضاء ب صادر عن اأزمة تجاوز ع ، ا

ي، في  دو نقد ا تروني4-3.ص.،  ص2009مارس 24صندوق ا رابط اا : ، من ا
www.imf.org/external/arabic/np/sec/pr/2009/pr0985a.pdf 
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صندوق، طرف من عمل وقف اأخير هذا قرر ا ي اأداء بمعايير ا هي نسبة وهذا 2009 ماي 1 من ابتداء ا  با

صندوق جميع معايير فيها بما قروض ا مطبقة ا ى ا دان برامج ع ب دخل منخفضة اأعضاء ا   .ا
ن: المرن اائتمان خط ستحداثإ .2 نقد صندوق أع دوي ا  إطار وفي 2009 مارس 24 تاريخ في ا

تي اإجراءات غاء عن ااقراضية سياسته اتخذها إصاح ا تسهيل إ ة ا سيو ي  تموي  و اأجل قصيرة ا
مرن اائتمان خط" تعويضه بػ  تستفيد قيود، دون تجديد قابل ااستخدام، مزدوج حديث قرض عن عبارةفهو " ا

دول منه تي ا سياسات تنفيذ في قوي مستوى أثبتت ا بية ااقتصادية، ا طارئة ااحتياجات ت  و( وقائي أساس )ا
مدفوعات ميزان احتياجات ية، ا فع تزام دون ا سياسات مجال في معينة أهداف بتحقيق اا  نظرا ااقتصادية ا

ى توفر ية، معايير ع ى اأه تزم أن ع تسديد ت ى سنة3 من تمتد أجال في با ى يعاب ان حيث، سنوات 5 إ  ع

ازمة مرونة افتقاد اأول موارد، من استفادة حد أقصى اشتراط) ا فترة قصر ا محددة ا  .(سداد ا
مرن اائتمان خط ويستمد مرونة ا ازمة ا عناصر من ا ية ا تا  1:ا
 دان طمأنة ب مستوفية ا ى شروط ا انية ع حصول إم ى ا صندوق  من بيرة موارد ع ىا فور ع  دون ا

خضوع .مستمرة (احقة) شروط ا

 ن متجدد ائتمان خط أنه بداية في منه ااستفادة يم  .شهر 12 أو أشهر 6 مدة إما ا

 صندوق موارد من استفادة أقصى حد وجود عدم  .ا

 سحب مرونة  .وقائية أداة استخدامه مرونة أو اائتمان خط موارد من وقت أي في ا

تي قد ا : اائتماني ااستعداد اتاتفاق دعم .3 دان ا ب مرونة أيضا في إقراض ا تتيح اإصاحات قدرا من ا
ن  دان اأخرى، ويم ب ى غرار ا ى تأمين وضعها ع مرنة تحتاج إ موارد ا استفادة من خط ا ة  ون مؤه ت

موارد باعتبارها نافذة معتادة  ى ا استعداد اائتماني ع جديدة  وقائية ا ى ااتفاقات ا دان أن تعتمد ع ب هذ ا
يز  ى حدا وتسمح بتر د ع ل ب وقائية ظروف  مرن، تراعي ااتفاقات ا ى غرار خط اائتمان ا إقراض، وع

قرض في  خارجيةصرف ا بيئة ا ة ا معني وحا د ا ب بداية حسب قوة سياسات ا  .ا

 
   

حدود من ااستفادة شروط حددت حيث: القروض من ااستفادة حدود مضاعفة .4 قصوى ا جديدة ا  ا

تي قروض د حصة من  200% ػب ميسرة بشروط تقدم ا ب ى ا ى  600% و سنوي أساس ع مي أساس ع ، ترا
ى  معززة إ قصوى ا حدود ا دول طمأنةوتؤدي هذ ا صندوق بقدرة اأعضاء ا ى ا موارد توفير ع افية ا  ا

 .اتهاحتياجا تغطية
فة لاهي تبسيط .5 حوافز  بتوفير:ااستحقاق آجال و الت سعرية ا مشجعة ا ى ا صندوق من ااقتراض ع  .ا

                                                 
ب، 1 يد طا مية " محمد اأمين و عا ية ا ما اسات اأزمة ا ي (2008)انع دو نقد ا ى سياسات صندوق ا ة ااقتصاد والمجتمع، "ع عدد)، مج بواقي، 6ا ، أم ا

جزائر عربي بن مهيدي، : ا  . 242.، ص(2010جامعة ا
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جارية تقرر: اإقراض في المستخدمة اأدوات  مجموعة تبسيط .6 غاء في إطار اإصاحات ا  بعض إ

تسهيات ية ا تموي تي ا تسهيل : مثل مستخدمة تعد م ا ي، ااحتياطي ا مي ت تمويل تسهيل و ا تعويضي ا  و ا
تسهيل ي ا تموي ة ا تي و اأجل قصير سيو مرن اائتمان خط يشمل ا جديد ا  .خصائصها أهم ا

دول الموجهة التسهيات إصاح .7 صندوق يسعى حيث 1 :الدخل منخفضة اأعضاء ل ى ا  تصميم إعادة إ

موجهة اإقراض تسهيات دخل منخفضة دول ا قدرة زيادة ا ى ا تمويل توفير ع ميسر ا طارئ ا  قصير و ا

مسعى هذا إطار وفي حجمها، مضاعفة و اأجل صندوق وافق ا ى ا قروض زيادة ع مقدمة ا  ميسرة بشروط ا

ى دان إ ب دخل منخفضة ا ى ا غ إ ى  يصل مب يار17إ يار 8 منها  2014ايةنه حتى دوار م  خال دوار م

عامين ى صفرية فائدة أسعار منحها مع( 2011-2010) ا قة اتهمدفوعا ع متع قروض بتسديد ا ميسرة ا  حتى ا

مرونة تتسم جديدة إقراض أدوات استحداث مع 2011 ايةنه  .ااقتصاديات هذ خصائص ومائمة با

جديدة في-  :تتمثل هذ اأدوات ا
 متوسط:التسهيل اائتماني الممدد مرن في اأجل ا دعم ا  . يوفر ا

 وقائية: تسهيل ااستعداد اائتماني احتياطات قصيرة اأجل وااحتياطات ا  .يوجه 

 محدودة : التسهيل اائتماني السريع شرطية ا ى أساس من ا طارئ ع دعم ا  .يقدم ا

فقر  حد من ا نمو وا جديد  صندوق ااستئماني ا جديدة في سياق ا  .   وقد أنشأت هذ اأدوات ا
ية المصادر تدعيم .الفرع الثاني صندوق  التموي  (:اإقراض حجم لزيادة جديدة قروض استحداث )ل

مدير قام     عام ا نقد صندوق ا دوي ا ى يهدف اقتراح بتقديم 2009 جانفي في ا موارد إ متاحة مضاعفة ا  ا

يه انت عما اقتراض قى قد و اأزمة، قبل ع مقترح هذا ت عشرين مجموعة قمة بيرا من تأييدا ا جنة من و ا  ا

ية دو ية شؤون ا ما ى وافقا حيث ا صندوق موارد في زيادة فورية ع يار 250 بقيمة ا ى دوار م يها أن ع  زيادة ت

جديدة ااتفاقيات طريق عن أضعاف بمقدار ثاثة أخرى موسعة، من صيغتها اقتراض في ا خطوات بين ا  ا

ة فعا تي ا نقد صندوق خطاها ا دوي ا ية موارد زيادة ا تموي سه نجد اعتماد ا تنفيذي مج ية 1 تاريخ في ا  جوي

سندات إصدار ينظم إطار  2009 دان اأعضاء ا ها و ب زية، بنو مر صندوق قدرة تعزيز دفبه ا ى ا  تأمين ع

موارد ية ا ما افية ا ى قدرته زيادة و ا حاجة عند اأعضاء دول سريعة مساعدات تقديم ع ينها ا تصدي من تم  ا

مباشر ية اأزمة آثار ا ما مية ااقتصادية و ا عا دان عدة أعربت حيث، ااستثمار مشاريع دعم و ا  رغبتها عن ب

سندات هذ شراء في  2 .ا
ر دول اأعضاء  نذ صندوق من قبل ا دعم موارد ا مقدمة   3 :ومن بين مصادر ا

                                                 
ات صندوق النقد الدولي في مواجهة اأزمة المالية العالمية ، 90/09 بيان صحفي رقم 1 دان منخفضة الدخل:تحر بية احتياجات الب صادر عن ت ، ا

ي، في  دو نقد ا تروني2.، ص2009مارس 24صندوق ا رابط اا  www.imf.org/external/arabic/np/sec/pr/2009/pr0990a.pdf:  ، من ا
ب، مرجع سابق، ص2 يد طا   .243.محمد اأمين و
  .12.مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص3
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عشرين  -1 تي 20Gقدمت مجموعة ا قمة ا مجموعة في ا صندوق حيث قررت ا بيرا  يا   دعما تموي
ندن في  ية، وعادت 500 ضخ 2009 أفريل 2انعقدت في  ما صندوق ا زيادة موارد ا يون دوار   ب

تي عقدت في بتسيرج  في  ية ا تا تزامها هذا في قمتها ا يد ا تأ مجموعة  عام، موضحة 25ا نفس ا  سبتمبر 
منح  تي يستخدمها  دية وا ة  سيو دعم ا ك  صندوق سيتم وفق اتفاقيات استقراض جديدة، وذ أن تقديم هذا 

طارئة حاات ا دول اأعضاء في ا قروض   .ا

ن ااتحاد اأوروبي في مارس  -2 غ نحو 2009أع صندوق يب موارد ا ي  تزامه بتقديم دعم ما يون 100 ا  ب
صندوق في  صندوق اإقراضية، وفي هذا اإطار وقعت بريطانيا وا تعزيز قدرات ا ي   سبتمبر 1دوار أمري

ي 2009 ى حوا ه يصل إ يا  ي، ووقعت 15.5 اتفاقية تقدم بريطانيا بموجبها دعما ما يون دوار أمري  ب
صندوق في  سويد وا ي 2010 أفريل 19ا صندوق حوا سويد  ة تقدم بموجبها ا يون 2.47 اتفاقية مماث  ب

ندا اتفاقية في ذات إطار في  ما وقعت فن ي،  صندوق 2010 أفريل 26دوار أمري ندا   تقدم بموجبها فن
ي  ي1.30حوا يون دوار أمري  . ب

صندوق في  -3 برازيل وا ية متوسطة اأجل من 2010 22وقعت ا برازيل شراء أوراق ما  اتفاقية تتيح 
صندوق بقيمة  ة استثمارية، وفي ذات 10إصدارات ا برازيل وسي ي، وتوفر هذ ااتفاقية  يون دوار أمري  ب

تخفيف من حدة اأزمة  دول اأعضاء في ا مساعدة ا ى ااقتراض  ية ع ما صندوق ا وقت تقوي قدرة ا ا
معاصرة ية ا ما  .ا

صندوق في  -4 ن ا ى 2009 سبتمبر 22أع صندوق ع مانيا يحصل بموجبها ا  انه تم توقيع اتفاقية مع أ
ي بقيمة  ة 10دعم ما تمويل ومباد فنية عبر ا ى جهودها ومساعدتها ا ي، باإضافة إ يون دوار أمري  ب

ومات مع  .ا

ل رقم      ش ي اتفاقيات (5-3)يوضح ا موا ثنائية ااقتراض ا تي ا صندوق أبرمها ا انت اأزمة، بعد انداع ا  و

يابان، مع ت ا تنفيذ حيز ودخ سنة خال ا ية ا ما سنة  وفي2009ا ية ا ما ت 2010 ا تنفيذ حيز دخ  عشرة خمس ا

يار 61 يعادل بمجموع اتفاقية إضافية، نرويج وبنك ندا، مع وُقِعَ اتفاقيات خاصة،  وقد سحب حقوق وحدة م  ا

زي، مر ة ا مم متحدة، وا زي ا مر بنك ا ماني، وا ندا وبنك اأ زي، هو مر دانمرك وبنك ا وطني، ا  وفرنسا، وبنك ا

برتغال زي، ا مر بنك ا وطني وا ي، ا جي ب طا وبنك ا جمهورية ما زي، وا مر ية، ا وفا س بنك ا زي وا مر  ا

ي، تشي بنك ا سويدي، وا زي ا مر ندا وبنك ا زي، فن مر ى إضافة إسبانيا و و ا قروض إ ثنائية، ا سنة و في ا  ا

ية ما بنك مع 2010 ا صيني، ا زي ا مر برازيل، ا هند وبنك وا زي ومع ا مر سنة نهاية ا ية ا ما غ ، 2010 ا  ب

موارد مجموع متاحة ا ثنائية ااقتراض اتفاقيات ظل صندوق في ا سندات وشراء ا يار 174 ا  سحب وحدة حقوق م

يار 270,3 )خاصة ي دوار م  1.(أمري
ل رقم  يار) 2010 أفريل 30اتفاقيات اإقراض الثنائية وشراء السندات السارية في  (5-3):الش  .(بالم

                                                 
متوازن  "1 مي ا عا تعافي ا    .45-44.ص.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير،"دعم ا
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متوازن: "المصدر مي ا عا تعافي ا  .45.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، " دعم ا

يد - فنية إنما هو دعم وتأ ية وقدراته ا ما صندوق ا دعم موارد ا ي  دو توجه ا مراقبين أن هذا ا يعتبر بعض ا
م به أن هناك  مس ك يرى آخرون أن من ا عبه مستقبا، ومع ذ صندوق أن ي ن  ذي يم دور ا ثقة في أهمية ا
صندوق  ى بناء ا ها ع تي ا مفر من إدخا تصويتية ا ية وا هي تعديات اإدارية وا مجموعة من اإصاحات وا

قيام بما يؤمل من أدوار ن من ا ه قبل أن يتم ياته ووسائ دارته وآ يته وا    1.وهي
 
 

ب الثاني  :النظامية ونظام الحصص واأصوات المخاطر إدارة يفية في النظر إعادة. المط
نقد صندوق قرر     دوي ا مخاطر تنامي وأمام ا نظامية ا مية ا عا وضع هذا إصاح ا قيام ا  مواطن بتحديد عبر ا

ل خ قيام ثم أوا ا ول تبني و باقتراح ا ح حصص  ا ما قرر إدخال تعديات ضرورية في نظام ا مناسبة  ا
ي ما ي ك   :واأصوات وذ

                                                 
 .13. مها رياض عمر عبد اه، مرجع سابق، ص1
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نقد صندوق قرر: النظامية المخاطر إدارة يفية في النظر إعادة. الفرع اأول دوي ا مخاطر تنامي وأمام ا  ا

نظامية مية ا عا وضع هذا إصاح ا قيام ا ل مواطن بتحديد عبر ا خ قيام ثم أوا ا ول تبني و باقتراح ا ح مناسبة،  ا ا
يل من انطاقا صندوق اعتبر ااختاات تح جة أن ا تنظيم توسيع تقتضي مستقبا اتهمسببا تفادي و اأزمة معا  ا

ي ما مؤسسات يشمل ا نظامية اأسواق و ا تي ا ن م ا هيئات رقابة خاضعة ت تنظيمية ا توسع و ا يات في ا  آ

ومات بتوفير اإفصاح مع افية ا رقابية أجهزة ا ثيف و ا تنظيمية اإجراءات ت رقابة و ا وظيفية، ا ى إضافة ا  إ

تصحيحات اعتماد ية ا تا  1: ا
ى المالي التنظيم هيئات قدرة تعزيز. أوا تشاف ع نقد ان صندوق: المخاطر ا دوي ا ى ا مسة منهج يقوم ع  ا

خفيفة ان ا ذي  تنظيم في يتبعه ا ي ا ما ى ا تدخل ع محدود مبدأ ا جزئي أو ا ى يقوم حيث ا  أن افتراض ع

ية يؤدي اأسواق في اانضباط ما ى ا قضاء إ ى ا يات ع و س متهورة ا ار أن و ا ي اابت ما ى يعمل ا توزيع  ع
مخاطر يزها، يسعى يس و ا نقد صندوق تر دوي ا ى ا تنظيم حدود توسيع إ ي ا ما مؤسسات و يشمل ي ا  ا

نظامية اأسواق تي ا جهات تغطية نطاق خارج تعمل ا تنظيمية ا  .ا

صندوق خص قد صدد هذا في ا ى ا جة ضرورة إ ضعف مواطن معا ية ا تا  :ا
 حدود توسيع يتعين تنظيمية ا تي اأنشطة ل تشمل ي ا ل ا ى خطر مصدر تش  ينبغي و ااقتصاد ع

محافظة ى ا تنظيم مرونة ع بة ا ارات موا .اابت

 سوقي اانضباط تعزيز يتعين تصنيف هيئات إخفاق عديدة انتقادات وجهت حيث ا  تقدير في اائتماني ا

مخاطر .ا

 حد دورية ااتجاهات مسايرة من ا عمل في ا تنظيمي ا محاسبي و ا صندوق يرى حيث ا  مقدار زيادة بأن ا

مال رأس زامي ا وب اإ مط بنوك من ا ى سيؤدي اانتعاش فترات في ا وين إ ن احتياطي هامش ت  تستند أن يم

يه بنوك إ هبوط فترات في ا .ا

 بنية تحسين تحتية ا مال أسواق ا معايير تقوية و ا محددة ا ة احتياطي ا سيو نظامية ا ى ا  مستوى ع

بنوك زية ا مر  .ا

 شفافية زيادة ية في ا ارات تقييم آ ية اابت ما ومات جودة بتحسين ا مع خاصة ا معامات ا سوق خارج با  ا

رسمية موازنة وخارج ا عامة، ا ن حتى ا تنظيمية اأجهزة تتم مخاطر رصد من ا تهديدات و ا ة و ا  تقييمها محاو

سوقي اانضباط تعزيز  .ا

ك يتحقق  و :ااقتصادية و المالية القضايا حول الدولي المالي التعاون تعزيز. ثانيا  :ػب ذ

 يز درجة زيادة تر تحديدبو ا تحذيرات في ا تي ا نقد صندوق يقدمها ا ي، ا دو ب و ا ك يتط ثيف ذ  ت

تعاون منظمات مع ا ية و ااقتصادية ا ما ية ا دو ف ) ا صندوق يع تعاون ا ي ااستقرار منتدى مع با ما ى ا  ع

ر، اإنذار نظام جديدة صيغة استحداث مب ز ا ى ترت جيد ااستغال ع قة خبرات ا متع جوانب ا ية با ما  و ا
                                                 

يفية إدارة المخاطر النظامية العالمية  ،306/09بيان صحفي رقم  1 ى إعادة النظر في  ي، صندوق النقد الدولي يحث ع دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، ا
تروني2.، ص2009مارس 6في  رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2009/pol030609aa.pdf:  ، من ا
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ية ااقتصادية تحديد و ا دقيق ا برى مخاطر ا ناتجة ا تي و عنها ا ل ا  اأخذ مع اقتصاد، ديداته تش

ى هاانتقال آثار ااعتبار بعين  (.اأخرى ااقتصاديات إ

 ثيف تعاون جهود ت دوي ا نقد صندوق بين ا دوي ا منظمات من غير و ا سبعة، مجموع خاصة ) ا  ا

عشرين مجموعة تعاون منظمة و ا تنمية و ا ي ااستقرار منتدى و ااقتصادية ا ما ي منبر إقامة ....(ا  ما

مي خبرة يتمتع عا شرعية و با فاءة و ا ون ا ى قادرا ي ية قيادة ع مخاطر إدارة عم مية ا عا نظامية، ا  نظرا ا

نقص أوجه قصور و ا تي ا  .بمفردها هيئة ل نشاط تشوب ا

 ثيف جهود ت تعاونية ا قطاعات نشاط تسوية قوية أسس و قواعد وضع ا جنسيات متعددة ا  عابرة ا

قارات  .ا

تنفيذي سمجا اعتبر :الصندوق في اأصوات و الحصص نظام إصاح. الفرع الثاني  قرار أن صندوق ا

موسا تحوا ويمثل جدا، مهمة خطوة اإصاح ناشئة ااقتصاديات تمثيل مجال في م تي ا  محوريا دورا ها أصبح ا

مي، ااقتصاد في عا دول بإدماج يسمح و ا نامية ا فقيرة ا ية في ا  إعطائها و صندوق اأطراف متعددة إدارةا عم

صندوق في أقوى صوتا مساعي إطار في يندرج اإصاح هذا أن ما ،ا رامية ا ى ا ل تعديل إ هي ي ا حا  ا
يف صندوق مي ااقتصاد معطيات مع ت عا طابع ذو ا ي ا دينامي متغير ا تي جهود تجسيدا، ا ها ا  صندوق بد

نقد دوي ا مجال هذا في ا س وافق ا نقد صندوق محافظي مج دوي ا  من بير بهامش 2008 أفريل 28 في ا

ة مشار نطاق واسعة إصاحات ا مة نظام في ا حو متبع ا صندوق، في ا ى قد ا د 180 محافظو أد  عضو ب
د 175 صوت و  185 أصل من بأصواتهم ون عضو ب قوة مجموع من  92.93% يمث تصويتية ا صندوق في ا  ا

ح ل في تغييرات صا حصص هي تصويتية اأنصبة و ا ة يعزز بما ا دان صوت و مشار صاعدة اأسواق ب  و ا
دان ب نامية، ا 1ا

حصص نظام اإصاح صيغة تضمنت قد و   عناصر اأصوات و ا ي ا تا 2:ةا
 

حصص نظام شفافية زيادة -1 حصص حساب إجراءات بتبسيط ا  .ا

ة اعتماد -2 زيادات من ثانية جو مخصصة ا حصص في ا زيادة تقدر حيث  :ا مخصصة ا ية دول ا دينامي  ا

 .11.5 %ػب

دول أما تي ا ية حصصها مستويات ها تسمح ا ا حا تمثيل ا جيد با افي و ا صندوق في ا ة انهفإ ا  هي مؤه

 :اإطار هذا في و اإصاح، برنامج ظل في زيادة اأخرى

 دول بعض وافقت متقدمة ا ة ا مؤه و ) حصتها حجم زيادة ا مانيا، أ،.م.ا يا، أ سمبورغ و ايرندا ايطا  (و
ى  .اإصاح أهداف دعم حصتها زيادة عدم ع

                                                 
ب، مرجع سابق، ص1 يد طا    .244.محمد اأمين و
ي، في المديرون التنفيذيون يؤيدون جهود اإصاح الشامل لنظام الحصص واأصوات ،36/09بيان صحفي رقم  2 دو نقد ا صادر عن صندوق ا ، ا

تروني2.، ص2009مارس 28 رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2009/pol03609aa.pdf:  ، من ا
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 حصص زيادة دول اقتصاديات ااسمية ا ناشئة ا دان و ا ب نامية ا تي ا ك ا ية حصص أنصبة تمت  اقل فع

ثير ية أنصبتها من ب فع ي في ا حصص نظام إجما مي ا عا قوى تعادل حسب ا شرائية ا  تقل ا بنسبة ا

 .%40عن 
حصص نظام مراجعة -3 تصويتية اأنصبة و ا حصة تناسق استمرار ضمان سنوات خمس ل ا قوة و ا  ا

تصويتية د ل ا تطورات مع ب ة ااقتصادية ا حاص  .ا

دان صوت تعزيز- 4 ب دخل منخفضة ا ك و ا  :خال من ذ

 د ل أضعاف ثاثة بمقدار اأساسية اأصوات زيادة ية أنشاء و ب ى حفاظ آ حصص أنصبة نسبة ع  ا

ى اأساسية دول هذ منح مع اأصوات، إ بر حماية توفير اأساسية اأصوات من متساويا عددا ا  ا

دول أصوات صغيرة ا  .ا

 مديرين من مدير ل مناوب استحداث تنفيذيين ا ين ا ممث دان ا  و ااستشاري دورهم تعزيز اإفريقية ب
ي ما صندوق في ا  .ا

ت 2011 مارس في- حصص إصاحات دخ تي اأصوات، و ا يها وافق ا س ع محافظين مج  ، 2008 عام في ا
تنفيذ حيز ى صادق أن بعد  ا صندوق تأسيس اتفاقية تعديل ع خصوص هذا في ا دا 117 ا ون عضوا ب ثر يمث  أ

دان اأعضاء،  أصوات مجموع من  85% من ب ى اإصاحات هذ وتعمل ا  ااقتصاديات تمثيل زيادة ع

ية دينامي صندوق وتعزز في ا ة صوت ا دان ومشار ب دخل منخفضة ا  1 .ا
ب الثالث  :الفنية المساعدات تقديموالرقابة والشفافية  بشأن الصندوق سياسةتحسين  .المط

صندوق سياسة في مهمة إصاحات أجريت ي بشأن ا فنية نبينها وفق ما ي مساعدات ا شفافية وتحسين تقديم ا  :ا
 سياسة في مهمة إصاحات أجريت قد: الشفافية والرقابة بشأن الصندوق سياسة في التغييرات. الفرع اأول

صندوق شفافية خال بشأن ا سنة ا ية ا ما محرز تقدم امتدادا 2010 ا ى ا  زيادة في عشر سنوات مدار ع

صندوق، أنشطة بشأن اانفتاح تعديات عدد من بين ومن ا مستحدثة، ا س أيد ا مج تنفيذي ا تحول ا ى ا نشر  إ
وثائق قُطْرية ا وثائق ا قة وا متع سياسات بنوايا ا ى ا يص وقرر عدم ااعتراض، أساس ع ازمة اانتظار فترة تق  ا

محفوظة إتاحة قبل وثائق ا عام اطاع ا صندوق جهود توسعت وقد ا خارجي صل توا ا ثافتها  وازدادت ا
عديد ه، جوانب من ومست ا ك عم ه ظل في وذ مية، مواجهة تحر عا مديرون وزاد اأزمة ا تنفيذيون ا  أعضاء و ا

ى وتيرة زياراتهم من اإدارة فريق دان إ ب دان من بير عدد فيها بما اأعضاء، ا منخفض، ب دخل ا  وأثناء ا

سنوية ااجتماعات تي ا تواصل أنشطة ، تضمنت2009في اسطنبول في عقدت ا خارجي، ا تي ا  تستهدف ا

معنية سياسات اأطراف ا ف في ااقتصادية بصنع ا م أنحاء مخت عا  2.ا

                                                 

افئ ومتوازن،  1  تروني15. ، ص2011 التقرير السنوي لعامنحو نمو مت رابط اا  www.imf.org/external : ، من ا

/arabic/pubs/ft/ar/2011/pdf/ar11-ara.pdff،،9/03/2013 تاريخ اإطاع  

 
متوازن "2 مي ا عا تعافي ا    .67.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا

http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2011/pdf/ar11-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2011/pdf/ar11-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2011/pdf/ar11-ara.pdff
http://www.imf.org/external%20/arabic/pubs/ft/ar/2011/pdf/ar11-ara.pdff
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ان    نقد صندوق تحرك في أساسي دور رقابة ما  دوي ا ويات بيان" في جاء ما اأزمة، ووفقا مواجهة ا  أو

رقابة صادر " ا ه اأزمة مراحل في بداية 2008 عام في ا  اأزمة، حيث  وافق ذروة في 2009 سبتمبر في وتعدي

س مج تنفيذي ا ى 2009 سبتمبر في ا رقابة بيان تعديل ع ويات ا نقد صندوق " أو دوي ا ذي ا توبر في اعتُمِد ا  أ

ويات 2009 ية ااقتصادية ويوضح اأو تشغي صندوق رقابة وا ك ،  وتم2011عام حتى ا ويات تعديل بذ  اأو

بيان في ااقتصادية بيرة استجابة ا تي تغيرات ا بيئة شهدتها ا مية ا عا عام في ا ي ا تا ى ا زت  صدور، ع ور
ويات مبدئية ااقتصادية اأو ى ا عُسر تسوية ع ية، وتعزيز اأسواق في ا ما نظام ا ي ا ما مي، ا عا يف ا ت  مع وا

تغيرات حادة ا ع  في ا س ية أسعار ا مية، اأو عا حد من  وتشجيع ا مية ااختاات ا عا ى ا  منظم، وبرغم نحو ع

شعور سائد ا قضايا، أهمية باستمرار ا واضح فمن ا تحدياتأبرز  أن ا ية ا مستقب تحول في ستتمثل ا  تصميم نحو ا

خروج استراتيجيات بات وتوفير ا سياسة متط ازمة ا ى حفاظ ا نمو ع مي ا عا دا مديرون ، أ تنفيذيون ا  أهمية ا

ية تحسين رقابة فعا تي ا صندوق، ا ية تعريف بأن أقروا بينما يمارسها ا فعا ى معقد، وحثوا أمر وقياسها ا  ع

ة جهود مواص ية تحسين ا فعا ى ا سياسات صعيدي ع حوار إجراءات ا سياسات، حول وا مديرين معظم أيد و ا  ا

صندوق اقتراحات خبراء قواعد مرونة وتحسين بتبسيط ا مطبقة ا ى ا مشاورات ع مادة بموجب دورات ا رابعة،  ا ا
وية ذات مجاات ثاثة وحُدِدت نقد صندوق رقابة في أو دوي ا مدى ا ى ا قريب ع متوسط ا  1:وا
نمو تحقيق متابعة  -1 ى ا ي ااقتصادي مع ااستقرار يتسق نحو ع ي ا ما عمل فرص وتوفير وا  .ا

نظام -2 نقدي إصاح ا دوي ا ب توازن واستعادة ا ط خارجي ا   .ا

نقد صندوق دعم تهيئة ااستمرار في -3 دوي ا دان ا دخل منخفضة اأعضاء ب  .ا

نقد صندوق قرر: الفنية المساعدات تقديم سياسة تحسين. الفرع الثاني دوي ا  تحسين بغية إجراءات عدة تبني ا

قة سياسته متع مساعدات ا فنية بتقديم ا ك ان و ا  2:اآتي ذ

ز أربع إنشاء -1 يمية مرا مساعدة جديدة إق نقد صندوق يهدف :الفنية ل دوي ا رامية مجهوداته إطار في ا  ا

ى فنية نوعية تحسين إ مساعدات ا تي ا ى يقدمها ا ز أربع فتح إ يمية مرا ز إقامة تأتي و جديدة، إق مرا  ا

جديدة تي يقع ا ا في منها واحد ا وسطى أمري سنة  و ا ذي فتح في أوائل ا ية ا دوميني جمهورية ا بنما و ا
ية ما وسطى، آسيا في آخر و ،2010ا تغطية منطقة إفريقيا  في جنوب وغرب إضافيان اثنان و ا إفريقيا 

ها، تهدف م صحراء بأ ز هذ وجنوب ا مرا جديدة اأربعة ا ى ا جمع إ مشورة بين ا  مقر اإستراتيجية ا

نقد صندوق دوي ا قدرات بناء مساعدات بين و واشنطن في ا دان ا ى اأعضاء ب واقع، و أرض ع  ما ا

حال هو ز مع ا مرا يمية ا قديمة اإق ز تعمل سوف ا مرا جديدة ا تعاون ا صندوق مع مقر با  تصميم ا

افل برنامج فنية مساعدة مت تدريب و ا دان وتقديمه ا ى ب يمي أساس اأعضاء ع  وهذا ما يوضحه .إق
ي موا جدول ا  :ا

                                                 
تقرير 1 افئ ومتوازن، ا  .17. ، مرجع سابق، ص2011 لعام السنوي نحو نمو مت
ي، في صندوق النقد الدولي ينشئ صناديق ائتمانية لدعم المساعدة الفنية ،929/10 بيان صحفي رقم 2 دو نقد ا صادر عن صندوق ا  ، من 4.، ص2010سبتمبر29، ا

تروني رابط اا  www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2008/new092908Ba.pdf: ا
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مساعدة الفنية القائمة والمزعم إنشاؤها (6-3): الجدول رقم يمية ل ز ااق  المرا

 
مصدر متوازن ":ا مي ا عا تعافي ا  .58.، مرجع سابق، ص2010 لعام السنوي التقرير، "دعم ا

ع شهر أفريل :المواضيعية ااستئمانية الصناديق إنشاء -2 ى إنشاءها في مط صندوق ع ن ا ، 2009 أع
ي  دان اأعضاء في موضوعات ااقتصاد ا ب خدمة ا مانحين  رة تجميع موارد ا ى ف وهي تقوم ع

فنية، و مساعدة ا يمية  ز اإق مرا عمل ا ة  م م متخصصة وا نقد صندوق توصل قدا دوي ا  بعد و ا

جهات مع تباحثه مانحة ا عديد تغطية صناديق ائتمانية عدة إنشاء ا مواضيع من ا  :أهمها ا

 تي اأموال غسل أنشطة ن ا  .خطيرة ية اقتصادية تشوهات في تتسبب أن يم

 دول مساعدة هشة ا تي ا با ا ون ما غا دعم حشد عن عاجزة ت دوي ا افي ا مراحل في ا رة ا مب  جهودها ا

.اإصاحية

 بيانات تقديم تي ا دان من ثير في ضعف نقطة تعتبر ا ب دخل ذات ا منخفض ا  .ا

 موارد إيرادات إدارة طبيعية ا دان ا مصدرة ب ية مواد ا  في بيرة تحديات اإيرادات هذ تفرض حيث اأو

تسيير مجال .ا

 ديون تحمل في ااستمرار دين إدارة و ا عام ا ن حيث اأصول و ا ها في ااستمرار يم  من ثير في تحم

دول دخل منخفضة ا ديون أعباء تخفيف مبادرات بفضل ا ية ا دو .ا

 
 خاصة الفصل 

ية اأزمة شفت       ما مية ااقتصادية و ا عا نقد صندوق دور ضعف و محدودية ا دوي ا  استقرار ضمان في ا

نظام نقدي ا مي ا عا مخاطر استشعار و ا تنبؤ و ا رغم باأزمة ا ى اعتماد من با برامج من مجموعة ع  و ا
سياسات، حاجة تبرز ذا ا حة ا م ى ا ى حقيقية إصاحات تبني ضرورة إ نقد صندوق ع دوي ا مته نظام و ا  حو
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يمة قواعد إرساء و إقامة في دور تفعيل مرونة يتسم نقدي نظام س شفافية، و با ة فيه ترتفع و ا مشار  اايجابية ا

نامية دول ناشئة ااقتصاديات و  ا سيد تصريح مع يتفق ما هذا و قراراته، اتخاذ و مبادئه صياغة في ا  مونتيك  :ا

يا سينغ وا تخطيط مفوضية رئيس نائب اه هندية ا رئيس و ا تب إدارة اأسبق ا تقييم م مستقل ا  ااقتصاد إن " ا

مي عا ى بحاجة ا ي، نقد صندوق إ ه ما نإ و دو صندوق نأخذ أننا هو اآن نفع ذي ا رنا ا  و 1945 عام ابت
فة بقطع نغطيه ضمادات مخت اصقة ا يا نرجع أن ينبغي هناك، و هنا ا ى ق وراء إ ة نبدأ ا تصميم مرح  من ا

 .......".جديد



ــــــاتمــــة  ال
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مي ااقتصادمر      عا عديد ا تي اأزمات من با دراسة  و حيزها آثارها، أسبابها، تعددت ا ج هذ ا نتائجها، وتعا
مية  عا ية ا ما مواجهتها 2008اأزمة ا ت  تي بذ ية ا دو جهود ا ذا ا ها و ى أسبابها مراح تطرق إ  وقد تم ا

ي دو نقد ا ى دور صندوق ا يز ع تر حد من آثارها با  . وا
تي ساهمت في انداع هذ اأزمة  عوامل ا عديد من ا دراسة اتضح أن هناك ا  أزمة ما و    ومن خال ا

قروض عقارية ا ية ا مخاطر عا قطرة إا ا تي ا ى، أفاضت ا فرضية اأو أس وهذا ما يثبت صحة ا  حيث ا

ت ى اختاات و عوامل عدة تفاع مي ااقتصاد مستوى ع عا ي وااقتصاد عامة بصفة ا  في بصفة خاصة اأمري

عوامل هذ قسمت قد و اأزمة هذ انتقال و تطور و انداع ى و ا  جاءت قد و رئيسية محاور ثاث ااختاات إ

 :اآتي

 ى مستقرة غير أوضاع ي ااقتصاد مستوى ع ا

 ى اختاات جزئي ااقتصاد مستوى ع  .ا

 قيام ية بممارسات ا ية ما خطورة عا  .ا

ما اتضح أن ية "أزمة تعد م هذ اأزمة     مية حيث  أزمة أصبحت بل بدايتها، في انت ما" ما اقتصادية عا
انفتاح  نتيجة  نمو  سائرة في طريق ا متقدمة وا م ا عا تشمل معظم دول ا بيرة  تسارعت خطاها بدرجة 

ة  ود وبطا حقيقي في صورة ر ى جوانب ااقتصاد ا ما امتد أثرها إ دول  ذي تشهد هذ ا ي ا ما ااقتصادي وا
نمو ثانية.  وانخفاضات في معدات ا فرضية ا  .وهذا ما يثبت صحة ا

ي و دو نقد ا ى صندوق ا قد تسببت هذ اأزمة في توجيه اأنظار إ ى      محافظة مدى قدرته ع ى ا  ع

نظام استقرار ي ا ما دوي ا ف من حمايته و ا قد. اأزمات مخت نقد صندوق فعل رد نا سمح و دوي ا يد ا  بتأ

بحث صحة ثة  ثا فرضية ا تي و ا ية اأزمة بأن فيها جاء ا ما مية ا عا ى ستؤدي ا دوي صندوق تغيير إ نقد ا  ا

ية هذ تمت حيث فعا حصل ما هو و سياساته من بير جانب عم  :اآتي ا

 سياسة مراجعة .صندوق ااقراضية ا

 مساعدات تقديم سياسة مراجعة فنية ا  .ا

 مخاطر إدارة سياسة مراجعة نظامية ا مية ا عا  .ا

واضح من   بات ف عرضنا بعد وخاصة ا نقاط مخت سابقة ا ية اأزمة بأن ا ما مية ا عا ت قد ا ى بيرا أثرا تر  ع

ف نقد صندوق سياسات مخت ي، ا دو صندوق حاول حيث ا ى ااستجابة ا بات إ تي و اأزمة هذ متط  تعتبر ا

بر ى و بيرة مجهودات بذل خال من تأسيسه مند تواجهه أزمة أ  . جبهات عدة ع

ية :نتائج الدراسة تا نتائج ا ن استخاص ا ى ضوء ما سبق يم  :ع

ية اأزمة إن -1 ما تي ا عت ا وايات في وتفاقمت اند متحدة ا رهون سوق يارنها نتيجة انت ا عقارية ا  ا
ية ومة تدخل بسبب اأمري ح ية ا مباشر اأمري سنوات ا بنوك في عديدة و مؤسسات ا ية وا ما  وحثها ا

ى ية تسهيل ع بية اإقراض عم بات وت مواطنين ط قة ا متع قروض ا عقارية با نسبة خصوصا وغيرها، ا  با

دخل ذات ااجتماعية فئات ضعيف، ا بعض يرى ما ويس ا قطاع فساد بأن ا خاص ا ى يعود ا  عدم إ
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تدخل ومي ا ح ذا، ا سياسة أدت فقد وه نقدية ا توسعية ا سنوات في ا سابقة ا  اأموال من ثير توجيه في ا

ى عقار سوق إ د مما ا  .بيرة فقاعة و

ت -2 ية اأزمة انتق ما ية ا ية اأسواق ل تطال اأمري ما مية ا عا برى، ا من  بير عدد ارتباط بسبب ا
مؤسسات ية ا ما م وبقية وآسيا أوروبا في ا عا ية باأسواق ا ما ية، ا م اأمري ى اأزمة تقتصر و  جانبها ع

ي بل ما ى تطورت ا ة إ ود مش با هاتتداعيا أثرت حيث واسع، اقتصادي ر ى س تشغيل مستويات ع  ا

تصدير وااستيراد ك وا ذ تداعيات هذ وصاحب وااستثمار، اإنتاج و نفط أسعار في انخفاض أيضا ا  ا

ميا، وموجات حاد اانخفاض من عا مية، اأسواق في اأسهم أسعار في ا عا ية تواصت ما ا  عم

عقارات انخفاض ى أسعار ا مستويين ع ي ا مي اأمري عا  .وا

ومة قامت -3 ح ية ا بريطانية اأمري من  اأزمة احتواء مسبوقة غير استثنائية إجراءات باتخاذ أخرى ودول وا
توسع خال ة توفير برامج في ا سيو ازمة ا نقاذ نهياراا من وحمايتها اأسواق، تحريك ا مؤسسات وا   ا

متضررة، ية ا ما ى تواصت اأزمة تداعيات أن غير ا مستويين ع ي ا مي اأمري عا  ضعف ظل في وا

ية سياسات وبرامج فاع تي اإنقاذ ا سيادي اائتمان تشمل تهاتداعيا امتدت وقد اأزمة، جوبهت ا  بعض ا

دول، نت ا يونان حيث أع مة ديون سداد عن تعثرها ا يها مترا  اأزمة هذ هزت وقد مخيفة، وبمستويات ع

يورو، وهددت منطقة  .خطير منعطف في ثيرة اقتصاديات بدخول ا

ى إدارة  -4 قائمين ع ن استخدام ا ل ناجح إبان هذ اأزمة، وا  رقابي و اإشرافي بش صندوق بدور ا م يقم ا
قول بأن  ن ا ذا يم مال، و ن موفقا، بل مخيبا  م ي رقابية واإشرافية  يات ا عما نتائج ا صندوق  ا
ه  رقابي أوأن قصورا إداريا جع ازمة أداء دور ا ومات ا مع صندوق إما أنه قد عجز عن جمع ا ا

جميع  ها مفاجئة ا و منع انداع اأزمة أو تنبيه بقرب ح ديه  متوفرة  ومات ا مع عاجزا عن استخدام ا
ذي حدث نحو ا ى ا  .ع

صندوق قد  -5 جرائية إن خبراء ا ية وا  قول من ناحية عم ن ا صندوق يم فنية  مساعدات ا في شأن ا
ن هذ  دول اأعضاء، و مباحثات مع ا زيارات وا حثيث أداء دورهم عبر ا سعي ا ى ا واظبوا ع

حاات موقفين في جميع ا مباحثات قد تمخضت عن أحد ا زيارات ا صندوق إما مؤيدا ومادحا :ا ان ا  ف
حال مع  ما هو ا مجابهة اأزمة  دول اأعضاء ااقتصادية  وداعما ومرحبا باجتهادات وخطط ا

جنوبية وريا ا ية و متحدة اأمري وايات ا غاريا  ا ما حدث مع ب ندا واأردن، أو ناصحا وموجها  و
مساعدة  ازمين  تفصيل ا حزم وا ومصر، إا أن توجيهاته جاءت عامة وغير متشددة، وغاب عنها ا

ى نحو أمثل دول اأعضاء ع  . ا

ية  -6 ما ى تجاوز اأزمة ا مساعدتهم ع دول اأعضاء  مقدمة  ية ا ما صندوق ا في شأن مساعدات ا
مقترضة ويوافق  ة ا دو ى دفعات، ومرتبطة ببرامج إصاحية تعدها ا انت دوما مجزأة إ معاصرة فقد  ا
مال تقديم  عضو بتنفيذ هذ اإجراءات أجل است ة ا دو برامج ا زم هذ ا صندوق، وت يها خبراء ا ع

مقرر ي ا ما دعم ا  . دفعات ا
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ى بناء  : التـوصيات دراسة نتائج ع ن فإنه ا توصيات تقديم يم ية ا تا  :ا
نظر إعادة -1 نظام في ا ي ا ما مي ا عا مبادئ وتفحص ا تي ا يها، يبنى اّ مؤسسات إصاح ضرورة مع ع  ا

ية ما نقدية ا ية، وا دو يصها ا دول هيمنة من وتخ برى ا  .ا
حيطة توخي -2 حذر ا معامات في واانضباط وا مصرفية و ا رقابة تقويةا خارجية ا ى ا  وأداء أعمال ع

بنوك  .ا

نشاطات توسيع -3 موجهة اائتمانية ا حقيقي اقتصاد ا يزة باعتبار ا ر وحيدة ا ق ا ثروة خ  بدا من ا

مضاربة اقتصاد  .ا
نظر إعادة -4 نظام ا نقدي في ا دوي ا ي ا حا دول جميع يعطي بما ا حرية ا سياسية ااقتصادية ا ة  وا ام ا

ة عماتها وربط اختيار في يها ااتفاق يتم عمات بس يا ع  .دو
جة -5 رقابة قضايا معا ية ا ما ى ا مؤسسات ع ية ا ما شراف إدارة خال من ا ة رقابية هيئات وا  ية مستق  دو

شفافية تتمتع  .با
يز -6 تر ى ا حقيقي ااقتصاد ع ذي ا يين وتبادل إنتاج يصاحبه ا نقدي ااقتصاد ويس فع ذي يعتمد ا ى ا  ع

فائدة  .ا

تدابير اتخاذ ضرورة -7 مناسبة واإجراءات ا تداول بإيقاف اأزمات، حدوث وقت اأسعار يارنها من حد ا  ا

ن معينة زمنية فترة مثا ين يتم متعام بورصة في ا  تهمقرارا تصويب اأوضاع تقييم إعادة من ا

 .ااستثمارية

ية ضبط -8 توريق عم ون ا سوق في يتم ما هو و ديونا يست و عينية أصول ت ية ا ما  .اإسامية ا

يات إصاح -9 عمل آ حد من في ا ي بعد إصاح أسس ومقومات إنشائه  دو نقد ا  مؤسسات صندوق ا
يه ية ع هيمنة اأمري  .ا

 :فاق الدراسةآ
م في أباعتبار     م ت دراسة  مدى عمقه وتوسعه، أن هذ ا موضوع  جوانب ا ل ا  فإنناي حال من اأحوال ب

ية تا عناوين ا ن تبويبها في ا تي يم ية و ا مستقب بحوث ا دراسات و ا  .نفتح مجاا من ا
 ية اأزمة مواجهة بديل اإسامي ااقتصاد ما معاصرة ا . ا
 ربا . اأزمات صناعة في دور و ا
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غـة العـربية:أوا  المـراجع بال
تـب- أ   قــائمــة الـ

رحيم محمد، -1 منظمات،إبراهيم عبد ا ندريةالمتغيرات العالمية ل جامعة، : اإس  .2007مؤسسات شباب ا

اظم،  -2 يل ظاهرة اأزمات المالية وسبل اإحاطة منهااأسدي يوسف وحسين  عربي : ،عمانتح مجتمع ا تبة ا م
توزيع،   .2006نشر وا

بطريق يونس أحمد،  -3 ندريةالسياسات الدولية في المالية العامةا جامعية، : ، اإس دار ا  .2000ا

خضر، -4 جزائراأزمات ااقتصاديةبن حسين محمد  ثقافة، : ،ا وطني  معهد ا  .1995ا
ثقافية،:مصرالبنك الدولي وصندوق النقد الدولي،بواك جاك، -5 استثمارات ا ية  دو دار ا  .2001ا
عقاد، -6 والعاقاتالدوليةتادريس صبحيقريصة ومدحتمحمدا نشر،:،بيروتالنقودوالبنو طباعةوا نهضة  .1983دارا
نشر، : ، عمان، إدارة اأزماتجاد اه محمود -7  .2008دار أسامة 

بنانالعاقات ااقتصادية الدوليةحجار بسام،  -8 توزيع، : ،  نشر وا دراسات وا جامعية  مؤسسة ا  .2003ا

دين عرفان،  -9 حسني تقي ا نشر، : ، عمانالتمويل الذاتيا  .1999دار مجداوي 
ندرية -10 جديد، العاقات ااقتصادية الدولية:حشيش عادل أحمد و مجدي محمود شهاب،اإس جامعة ا ، دار ا

2000 . 

بنانأزمة الدوارحيدر هاشم،  -11 نشر،: ،  دراسات و ا عربية  مؤسسة ا  .1971ا

هادي، -12 دي ا اشفةلصندوقالنقدالدوليخا جزائرالمرآةال  .1996دارهومة، :، ا

خضيري محسن أحمد،  -13 تبة مدبوي، ط: ، مصرإدارة اأزماتا  .2005، 2م

ندريةااقتصاد الدوليدويدار محمد، -14 نشر،: ، اإس جديدة  جامعة ا  .1997دار ا

رفاعي حسن محمد،  -15 نفانس، : ، بيروتااستثمار في ااقتصاد اإساميا  .2006دار ا

ريمة محمد،  -16 ي  ز ى توزيع الدخل القوميا ندريةآثار سياسة صندوق النقد الدولي ع توزيع منشأة : ، اإس
معارف،   .2004ا

فاتور دومينيك، -17 جزائرااقتصادالدوليسا جامعية،: ، ا مطبوعات ا  .1993ديوان ا

م محمد صاح،  -18 وارث بين المفهوم النظري والتطبيقيسا ندريةإدارة اأزمات وال دراسات : ، اإس عين ا
بحوث اإنسانية وااجتماعية،   . 2005وا

ح -19 عربية، إدارة اأزمات في بورصات اأوراق المالية العربية والعالميةسامعماد صا دار أبو ظبي : ، اأمارات ا
نشر  .2002، طباعة وا

رياء -20 : أردن، ااآثارااقتصاديةأسواقاأوراقالماليةمنمنظورااقتصاداإساميعيسىشطناوي،وسامة ز
نفا توزيع،ندارا نشروا  .2009س

رحمن،  -21 عربية، :  بيروتالمنظمات الدولية المتخصصة،سيد مصطفى عبد ا نهضة ا  .2004دار ا

ي، -22 عربية،:، بيروتمقدمةفيالعاقاتااقتصاديةالدوليةشافعي ز نهضةا  .1999دارا

م،  -23 شيخ سوسن سا جامعات، : ، مصرإدارة اأزمات ومعالجتها في اإساما نشر   .2003دار ا
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يم مصطفى،  -24 ح شرقاوي عبد ا ما انات التح ندريةالعولمة و إم جامعي، : ، اإس ر ا ف  .2006دار ا

عربية،ط: بيروت، المنظماتالماليةالدولية،شهاب مفيد -25 نهضةا  .4،1987دارا

ي،  -26 ندرية،إدارة اأعمال الدوليةعباس ع توزيع، : اإس نشر و ا حامد   .2003 دار ا

حميد،  -27 ب عبد ا مط جامعية،العولمةواقتصادياتالبنوكعبد ا دار ا ندرية، ا  .2001، اإس

حميد، -28 بعبدا مط ندريةالديونالمصرفيةالمتعثرةواأزمةالماليةالمصرفيةالعالميةعبدا جامعية،،،اإس دارا  .2009ا

رحمان -29 ي و حبيبعبدا منعم ع باد العربيةعبد ا ويت،نظام النقد الدولي والتجارة الخارجية ل نشر : ، ا اظمة 
توزيع،   .1985وا

توزيع، : ،عمانالتمويالدوليعجام ميثم صاحب،  -30 نشر وا  .2008دار زهران 

عزيزو مصطفى رشدي شيحة، معجمية  -31 ندريةالنقود والبنوك والعاقات ااقتصادية الدوليةحمد عبد ا : ، اإس
جامعية،  دار ا  .1999ا

ي، -32 عدل رضاع ندريةااقتصادالدوليا نشر،:، اإس جروهي  .1975دارما

عربيإسماعيل، -33 تنميةفينطاقالمنظماتالدوليةا جزائرالتعاونااقتصادي فجر، : ، ا  . 1979دار ا

جزائرأزمات الذهب في العاقات الدولية النقديةعطون مروان،  -34 هدى،: ، ا  .1996دار ا

سيد ،  -35 يوة ا وارثع استثمارات، ط: ، مصرإدارة اأزمات وال قرار  ز ا  .2004، 3مر

36-  

نشر، ااقتصاد الدوليعوض اه زينب حسن،  -37 جديدة  جامعية ا دار ا ندرية ا  .1999، اإس

عزيز، -38 جزائر".F.M.Iصند"صندوق النقد الدولي القادري عبد ا  .2003دارهومه، : ، ا

توزيع، :بيروت،العاقات ااقتصادية الدوليةمجدي شهاب،  -39 نشر وا دراسات وا جامعية  مؤسسة ا  .2003ا

ندريةاقتصاديات أسواق المالمجيد ضياء ،  -40 جامعة، : ، اإس  .2005مؤسسة شباب ا

قادر وآخرون،  -41 ندريةقضايا اقتصادية معاصرةمحمد عبد ا ناشر قسم ااقتصاد، : ، اإس  .2005ا

شوترذيب -42 نشر،:، عمان،النقودوالبنوكمطر منه طباعةوا  .1996مؤسسةآاء

توزيع، : ، عمانالتمويل الدوليمطر موسى سعيد وآخرون،  -43 نشر وا  .2008دار صفاء 

نشر و :دمشق، ةضوابطااقتصاداإساميفيمعالجةاأزماتالماليمظهر سامر قنطقجي، -44 طباعة و ا نهضة   دار ا
توزيع،    .2008ا

قاهرةتقييم اأداء ومواجهة اأزماتممدوح زيدان،  -45 عربية، : ، ا نيل ا  . 2003مجموعة ا
نجار  -46 عزيز،إبراهيما صاحالنظامالماليالعالميعبدا ندريةاأزمةالماليةوا  جامعية: ، اإس دارا  .2009، ا

نجار فريد،  -47 نشر، : ، مصرالبورصات و الهندسة الماليةا جامعة   .1998دار ا
رزاق غازي،  -48 نقاش عبد ا يات المصرفية الدوليةا توزيع،ط: ، عمانالتمويل الدولي والعم نشر وا ، 3دار وائل 

2006. 

 
  قائمـة المجات-ب

برز، -01 هي و"بو والتنمية،"؟....ماذا ةالتموي  . 2004،ديسمبرمج



 قـــــــــــائمة المـــــــراجـــــــع

 

97 

 

در،-02 وقايةمناأزمات،"رستانم ية مفتاحا ما مخاطرا تعرض امنا والتنمية"تحديدم ةالتموي  . 2002،ديسمبرمج
ب،  -02 يد طا مية "محمد اأمين و عا ية ا ما اسات اأزمة ا دوي  (2008)انع نقد ا ى سياسات صندوق ا ة " ع مج

عدد،"ااقتصاد والمجتمع جزائر6 ا بواقي ،ا عربي بن مهيدي، أم ا  .2010: ،جامعة ا
ضائع،  -03 خارجية، "محمد يونس ا قروض ا ل ا ومية في عاج مشا ح منظمات ا حقوق"دور ا ة الرافدين ل " مج

عدد  .2010، 44،ا

يةاإسامية، -04 ما مؤسساتا تصنيفاائتمانيفيا تميمي،معاييرا ةالمستثمرينأحمدا عن ،مج
تروني رابطاا  تاريخ ااطاع http://mosgcc.com/mos/magazine/article.php?storyid=143:ا

 .2013جانفي 8

  :قائمة النشريات- ج
ية ااقتصادية ،202/08بيان صحفي رقم  -01 تصريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوس بشأن الخطة اأمري

ي، في لمواجهة اازمة دو نقد ا صادر عن صندوق ا  .2008سبتمبر 7، ا

صادر عن صريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوسفي ختام زيارته لمصرت، 206/08بيان صحفي رقم  -02 ، ا
ي،  في  دو نقد ا  .2008سبتمبر 15صندوق ا

غاريات، 324/08بيان صحفي رقم  -03 ي، ،صريح بعثة خبراء الصندوق بشأن ب دو نقد ا صادر عن صندوق ا  ا
 .2008 ديسمبر 15في 

صادر عن صندوق النقد الدولي ينشئ صناديق ائتمانية لدعم المساعدة الفنية،929/10بيان صحفي رقم  -04 ، ا
ي، في  دو نقد ا  .2010سبتمبر29صندوق ا

وريا الجنوبيةصريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوس ت، 251/08بيان صحفي رقم  -05 ، حول اأوضاع في 
ي، في  دو نقد ا صادر عن صندوق ا توبر 19ا  .2008 أ

ندا بقيمة ، 256/08بيان صحفي رقم  -06 ي2.1تقديم دعم مالي أيس يون دوار أمري صادر عن صندوق ب ، ا
ي، في  دو نقد ا توبر 24ا  .2008 أ

سيك، 256/08بيان صحفي رقم  -07 م ى منح التسهيل اائتماني ل س التنفيذي ع صادر عن موافقة المج ، ا
ي، في  دو نقد ا توبر  24صندوق ا  .2008 أ

ي، 252/08بيان صحفي رقم  -08 بر  أن تصريح السيد جون لبس سيك يعد أ م التسهيل اائتماني المقدم ل
ة تاريخيه ي، في يقدمه الصندوق طي دو نقد ا صادر عن صندوق ا توبر24، ا  .2008 أ

ى تقديم دعم مالي بقيمة ، 285/08بيان صحفي رقم  -09 ستان ع ومة با يون دوار 7.6اتفاق مبدئي مع ح  ب
ي ي، في أمري دو نقد ا صادر عن صندوق ا  .2008نوفمبر 15 ، ا

ندا، 296/08بيان صحفي رقم  -10 ى منح التسهيل اائتماني أيس س التنفيذي ع صادر عن موافقة المج ، ا
ي، في  دو نقد ا  .2008نوفمبر 19صندوق ا

يفية إدارة المخاطر النظامية ،306/09بيان صحفي رقم  -11 ى إعادة النظر في  صندوق النقد الدولي يحث ع
ي، في العالمية دو نقد ا صادر عن صندوق ا  ،2009مارس 6، ا
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ندامة ، 73/09بيان صحفي رقم  -12 ريمر حول اأوضاع ااقتصادية في  ارلوس  صادر عن ،السيد   ا
ي، في  دو نقد ا  .2009 مارس11صندوق ا

ى تقديم دعم مالي بقيمة ،86/09بيان صحفي رقم  -13 ومة رومانيا ع يون 17.51التوصل إلى اتفاق مع ح  ب
ي ي، في دوار أمري دو نقد ا صادر عن صندوق ا  .2009مارس25، ا

ات صندوق النقد الدولي في مواجهة اأزمة المالية العالمية ،90/09بيان صحفي رقم  -14 بية احتياجات :تحر ت
دان منخفضة الدخل ي، في الب دو نقد ا صادر عن صندوق ا  .2009مارس 29، ا

ي26.4تقديم دعم مالي دولي متعدد اأطراف لرومانيا بقيمة ، 148/09بيان صحفي رقم  -15 يون دوار أمري ،  ب
ي، في  دو نقد ا صادر عن صندوق ا  .2009ماي 4ا

صادر صريح مدير عام الصندوق دومينيك ستراوس في ختام زيارته لأردنت، 143/10بيان صحفي رقم  -16 ، ا
ي،  في  دو نقد ا  .2010أفريل4عن صندوق ا

 قائمـة البحوث وأوراق العمل -د
ود،وقاسم زايري ب -01 ية "مهدي مي ما أزمة ،اازمة ا مي الدولي حول ،" أزمة نظريةأمنظرية  تقي الع  اأزمةالم

مة العالمية توبر 21-20 يومي : سطيف،، جامعة فرحات عباسالمالية ااقتصادية الدولية والحو  .2009 أ

حق و سبتي محمد،  -02 راهنة"بوعتروس عبد ا ية ا ما نقدية واأزمة ا سياسة ا مي الدولي حول ،"ا تقي الع الم
مة العالميةاأزمة توبر 21-20 ،يومي سطيف،، جامعة فرحات عباس  المالية ااقتصادية الدولية والحو  أ

2009. 

بوعشة  -03
مةالعالمية،واأفاقاأسباب،الجذور،اأزمةالماليةمبارك، ميحواأزمةالماليةوااقتصاديةالدوليةوالحو تقىالع ،جامعةالم

توبر 21و 20 يومي:فرحاتعباس،سطيف  .2009أ

مال -04 رحمانبنمساعد،وبنموسى يةوتداعيا"عبدا ما اإساميةتهااأزمةا بنو ىا تقىالدوليحوااقتصاداإساميالواقع،"ع الم
جامورهاناتالمستقبل زا مر جزائعي،ا  .2011فيفري 24و 23يومي:ر بغرداية،ا

م، -05 مية"بنعوضيس عا يةا ما مصارفاإساميةباأزمةا تقىالدوليحوااقتصاداإساميالواقعورهاناتالمستقب،"مدىتأثرا الم
جزائرل جامعيبغرداية،ا زا مر  .2011فيفري 24و 23يومي .:، ا

زائدي،  -06 ى ا د ع يل محمد فياض و خا خام"خ نفط ا ى أسعار ا مية وأثرها ع عا ية ا ما تقى الدولي ، "اأزمة ا الم
س اأزمة المالية العالمية وسوق الطاقة، : الثالث حول وم ااقتصادية، طراب ع زبحوث ا  .20/1/2009 يوم :مر

ه،  -07 رياءب مية"باسيز عا يةا ما  اأزمةا
مستفادةمنمنظورااقتصاداإسامي دروسا محفزةوا عواما جذوروأبرزاأسبابوا ، "ا

يفيةعاجهامنمنظورالنظامااقتصاديالغربيواإسامي ية ،مؤتمرالجنانحواأزمةالماليةالعالميةو
جنان جامعةا بنان،إدارةاأعما س  .2009مارس 14: طراب

ي -08 عزوزبنع  أحمدمداني، وب
هادراسةوضعيةوشرعية" بحثعنمخرج يةوا ما ازمةا تصنيفاائتمانيبينمسبب المؤتمرالدوليحواأزمةااقتصاديةالعالميةم،"ا
وممنظورااقتصاداإسامي،ن ع يةا ويتاإدارية، ويت،ا  .2010ديسمبر 16- 15يومي:با
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خزرجى، -09 راهنةوأثرهافي "ثرياا ميةا عا يةا ما اأزمةا
مواجهة تحدياتوسبا عربيةا وماإداريةوالمالية،"ااقتصادياتا يةالع ميالثالث : ،جامعةاإسراء، أردنالمؤتمرالع

  .2009 أفريل29-28يومي

راهنة "جباري شوقي، -10 يةفيتأجيجشرارةاأزمةا ما هندسةا ميحواأزمةااقتصاديةالمعاصرةأسبا، "دورا بها المؤتمرالع
 .2010ديسمبر11:اأردن، ،جامعةجرشوعاجهاتها وتداعيا

سيد -11  حسنحسينا
قاضي،و ميةوعاجها"محمدا عا يةا ما ميحوالجوانبالقانونيةوااقتصاديةلأزم،"نحومفهوممنهجيأسباباأزمةا المؤتمرالع

 . 2009أفريل 2- 1يومي:، مصرمنصورة ا،جامعة ةالماليةالعالمية

 حسنيمصطفىمصطفى، -12
ميةأسبا" عا يةا ما يفيةمواجهتهابهااأزمةا ميحوالجوانبالقانونيةوااقتصاديةلأزمةالمالي،"وآثارهاااقتصاديةو المؤتمرالع

منصورة،مصر،جامعة)،ةالعالمية  .2009أفريل7-6يومي : ا

مال -13 ية "حسنتوفيق، ورزيق ما أزمةا نظرية جوانبا ى ،"ا ميحولتداعياتاأزمةااقتصاديةالعالميةع المؤتمرالع
خاصةمنظماتاأعمال زرقاءا  .2009 نوفمبر12-11 يومي: اأردن،،جامعةا

سام  -14 زايدي عبدا
عربية"ويزيدمقران، ىااقتصادياتا اساتهاع ميةوانع عا يةا ما يبيا،مصر،"اأزمةا مغرب، جزائر،تونس،ا ةا تقى،دراسةحا الم

يانةالدوليحواأزمةالماليةالراهنةوالبدائالماليةوالمصرفية جامعيخميسم زا مر جزائر، ، ا  .2009 ماي 6-5يومي،: ا

رزاق جبار، -15 دول "زيدان محمد وعبد ا راهنة مع إشارة خاصة  ية ا ما جة اأزمة ا زية في معا مر بنوك ا دور ا
شرق اأوسط وشمال إفريقيا ى دول منطقة ، "ا اساتها ع تقي الدولي الرابع اأزمة المالية العالمية الراهنة وانع الم

جزائرالشرق اأوسط وشمال إفريقيا  .2009 ديسمبر09-08يومي ،: ، فندق اأوراسي ، 

مجيد قدي  -16 جوزيوعبد ا متوقع "، جميل ا ى اأداء ا راهنة وتداعياتها ع ية ا ما  اأجنبية استثماراتاأزمة ا
مباشرة  جزائر)ا ة ا ى دول منطقة ، "(حا اساتها ع تقي الدولي الرابع اأزمة المالية العالمية الراهنة وانع الم

جزائر،إفريقياالشرق اأوسط وشمال   .2009 ديسمبر 09-08يومي : فندق اأوراسي، ا

يةوااقتصا -17 ما يحواأزمةا دو تقىا م عربية،ا دوا ميةوسياساتمواجهتهافيا عا بحسيناأسرج،اأزمةااقتصاديةا مط عبدا
مية،جامعة عا مةا حو يةوا دو توبر 21و 20يومي:فرحاتعباس،سطيف، ديةا  . 2009أ

د -18 وهابخا باجوري،وعبدا بنداريا عربية"ا دوا ىاقتصادياتا ميةع عا يةا ما المؤتمرالدوليحواأزمةالماليةواا،"تأثيراأزمةا
مية،قتصاديةالعالميةالمعاصرةمنمنظور اقتصاديإسامي عا وماإساميةا ع  2- 1يومي: نأرد ا،جامعةا

 .2010ديسمبر

طيب ونبيل بن عامر -19 دول "،قصاص ا ى اقتصاديات ا راهنة وتداعياتها ع ية ا ما مع اإشارة اقتصاد :اأزمة ا
جزائر مي الدولي حول ،"ا تقي الع مة العالمية اأزمةالم  ، جامعة فرحات عباس المالية ااقتصادية الدولية والحو
توبر 21-20يومي : سطيف  .2009 أ
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مصطفى -20  ام
حجازي،و يا مية"خ عا يةا ما يةوتداعياتاأزمةا ما مشتقاتا ميحوالجوانبالقانونيةوااقتصاديةلأزمةالماليةا،"ا المؤتمرالع

مصورة،مصرلعالمية  .2009أفريل 2- 1يومي: جامعةا

نة "ورتل فريد،  -21 مم ول ا ح ها وا متاحة في ظ ية وفرص ااستثمار ا ما تببؤ باأزمة ا مية،ا عا ية ا ما اأزمة ا
مي الدولي حول ،"مواجهتها تقي الع مة العالميةاأزمة الم ، جامعة فرحات  المالية ااقتصادية الدولية والحو

توبر 21-20يومي : سطيف،عباس  .2009 أ
ية وااقتصادية "طرشذهبية، -22 ما دوي في مواجهة اأزمة ا نقد ا دور صندوق ا

مية عا مةالعالمية،"ا ميالدوليحواأزمةالمالية،وااقتصاديةالدوليةوالحو تقيالع :  جامعة فرحات عباس، سطيف،الم
توبر 21-20يومي   .2009 أ

حنيطيهناء -23 خصاونة،وا  م
مصرفيفيظاأزمةااقتصادية" جهازا ىمنظماتاأعمال،"دورا ميحولتداعياتاأزمةااقتصاديةالعالميةع ،جامعةالالمؤتمرالع

 .2009نوفمبر5-3 يومي: اأردن،خاصة،ا.زرقاء

ود،مرابط ساعد و -24 ية "مهدي مي ما مية :اازمة ا عا تداعيات:2008ا جذور وا مي الدولي حول ،"ا تقي الع الم
مة العالميةاأزمة توبر 21-20يومي : سطيف، ، جامعة فرحات عباس  المالية ااقتصادية الدولية والحو  أ

2009. 
د امر -25

مية"ناصر، عا يةا ما ميالدوليحواأزمةالمالية،"اأسباب،اآثاروسياساتمواجهته،اأزمةا تقيالع وااقتصاديةالدوليةوا،الم
مةالعالمية توبر 21و 20 يومي:سطيف جامعة فرحات عباس،،لحو  .2009أ

ي، "مها رياض عمر عبد اه،  -26 دو نقد ا مي الدولي حول، اأزمة المالية "تقويم أداء صندوق ا المؤتمر الع
وم اإسامية ،وااقتصادية العالمية المعاصر ة من منظور إسامي ع  ديسمبر 2-1يومي   : أردن ا، جامعة ا

2010. 

رات- ه  :قائمـة المذ
حجاج،  -01 عربية"محمد هاشمي ا ية ا ما ى أداء اأسواق ا مية  ع عا ية ا ما ة سوق "أثر اأزمة ا ، دراسة حا

ية خال فترة  ما أوراق ا دوحة  رة ماجستيير، 2009-2007ا ةمذ ية : ، جامعة قاصدي مرباح ورق تخصص ما
 .2011اأسواق، 

فياض -02 اظمجيادا عراقي "،عباس ىااقتصادا خصصةوتأثيرهاع تورا"ا عراقتخصصاقتصاد قياس، ،أطروحة د  :ي، ا
2010. 

 :قائمـة التقـارير- و
ىأسواقالعمالعربيةرستينا وأخرون،-01 عربية،أفريل اأزمةااقتصاديةالعالميةوأثرهاع عمل ا  .2009،منظمة ا

دوي، -02 نقد ا مي"صندوق ا عا تعافي ا دعم ا عام،"معا   .2012التقريرالسنوي

دوي، -03 نقد ا متوازن"صندوق ا مي ا عا تعافي ا عام،"دعم ا  .2010التقريرالسنوي

دوي، -04 نقد ا ثب"صندوق ا صندوق عن   .2006التقريرالخاصالسنوي،"ا
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افئ ومتوازن-05 ي، نحو نمو مت دو نقد ا عام،"صندوق ا   .2011التقريرالسنوي

دوي، -06 نقد ا مية"صندوق ا عا ية ا ما افحة اأزمة ا عام، "م   .2009التقريرالسنوي
ترونية- ز  :المواقع اال

01- www.inf.com 

طوخى، -02 رباأزماتالماليةباستخدامالمؤشراتالماليةالقائدةإسماعيل ا رابط التنبؤالمب ، عنا
تروني ية ،www.kantakji.com/fiqh/Files/Manage/104.doc،اا  نوفمبر 25تاريخااطاع،جوي

2012.  

بباوي،  -03 فهم، عن حازم ا تروني اأزمة المالية الحالية ،محاولة ل رابط اإ  تاريخ،www.iid-alraid.comا
 .2012ديسمبر 16: اإطاع

ترونية -04 ي رابطاإ رأي،عن ا مية،منبرا عا يةا ما هاديهباني،جذوراأزمةا  :تاريخااطاع، .sudanile.comwwwا

 .2013جانفي 15

ة  -05 وسي
جوزي، تروني،مأسباباأزمةالماليةوجذورهاا رابطاا  =www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aidنا

 .2013جانفي 18تاريخ اإطاع ،151644

ى اإقتصاد العربينبيل حشاد،  -06 تروني اأزمة المالية وتأثيرها ع راببط اإ ، www.aldjazira.net،ا

 .2013جانفي 1اإطاع تاريخ

يمان بن عبد اه،  -07 يةس  .12/02/2013: ، تاريخ ااطاعwww.aljazeera.net: خطط اإنقاذ المالي اأمري

08- http://en.wikipedia.org/wiki/File:US_Trade_Balance_1980_2010.sv ااطاع : تاريخ  

 . 2013ديسمبر 13: تاريخ ااطاع  
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