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 شكر وعرفان
 الحمد لله الذي بنعمتو تتم الصالحات

ا العمل ذعاننا عمى اتمام ىأالقدير الذي  اشكر الله العمي
بمنو وتوفيقو واحمده حمدا طيبا مباركا فيو، وىو القائل 

." ومن يشكر فإنما يشكر لنفسوسبحانو وتعالى  " 
 ة" الدكتور  ةالمشرف ذةاتقدم بالشكر الجزيل الى الاستا كما
القيمة طيمة فترة  اوتوجيياتي اعمى نصائحي نجاة معيزي""

.ا العملذنجاز ىا  
المحترمين لقبوليم والشكر موصول للأعضاء لجنة التقييم 

في كرة، وتخصيص جزء من وقتيم لممساىمة ذه المذتقييم ى
ثرائيا خدمة لأىداف البحث العممي .نقدىا وا   

ساىم من بعيد وفي الاخير نتقدم بالشكر الجزيل إلى كل من 
 كرة. ذه المذقريب في إعداد ى من او



 

 
""الميـ إني أسألؾ عمما نافعا ورزقا واسعا وعملا متقبلا  

 مرت قاطرة البحث بكثير مف العوائؽ

ضؿ مف اللهومع ذلؾ حاولت أف أتخطاىا بثبات بف   

أىدي ىذا العمؿ إلى نبع الحناف سبب وجودي إلى مف أفضميا عمى نفسي إلى مف غمرتني بدعائيا إلى مف  
الغالية(زرعت فيا المبادئ أطاؿ الله في عمرىا )أمي   

 إلى صاحب السيرة العطرة ومنبع الأماف أبي الغالي رحمو الله

لىإلى توائـ روحي شقيقاتي أماؿ، خمود ومروة  إخوتي أمير وباديس وخالد وا   

لى كؿ الزملاء والأصدقاء  وا 

 إليكـ جميعا أىدي ثمرة جيدي المتواضع

 شييناز"



 

 إىداء
 

 

 

لا يطيب الميؿ اٍلا بشكرؾ...... ولا يطيب نيار اٍلا بطاعتؾ...... ولا المحظات اٍلا بذكرؾ...... ولا تطيب الجنة 
 اٍلا برؤيتؾ الله جؿ جلالو.
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 الممخص

عمى  2019تيدؼ ىذه الدراسة إلى تحميؿ وتقييـ أثر أزمة كورونا التي عصفت بالعالـ أجمع أواخر 
عتماد عمى المنيج الوصفي في الجانب ، حيث تـ الاتدفقات رؤوس الأمواؿ الأجنبية وذلؾ عمى المستوى الدولي

أدت إلى تراجع في  وتوصمنا مف خلاؿ ىده الدراسة أف الأزمة النظري والمنيج التحميمي في الجانب التطبيقي،
وأثرت أيضا عمى القروض والمساعدات الدولية وكذا عمى الأسواؽ المالية، تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة 

لى معظـ الدوؿ حيث عانى العالـ مف  التدفقاتاض في وانخف زمة لـ يشيد ليا التاريخ أالواردة والصادرة مف وا 
الرغـ مف كؿ الجيود المبذولة مف طرؼ ىذه  عمىو وقد اختمفت تأثيراتيا بيف الدوؿ المتقدمة والنامية مف قبؿ. 

 ىذا. لى يومناإلا أف تأثيراتيا لا تزاؿ إالدوؿ في تقديـ التحفيزات اللازمة لمواجية الأزمة 

، المساعدات الدولية.، تدفقات رؤوس الأمواؿ، فيروس كورونا19-أزمة كوفيد  الكممات المفتاحية:  
Abstract 

This study aims to analyze and assess the impact of the coronavirus crisis in the world in late 

2019 on foreign capital flows at the international level. Where the descriptive approach was relied 

on in the theoretical aspect and the analytical approach in the applied aspect .This crisis has led to a 

decline in foreign direct investment flows and also affected international loans and aid as well as 

financial markets. and a decrease in inflows and exports to and from most States where the world 

has experienced a crisis that has never been experienced before. Their effects have varied between 

developed and developing countries, and despite all their efforts to provide the necessary stimulus 

to cope with the crisis, their effects remain today. 

Keywords: COVID-19 crisis, capital flows, coronavirus, International aids.  
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 مقدمة

حيث تضمف التوزيع تمعب تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية دورا ميما عمى الصعيد الٍاقتصاد العالمي، 
الأمثؿ لرؤوس الأمواؿ بشكؿ يحقؽ أفضؿ عائد توظيؼ المدخرات، وأفضؿ فرص لتمويؿ المشروعات الذي 
ينعكس عمى تعزيز النمو الٍاقتصادي، وبالرغـ مف الٍاجماع حوؿ أىمية تدفقات رؤوس الأمواؿ الأجنبية في 

تو مف تزايد الكفاءة في تخصيص رأس الماؿ كما تعد العديد مف اقتصاديات الدوؿ النامية نظرا لما أحدثانطلاؽ 
والتي كانت فييا سيولة حركة رؤوس الأمواؿ الدولية مف أىـ التطورات الاقتصادية التي شيدىا العالـ حديثا 

 الدوؿ المتقدمة الواجية الرئيسية ليا.

الٍايجابية التي تخمفيا  حركة رؤوس الأمواؿ الدولية ىي شكؿ مف أشكاؿ التمويؿ وذلؾ بالنظر اٍلى الآثار
لكف تأثر ىذه التدفقات بأزمة صحية مف أسوء الأزمات الصحية عمى  ،مف تنويع لمصادر الدخؿ عمى الاقتصاد

، وتعد أوروبا بؤرة الجائحة الثانية بعد الصيف فقد سجمت مئات 2020وىي جائحة كورونا عاـ  ألا مر التاريخ
تكف تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية عمى أحسف حاؿ، فقد شيدت أيضا الآلاؼ مف الإصابات وآلاؼ الوفيات ولـ 

  .ىزات عنيفة وانخفاضات حادة
 إشكالية الدراسة:

 بعد الاطلاع عمى الإطار العاـ لمبحث توصمنا اٍلى طرح الإشكالية المتضمنة التساؤؿ الرئيسي التالي:

 ائحة كورونا؟في ظؿ جالدولي عمى المستوى ما ىو واقع تدفقات رؤوس الأمواؿ 

 التساؤلات الفرعية:

 كيؼ كانت التدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية قبؿ وبعد أزمة كورونا؟ -

 _ ما ىي أزمة كورونا وما ىي الٍاجراءات المتخذة لمواجيتيا؟

 ىؿ استطاعت الدوؿ النامية مف التصدي لتداعيات أزمة كورونا عف طريؽ تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية؟-

 ؟لأثار السمبية للأزمةا لمتصديجراءات المتخذة في العالـ _ ما ىي الاٍ 

 فرضيات الدراسة: 

 .ىي العامؿ الأكثر نجاعة في مواجية أزمة كورونا دة تدفقات رؤوس الأمواؿ الدوليةزيا -

 تراجع الاقتصاد الوطني لمقوى الاقتصادية الكبرى في طؿ أزمة كورونا مقارنة بالسنوات السابقة. -
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 الموضوع:مبررات اختيار 

 تعتبر رغبتنا الشخصية في فيـ أثر جائحة كورونا عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية؛ -

 .الذي يعتبر ظاىرة فريدة مف نوعيا اثراء الساحة العممية والأكاديمية بيذا الموضوعفي  منارغبة  -

 أىمية الدراسة:

تعمقة بأزمة كورونا والآثار المترتبة عمييا يستمد ىذا البحث أىميتو كونو يعالج موضوعا مف المواضيع اليامة الم
، مف خلاؿ تسميط الضوء عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية ومدى قدرتيا عمى عمى جميع اقتصاديات الدوؿ

 مواجية ىذه الأزمة.

 اليدف من الدراسة:

 ة إلى:نيدؼ مف خلاؿ ىذه الدراس

عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ أزمة كورونا ومعرفة آثار توضيح مفيوـ جائحة فيروس كورونا المستجد،   -
 الدولية؛

والاثار  تدفقياىـ الأدوات المالية المساعدة عمى أالتعرؼ عمى مفيوـ التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ و  -
 الاقتصادية العالمية الناتجة عف ىذه التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ؛

 الدوؿ في التعامؿ مع الجائحة. بياف الاستراتجيات الصحية والإدارية التي اتبعتيا -

 المنيج المتبع:

في عرض ووصؼ مختمؼ المعمومات وعميو قمنا بانتياج المنيج الوصفي التحميمي حيث تـ الاعتماد 
الدولية لرؤوس الأمواؿ وجائحة كورونا، وتحميؿ اثار الجائحة عمى التدفقات الدولية لرؤوس  المتعمقة بالتدفقات

 الأمواؿ.

 إطار الدراسة:

 متمثمة في: وزمانيةشممت دراستنا حدود مكانية 

  .2021الى غاية 2015 ي دراستنا فترة مفتناولنا ف الحدود الزمانية:
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  .تتخذ ىذه الدراسة مكانيا الدوؿ المتقدمة والدوؿ النامية الحدود المكانية:

 الدراسات السابقة:

لأمواؿ في ظؿ الأزمة المالية العالمية عيشاوي تحت عنواف محددات الحركة الدولية لرؤوس ا عمىدراسة  -
أف الأزمة المالية العالمية قد أثرت بشكؿ  رسالة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه حيث توصؿ الباحث عمى 2008

  كبير عمى الحركة الدولية لرؤوس الأمواؿ.

تحميمية مقارنة دراسة حمزة غربي وعيسى بدروني، الأسواؽ المالية الأروبية في ظؿ جائحة كورونا، دراسة  -
ر كورونا أثتيدؼ ىده الدراسة الى معالجة  2020سنة  02العدد  10مجمة الاقتصاد الصناعي، المجمد 

عر إلى انخفاضات حادة بسبب مشا الأسواؽ الماليةتـ التوصؿ إلى تعرض  .الماليةعمى الأسواؽ 
بالجائحة إلا أف شدة التأثر اختمفت  تتأثر  الأسواؽ المالية فرغـ أف جميع ،المستثمريف التي تميزت بالخوؼ

 .حسب عدد الإصابات بالفيروس قوة الاقتصاد و كذا تدخؿ الدولة

حصائيات حوؿ ازمة كورونا الحديثة وتداعياتيا عمى الاقتصادات الكبرى في  - دراسة فريد فلاؾ، ارقاـ وا 
ى استعراض جممة مف ، جواف، حيث تيدؼ ىذه الدراسة ال02العالـ، مجمة التمكيف الاجتماعي، المجد 

ىذه الجائحة التي أبانت عف ضعؼ الأنظمة الصحية في العديد مف الدوؿ، إلى  وتداعياتياالاحصائيات 
  جانب أنيا قد تعمؿ عمى إعادة تشكيؿ موازيف القوى في العالـ.

 صعوبات الدراسة:

 نقص المراجع خاصة الكتب المتعمقة بالتدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ،  -

المالية لمدوؿ والقروض الإحصائية فيما يتعمؽ في المساعدات المعمومات صعوبة لمحصوؿ عمى وجود  -
 المتقدمة 

ثر أزمة كورونا لمدوؿ المتقدمة والدوؿ النامية ىذا ما أدى أالأخيرة المتعمقة في  لمسنة عدـ توفر الإحصائيات -
  .2020بنا لإحصائيات المتعمقة ب سنة 



 

 

 
 

 

الأول: الإطار النظري لتدفقات الفصل 
 رؤوس الأموال الدولية

 تمييد
المبحث الأول: ماىية التدفقات الدولية لرؤوس 

 الأموال
المبحث الثاني: أشكال التدفقات الدولية لرؤوس 

 الأموال
ىا آثار ال الدولية تدفقات رؤوس الأمو المبحث الثالث: 

  العالمي دالاقتصا عمى
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 تمييد

ت رؤوس الأمواؿ الدولية دورا ميما عمى صعيد الاقتصاد العالمي حيث تضمف التوزيع الأمثؿ تمعب تدفقا
لرؤوس الأمواؿ بشكؿ يحقؽ أفضؿ عائد لتوظيؼ المدخرات وأفضؿ فرص لتمويؿ المشروعات التي ينعكس عمى 

فة إلى الأصوؿ المالية تعزيز النمو الاقتصادي، ومف الثابت أنو تتدفؽ سنويا البلاييف مف الوحدات النقدية إضا
المختمفة لرؤوس أمواؿ تمويمية بيف الدوؿ المختمفة التي تؤلؼ مجتمعة النظاـ الاقتصادي الدولي وتجسد ىذه 
التدفقات وظيفة نقؿ القوة الشرائية بيف ىذه الدوؿ حيث عادة ما يتـ الانتقاؿ مف مناطؽ الطمب المتخصص عمى 

لمرتفع، وعمى العموـ يرتبط وفرة رأس الماؿ لمبمد بحجـ الموارد ىذه الأمواؿ إلى المناطؽ ذات الطمب ا
 الاقتصادية المتاحة وحجـ الإنتاج ودرجة منافستو في الأسواؽ العالمية.

 إلى:وعميو قسمنا ىذا الفصؿ 

 .المبحث الأوؿ: ماىية التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ

 .ؿالمبحث الثاني: أشكاؿ التدفقات الدولية لرؤوس الأموا

 .المبحث الثالث: الآثار الاقتصادية العالمية الناتجة عف تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية
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 الأول: ماىية التدفقات الدولية لرؤوس الأموالالمبحث 
يعتبر رأس الماؿ أحد عوامؿ الإنتاج الذي يمكنو مف خلالو استثمار الموارد الاقتصادية المختمفة عندما 

فإف نظاـ النقد الدولي مف واجبو القياـ بتقميؿ  ،ة بصورة متفاوتة بيف الدوؿ المختمفةتكوف رؤوس الأمواؿ موزع
نما يشمؿ الأصوؿ  ،ىذه التفاوتات حيث أف المقصود برأس الماؿ لا يقتصر عمى رأس الماؿ الإنتاجي وحسب وا 

ات المالية بفضؿ وسائؿ المختمفة كالسندات المالية والأسيـ إضافة إلى الأصوؿ العينية ويتـ تدويؿ ىذه النفق
 الاتصاؿ الحديثة واستخداـ الحسابات التي سيمت مياميا وحممتيا أقؿ كمفة.

 المطمب الأول: المفاىيم المرتبطة بالتدفقات الدولية لرؤوس الأموال
يتـ تداوؿ ظاىرة التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ في الأدبيات تحت العديد مف الاصطلاحات كالتمويؿ 

ار الدولي، السوؽ الدولي لرؤوس الأمواؿ وتدفقات رؤوس الأمواؿ في ميزاف المدفوعات والتي تمثؿ بمغة والاستثم
 عامة ذلؾ الجانب مف العلاقات الاقتصادية الدولية المرتبطة بتوفير رؤوس الأمواؿ لمتبادؿ دوليا.

 أولا: التمويل الدولي والاستثمار الدولي: 
ب مف العلاقات الاقتصادية الدولية المتعمقة بتوفير وانتقاؿ رؤوس الأمواؿ يقصد بالتمويؿ الدولي ذلؾ الجان

الأوؿ يتمثؿ في الجانب السمعي والآخر في الجانب المالي  :دوليا فالعلاقات الاقتصادية الدولية تكوف مف شقيف
الأجنبي بمختمؼ  والنقدي الذي يرافؽ انسياب السمع والخدمات إضافة إلى تدفقات رأس الماؿ لأغراض الاستثمار

 صوره.
أما مصطمح الاستثمار الدولي كاف أكثر شيوعا واستعمالا في الأدبيات الاقتصادية خاصة خلاؿ الفترة ما 
قبؿ الحرب العالمية الثانية وأصبح مصطمح الاستثمار الأجنبي الأكثر تداولا أوسع مف فكرة الاستثمارات، كما قد 

نح أو تعويضات دوف أف يقترف ذلؾ حتما بأي استثمار مف البمد المرسؿ ينتقؿ رأس الماؿ بيف بمديف في صورة م
لرأس الماؿ كما أف البمد المتمقي لرأس الماؿ قد لا يستعممو في الحصوؿ عمى سمع استثمارية مف الخارج ولكف 

 (1)يستعممو في الحصوؿ عمى سمع استيلاكية أو معدات عسكرية. 
 ثانيا: السوق الدولي لرؤوس الأموال: 

أسواؽ رأس الماؿ الدولية مثميا مثؿ أسواؽ رأس الماؿ المحمية تباشر بتحويؿ النقود عبر الدوؿ مف أولئؾ 
الذيف يرغبوف في تأجيؿ إنفاقيـ عمى السمع والخدمات لأولئؾ الذيف يرغبوف في زيادة إنفاقاتيـ عمى الخدمات 

 والسمع خلاؿ الفترة الحالية.
الدولية حيث يجد المقرضوف غالبا أف المقترضيف في الدوؿ الأجنبية تمتد أسواؽ التمويؿ عبر الحدود 

يقدموف معدلات عائد أعمى مقابؿ مخاطر معينة عما يقدمو المقترضوف المحميوف وغالبا ما يجد المقرضوف 
ة أيضا أف الأمواؿ تعتبر متاحة عند معدلات مقبولة في الدوؿ الأجنبية، ىذه المعدلات والتي ىي بطبيعتيا دولي

                                                 
، مذكرة مكممة لنيؿ شياد الدكتوراه، كمية العموـ الاقتصادية، 2008المالية العالمية  عيشاوي، محددات الحركة الدولية لرؤوس الأمواؿ في ظؿ الأزمةي عم(1)

 .12، ص 2018، 2017جامعة محمد خيضر بسكرة، 
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في مختمؼ الأصوؿ بيف المقرضيف والمقترضيف والوسطاء المالييف تشكؿ ما يعرؼ بسوؽ التمويؿ الدولية 
 (1) الأمواؿ.ويعرؼ بػالتحويؿ الدولي للأمواؿ المصاحب تمثؿ ىذه المعاملات بالتحركات الدولية لرؤوس 

 حركة رؤوس الأموال داخل ميزان المدفوعات: ثالثا: 
سجؿ إحصائي لجميع المعاملات بيف مقيمي بمد معيف ومقيمي بقية العالـ خلاؿ ميزاف المدفوعات ىو 

كما يعد ميزاف المدفوعات أحد أىـ المؤشرات  ،فترة زمنية معينة وعادة سنة واحدة أو شيريا أو ربع سنوي
كف أف تكوف الاقتصادية لرجاؿ السياسة في الاقتصاد المفتوح فالمجموعة الجيدة أو السيئة مف الأرقاـ مف المم

ذات تأثير عمى أسعار الصرؼ وأف تقود رجاؿ السياسة إلى تغيير مضموف سياساتيـ الاقتصادية، فالعجز مف 
الممكف أف يجعؿ الحكومة ترفع أسعار الفائدة أو تقمؿ الانفاؽ العاـ لتقميؿ المصاريؼ عمى الاستيرادات وبصورة 

يرادات الأجنبية أو السيطرة عمى رأس الماؿ لحماية سعر بديمة فالعجز قد يؤدي إلى طمبات لمحماية ضد الاست
 .الصرؼ

كما تسجؿ حركة رؤوس الأمواؿ ضمف حساب حركات رؤوس الأمواؿ والذىب، وقسـ صندوؽ النقد 
الدولي المعاملات المدونة في ىذا الحساب اٍلى مجموعتيف )معاملات القطاع غير النقدي ومعاملات القطاع 

 : (2)النقدي( وتتضمف
عاملات رأس الماؿ المتعمقة بالقطاع غير النقدي: ويقصد بو المعاملات التي يقوـ بيا الأفراد أو م -1

 المؤسسات غير المصرفية وتشمؿ: 
الٍاستثمارات الخاصة المباشرة: ويقصد بيا الٍاستثمارات في مشروعات تقع في دولة معينة وتقع تحت اٍشراؼ  -

 فاٍف ىذه المشروعات ما ىي اٍلا فروع مؤسسات أجنبية.خر آأشخاص يقيموف في دولة أخرى، وبمعنى 
 حركات رؤوس الأمواؿ الخاصة طويمة الأجؿ: وتشمؿ القروض التي مدتيا سنة. -
حركات رؤوس الأمواؿ الخاصة قصيرة الأجؿ: وتشمؿ القروض أو السمفيات التي تقؿ عف سنة والٍايداعات  -

 سيـ والسندات الأجنبية.في البنوؾ الأجنبية والقروض التجارية وتداوؿ الأ
المعاملات الرأسمالية لمقطاع العاـ: وىي المعاملات المتعمقة بكؿ المؤسسات العامة وتشمؿ القروض العامة  -

 وسدادىا والمعاملات مع المنظمات الدولية غير النقدية.
رسمية كالبنؾ معاملات رأس الماؿ المتعمقة بالقطاع النقدي: ويقصد بيا المعاملات التي تقوـ بيا ىيئات  -2

المركزي والمؤسسات المصرفية وجميع الييئات المصرح ليا بالتعامؿ بالصرؼ الأجنبي التي تتكوف مف رأس 
 الماؿ طويؿ الأجؿ وقصير الأجؿ.

ومنو تعرؼ التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ ىي عممية سرياف الوحدات النقدية الدولية إضافة إلى 
الأمواؿ التمويمية بيف الدوؿ المختمفة التي تشكؿ جميعيا النظاـ الاقتصادي  الأصوؿ المالية المختمفة لرؤوس

 (1)العالمي. 

                                                 
 .13عمي عيشاوي، المرجع السابؽ، ص (1)
 .14عمي عيشاوي، المرجع السابؽ، ص (2)



 موال الدوليةالإطار النظري لتدفقات رؤوس الأ ............................... ولالفصل الأ

8 

 المطمب الثاني: تصنيف التدفقات الدولية لرؤوس الأموال: 
 يمكف التمييز بيف أربعة أصناؼ رئيسية لحركة رؤوس الأمواؿ الدولية وىي: 

بمة بيف نوعي رأس الماؿ المتدفؽ، الأوؿ ىيمرحمة إف ىذه المقارأس المال النقدي ورأس المال العيني:  -1
التدفؽ الحالي )المؤقت( وىو الشكؿ النقدي لرأس الماؿ المتمثؿ بالعملات التي مف شأنيا تحقيؽ تراكمات 

وتتمثؿ ،رأسمالية تستخدـ في توسيع الطاقة الإنتاجية والثانية ىي مرحمة التدفؽ النيائي التي تتبع سابقتيا 
إلى سمع وخدمات بشكؿ نيائي وىو ما يطمؽ عميو برأس الماؿ العيني وقد يحصؿ تطابؽ بيف  بتحويؿ النقود

البضاعة حينما يحصؿ البمد المقترض عمى قروض عينية.  عرضىذيف النوعيف مف رأس الماؿ كما في حالة 
(2) 
تي تبحث عف فرص يقصد برأس الماؿ الإنتاجي ىي التدفقات الرأسمالية الرأس المال الإنتاجي والتسميفي:  -0

استثمارية مواتية كالاستثمارات الأجنبية المباشرة وغير مباشرة أما رأس الماؿ التسميفي )النقدي( فيو يتمثؿ 
بالقروض الخارجية التي يحصؿ عمييا البمد مف المصادر الخارجية المختمفة كالحكومات والأسواؽ المالية 

 (3)الإنتاجية والاستيلاكية. وتستخدـ ىذه الأمواؿ عادة لتمويؿ الاستيرادات 
تتضمف رؤوس الأمواؿ طويؿ الأمد بالتدفقات الرأسمالية بيف الدوؿ لمدة رأس المال طويل وقصير الأمد:  -2

 (4)أكثر مف سنة، أما رؤوس الأمواؿ قصيرة الأمد فيي التدفقات الرأسمالية لفترة أقؿ مف سنة. 
ومي تتولى الدولة التعامؿ بشكميو الإنتاجي أو يقصد برأس الماؿ الحكرأس المال الحكومي والخاص:  -1

التسميفي في حالة القروض الخارجية أما رأس الماؿ الخاص فإنو يمثؿ في حالة قياـ مؤسسات خاصة كالبنوؾ 
 (5)والشركات. 

 
 المطمب الثالث: الأدوات المالية المساعدة عمى تدفقات رؤوس الأموال الدولية: 

 لية التي ساعدت عمى تدفؽ رأس الماؿ ما بيف الدوؿ ولعؿ أىميا ما يمي: ىناؾ العديد مف الأدوات الما
تعرؼ المشتقات المالية بأنيا عقود تشتؽ قيمتيا مف قيمة الأصوؿ المعنية )أي الأصوؿ أولا: المشتقات المالية: 

يتيا مستقبلا ولا وتتـ تسو ،التي تمثؿ موضوع العقد( ىذه الأصوؿ تتنوع ما بيف الأسيـ والسندات والسمع وغيرىا 
تتطمب استثمارات مبدئية أو مبمغ مبدئي صغير مقارنة بقيمة العقود وتسمح المشتقات المالية بتحقيؽ مجموع 

 .(6)المكسب أو الخسارة التي تعود عمى المستثمر مف وراء العقد 

                                                                                                                                                
 .171ع، الأردف، عماف، ص مأموف عمي الناصر، التمويؿ الدولي، دار الحامد لمنشر والتوزي (1)
 . 268عرفاف تقي الحسيني، مرجع سابؽ، ص  (2)
 .269المرجع نفسو، ص  (3)
 . 172مأموف عمي الناصر، مرجع سابؽ، ص (4)
 .172المرجع نفسو، ص (5)
 .16، ص 2001 طارؽ عبد العاؿ حماد، المشتقات المالية: المفاىيـ، إدارة المخاطر والمحاسبة، الدار الجامعية لمنشر، مصر،(6)
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الشركات العالمية حيث إف الإتجار بالمشتقات المالية لا يخضع لممسافات أو الحدود، فمعظـ الاتجارات تتـ عبر 
 .(1)تجري عمميات بيع وشراء أدوات المشتقات المالية بالتالي في أسواؽ مختمفة حوؿ العالـ عمى مدى الساعة 

ومما لا شؾ فيو أنو نتيجة التطبيؽ الواسع لتكنولوجيا الحسابات الإلكترونية والاتصالات في الأسواؽ 
كما أدى استعماؿ التكنولوجيا  ،حجـ مف المعاملات الماليةالمالية تمكنت ىذه الأسواؽ مف معالجة أكبر 

المتطورة في أسواؽ الماؿ إلى ربط التطورات عمى نحو أوسع وأسرع والاستجابة بسرعة أكبر لممعمومات الجديدة 
جراءات تجارية وكانت نتيجة إف ازدادت التدفقات داخؿ أسواؽ رأس الماؿ الدولي بسرعة تفوؽ  وابتكار أدوات وا 

 .(2)يرا معدؿ نمو الدخؿ القومي الإسمي في البمداف الصناعية الرئيسية كث
يقسـ القرض إلى أجزاء أو حصص تسمى بالسندات لحامميا حيث يمكف تداوليا بسوؽ ثانيا: السندات الدولية: 

لتغطية الماؿ، وتقوـ المنظمة التي أصدرت ىذه السندات بطرحيا للاكتتاب العاـ أو قد يتضامف عدد مف البنوؾ 
 (3) بعد.الاكتتاب بالكامؿ وعمى أف تطرح ىذه السندات للاكتتاب فيما 

كما تعتبر السندات الدولية فرعا ىاما مف فروع السوؽ المالية الدولية إذ يتـ فييا تداوؿ السندات الدولية 
عمى ذلؾ السندات  التي تمثؿ دينا عمى المصدر وتصدر بعممة مخالفة لعممة الدوؿ التي تتداوؿ فييا مف الأمثمة

المصدرة باستعماؿ الدولار الأمريكي والمباعة في الأسواؽ الأوروبية، وتتكمؼ ىيئة دولية بإصدار وتسويؽ تمؾ 
السندات عبر أقطار العالـ كما تقوـ بشراء السندات التي لـ تبع في السوؽ حتى توفر السيولة ليا، وتمثؿ ىذه 

الأمواؿ مف دوؿ أخرى بغرض تمويؿ المشروعات، إذ تتراوح مدة السندات الدولية وسيمة ىامة لجمب رؤوس 
 .(4)سنة وعميو فيي وسيمة تمويؿ طويؿ الأجؿ 15إلى  10استحقاقيا مف 

 ثالثا: أسعار الفائدة: 
إف رأس الماؿ ىو أحد عناصر الإنتاج الأساسية لذلؾ فالحصة المخصصة لو كمكافأة تسمى الفائدة وىي 

ئوية سنوية عمى المبمغ الذي يقرض ويمكف وصؼ الفائدة بأنيا ثمف استعماؿ رأس الماؿ عادة يعبر عنيا بنسبة م
وكمما كاف معدؿ الفائدة مرتفعا كمما زاد عرض رأس الماؿ وانخفض الطمب عميو وكمما كاف معدؿ الفائدة 

 .(5)منخفضا كمما نقص عرض رأس الماؿ وزاد الطمب عميو 
ولة ما مقارنة بسعر فائد الاقتصاديات الأخرى يؤدي إلى تحرؾ إف ارتفاع سعر الفائدة في اقتصاد د

التدفقات الرأسمالية مف تمؾ الاقتصاديات إلى اقتصاد تمؾ الدولة، حيث يعمؿ ىذا التغيير عمى تحسيف حالة 

                                                 
 .15، ص 2008ضياء مجيد الموسوي، الأزمة المالية العالمية الراىنة، ديواف المطبوعات الجامعية، (1)
 .15المرجع نفسو، ص (2)
 .253، ص 2007-2006سندات، وثائؽ الاستثمار، الدار الجامعة. د سنة  –عبد الغفار حنفي، الاستثمار في الأوراؽ المالية، أسيـ (3)
دارية، العدد  محفوظ(4)  – 77، ص 2008، بسكرة، الجزائر، 3جبار، عمر عبده سامية، أسواؽ رأس الماؿ الدولية، اليياكؿ والأدوات، أبحاث اقتصادية وا 

78. 
 .285الدكتور سمير حسوف، الاقتصاد السياسي في تطور الأفكار الاقتصادية ونظرية التوزيع والأسعار، د د ف، د س، ص (5)
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ميزاف المدفوعات والتقميص مف حجـ الذىب الذي يخرج إلى اقتصاديات أخرى كما تمعب أسعار الفائدة دورا ىاما 
 .(1)مى مستويات الأسعار الداخمية ع
 

 المبحث الثاني: أشكال التدفقات الدولية لرؤوس الأموال.
لقد كاف لتدفؽ رؤوس الأمواؿ الدولية والمتمثمة أساسا في الاستثمارات الأجنبية المباشرة وكذلؾ الاستثمار 

دورا كبيرا في التدفقات الدولية، حيث سادت القروض الأجنبي المحفظي والقروض والمساعدات الدولية وغيرىا 
الدولية والمساعدات بعد الحرب العالمية الثانية وتطورت بشكؿ كبير في فترة الحربالباردة، إلا أف مع بداية 
التسعينات وظيور العولمة تزايد الاىتماـ عمى الاستثمار الأجنبي المباشر وكذلؾ المحفظي، وذلؾ لتطور 

 الأمواؿ.لية العالمية وتحرير حركة رؤوس الأسواؽ الما
 الأجنبي المباشر. الأول: الاستثمارالمطمب 

لقد ظؿ الاستثمار الأجنبي المباشر يجدب اىتماـ الشركات والدوؿ ولقد تزايد الاىتماـ بو أكثر فأكثر في 
لاقتصادية تشجع السنوات الأخيرة نظرا للإمكانيات التي وفرىا لمدوؿ النامية حيث أف معظـ السياسات ا

 الاستثمار الأجنبي المباشر.
 وأىمية الاستثمار الأجنبي المباشر:  أولا: تعريف

  تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر-1
الأجنبي المباشر يتمثؿ في المشروعات التي يقيميا ويمتمكيا ويديرىا المستثمر الأجنبي مف  الاستثمار

 (2)معرفة التقنية والإدارية.خلاؿ تحرؾ مزيج مف رأس الماؿ النقدي وال
يأخذ الاستثمار الأجنبي المباشر شكؿ إقامة شركة أو شراء كمي أو جزئي لشركة قائمة في دولة أجنبية سواء 
كاف نشاطيا إنتاجيا أو تسويقيا أو بيعا أو خدما...الخ وموزع عمى عدة مف الدوؿ الأجنبية ويميز الاستثمار 

 (3)الأخرى.الإنتاج والإدارة والميارات الأجنبي عمى رأس الماؿ وتقنيات 
وبكؿ تأكيد يعتبر ىذا الشكؿ مف أشكاؿ حركة رؤوس الأمواؿ الدولية النوع المفضؿ بالنسبة لمبمداف 

 (4)عمى الأقؿ يحافظ عمييا. لكونو يخمؽ مناصب شغؿ جديدة أو ةطويمة، إضافالمضيفة لفترة زمنية 

 

 

 

                                                 
لمصرفية، اح دحماف، سعر الفائدة ومحدوديتو في علاج الأزمة المالية الراىنة، الممتقى الثاني حوؿ الأزمة المالية الراىنة والبدائؿ المالية وابف عبد الفت(1)

 .8، ص 2009ماي  6- 5المركز الجامعي بخميس مميانة، الجزائر، يومي 
لأىـ ملامحو واتجاىاتو في الاقتصاد العالمي، دار الفكر الجامعي،  حميميةدراسة ت -أشرؼ السيد حامد قباؿ، الاستثمار الأجنبي المباشر(2)

 . 19، ص 2013الإسكندرية،
 .222، ص2010عمي عبد الفتاح أبو شرار، الاقتصاد الدولي نظريات وسياسات، دار المسيرة لمنشر والتوزيع، (3)
 .148، ص2017عية، الساحة المركزية بف عكنوف، ة، دروس في المالية الدولية، ديواف المطبوعات الجامطنمسعود مجي(4)
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 أىمية الاستثمار الأجنبي المباشر: -2
 كمف أىمية الاستثمار الأجنبي المباشر في النقاط التالية: وت
المجوء إلى الاستثمار الأجنبي المباشر أدى إلى انخفاض حجـ المساعدات الدولية والقروض التي كانت  -

المصدر الأساسي لمتمويؿ، حيث نما دور الاستثمارات الأجنبية المباشرة بشكؿ كبير في حيف ضعؼ المصادر 
 الرسمية.

المستضيؼ مقارنة بالاستثمار الأجنبي غير  ر الاستثمار الأجنبي المباشر مصدرا أكثر أمانا وفائدة لمبمديعتب -
 المباشر.

 يعتبر كإحدى وسائؿ توطيف التكنموجيا والنفاد إلى الأسواؽ. -
أحد مصادر رأس الماؿ والخبرات الإدارية، يكوف البمد أكثرتنافسية كمما كانت قدرتو أكبر عمى جدب  -
 الأجنبية.ستثمارات الا
يجاد فرص  - تعد الامتيازات الاجتماعية المباشرة أحد أىـ الرسائؿ وتطوير البيئة الأساسية ونقؿ توطيف التقنية وا 

 (1)العمؿ.
لا يعتبر الاستثمار الأجنبي المباشر مجرد أداة لتحويؿ النقد الأجنبي فحسب بؿ يتعدى ذلؾ، حيث أنو يعمؿ  -

 والتيالخارج تتمثؿ في المعدات والآلات والخبرات الفنية والإدارية والتنظيمية... عمى تحويؿ موارد حقيقية مف
 يمكف أف تحطـ الكثير مف العوائؽ التي تقؼ في طريؽ التنمية.

لا ينطوي الاستثمار الأجنبي المباشر عمى فرض أعباء ثابثة في صورة فوائد وأقساط عمى ميزاف المدفوعات  -
 (2)الخاص بالدولة المضيفة.

 الاستثمار الأجنبي المباشر:  مكونات :ثانيا
 توجد ثلاث عناصر أساسية يتشكؿ منيا الاستثمار الأجنبي المباشروىي: 

وىو مبمغ التمويؿ الي يقدمو المستثمر الأجنبي لشراء حصة مف مشروع في بمد آخر رأس المال الأولي:  -1
عمى 10%الدولي بموغ ىده المساىمة نسبةبمده الأصمي وتشترط بعض المؤسسات الدولية صندوؽ النقد  غير

 مباشرا.الأقؿ عمى رأس ماؿ المشروع المساىـ فيو ليصبح ىذا الاستثمار 
في الحصة الخاصة بالمستثمر الأجنبي مف أرباح استثماراتو في البمد  استثمارىا: وتتمثلالأرباح المعاد  -0

لدى المشروع المحمي مصدر ىذا الربح وغير المحولة لبمده الأصمي بؿ بقيت محتجزة  المضيؼ للاستثمار
بيدؼ إعادة استثمارىا وبيذا يصبح حجـ الاستثمار الأجنبي المباشر ىو حاصؿ جمع المساىمة الأولية مع 

 البمد.الأرباح المعاد استثمارىا داخؿ نفس 

                                                 
يري صفاء، تحميؿ تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد العالمي، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماستر، كمية العموـ الاقتصادية قلحمو منى، شن (1)

  12-11ص ص، 2020/2021والتجارية وعموـ التسيير، قسـ العموـ الاقتصادية، جامعة جيجؿ، 
لزىاري، الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر سبيؿ لمتخمص مكف التبعية لممحروقات: المعوقات القانونية والإدارية المطروحة  أبو نقاب مختار، زواويد(2)

 .108، ص2018والحموؿ المقترحة، مجمة شعاع لمدراسات الاقتصادية، العدد الثالث، مارس 
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خارج أو وتتمثؿ في الديوف طويمة الأجؿ لمشركة الأـ اتجاه فروعيا في الالقروض داخل الشركة الواحدة:  -2
 (1)بمداف.بيف فروع الشركة الواحدة المتواجدة في عدة 
 ثالثا: صور الاستثمار الأجنبي المباشر 

يتضمف الاستثمار الأجنبي المباشر ممكية الطرؼ الأجنبي كميا أو جزئيا لممشروع وبمعنىآخر يحمؿ 
 ىذا النوع أحد الأشكاؿ التالية:  مالية. ويتخذالجانب الأجنبي باستثمارات 

 المضيف:الممكية الكاممة لممشروع في البمد -1
 تحصؿ الشركة الدولية عمى الممكية الكاممة لممشروع في البمد المضيؼ بأحد الطرؽ التالية: 

 بناء مشروع جديد تماما. -
 شراء مشروع قائـ بالفعؿ. -
الدولية تممؾ شراء شركة توزيع في البمد المضيؼ لتستحوذ عمى شبكة التوزيع التي تممكيا ىذه الشركة  -

 مشروعا إنتاجيا في ىذا البمد 
وتحقؽ الشركة الدولية عند شرائيا مشروعا قائما بالفعؿ الاستفادة مف السوؽ الخاص بيذا المشروع. كذلؾ  -

تتمتع الشركة الدولية في ىذه الحالة بامتلاكيا الحرية الكاممة في إدارة نشاط الشركة كما تتمتع بالحصوؿ عمى 
في البمد المضيؼ إلا أف الشركة الدولية قد تتعرض في  -نسبيا–ة انخفاض تكمفة عوامؿ الإنتاج أرباح أكثر نتيج

قد تتعرض لمخاطر التأميـ  اكم حالة الامتلاؾ الكامؿ لممشروع بمشاعر عدائية مف المواطنيف في البمد المضيؼ
 والتقمبات السياسية.

لدولية لممشروع دخوؿ تدفقات مالية جديدة إلى البمد أما بالنسبة لمدولة المضيفة، فيحقؽ امتلاؾ الشركة ا -
دارية وتسويقية جديدة.  المضيؼ، وتزويد ىذا البمد بخبرات إنتاجية وا 

ذا كاف المشروع يصدر جزء مف إنتاجو لمخارج فإف ىذا يساىـ في إصلاح ميزاف المدفوعات في البمد  - وا 
 (2)المضيؼ.

 الشراكة:الاستثمار المشترك أو -0 
استثمار أجنبي يقوـ عمى أساس  ة عمى ىذا النوع مف الاستثمار اسـ المشروع المشترؾ وىويطمؽ عاد

مشاركة مع رأس الماؿ الوطني، وتتحدد نسبة المشاركة في رأس ماؿ المشروع في ضوء القانوف الداخمي لمدولة 
رافو.وتنشأ عف مساىمة المضيفة .يتخذ المشروع المشترؾ شكلا قانونيا معينا كما أنو يحقؽ فائدة كبيرة لأط

شريكيف عمى الأقؿ في الاستثمار.أي أنو يتـ بيف طرفيف أحدىما محمي والآخر أجنبي عف البمد ويكوف التسيير 
والجية المحمية حسب الاتفاؽ وبالتالي يكوف اتخاذ  مشترؾ في إدارة المشاريع بيف الجية المستثمرة الأجنبية

 (3)الح كؿ طرؼ.القرار مشترؾ بيف الجيتيف مما يضمف مص
                                                 

، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، رسالة 2005 -1996الاستثمار الأجنبي المباشر وآثاره عمى الاقتصاد الجزائري خلاؿ الفترة عبد الكريـ بعداش،  (1)
 .51، ص2007/2008دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة الجزائر، الجزائر، سنة 

 .170طاىر مرسى عطية، إدارة الأعماؿ الدولية، مرجع سبؽ ذكره، ص(2)
 .45ية، صكاكي عبد الكريـ، أثار الاستثمار الأجنبي المباشرعمى تنافسيةالاقتصادالجزائري، مذكرة شيادة ماجيستر، تخصص تجارة دولية، جامعة غردا(3)
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 عقود التصنيع أو التجميع: -2
وىذه العقود اتفاؽ بيف طرفيف ىما الشركة الدولية، ومستثمر محمي، ويتـ بموجبيا قياـ الشركة الدولية 
بتقديـ مكونات منتج معيف لتجميعيا في البمد المضيؼ، ويشيع ىذا الأسموب في صناعة السيارات سواء بيف 

وعمى سبيؿ المثاؿ يتـ تجميع  شركة دولية في دولة متقدمة وأخرى في دولة نامية.الدوؿ المتقدمة، أو بيف 
 السيارات الإيطالية"فيات" في مصنع ألمانيا، كما يتـ أيضا تجميعيا في مصر.

ذا كاف العقد بيف الطرفيف يتضمف امتلاؾ الشركة الدولية مصنع التجميع كميا أو جزئيا، فإف ىذا الأمر  وا 
لاستثمار المباشر، أما إف كاف مجرد اتفاؽ يتضمف الموافقة وتقديـ الخبرة دوف استثمارات يدخؿ في نطاؽ ا

 (1)مالية، فإنو يصبح استثمارا أجنبيا غير مباشر.
 المطمب الثاني: الاستثمار الأجنبي المحفظي

 الاستثمار الأجنبي المحفظي مف المواضيع التي نالت اىتماما واسعا مف قبؿ الباحثيف وحتى مف
 المنظمات الدولية كونو يمثؿ إحدى الأشكاؿ الرئيسية لتدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية.

وىناؾ تسميات أخرى تطمؽ عمى ىذا النوع مف الاستثمار، حيث يدعى بالاستثمار في الأوراؽ المالية، 
 الاستثمار الدولي في الأوراؽ المالية، ويطمؽ عميو أيضا بالاستثمار الأجنبي غير المباشر.

 أولا: مفيوم وخصائص الاستثمار الأجنبي المحفظي
 : مفيوم الاستثمار الأجنبي المحفظي -1

الاستثمار الأجنبي المحفظي ىو شراء الأوراؽ المالية والأصوؿ المالية الأخرى مف قبؿ مستثمريف مف بمد 
صناديؽ المؤشرات  آخر، وتشمؿ استثمارات الحافظة الأجنبية الأسيـ، السندات، صناديؽ الاستثمار المشتركة،

 المتداولة، شيادات الإيداع الأمريكية الدولية.
الاستثمار الأجنبي المحفظي ىو تممؾ الأصوؿ المالية أو الأوراؽ المالية لمشركات مف قبؿ مستثمريف أجانبمف 

 (2)بمد آخر غير بمدىـ الأصمي.
 خصائص الاستثمار الأجنبي المحفظي: -2

يتعمؽ وؿ و ؿ أحد الأشكاؿ الرئيسية لتدفؽ رؤوس الأمواؿ عبر الديمث محفظيال بيالاستثمار الأجن
 بتحركات رؤوس الأمواؿ متوسطة وطويمة الأجؿ.

 يتميز الاستثمار الأجنبي المحفظي بمجموعة مف الخصائص نذكر منيا: 
 المستيدفة.سيولة الدخوؿ والخروج إلى الدوؿ المضيفة والأسواؽ -
 المالية. زيادة سيولة وعمؽ أسواؽ الأوراؽ -

                                                 
 172طاىر مرسى عطية، إدارة الأعماؿ الدولية، مرجع سبؽ ذكره، ص(1)
ي عمى حجـ التداوؿ في بورصة عماف، المجمد الثامف، مجمة البحوث الاقتصادية والمالية، العدد خمود كماؿ، سماح طمحي، أثر الاستثمار الأجنبي المحفظ(2)

 .20، ص2021الثاني ديسمبر
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صعوبة تحكـ الأسواؽ المالية المضيفة في ىذه الاستثمارات وضبطيا، حيث قد تنسحب بصورة مفاجئة نتيجة  -
 عوامؿ.لعدة 

ينحصر ىذا الاستثمار في المبادلة والمتاجرة بالأوراؽ المسجمةفي أسواؽ مالية أجنبية، اليدؼ الرئيسي  -
عوائد في السوؽ المحمي، مع تخفيض درجة المخاطرة مف خلاؿ لممستثمر ىو تحقيؽ أرباح وعوائد أكثر مف ال

 (1)التنويع.

 ثانيا: ايجابيات وسمبيات الاستثمار الأجنبي المحفظي
 يمي:  يمكف تمخيصيما فيما

 ايجابيات الاستثمار الأجنبي المحفظي: -1
ف ندرة في رأس الماؿ، حيث يمثؿ الاستثمار الأجنبي المحفظي مصدرا لمتمويؿ في الدوؿ النامية التي تعاني م-

 يمكف أف يؤدي الاستثمارفي المحفظة إلى تكممة المدخرات المحمية لتحسيف معدؿ الاستثمار.
مف خلاؿ توفير العملات الأجنبية إلى البمداف النامية، يقمص الاستثمار الأجنبي المحفظي مف فجوة النقد  -

 ع الاستثمارية اللازمة أمرا سيلا عمييا.الأجنبي لمبمداف الأقؿ نموا، مما يجعؿ استيراد السم
يزيد الاستثمار الأجنبي المحفظي مف سيولة أسواؽ رأس الماؿ المحمية، ويمكف أف يساعد في تطوير كفاءة  -

يجعؿ الأسواؽ أكثر سيولة وأوسع وأكثر عمقا، حيث يمكف تمويؿ مجموعة أكبر مف  ذأيضا. إالسوؽ 
 ديدة فرصة أكبر لمحصوؿ عمى تمويممبدء التشغيؿ.الاستثمارات وتصبح لدى الشركات الج

ويمكف للاستثمار الأجنبي المحفظي أيضا أف يجمب الانضباط والخبرة الفنية إلى أسواؽ رأس الماؿ المحمية  -
في السوؽ الأعمؽ والأوسع، سيكوف لدى المستثمريف حوافز أكبر لإنفاؽ الموارد في البحث عف فرص استثمارية 

، وسوؼ يواجيوف مطالب لمحصوؿ عمى الشفافية، والتي يمكف اف ؿعمى التمويافس المؤسسات تتن جديدة. كما
 يكوف ليا تأثيرات جانبية إيجابية عمى القطاعات الاقتصادية الأخرى.

إف توجيو الاستثمارات الأجنبية إلى أسواؽ الماؿ المحميةيعني زيادة حركة رؤوس الأمواؿ إلى تمؾ الدولة وىذا  -
 ه أنو يزيد مف الطمب عمى العملات التي تخرج منيا رؤوس الأمواؿ بالنتيجة ىبوط أسعارىا.مف مزايا

 (2)سمبيات الاستثمار الأجنبي المحفظي:-2
قد يترتب عمى الاستثمار الأجنبي المحفظي عواقب سمبية عمى الدوؿ الممتقية، حيث عادة ما تكوف 

تقرة ومتقمبة أكثر مف الاستثمار الأجنبي المباشر لأف الأوؿ تدفقات الاستثمار الأجنبي المحفظي الداخؿ غير مس
لا ينطوي عمى التزاـ طويؿ الأجؿ مف قبؿ المستثمريف الأجانب ويمكف لممستثمريف الانسحاب بسيولة مف الدوؿ 
ة المضيفة، ما يؤثر سمبا في استقرار سوؽ الأوراؽ المالية في ىذه الدوؿ، كما حصؿ في الأزمة المالية العالمي

أضؼ إلى ذلؾ أف ىذا النوع مف الاستثمار الأجنبي قد لايساىـ بصورة مباشرة في تنمية الاقتصاد  الأخيرة.
                                                 

أطروحة دكتورة، قسـ العموـ 2016-1980شنافة زىرة، أثر سوؽ الأوراؽ المالية في النمو الاقتصادي دراسة حالة سوؽ عماف للأوراؽ المالية خلاؿ الفترة (1)
 189-188-، ص ص2018-2017تصادية، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة فرحات عباس سطيؼ، الجزائر، الاق

لجمفة، العدد محمد ساحؿ، عبد الحؽ بف تفات، الاستثمار الأجنبي المحفظي، مجمة مفاىيـ الدراسات الفمسفية والإنسانية المعمقة، جامعة زياف عاشور، ا(2)
 .383-382، ص ص2019دس سبتمبر السا
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الوطني، مف خلاؿ تخفيض معدلات البطالة ورفع الطاقة الإنتاجية وزيادة معدلات النمو، وذلؾ لأنو يتمثؿ 
 بالضرورة الأوليات الاقتصادية الكميةباستثمار في الأدوات المالية المدرجة في سوؽ الأوراؽ، ولا يأخذ 

 ثالثا: العوامل المؤثرة في الاستثمار الأجنبي المحفظي: 
إف رغبة المستثمريف مف الأفراد والمؤسسات في تفعيؿ استثمار المحفظة الدولي في بمد معيف تتأثر 

 (1):بالعوامؿ التالية
 معدلات الضريبة عمى الفوائد أو مقسوم الأرباح:  -1

ستثمريف يفضموف عادة الاستثمار في البمد الذي تكوف فيو الضرائب عمى دخؿ الفوائد أو مقسوـ إف الم
الأرباح المتأتي مف الاستثمارات منخفضة نسبيا حيث يقيـ المستثمروف أرباحيـ المتوقعة بعد الضرائب مف 

 استثماراتيـ في الأوراؽ المالية الأجنبية.
 : معدلات الفائدة-2

حفظة مف الممكف أف يتأثر بمعدلات الفائدة، فالأمواؿ تميؿ لمتدفؽ إلى البمداف ذات إف استثمار الم
 تضعؼ.معدلات الفائدة العالية طالما اف العملات المحمية مف غير المتوقع أف 

 الصرف:أسعار -3
وراؽ إذا كاف المتوقع أف تقوى قيمة عممة البمد الأـ فإف المستثمريف الأجانب يرغبوف بالاستثمار في الأ

المالية لمبمد لغرض الإفادة مف تحركات العممة المتوقعةوعمى العكس إذا كاف المتوقع أف تضعؼ عممة البمد فإف 
 .المستثمريف الأجانب ربما يقرروف شراء أوراؽ مالية في بمد آخر

 المطمب الثالث: القروض والمساعدات الدولية: 
التمويؿ الأجنبية، والتي تساعد في عممية التنمية  تعتبر القروض والمساعدات الدولية أحد أىـ مصادر

 طويمة الأجؿ عف طريؽ تمويؿ البنية الأساسية والاستثمارات الرأسمالية.
 أولا: مفيوم وأنواع القروض الخارجية: 

 مفيوم القروض الدولية: -1
مف الخارج، سواء يقصد بيا تمؾ المقادير النقدية والأشكاؿ الأخرى مف الثروة التي تحصؿ عمييا الدولة 

كاف الدائف دولة أخرى أو ىيئة دولية أو مؤسسة مصرفية، وىنا تمتزـ الدولة بسداد قيمة القروض في آجاؿ 
 (2)محددة، فضلا عف تعيدىا بسداد الفوائد المستحقة عمى القروض.

دة وفقا لظروؼ كما تعرؼ أيضا عمى أنيا تمؾ القروض القائمة عمى القواعد والأسس المالية والتجارية السائ
 (3)السوؽ مع التعيد بردىا وبدفع فائدة عنيا وفؽ شروط معينة.

                                                 
 .86-85الأردف ص ص  لمنشر، عماف،، دار وائؿ 2013محمد عمي ابراىيـ العامري، كتاب الإدارة المالية، الطبعة الأولى (1)
فريقيا جنوب الصحراء، مذكرة عبيدات ياسيف، تقييـ دور مجموعة البنؾ الدولي في تمويؿ التنميةالمستدامة في البمداف المنخفضة الدخؿ دراسة حالة منطقة إ(2)

 26.ص2012-2011سطيؼ،  عباس،الدكتوراه: الاقتصاد الدولي لمتنمية المستدامة، كمية العموـ الاقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، جامعة فرحات 
 415، ص1997سمير محمد عبد العزيز، التمويؿ العاـ، مكتبة الإشعاع لمطباعة والنشر، الاسكندرية، (3)
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انطلاقا مما سبؽ يتضح اف القروض الخارجية تمثؿ التزامات خارجية عمى البمد المستفيد منيا، وتتمثؿ 
ىذه الالتزامات بحتمية سداد أصؿ الديف ومدفوعات سعر الفائدة المستحقة ضمف آجاؿ يحددىا الطرفيف 

 المتعاقديف.
المدخرات المحمية لتمويؿ برامج التنمية  وعموما تتجو الدولة إلى عقد القروض الخارجية نتيجة عدـ كفاية

ما لعدـ كفاية حصيمة الدولة مف العملات الأجنبية لتغطية العجز في ميزاف مدفوعاتيا.  (1)الاقتصادية، وا 

 أنواع القروض الخارجية: -0
 (2):مختمفة منيا ومعاييركالا متعددة تأخذ القروض الخارجية أش

 وتشمؿ ثلاثة أنواع: حسب فترة السداد: -1
 سنوات.5حيث يمتد أجؿ سدادىا لأكثر مف القروض الخارجية طويمة الأجل: -أ
 سنوات.5حيث تكوف مدتيا أكثر مف سنة وأقؿ مف القروض الخارجية متوسطة الأجل: -ب
 حؽ سداد ىذه القروض خلاؿ فترة سنة واحدة أو أقؿ.حيث يستالقروض الخارجية قصيرة الأجل: -ج
 : وتشمؿ ثلاث أنواع: حسب طبيعة استخداميا-2
 النامية.وتستخدـ لأغراض عممية التنمية الاقتصادية في البمداف القروض الخارجية للأغراض الاقتصادية: -أ
الطمب الاستيلاكي مف قبؿ حيث تستخدـ لمواجية الزيادة في القروض الخارجية للأغراض الاستيلاكية: -ب

 البمد المقترض، وتكوف في صورة قروض عينية او نقدية.
حيث تكوف موجية للأغراض العسكرية البحتة، فيي لا تحقؽ أي القروض الخارجية للأغراض العسكرية: -ج

 مردود اقتصادي باعتبار أف المجاؿ الذي تستخدـ فيو ىذه القروض غير إنتاجي.
 شمؿ نوعيف: وتحسب شروط تقديميا:  -2
 الفائدة.: وتعقد بشروط ميسرة حيث تتضمف آجاؿ طويمة ضالة في معدلات القروض السيمة-أ
وتتـ بقصر فترتي الاستحقاؽ والسماح وارتفاع معدلات الفائدة عمييا أي وفقا لشروط القروض الصعبة:  -ب

 التي تحددىا أسواؽ رأس الماؿ.
 نوعيف ىما:  وتشمؿحسب مصادرىا: -1
حيث يتـ تقديميا إما في شكؿ قروض ثنائية يتـ التعاقد عمييا بيف البمد المقرض والبمد ض الرسمية: القرو -أ

قد تغمب عمى الاعتبارات  بشكؿ رسمي، وغالبا ما تسود عممية تقديـ ىذه القروض اعتبارات سياسية المقترض
ما في شكؿ قروض متعددة الأطراؼ تقدميا المنظمات والييئات الدولية والإقميمية إلى البمداف  الاقتصادية، وا 

 المقترضة.
حيث تقدميا المصادر الخاصة غير الرسمية وعادة تكوف قصيرة الأجؿ بمعدلات فائدة القروض الخاصة:  -ب

 .مرتفعة كقروض المصدريف

                                                 
 26عبيدات ياسيف، مرجع سبؽ ذكره، ص(1)
 27-26عبيدات ياسيف، مرجع سبؽ ذكره، ص ص(2)
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 ثانيا: المساعدات الدولية: 
 تعريف المساعدات الدولية:  -1

لأمـ المتحدة تعريفا دقيقا لممساعدات الدولية، حيث أعطت لجنة المساعدات الإنمائية التابعة لييئة ا
عرفتيا بأنيا التدفقات المالية والمساعدة التقنية والبضائع المقدمة مف الحكومات الرسمية أو الييئات الدولية 
ا، والإقميمية إلى الدوؿ النامية والتي تيدؼ إلى تعزيز التنمية الاقتصادية والرفاىية الاجتماعية كيدؼ رئيسي لي

وتكوف تمؾ المساعدات عمى شكؿ منح أو قروض مدعومة، وفي حالة القرض فإنو يجب أف يكوف مالا يقؿ عف 
، مف قيمة القرض عبارة عف منحة، ولا تقتصر المساعدات الخارجية فقط عمى المساعدات الإنسانية 25%

تمؾ المساعدات المقدمة في إطار  المقدمة في حالة الكوارث والتدفقات النقدية غير المستوردة، بؿ تشتمؿ أيضا
برامج التنمية السياسية والإنسانية وكدا الإعفاء مف الديوف، وىذا مع استثناء المنح أو المساعدات المقدمة 

 (1)لأىداؼ غير تنموية مثؿ المعونة العسكرية والأمنية.
 أشكال المساعدات والمنح الدولية:  -0

 يمكف تصنيفيا حسب العديد مف المعايير: 
 نفرؽ بيف المنح والقروض الميسرة.حسب شروطيا: -1
وىي تمويؿ مالي برأسماؿ أو سمع أو خدمات إلى بمد آخر لا يقابمو التزاـ حالي أو مستقبمي بإجراء المنح: -أ

 تحويؿ مماثؿ مف البمد الممتقي لممنحة إلى البمد المانح.
وشروط تختمؼ غيرىا السائدة في الأسواؽ  ىذا النوع مف المعونات تحكمو قواعدالقروض المتضمنة منحة: -ب

مف قيمة ىذه %25المالية مف ناحية مدة السداد أو فترات السماح التي تكوف أطوؿ، وتكوف مالا يقؿ عف
 القروض عبارة عف منحة.

 وتصنؼ إلى مساعدات ثنائية ومساعدات متعددة الأطراؼ.حسب مصدرىا: -0
ولة مانحة إلى دولة متمقية في شكؿ اتفاقية ثنائية، تتضمف قروض وتكوف مف دولة مف دالمساعدات الثنائية: -أ

ميسرة ومنح مساعدات مالية وفنية، ويعاب عمى ىذا النوع مف المساعدات ارتباطيا بالاعتبارات السياسية 
 والعسكرية.

عدات تتمثؿ في قياـ مؤسسات متعددة الأطراؼ إقميمية وعالمية بتقديـ مساالمساعدات متعددة الأطراف: -ب
وقروض ميسرة لمدوؿ السائرة في طريؽ النمو، ومف أىـ ىذه المؤسسات المانحة البنؾ الدولي وصندوؽ النقد 

، كما تتميز المؤسسات متعددة الأطراؼ بقدرة أكثر الدولي، وترتبط المساعدات الثنائية بالاعتبارات الإنسانية
متمقية ومف ثـ توجيو المساعدات شكؿ مساعدات مف الحكومات في تحميؿ البيئة الاستثمارية لمدوؿ ال أكبر

 رأسمالية ومساعدات فنية.
ىناؾ المعونات النقدية، ومعونات عينية في شكؿ سمع، ىناؾ معونات فنية في شكؿ خبرات حسب طبيعتيا: -2

 وبرامج تدريب.

                                                 
 238، ص2004سالـ رشدي سيد، إدارة التمويؿ الدولي، دار الراية لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الأردف(1)



 موال الدوليةالإطار النظري لتدفقات رؤوس الأ ............................... ولالفصل الأ

18 

ورة مف المنح تتمثؿ المعونات المباشرة في الصور العادية المنظمعونات مباشرة ومعونات غير مباشرة: -1
والقروض الميسرة والتي تتمثؿ في التحويلات النقدية والعينية مف الدوؿ المانحة لمدوؿ المستفيدة، أما المعونات 
الغير مباشرة فتتمثؿ في الصور غير التقميدية مثؿ منح التعريفات الجمركية التفضيمية والإعفاءات التي تقدميا 

لدوؿ النامية، الشيء الذي يسمح لمدوؿ النامية مف تخفيض تكاليؼ بعض الدوؿ المتقدمة إلى صادرات بعض ا
 (1)منتجاتيا في الدوؿ المتقدمة وتحقيؽ ىوامش ربح عالية.

 .الاقتصادي العالمي ىا عمىآثار و  تدفقات رؤوس الأموال الدوليةالمبحث الثالث: 
العالمية، أبرزىا زيادة وزف  أدت زيادة تدفقات رؤوس الأمواؿ اٍلى بعض التغيرات في البيئة الٍاقتصادية

وأىمية الشركات متعددة الجنسية في العلاقات الدولية مف خلاؿ زيادة ظاىرة الاندماجات، ولـ تقتصر ىده 
الأخيرة عمى المؤسسات الٍانتاجية بؿ تعدتيا اٍلى مؤسسات مالية حيث عرفت المصارؼ زيادة كبيرة في 

 في عولمة الأسواؽ المالية.اندماجيا، فضلا عف أنيا لعبت دورا أساسيا 
 آثار الشركات المتعددة الجنسيات عمى الإقتصاد العالميالمطمب الأول: 

" في ىذا الخصوص، Vernonمف أكثر التعاريؼ شيوعا وقبولا لمشركة متعددة الجنسيات ما قدمو فرنوف "
مميوف  100مبيعاتيا السنوية عف يعرؼ فرنوف الشركة متعددة الجنسيات بأنو "المنظمة التي يزيد رقـ أعماليا أو 

 .(2)دولار والتي تمتمؾ تسييلات أو فروعا إنتاجية في ست دوؿ أجنبية أو أكثر 
لقد أكدت الشواىد العممية القدرة المتعاظمة لشركات متعددة الجنسيات في الاقتصاد العالمي لدرجة أنيا 

نيا أضحت قاطرة تجر معيا فروع الشركات أصبحت نتيجة حتمية لتدفقات رؤوس الأمواؿ العالمية باعتبار أ
شركات وما تعنيو مف اندماجات 0متعددة الجنسيات نحو أقاليـ العالـ المختمفة، ومع الضخامة الكبرى ليذه اؿ

بيف منشآت إنتاجية وخدمية عملاقة عمى امتداد خريطة العالـ، فإف مظمة الدوؿ القومية التقميدية أصبح قيدا عمى 
صبحت مظمة العالـ والقاعدة الدولية ىي الأكثر ملائمة وفقا ومصمحة وىو ما يستوجب انطلاؽ نشاطيا وأ

 .(3)بالضرورة دعـ التوجو نحو تقميص سيادة الدوؿ 
تمجأ الشركات متعددة الجنسيات أيضا إلى أسموب نقؿ الأصوؿ المالية بيف الشركات الوليدة عف طريؽ 

منيا  ،ىذه الشركات لتحقيؽ أغراض أخرى عديدة ومتنوعة دلياالتي تتبا التحكـ في ائتماف السمع والخدمات
 .(4)التحايؿ عمى القيود التي تفرضيا الدوؿ المضيفة عمى حركة رؤوس الأمواؿ 

 .5)) مدفوعاتياوبالإضافة إلى ذلؾ نقؿ الأرباح يؤثر سمبا عمى موازيف 
                                                 

، رسالة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه، العموـ الاقتصادية، 2008ميةعمي عيشاوي، محددات الحركة الدولية لرؤوس الأمواؿ في ظؿ الأزمة المالية العال(1)
 .80ص ص 2018-2017اقتصاد تطبيقي، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

ر ، دار البداية ناشروف وموزعوف، الدكتو 2009التدقيؽ عمى الاستثمار في الشركات متعددة الجنسيات في ضوء معايير التدقيؽ الدولية، الطبعة الأولى، (2)
 .135راغب الخطيب، ص 

كتب، صلاح الديف حسف اليسي، الشركات متعددة الجنسيات وحكـ العالـ، تطور وربط البروصات العربية وتأسيس البورصة العربية الموحدة، عالـ ال(3)
 .24، ص 2003الطبعة الأولى، 

 .46، ص 2012، سياسية، عماف، دار الراية لمنشر والتوزيع، اقتصادية -محمد مدحت غساف، الشركات متعددة الجنسيات وسيادة الدوؿ، قانونية(4)
 .47المرجع السابؽ، ص (5)
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لنمو الاقتصادي في ىذه الدوؿ كما أدى تدفؽ رؤوس الأمواؿ إلى الدوؿ الناشئة إلى تحسيف مستويات ا
إلى زيادة القدرة التنافسية لمؤسساتيا وقد أدركت ىذه الأخيرة أف قوتيا في السوؽ الداخمية ليست كافية لضماف 
بقائيا ومف جية أخرى فقد أدركت الشركات متعددة الجنسيات أف ىذه المؤسسات )الدوؿ الناشئة( تعد منافسا 

ىما إلى عمميات تركيز رؤوس الأمواؿ أو ما يسمى بالاندماج والتمالؾ، حيث قويا لا يستياف بو، فمجأت كلا
أصبحت ىذه العممية تشكؿ أحدث وسيمة لمشركات متعددة الجنسيات لتوسع حصتيا السوقية مقارنة بتوسيعيا 
رة عف طريؽ تطوير وتحسي جودة منتجاتيا أو مف خلاؿ إقامة مصانع جديدة ليا تقوـ بتوظيؼ اقتصاديات الوف

والتي عادة ما تستغرؽ وقتا طويلا في توسيع الحصة السوقية وتأخذ عمميات الاندماج بيف الشركات صورا 
مختمفة سواء تمت بيف شركتيف أو أكثر تعمؿ في إنتاج نفس السمعة وعموما يعر بالاندماج الأفقي أو مف خلاؿ 

 (1)اندماج شركات تعملاف في نفس القطاع 
 حو اندماج المصارف وخوصصتياالمطمب الثاني: الميل ن

عادة ىيكمة صناعة الخدمات المصرفية زاد اتجاه البنوؾ خاصة البنوؾ التجارية إلى  في ظؿ العولمة وا 
التحوؿ إلى بنوؾ شاممة مف خلاؿ التوسع في عممية الاندماج المصرفي وزيادة الاتجاه نحو خوصصة البنوؾ 

 وأصبح المصرؼ شاملا يحمؿ صبغة دولية.
 الميل نحو اندماج المصارفأولا: 

 (2)تسعى عممية الاندماج المصرفي اٍلى تحقيؽ الأىداؼ التالية: 
الاعتماد عمى أسس عممية لمتسويؽ المصرفي تقوـ عمى مبدأ التنويع في أنشطة مختمفة ومناطؽ جغرافية  -

أكبر درجة مف متعددة وكؿ القطاعات الاقتصادية وبيذا تعظيـ الربحية وتخفيض مخاطر السيولة وتحقيؽ 
 الأماف لممودعيف وبالتالي تلاشي مخاطر الإفلاس بدرجة عالية وكبيرة.

 تقديـ خطا كاملا مف الخدمات المصرفية والمالية كافة وامتلاؾ حصص مف أسيـ الشركات. -
لو قدرة كبيرة في ظؿ محيط تنافسي لا يرحـ تتوفر لديو رؤوس أمواؿ ضخمة، إذ لا يعتمد كميا عمى الودائع  -
 صدر لمتمويؿ.كم
 .يستطيع تحمؿ المخاطر الناتجة عف العمؿ المصرفي -
 تحسف مستوى القوى العاممة نتيجة توفر الخبرة والتدريب الجيد. -
 .تخفيض درجة المخاطر عف طريؽ تنويع الأوعية الٍاستثمارية -
 .لمصرفيةتحقيؽ درجة أكبر مف فرص السيطرة عمى السوؽ عف طريؽ تقميؿ درجة المنافسة بيف المؤسسات ا -
زيادة قدرة المصرؼ بعد الاندماج عمى تصدير الخدمات المصرفية اٍلى الخارج وبالتالي المزيد مف الربح  -

 والدخؿ عمى مستوى المصرؼ. 
 

                                                 
ـ الاقتصادية، شرفة حكيمة، تطور حركة رؤوس الأمواؿ الدولية ودورىا في تمويؿ التنمية في دوؿ العالـ الثالث، أطروحة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العمو (1)

 .43، ص 2013، 2012، 3تخصص نقود ومالية، جامع الجزائر 
 .47المرجع نفسو، ص (2)
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 ثانيا: الميل نحو خوصصة المصارف:
تعد خوصصة المصارؼ أحد المستمزمات الضرورية لمبمد لتطوير الجياز المصرفي وزيادة الكفاءة 

والقدرة التنافسية لمقطاع المصرفي في الحركة المتزايدة لرؤوس الأمواؿ، وتتمخص خوصصة المصارؼ المصرفية 
في جعؿ ممكيتو خاصة وىذا عف طريؽ التحوؿ مف نشاط أو قطاع يخضع لممكية ومراقبة الدولة إلى نشاط أو 

ببيع المصارؼ العامة،  قطاع يخضع لممكية خاصة وقد تكوف الخوصصة جزئية أو كمية بقياـ السمطات العامة
أو جزء منيا لمخواص مف خلاؿ طرح جزء أو كؿ رأس ماؿ تمؾ المصارؼ لمبيع والتداوؿ في البورصة وغالبا ما 

 يتـ ذلؾ بالتدريج وقد يتـ دفعة واحدة وذلؾ حسب ظروؼ اقتصاد كؿ بمد وذلؾ وفقا للأسباب والدوافع التالية: 
ي ظؿ العولمة لأف التدخؿ الكبير لمدولة في الجياز المصرفي كانت لو زواؿ دوافع الممكية العامة لممصارؼ ف-

عدة أثار سميبة مثؿ قصور استجابة ىيكؿ أسعار الفائدة لمتغيرات السوؽ وضعؼ دور الوساطة المالية وارتفاع 
المنافسة  معدلات التضخـ وتراكـ الديوف المتعثرة حيث كاف الائتماف يتـ إداريا فكؿ ىذه العوامؿ لا تخدـ مبدأ

 التي تعتبر أحد تحديات العولمة.
تعد خوصصة المصارؼ أحد المداخؿ الضرورية لمبدء في تطور الجياز المصرفي وزيادة الكفاءة المصرفية  -

 والقدرة التنافسية لمقطاع المصرفي.
ب ظيور مواجية التحديات والتغيرات العالمية التي تواجو العمؿ الصرفي كتغير طبيعة النشاط المصرفي بسب -

أنشطة جديدة وانتشار ظاىرة التكتؿ والاندماج وتزايد اتجاه المؤسسات غير المصرفية إلى اقتحاـ العمؿ 
 المصرفي.

 المطمب الثالث: الميل نحو عولمة الأسواق المالية
ؤوس زاد إلغاء القيود عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ إلى التحرير المالي أو مما يسمى بالانفتاح المالي مف تدفؽ ر 

 الأمواؿ لتصب في أسواؽ الماؿ العالمية اتي أصبحت أكثر تماسكا مف خلاؿ مؤشريف إثنيف: 
  يتعمؽ الأوؿ بتطور حجـ المعاملات عبر الحدود مف خلاؿ تطور عمميات تداوؿ الأسيـ والسندات في الدوؿ

 الصناعية والمتقدمة.
 عالمي بصيغ مختمفة وفي مراكز عدة.يتعمؽ الثاني بتطور حجـ تداوؿ النقد الأجنبي عمى الصعيد ال 

إف ضخامة الأمواؿ التي تتجمع لدى الجيات المختمفة المالية اليائمة ليذه الجيات وخصوصا المؤسسات 
المالية منيا ومحدودية المجالات التي يمكف أف تحقؽ ربحا مناسبا ومقبولا عند استخداـ الأمواؿ فييا نظرا لمتوسع 

ئمة وتوفير مرافؽ البنية التحتية بما في ذلؾ العقارات وبالذات في الدوؿ المتقدمة وىو في الطاقات الإنتاجية القا
الأمر الذي دفع نحو البحث عف مجالات لاستخداـ الأمواؿ اليائمة والضخمة ىذه، وبحيث يتـ مف خلاؿ ىذا 

ىذه الأمواؿ في الأسواؽ الاستخداـ للأمواؿ تحقيؽ أرباحا مناسبة ومقبولة وىو ما أدى إلى التوجو في استخداـ 
المالية والنقدية وعدـ الاقتصار في ذلؾ عمى الأسواؽ المالية والنقدية المحمية بؿ امتد ليتـ مثؿ ىذا الاستخداـ 
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في الأسواؽ المالية والنقدية عمى نطاؽ العالـ كمو، ومف خلاؿ عولمة ىذه الأسواؽ وبالشكؿ الذي يتيح منافذ 
 .(1)ومجالات استخداـ مربحة 

تسارعت وتيرة العولمة المالية منذ التسعينات بزيادة تحركات رؤوس الأمواؿ الدولية بمعدلات تجاوزت 
معدلات نمو التجارة والدخؿ العالمييف وأصبحت رؤوس الأمواؿ الأجنبية تحتؿ نصيبا معتبرا مف إجمالي رأس 

 مظاىر منيا: الماؿ الثابت وعميو يمكف تحديد العولمة المالية مف خلاؿ مجموعة مف ال
  التطور التدريجي لحركة انتقاؿ رؤوس الأمواؿ مف بمد لآخر وظيور سوؽ موحدة لمنقد عمى المستوى

 العالمي.
 .بروز تحولات مالية أخرى تمس العملات وعمؿ أسواؽ الماؿ وبروز العديد مف الابتكارات المالية 
 ؿ مف اقتصاد المديونية اٍلى اٍقتصاد السوؽ بروز استراتيجيات تدويؿ أسواؽ الماؿ الدولية مف خلاؿ الانتقا

 وبروز أسواؽ القروض الأوروبية.

                                                 
 .51شرفة حكيمة، المرجع السابؽ، ص (1)
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 خلاصة الفصل
مف خلاؿ ما تطرقنا لو في ىذا الفصؿ للإطار النظري لتدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية تمكنا مف الخروج 

مفيوميا وأشكاليا ببعض المفاىيـ وتقديـ فكرة شاممة عف ماىية التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ مف حيث 
، كما ترجع أىمية تدفقات رؤوس الأمواؿ إلى وجود فجوة بيف العرض والطمب ياعنوالآثار الاقتصادية الناتجة 

مف رأس الماؿ مما يستدعي ذلؾ انتقاؿ رؤوس الأمواؿ بكافة أشكاليا بيف دوؿ العالـ المختمفة لسد ىذه الفجوة 
ي دورة ما مقارنة بالقدر المطموب منو ونتيجة ذلؾ يحدث انتقاؿ الناتجة مف ندرة المعروض مف رأس الماؿ ف

 رؤوس الأمواؿ مف حيث أماكف وفرتيا إلى حيث أماكف ندرتيا.



 

 

 

 
 

 
 

 
 

 

أزمة كورونا وانتشارىا  الثاني:ل الفص
  في العالم

 تمييد
 المبحث الأول: مدخل لأزمة كورونا 

وتدابير حكومات الدول  تالثاني: إجراءاالمبحث 
 لمحد من أزمة كورونا.

 كورونا عمى الأداء العالمي. رالثالث: تأثيالمبحث 
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 تمييد

لطالما شكمت الأوبئة خطر عمى البشرية عمى مر التاريخ والأزمنة فقد كاف ليا الأثر البالغ في حياة 
( بمنطقة ووىاف 2020وبداية عاـ  2019)أواخر عاـ  (19)كوفيد  مستجدالناس،فمنذ ظيور فيروس كورونا ال

الصينية ،والعاـ يعيش حالة مف الفزع والخوؼ سرعاف ما انتشر ىذا الفيروس في مختمؼ دوؿ العالـ،أدى إلى 
لمي بيف ظيور أزمة اقتصادية عالمية لـ تسمـ منيا أي دولة سواء الدوؿ المتقدمة أو النامية،وبحكـ الترابط العا

اقتصاديات الدوؿ،أدت إلى دخوؿ الاقتصاد العالمي في حالة مف الركود الشديد،فقد سبب اضطرابات وصدمة 
كبيرة للاقتصاد العالمي،مست مختمؼ القطاعات أدت إلى انييار البورصات العالمية وتسجيؿ خسائر بمميارات 

تخاذ إجراءات احترازية ووقائية مف أجؿ الحد مف الدولارات في مختمؼ أنحاء العالـ،وبذلؾ سارعت دوؿ العالـ با
 .انتشاره وآثاره الفتاكة

مف حيث  19-المفاىيـ العامة لفيروس كورونا كوفيد  الضوء عمىوسنحاوؿ في ىذا الفصؿ تسميط 
سنتطرؽ إلى تدابير حكومات الدوؿ  االعالمي، كموطرؽ العدوى والانتشار وآثاره عمى الاقتصاد  النشأة، التعريؼ

 مف خلاؿ ثلاث مباحث التالية: محد مف أزمة كورنا.ل

  .المبحث الأوؿ: مدخؿ لأزمة كورونا

 وتدابير حكومات الدوؿ لمحد مف أزمة كورونا. تالثاني: إجراءاالمبحث 

 كورونا عمى الأداء العالمي. رالثالث: تأثيالمبحث 
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 لأزمة كورونا لالأول: مدخالمبحث 

كونو يعد جائحة يختمؼ انتشارىا  19-ير مف فيروس كورونا المستجد كوفيد تعيش البشرية في ىمع كب
 التنفسي.مف سابقاتيا مف الفيروسات التاجية التي تصيب الجياز 

 ":19 –مفيوم فيروس كورونا المستجد "كوفيد المطمب الأول: 

يما وأف ظيوره كاف في فيروس كورونا يدخؿ ضمف الأوبئة أو الجوائح إلا أف التاريخ لـ يعرؼ لو مثيؿ لاس
 ظروؼ تختمؼ عف سابقيو مف الأوبئة التاريخية.

خطورة  وتكمففيروس مستحدث وىو سلالة جديدة مف الفيروسات التاجية  و( ى19-فيروس كورونا)كوفيد
وىو أيضا فيروس  ،الفيروس في أنو يصيب الجياز التنفسي للإنساف مع عدـ معرفة علاج نيائي لو حتى الآف

عمى الأسطح لفترات طويمة ولكبر حجمو فإف بقاءه في اليواء مدة لا تتجاوز الثلاث  ـ، ويبقىالحجكبير 
 (1)فترة كافية للالتقاط الفيروس ما لـ يتـ إتباع طرؽ الوقاية والسلامة. هساعات، وىذ

في إشارة إلى كممة VI و Corona))  اختصارا لكورونا CO إلىCOVID 19يمكف تقسيـ مصطمح 
،أي العاـ الذي ظير فيو 2019إلى سنة  19فيما يرمز الرقـ  اختصارا لكممة مرض D و Virus)فيروس

قاـ الأوؿ لمفيو النوع السابع مف فيروسات كورونا التي تصيب البشر، حيث يصيب في ا الفيروس لأوؿ مرة،
قصبة اليوائية والرئتيف( أو الجياز التنفسي السفمي )ال( الجياز التنفسي العموي )الجيوب الأنفية والأنؼ والحنجرة

  (2).ومرتبط بالمتلازمة التنفسية الحادة الشديدة، أي ىو قريب جدا مف فيروس سارس

تسبب المرض  التي قدلقد عرفت منظمة الصحة العالمية فيروس كورونا بأنو سلالة واسعة مف الفيروسات 
حالات عدوى الجياز التنفسي التي أف عددا مف فيروسات كورونا تسبب لدى البشر  والحيواف، حيثللإنساف 

 (3)تتراوح حدتيا مف نزلات البرد الشائعة إلى الأمراض الأشد وخامة ..

   انتقالو والوقاية منو ق( وطر19كوفيد )كورونا المطمب الثاني: أعراض فيروس 

 انتقالو ق( وطر19كوفيد )كورونا فيروس  ضأولا: أعرا

ى خمسة أياـ في المتوسط لتظير أعراضو التي تبدأ بحمى، يؤكد العمماء أف فيروس كورونا يحتاج إل
متبوعة بسعاؿ جاؼ، وبعد نحو أسبوع يشعر المصاب بضيؽ في التنفس ما يستدعي العلاج في المستشفى 

                                                 
 .7(، المركز الوطني لمتثقيؼ والإعلاـ الصي والسكاني ص19 -الدليؿ الإرشادي لموقاية مف فيروس )كورونا كوفيد(1)
، مجمة تنمية الموارد البشرية -1-لعربية، جامعة فرحات عباس سطيؼشراد ياسيف، تداعيات جائحة كورونا عمى أىداؼ التنمية المستدامة في المنطقة ا(2)

  141، ص2021، جواف 2، العدد16مجمد
 .125،ص  (2020)جواف2العدد ،2دالاجتماعي، مجمالتكويف  تحميمية، مجمةدراسة -( في الجزائر19-كورونا )كوفيد سبوعموشة، فيرو نعيـ  (3)
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لا  ،ونادرا ما تأتي الأعراض عمى شكؿ صورة عطس أو سيلاف مخاط مف الأنؼ، كما أف ظيور ىذه الأعراض
بالمرض لأنيا تشبو أعراض أنواع أخرى مف الفيروسات مثؿ نزلات البرد والأنفمونزا تعني بالضرورة أنؾ مصاب 

ومتلازمة الالتياب الرئوي الحاد  يسبب فيروس كورونا في حالات الإصابة الشديدة،الالتياب الرئوي، ويمكف أف
 وقصور وظائؼ عدد مف أعضاء الجسـ وحتى الوفاة.

المرض أف ينتقؿ مف شخص إلى آخر عف طريؽ القطيرات أما فيما يخص طرؽ انتشاره فيمكف ليذا 
أو يعطس وتتساقط  19الصغيرة التي تتناثر مف الأنؼ أو الفـ عندما يسعؿ الشخص المصاب بمرض كوفيد 

حينيا أف يصاب الأشخاص الآخريف بمرض  فبالشخص، ويمكىذه القطرات عمى الأشياء والأسطح المحيطة 
يمكف أف يصاب الأشخاص بيذا  افميـ، كمشياء ثـ لمس عينييـ أو أنفيـ أو عند ملامستيـ ليذه الأ 19كوفيد 

 (1)المرض إذا تنفسوا القطيرات التي تخرج مف الشخص المصاب بالمرض عند زفيره أو سعالو.

 (19كيفية التعامل والوقاية من فيروس كورونا )كوفيد  ثانيا:

مية بغسؿ اليديف بشكؿ منتظـ، وتغطية الفـ لمنع الإصابة بفيروس كورونا توصي منظمة الصحة العال
والأنؼ عند السعاؿ، وتجنب الاتصاؿ عف قرب مع أي شخص يظير عميو أعراض مرض في الجياز التنفسي 

 )مثؿ السعاؿ(

فكإجراء وقائي يجب عمى كؿ شخص غسؿ يديو بالماء والصابوف بيف حيف وآخر وعدـ لمس اليديف لمفـ 
الجياز التنفسي والابتعاد عف الآخريف قدر الإمكاف، فبيذه  مسارا إلىد الفيروس والأنؼ أو العينيف حتى لا يج

 السموكات البسيطة يمكف للإنساف أف يحمي نفسو وأقاربو وذويو.

وبناءا عمى التجارب الماضية في تفشي الأوبئة والجوائح، تحاوؿ العديد مف الحكومات والدوؿ اعتماد 
غلاؽ الحدود وعزؿ الحالات والاختبار بعض الإجراءات الوقائية التي اعت مدت سابقا كالتباعد الاجتماعي وا 

وزيادة الحصانة بيف السكاف إلى إبطاء انتشار الفيروس التاجي وتبقى بطبيعة الحاؿ ىذه الإجراءات متباينة بيف 
 دولة وأخرى، ما يعني أننا سنكوف أماـ نتائج مختمفة في انحسار الفيروس.

نو لا يمكننا التنبؤ بالمسار الذي سيكوف عميو الفيروس المستجد، لكف تجربة البشر وتجدر الإشارة ىنا أ
مع مثؿ ىذه الأوبئة أنيا قد تمتد إلى فترة طويمة، وخلاليا تتعمـ كيفية التعايش معيا بالتدريج ومف ثـ التقميؿ مف 

                                                 
عمى أىـ القطاعات الاقتصادية وسبؿ المواجية، مجمة نماء  رالعالمي: الآثاورونا المستجد عمى الاقتصاد جائحة فيروس ك تسعادة، تداعيااليميف (1)

 206.، ص2021، ديسمبر2 د، العد05 دوالتجارة، المجمللاقتصاد 
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وكو، وتتراكـ الأبحاث حاليا، ومع آثارىا المدمرة، كما أف الباحثيف لا يعمموف الكثير عف طبيعة الفيروس أو سم
 (1)الوقت قد تؤدي إلى فيـ أعمؽ لو، وبالتالي تصبح ىناؾ فرص أفضؿ في مكافحة وعلاج ىذا الفيروس.

 فيروس كورونا في العالم رالثالث: انتشاالمطمب 

واخر تـ تحديد فيروس كورونا المستجد لممرة الأولى في مدينة ووىاف التابعة لإقميـ ىوبي في الصيف أ
)تاريخ تسجيؿ الإصابة الأولى رسميا لدى  2019ديسمبر 8، وخلاؿ الفترة الممتدة مف 2019شير ديسمبر 

ويمكف  (2)تاريخ إبلاغ منظمة الصحة العالمية بدأ الفيروس بالانتقاؿ.2019ديسمبر 31السمطات الصينية( و
 :التاليتوضيح منحى الإصابات بفيروس كورونا مف خلاؿ الشكؿ 

 0202جانفي 1إلى غاية  19منحنى الإصابات بداء كوفيد  رتطو  :1الشكل

 
Source : (BBC News, 2020) 

، كاف عدد 2020جانفي 14في يوضح تطور منحنى الإصابات لفيروس كورونا حيث  1الشكؿ رقـ 
حالة في الصيف فقط، وفي نياية الشير أصبح عدد الحالات في كؿ مف 41حالات الإصابة بفيروس كورونا 

كندا، الولايات المتحدة الأمريكية، فرنسا، ألمانيا، أستراليا، ماليزيا، الياباف وكوريا الجنوبية غير أف عدد 
إصابات في كؿ دولة، وفي نياية شير فيفري، انتشر الفيروس في أغمب قارات العالـ، 10الإصابات لـ يتجاوز 

ؾ الإجراءات لـ تكف ناجعة بما ىو مطموب، ففي وبدأت الحكومات اتخاذ إجراءات حازمة لمواجيتيا، غير أف تم
ألؼ حالة وفاة، وبدأت عدد الوفيات بالتزايد بمعدلات متزايدة، 37.7، تجاوز عدد الوفيات 2020نياية مارس 

                                                 
-128ص (، ص2020)جواف  2عدد، ال2مجمد  الاجتماعي،، مجمة التمكيف -دراسة تحميمية–الجزائر  ي( ف19نعيـ بوعموشة، فيروس كورونا )كوفيد (1)

129 
 06الكريـ، دراسة تحميمية لتداعيات أزمة فيروس كورونا المستجد عمة الاقتصاد العالمي، مجمة الآفاؽ لمدراسات الاقتصادية، المجمد تاميـ عبدحريد رامي، (2)

 .57، ص1، العدد2021، السنة
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(1)مميوف إصابة.3ألؼ وفاة، و  200عتبة 2020حتى تجاوزت في نياية مارس 
يوضح الشكؿ خريطة انتشار  

 .2020أفريؿ 23جائحة كورونا إلى غاية 

 0202أفريل 02: خريطة انتشار جائحة كورونا إلى غاية 0الشكل

 

 Worldometers, 2020 المصدر:
وفيات جائحة فيروس كورونا المستجد بمغت  ف( بأ,2021WHOتفيد آخر إحصائيات المنظمة العالمية )

دولة حوؿ 188ت في إصابة مؤكدة بفيروس كورونا انتشر  21 283 913حالة، مف بيف 1821953 أكثر مف
حالة عبر العالـ، كما أف ىناؾ تفاوت  316 334 65. بينما تعافى منيا 2021جانفي  12العالـ حتى تاريخ 

في عدد الإصابات والوفيات بيف الدوؿ، حيث تتصدر الولايات المتحدة الأمريكية القائمة بعدد وفيات يقدر ب 
حالة، فيما تأتي اليند والبرازيؿ في  23 143 197ب  مف إجمالي عدد الحالات المصابة المقدرة 385 249

 833و 10 479 913 حالة وفات مف بيف 151 364و 203 617المرتبة الثانية والثالثة عمى التوالي، ب 
 حالة إصابة مؤكدة عمى التوالي. 8133

يره إحصائيات كما أف ىناؾ تفاوت بيف أقاليـ العالـ مف حيث عدد الحالات المصابة المؤكدة، وىذا ما يظ
 (2). 1رقـ المنظمة العالمية لمصحة الظاىرة في الجدوؿ 

                                                 
، مجمة الاقتصاد الصناعي)خزارتؾ(، -دراسة تحميمية مقارنة–ؿ جائحة كورونا حمزة غربي، عيسى بدروني، الأسواؽ المالية الأوربية في ظ(1)

 .4-3ص ص،  (،2020)02/العدد10مجمد
 /العدد16نور الديف، تداعيات جائحة فيروس كورونا عمى فرص تحقيؽ التنمية المستدامة عالميا، مجمة جديد الاقتصاد، مجمد ؼد. شار ، صالحيةبوذريع (2)
 .139-137(، ص ص، 2021)
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 (0201جانفي 10: توزيع عدد حالات الإصابة المؤكدة حسب أقاليم منظمة الصحة العالمية )1الجدول 

 عدد الإصابات المؤكدة الإقميم

 40922526 أمريكا

 30080083 أوروبا

 12430476 جنوب شرؽ آسيا

 5309701 شرؽ المتوسط

 2265899 إفريقيا

 1253191 غرب المحيط اليادي
Source : (WHO, 2021) 

 

أف عدد الإصابات المؤكدة في الدوؿ المتقدمة وعمى رأسيا  نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ
الولايات المتحدة الأمريكية يفوؽ بكثير عددىا في الدوؿ النامية، فالصيف مثلا رغـ أنيا منشأ 

إلّا أنيا استطاعت أف تحد مف عدد الإصابات المؤكدة بفعؿ حسف تعامميا  الفيروس وبؤرتو الأولى
 مع الفيروس وانضباط سكانيا بالتدابير الصحية.
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 المبحث الثاني: إجراءات وتدابير حكومات الدول لمحد من أزمة كورونا

تجد خاصة الصادرة اتبعت دوؿ العالـ العديد مف الإجراءات والتدابير الرامية لمواجية فيروس كورونا المس
 منيا عف ىيئات إقميمية أو ىيئات صحية.

 لمواجية كورونا والبنك الدولي المطمب الأول: إجراءات وتوصيات منظمة الصحة العالمية

 إجراءات وتوصيات منظمة الصحة العالمية أولا:

المرض  ويشيد العديد منيا تفشي ىذا 19لقد سجمت معظـ بمداف العالـ حالات إصابة بمرض كوفيد 
ونجحت السمطات المعينة في بعض البمداف في إبطاء وتيرة تفشي المرض مف خلاؿ تبني إجراءات الحجر 

إبعاد وعزؿ الأشخاص الذيف خالطوا المصابيف بالأمراض أو  بأنوالصحي، ويمكف تعريؼ الحجر الصحي 
عميو العلامات والأعراض يحتمؿ إصابتيـ بالمرض، فقد يكوف الشخص السميـ حاملا لممرض، لكنو لا تظير 

 لكف بعد فترة يبدأ التأثير بالظيور، ويكوف بذلؾ قد ساىـ في نقؿ المرض لمعديد مف الأشخاص.

ويعني الحجر الصحي تقييد أنشطة الأشخاص المشتبو في إصابتيـ وفصميـ عف الآخريف مف غير 
 المرضي بطريقة تحوؿ دوف الانتشار المحتمؿ لمعدوى.

ىو إبعاد المواطنيف الذيف كانوا عمى اتصاؿ مباشر بالمصابيف بالأمراض، بمعنى  ومنو فالحجر الصحي
 فصؿ الأشخاص الذيف لا يظير عمييـ أي أعراض لفيروس كورونا لكنيـ خالطوا المصابيف.

عمى  19غير أنو لا يزاؿ مف الصعب التنبؤ بالوضع ويمكف الحد مف احتمالات الإصابة بعدوى كوفيد 
 انتشارىا باتخاذ بعض الاحتياطات البسيطة:مستوى الأفراد و 

 المواظبة عمى تنظيؼ اليديف جيدا بفركيا بمطير كحولي أو بغسميا بالماء والصابوف لقتؿ الفيروسات. -

 المحافظة عمى مسافة التباعد بيف الأشخاص والمقدرة بمتر واحد عمى الأقؿ. -

المصابيف بالمرض ويصعب الحفاظ عمى  تجنب الأماكف المزدحمة أيف ترتفع احتمالات مخالطة الأشخاص -
 مسافة التباعد.

تجنب لمس العينيف أو الأنؼ أو الفـ ومف ىذه المنافذ يمكف لمفيروس أف يدخؿ إلى جسـ الشخص وأف  -
 يصيبو المرض.

التأكد مف اتباع ممارسات النظافة التنفسية الجيدة كتغطية الفـ والأنؼ يتني المرفؽ أو بمنديؿ ورقي عند  -
 أو العطس.السعاؿ 
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التزاـ البيت والانعزاؿ حتى في حالات ظيور أعراض بسيطة مثؿ السعاؿ والصداع والحمى إلى حيف التعافي  -
 (1) العدوى.والحرص عمى عدـ مخالطة الباقيف إلا لمضرورة بوضع الكمامة لتجنب نقؿ 

 البنك الدولي لمساعدة البمدان المتضررة من كوروناإجراءات وتوصيات  ثانيا:

مما يزيد عمى عشريف بمدا. ومف المتوقع ورود مزيد مف  وتساؤلاتى الصندوؽ طمبات لمتمويؿ، تمق -
 الطمبات، والصندوؽ عمى استعداد لاستخداـ المجموعة الكاممة مف الادوات المتاحة لديو

 –كخط أوؿ لمدفاع، يستطيع الصندوؽ استخداـ مجموعة أدواتو المرنة المخصصة لمواجية الطوارئ  -
لمساعدة البمداف التي تواجو ) – RCF) "و"التسييؿ الائتماني السريع) RFI) "أداة التمويؿ السريعفمديو 

احتياجات ممحة في موازيف مدفوعاتيا. و "أداة التمويؿ السريع" لجميع البمداف الاعضاء، بينما يقدـ 
داف المؤىمة للاستفادة السريع" قروضا بشروط ميسرة تتمثؿ في سعر فائدة صفري لمبم الائتماني"التسييؿ 

وذلؾ دوف الحاجة إلى الدخوؿ في  ،PRGT) "لمنمو والحد مف الفقر الائتمانيمف موارد "الصندوؽ 
 .(2)برنامج كامؿ مع الصندوؽ في أي مف الحالتيف

مميار دولار لبمداف الأسواؽ الصاعدة  50خلاؿ ىذيف التسييميف، يمكف تقديـ دعـ في حدود  ومف  -
  .ةوالبمداف النامي

التمويؿ الطارئ مف خلاؿ "التسييؿ الائتماني السريع" و"أداة التمويؿ السريع" يمكف أف يميد الطريؽ أماـ  -
برامج جديدة يدعميا الصندوؽ وتتيح قروضا أكبر، بالاعتماد عمى طاقة الاقراض المتاحة لو والبالغة 

 .تريميوف دولار

تصؿ  –ا لصرؼ الموارد أو عمى أساس وقائي إم –الصندوؽ لديو أربعوف اتفاقا في الوقت الجاري  -
مميار دولار. وفي كثير مف الحالات، يمكف أف توفر ىذه  200في ظميا مجتمعة إلى حوالي  تالالتزاما

 .(3)الاتفاقات وسيمة أخرى لصرؼ الموارد عمى أساس عاجؿ بغرض تمويؿ الاستجابة للازمة

البمداف  لأفقريمكف أف يقدـ منحا CCRT اء الديوفلاحتواء الكوارث وتخفيؼ أعبالائتماني الصندوؽ "  -
 لاحتواءوأشدىا تضررا لكي تسدد خدمة الديوف المستحقة عمييا لمصندوؽ، مما يحرر موارد ضرورية 

مميوف  195الجائحة وتخفيؼ وطأتيا. وبعد أف تعيدت المممكة المتحدة مؤخرا بتقديـ ما يصؿ إلى 

                                                 
 .133، ص2020الجزائر  02ة الطاىر، دراسة تحميمية وفؽ نظرة شاممة لأىـ آثار جائحة كورونا عمى الاقتصاد العالمي، المجمد يغبولي أحمد وتوايس(1)
 .73أشرؼ السيد حامد قباؿ مرجع سابؽ ص  (2)  
 .109طارؽ عبد العاؿ حماد مرجع سبؽ ذكره ص (3)
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لاحتواء الكوارث وتخفيؼ أعباء الديوف" إلى  الائتمانيلصندوؽ دولار، وصمت الموارد المتوافرة في "ا
 .(1)مميوف دولار لتخفيؼ أعباء الديوف 400حوالي 

 المطمب الثاني: إجراءات وتدابير الاتحاد الأوروبي لمواجية كورونا

يوما في مارس  30قرر الاتحاد الأوروبي فرض حظر عمى دخوؿ المسافريف مف خارج دوؿ الاتحاد لمدة  -
مف دوؿ الاتحاد  26القرار في وطبؽ ، في خطوة غير مسبوقة تيدؼ إلى الحد مف انتشار وباء كورونا 2020

الأوروبي بالإضافة إلى أيسمندا والنرويج وسويسرا وجاء قرار الحظر مع استمرار ارتفاع نسبة الوفيات جراء 
سبانيا واتخذت فرنسا قرارا صا رما بإغلاؽ حدودىا. كما تضررت أوروبا الإصابة بفيروس كورونا في إيطاليا وا 

شخص حوؿ العالـ حتى الآف. وبحسب منظمة الصحة العالمية، أصاب  7500بشدة مف الفيروس الذي قتؿ 
ألؼ شخص حوؿ العالـ، حيث طبقت العديد مف الدوؿ الأوروبية إجراءات صارمة  185الفيروس أكثر مف 
 نذكر بعض الأمثمة:

والمحلات غير الضرورية وأمر المواطنوف بالبقاء في منازليـ والخروج فقط  مقاىيالمدارس والفرنسا: تـ غمؽ  -
 في حالات أداء مياـ ضرورية.

ألمانيا: طمب مف المواطنيف إلغاء أي سفر محمي أو أجنبي وتـ حظر التجمعات الدينية كما أغمقت الأندية  -
 والمرافؽ الترفييية وحدائؽ الحيوانات والملاعب

ح لممواطنيف الخروج مف بيوتيـ إلا إذا كاف الأمر متعمؽ بأمور ضرورية جدا وليس أبعد مف اسبانيا: لايسم -
متر عف المجمعات السكنية، ىذا مع الإغلاؽ التاـ لمبلاد وحدودىا، وأغمقت مؤسسات القطاع العاـ بما 500

 فييا المدارس.

ب مينية أو لضرورات القصوى، إضافة إلى إيطاليا: تـ عزؿ المواطنيف في بيوتيـ ولا يمكنيـ التنقؿ إلا لأسبا -
حظر كؿ التجمعات كما تـ إغلاؽ كؿ المدارس وأيضا الحدائؽ العامة والنزىات، إضافة إلى قسـ كبير مف 

 (2)الشركات.

 المطمب الثالث: إجراءات وتدابير مشتركة بين الدول

ذت إجراءات لحماية الأرواح واحتواء لقد أقرت معظـ دوؿ العالـ تدابير سريعة لمواجية ىذه الجائحة بحيث اتخ
انتشار الفيروس ودعـ القطاعات المتضررة بشدة وعمى الرغـ مف زيادة الإنفاؽ عمى الصحة العامة في كؿ 

                                                 
 .111نفس المرجع ص (1)
، 2020مارس  18حدد في  2020مارس  17يوـ  30س كورونا، الاتحاد الأوروبي يقرر إغلاؽ حدوده الخارجية لمدة فيرو  (2)

www.bbc.com/aabic/world  2020 22:15في جواف 
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البمداف لدعـ الحالة الطارئة وتعزيز البنية التحتية في مجاؿ الرعاية الصحية فقد تباينت الاستجابات المتعمقة 
 د ومستويات الإنفاؽ لكؿ دولة ومف بيف ىذه التدابير والإجراءات المتخذة نجد:بالصحة حسب حالة الاستعدا

 تقديـ تغطية واسعة ومزايا كافية لممجموعات اليشة عمى أساس تصاعدي. -

 تجييز منشآت الحجر الصحي وتوفير المعدات الطبية مثؿ القفازات والأقنعة وأجيزة التنفس الصناعي  -

د منيا مف خلاؿ توفير تجييزات المختبرات وأنظمة المراقبة المحسنة وتدريب منع انتقاؿ العدوى محميا والح -
 المستجيبيف في الخطوط الأمامية.

 بناء أو توسيع منشآت الرعاية السريرية مثؿ إعادة تجديد وحدات العناية المركزة. -

عمى نحو استباقي بناء الأنظمة مف أجؿ المراقبة المجتمعية الآنية للأمراض مف خلاؿ مشاركة المواطنيف  -
 يقوـ عمى الشواىد والأدلة.

 .تقوية التعاوف مف أجؿ البحث والاستجابة بغرض تسييؿ تطوير المقاحات والعلاجات وغيرىا مف التدابير -

 ضماف إدراج برامج التعمـ بالاعتماد عمى التكنولوجيا المقدمة أو البسيطة. -

المدة  تكثيؼ النقاش مع الأطراؼ المعنية لفحصالجدوؿ الدراسي لبرامج التعمـ عف بعد مف خلاؿ تخطيط  -
المحتمة لغمؽ المدرسة، مف خلاؿ وضع مخطط الجداوؿ اعتمادا عمى حالة المناطؽ المتأثرة، واحتياجات 

 .(1)الطلاب لتجنب منيجيات التعميـ التي تتطمب التواصؿ وجيا لوجو، مما قد تؤزـ الوضع الصحي أكثر

 

                                                 
 .135-134ص صذكره، الطاىر، دراسة تحميمية وفؽ نظرة شاممة لأىـ آثار جائحة كورونا عمى الاقتصاد العالمي، مرجع سبؽ  وتواسيوغبولي أحمد (1)
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 عمى الأداء الاقتصادي العالمي كورونا تأثير :الثالثالمبحث 

يمتد أثرىا لمدة طويمة ويطاؿ مختمؼ  مسبوقة، قدتعاني اقتصاديات الدوؿ أزمة صحية عالمية غير 
تفشي جائحة فيروس كورونا التي حصدت ملاييف الأرواح البشرية غيرت صورة  الاقتصادية، فمنذالقطاعات 
بأسواؽ النفط ومعدلات إنتاجو وكبدت قطاعات حيوية  عرقمت النقؿ الجوي وأضرت العالمي، فقدالاقتصاد 

 خسائر كبيرة كقطاعات الماؿ والنقؿ والطيراف والسياحة.

 كورونا عمى قطاع المحروقات)النفط( رالأول: تأثيالمطمب 

يعتبر النفط المكوف الرئيسي لصادرات العديد مف الدوؿ في العالـ عمى غرار دوؿ الخميج العربي ودوؿ 
صدمة جائحة كورونا عمى  بالعالـ، وبسبيا وتعتبر دولة الصيف الشعبية أكبر مستورد لمنفط في شماؿ إفريق

بسبب فشؿ  ؾلو، وذلالصيف خاصة وعمى العالـ عامة جعؿ الطمب عمى النفط ينخفض عمى أدنى مستوى 
 .المفاوضات داخؿ منظمة الدوؿ المصدرة

والدوؿ خارجيا حيث رفضت روسيا تخفيض الإنتاج مما الدوؿ داخؿ المنظمة  الإنتاج بيفلمنفط وبدأت حرب 
غراؽ السوؽ الدولية مما أدى إلى وجود فائض كبير مف النفط  دفع بالسعودية إلى زيادة الإنتاج مف النفط وا 

مف قيمتو كما  بالمائة 30ب العالمي أدى إلى خمؿ في العرض والطمب أدى ذلؾ عمى ىبوط أسعار النفط 
 يوضحو الشكؿ التالي:

 تأثير جائحة كورونا عمى أسعار النفط في الأسواق العالمية :2رقم  الشكل

 

 .2021لمنفط أوبؾ مارس  :تقرير منظمة الدوؿ المصدر المصدر:
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سوؽ النفط منذ تفشي فيروس  وممحوظ حيث شيدالنفط تراجعت بشكؿ كبير  أف أسعارنلاحظ مف الشكؿ 
رض والتي كانت قوة الصدمة الكبيرة في الصيف والذي يعتبر كورونا المستجد صدمات متزامنة في الطمب والع

دولار لمبرميؿ 58أكبر مستورد لمنفط الخاـ في العالـ، ماأثر بقوة عمى الأسعار فانخفض سعر خاـ البرنت إلى 
 في يناير 

ويرجع ذلؾ عمى تراجع الطمب العالمي عمى المنتجات النفطية لاسيما وقود الطائرات الذي انخفض   
جة الاضطرابات التي لحقت بقطاع النقؿ الجوي بعد تقييد الحركة العالمية ،كما تأثرت صافي إيرادات مصافي نتي

التكرير النفطية في عدد مف الدوؿ عبر العالـ خاصة في آسيا بالإضافة عمى تأثر قطاع النقؿ النفطي مما أدى 
الإشارة إلى أف سعر النفط الأميركي )غرب  بتوقعات غير تفاؤلية بشأف إنتاج ونقؿ النفط العالمي،كما تجدر

بالمائة 94تكساس الوسيط(سجؿ أدنى مستوى لو تاريخيا حيث انخفضت عقود النفط الخاـ الأميركي بنسبة 
 لمبرميؿ. دولار 1.04وبمغت مستوى 

 وباكتشاؼ المقاحات وظيور بوادر انفراج الأزمة الصحية العالمية وبعودة الرحلات الجوية وتخفيؼ    
وشيدت  2021القيود المفروضة عمى الحركة الدولية بصفة عامة انتعشت أسواؽ النفط العالمية خلاؿ سنة 

دولار لمبرميؿ وىذا راجع لزيادة الطمب العالمي عمى النفط والمنتجات النفطية  80و60ارتفاعا في الأسعار مابيف 
تيا في العديد مف مناطؽ العالـ وىذا ما نتيجة بعث النشاطات الاقتصادية الكبرى وعودة الحياة عمى طبيع

 يوضحو الشكؿ الموالي حوؿ تقمبات أسعار النفط العالمية:

 0201-0226قبل ويعد أزمة كورونا خلال الفترة  : تطور أسعار النفط1رقم  الشكل

 

 2021تقرير منظمة الدوؿ المصدرة لمنفط اوبؾ مارس  المصدر:
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العالمي سجؿ أدنى مستوياتو عمى الرغـ مف تعاقب أزمات مف الشكؿ أعلاه نلاحظ أف سعر النفط 
 اقتصادية عالمية لكف الأثر المترتب عمى جائحة كورونا يبقى الأكبر عبر التاريخ.

 كورونا عمى قطاع السياحة الثاني: تأثيرالمطمب 

طاع الدولية نموا مستمرا عمى الرغـ مف بعض الصدمات العابرة، مما يدؿ عمى قوة ق شيدت السياحة
السياحة ومرونتو وعمى أنو يعود بالفائدة عمى كؿ أقاليـ العالـ، ولـ تعرؼ الساحة الدولية تراجع إلا في عاـ 

 في خضـ الأزمة 2009بفعؿ المتلازمة النفسية الحادة الوخيمة )سارس( وأثناء حرب العراؽ، وعاـ  2003
 القوي في السنوات التالية.الاقتصادية والمالية، عمما أنيا سرعاف ماعادت إلى الانتعاش 

يعتبر قطاع السياحة مف أىـ القطاعات الاقتصادية عمى مستوى الاقتصاد العالمي وأكثرىا ديناميكية، فيو 
 يمثؿ أحد أىـ القطاعات التي تساىـ في الناتج المحمي الإجمالي ومؤشر النقد الأجنبي وخمؽ فرص العمؿ.

العالمي والمساىمة في الناتج المحمي العالمي قبؿ بداية وفيما يمي شكؿ يوضح عائدات قطاع السياحة 
 .(2019-2016) الجائحة خلاؿ الفترة

قطاع السياحة العالمي والمساىمة في الناتج المحمي العالمي قبل بداية الجائحة خلال  ت: عائدا5 رقم الشكل
 (.0219-0216)الفترة 

 

دارة الفرص العدد الأوؿ أيار ماي مجمة الدراسات الاستراتيجية اسماعيؿ قاسـ، المصدر: ، 2020 لمكوارث وا 
 .3ص
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حيث نلاحظ مف الشكؿ أف نسبة مساىمة قطاع السياحة في الناتج المحمي الإجمالي العالمي ومؤشر النقد 
الأجنبي وخمؽ فرص العمؿ، حيث بمغت نسبة مساىمة قطاع السياحة في الناتج المحمي الإجمالي العالمي 

تريميوف دولار  8.8تريميوف دولار أمريكي مقارنة بنحو  8.9تمثؿ نحو  2019ئة في عاـ في الما 10.3حوالي 
كما استطاع قطاع  2019في المائة عاـ  3.5 ػػػػػػ، كما سجؿ قطاع السفر والسياحة نمو ب2018أمريكي عاـ 

لاؿ الخمس سنوات في المائة مف إجمالي العمالة العالمية وخ 10مميوف وظيفة تستوعب  330السياحة أف يولد 
 .في المائة مف الوظائؼ الجديدة  تـ إنشائيا مف قبؿ صناعة السياحة العالمية 25الماضية 

في مختمؼ أنحاء العالـ تـ اتخاذ مجموعة مف الإجراءات الوقائية مف  19انتشار فيروس كوفيد  عقب
غلاؽ الأماكف العامة كالمراكز التجارية والمنتزىات العام تـ أيضا تخفيض عدد  والمدارس، كماة حظر التجواؿ وا 

 الموظفيف في أماكف العمؿ وتقييد حركة السفر بتخفيض عدد الرحلات وغمؽ لمحدود الدولية.

وقد ظيرت آثار  19قطاع السياحة حاليا ىو أحد أكثر القطاعات تضررا مف تفشي مرض فيروس كوفيد 
وىي السوؽ المصدرة الرائدة في العالـ مف ذلؾ عؿ كؿ مف العرض والطمب عمى السفر، لاسيما في الصيف 

 الرئيسية مثؿ إيطاليا. والأوربيةحيث الإنفاؽ، وفي غيرىا مف المقاصد الآسيوية 

 جائحة كورونا عمى قطاع السياحة عالميا ر: تأثي6 الشكل

 

 https:// www.unwto.org/ar/taxonomy/term/356منظمة السياحة العالمية  المصدر:
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لسياحة والفندقة مف اكبر القطاعات تضررا مف جائحة كورونا، فبتوقؼ حركة الطائرات يعتبر قطاع ا
والبواخر وفرض إجراءات الحجر الصحي المنزلي توقفت حركة السياح في العالـ الأمر الذي جعؿ قطاع 

تداعيات  أما فيما يتعمؽ بالفندقة فقد كانت 2022تريميوف دولار بحموؿ عاـ  4السياحة يتكبد خسارة قدرىا 
مميوف وظيفة  75الجائحة فادحة أيف جاءت التقارير حسب الرئيس التنفيذي لمجمس السياحة والسفر العالمي أف 

فيروس كورونا، ونلاحظ مف خلاؿ الرسـ البياني أعلاه أنو لـ تحدث  تـ فقدانيا في قطاع السياحة عالميا بسبب
ار المتلازمة الوخيمة )سارس( وكذا أزمة الرىف عند انتش2003وأف سجمت مثؿ ىذه الخسائر إلا في عاـ 

 أسوء سنة في تاريخ السياحة.2020، وبحسب المنظمة كانت سنة2008العقاري 

 كورونا عمى قطاع النقل الثالث: تأثيرالمطمب 

لقد شيد قطاع النقؿ تأثرا مباشرا بسبب إجراءات الغمؽ وعزؿ وحجر مناطؽ بأكمميا والتباطؤ الكبير في 
شخاص عبر العالـ في حد ذاتو،ما أكدتو العديد مف الدراسات حوؿ حركية وتنقؿ الأشخاص في زمف حركة الأ

الجائحة،والأكيد أف انكماش حركة النقؿ العالمي بيف البمداف وحتى داخؿ البمد الواحد،كانت ليا آثار سمبية عمى 
تكاليفيا  كات الطيراف نظرا لارتفاعمختمؼ مؤسسات النقؿ )بري،جوي،بحري(،وتعد الآثار جد وخيمة بالنسبة لشر 

(بسبب الجائحة عمى نشاط الطيراف إلى أنو ICAOأشار تحميؿ الأثر الاقتصادي لمنظمة الطيراف المدني الدولي)
بالمائة ما يعادؿ 54،وانخفض عدد الركاب بنسبة 2019بالمائة عمى الأقؿ سنة 38في شير مارس تـ تخفيض 

 .7لشكؿ رقـمميوف راكب.كما ىو موضح في ا198

 حسب المنطقة. 0202تطور عدد ركاب شركات الطيران خلال الربع الأول من سنة  :7 رقم الشكل

 
Source  :  Angela, M., & Haishan, F. (2020). How COVID-19 is changing the world: a statistical 

perspective. Committee for the Coordination of Statistical Activitie K. P 11. 
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مميوف بنسبة  85حيث سجمت منطقة آسيا /المحيط اليادىء أكبر انخفاض في أعداد الركاب بمقدار 
 امارس، ليقابميبالمائة في  19حركة الشحف الجوي بنسبة  تالمناطؽ، وانخفضباقي  بالمائة، تمييا 60تجاوزت 

 الطمب المتزايد عمى ناقلات البضائع في نقؿ الإمدادات الطبية.

أف سبب  كورونا. إذومف الملاحظ جميا أف قطاع النقؿ مف القطاعات الأكثر تأثرا بعواقب تفشي جائحة 
أنو  اكم السياحة، التجارة الأعماؿوجود مؤسساتو ىو نقؿ الأشخاص والبضائع في جميع أنحاء العالـ لمسفر، 

 يحفز الاقتصادات العالمية مف خلاؿ ربط مختمؼ مكوناتو وتمكيف حركيتو.

 تأثر إيرادات السفر في الاقتصاد العالمي :0 رقم الجدول

 التأثير عمى إيرادات السفر )بالمميار دولار( السوق

 4- إفريقيا

 88- آسيا

 76- أوروبا

 15- أمريكا اللاتينية

 19- الشرؽ الأوسط

 50- أمريكا الشمالية

 252- إجمالي قطاع الطيراف

في أعداد المسافريف ...وآسيا الأعمى  الأكثر تراجعاف تكوف أوروبا توقعات بأ 2020أكرـ مدحت  المصدر:
الإلكترونية، متاح عمى الموقع،  news Travelyallaىبوطا في إيرادات قطاع الطيراف، مجمة 

5643/news.travelyalla.com ://https  (: 03/05/2020تاريخ الاطلاع.) 

مميار دولار خلاؿ الثلاثي الأوؿ مف سنة 252بقيمة  لقد تكبدت إيرادات النقؿ الجوي العالمي انخفاضا
انخفاض مستويات الطمب عمى الأسواؽ  ة، نتيج2019بالمائة تراجعا مقارنة بعاـ  44، وىو ما يعادؿ 2020

بالمقارنة مع نفس الفترة مف العاـ  2020بالمائة خلاؿ الربع الثاني مف سنة  65 والعالمية بنحوالمحمية 
 الماضي.
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اع الطيراف مف أكثر القطاعات تضررا مف جائحة فيروس كورونا مقارنة بالقطاعات الأخرى، ويعتبر قط
 وىذا نظرا للأىمية الاقتصادية التي يتمتع بيا وتشابكو مع العديد مف القطاعات كالسياحة.

ت إلى وفقا لاتحاد النقؿ الجوي بمغت حالات تفشي الأوبئة السابقة ذروتيا بعد ثلاثة أشير وعاودت الرحلا
يأتي  المرة لـأف ىذه  رأشير، غيالمستوى الذي كانت عميو قبؿ تفشي المرض في غضوف ستة إلى سبعة 

انعكاسات عمى الطمب  19خمؼ فيروس كوفيد  دتدريجيا، وقالأزمة بؿ جاء  مف نيايةالانتعاش بعد ستة أشير 
 لسفر والركود العالمي المتوقعإلى خسائر كبيرة، نظرا لمقيود المفروضة عمى ا الطيراف، أدىفي قطاع 

 تأثير كورونا عمى الصناعة الصيدلانية الرابع:المطمب 

تعتبر الصناعة الصيدلانية مف الصناعات الاستراتيجية التي تضـ مجموعة متكاممة مف الوظائؼ 
العالية والفعالية البشري والحيواني بالجودة  اللازمة لمطبوالإجراءات، والتي تيدؼ إلى توفير الأدوية والمتعامميف 

المطموبة، ومف التحولات في بيئة الأعماؿ الصيدلانية الدولية بروز التحالفات الإستراتيجية بيف الشركات الدوائية 
نتاجية وتسويقية، إضافة إلى بروز الدوؿ الناشئة في الصناعات الصيدلانية، مما أنتج  لتحقيؽ أىداؼ بحثية وا 

 الصيدلانية في أوروبا وأمريكا والياباف. منافسة كبيرة بينيا وبيف المخابر

تتولى الإدارة في الشركات الدولية المصدرة لممنتجات الصيدلانية عمميا تقدير المبيعات )الصادرات( أو 
إجمالي الطمب في الأسواؽ المستيدفة، وبناءا عمى تحميؿ معمومات الوباء في تمؾ الأسواؽ يتـ تقييـ فرص 

التي تتعمؽ بالطمب والإنتاج، ويتمثؿ طمب السوؽ عمى السمع  لخطط والقراراتاالتسويؽ والتصدير، ووضع 
الصيدلانية في الحجـ الكمي الذي يتـ شراءه مف قبؿ مجموعة محددة مف العملاء في منطقة جغرافية محددة، في 

 فترة زمنية محددة وفي بيئة أعماؿ محددة.

ىذا المجاؿ أعدت بحوثا لرصد ىذا التغير في بيئة  ولاشؾ أف شركات الدواء العالمية والدوؿ الرائدة في
أعماؿ القطاع، والمتمثؿ في تفشي مرض كورونا في العالـ، وقد قامت إدارة الشركات بصياغة القرارات 
لاستغلاؿ ىذه الفرصة، بالإنتاج والابتكار والتكيؼ مع مختمؼ بيئات الأعماؿ والأسواؽ الدولية المختمفة، وىو ما 

والنمو لمشركات الدوائية والدوؿ المصنعة لمسمع الصيدلانية، ومف خلاؿ نظاـ المعمومات الإدارية، أتاح التوسع 
تقوـ إدارة أعماؿ الشركات الكبيرة الدوائية بتقدير مبيعاتيا وتقييـ فرص صادراتيا، وبالتالي إدارة أزمة كورونا 

 قة بالمرض.العالمية، واقتناص الفرص بنمو مبيعات وصادرات المنتجات المتعم

وبالنظر إلى استراتيجيات الشركات الصيدلانية العالمية، فيي تقتنص حصص سوقية لمنتجاتيا في حالتي 
الاستقرار والأزمات، لأنو في حالة تفشي الأمراض عمى المستوى العالمي تظير الحاجة لممنتجات الصيدلانية 

 والخدمات الطبية.
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حتمالات التعرض لصدمة قوية، تؤثر عمى مستوى رفاىيتيـ وقد واجو المصابوف بعدوى فيروس كورونا ا
الشخصية والاقتصادية، فالوضع قيد الحجر أو الخضوع لمعلاج يعني انقطاع المصاب عف العمؿ، كذلؾ فإف 
البمداف التي تتعرض لحالة طوارئ مفاجئة وغير متوقعة في مجاؿ الصحة العامة، قد تجد ميزانياتيا تنكمش في 

لتبعات الإنسانية والاقتصادية، وقد أصبحت الحكومات بحاجة إلى زيادة إنفاقيا لمكافحة أثر ىذا سياؽ مواجية ا
الفيروس، ومف ىنا تـ استيداؼ الأفراد والبمداف التي تفشى فييا الوباء، وأضحت كؿ دولة عبارة عف سوؽ 

تيمؾ فعمي، بالنتيجة مستيدؼ وفعمي، وكؿ فرد عبارة عف مستيمؾ محتمؿ، وكؿ مصاب بالمرض عبارة عف مس
ارتفع إجمالي الطمب في الأسواؽ المستيدفة، وارتفعت المبيعات والصادرات، فنمت فرص تسويؽ المستمزمات 

 الصيدلانية والأدوية والمعدات..

ومع ازدياد أعداد الإصابات بفيروس كورونا، تطمب البمداف المتعاممة مع البنؾ الدولي مف البنؾ المساندة  
مساعدة في التصدي لمجائحة، لأنو مف الضروري شراء المستمزمات الطبية عمى أساس طارئ، الطارئة وال

وينطبؽ الأمر نفسو عمى طمب الخدمات الاستشارية لزيادة الوعي العاـ، ووضع بروتوكولات العمؿ في 
لات، لذلؾ فوجئت المختبرات الطبية، لاسيما أف الكثير مف المستشفيات لا تستطيع إدارة العدد المرتفع مف الحا

أغمب دوؿ العالـ بالوباء وبسرعة انتشاره، وسرعة انتقاؿ العدوى بيف الأفراد وبيف الدوؿ، نظرا لمنسخة الحديثة مف 
العالـ الذي صغر حجمو، وضاقت طرقو بسيولة انتقاؿ الأفراد والأفكار والأمواؿ بيف الدوؿ، الأمر الذي أجبر 

نظمات غير الحكومية ومف الدوؿ الصديقة تجاريا، وىو ما ساىـ في بعض الدوؿ إلى طمب المساعدة مف الم
وعمى خلاؼ فترات اليبوط  .ارتفاع الطمب عمى مستمزمات الحماية الشخصية والمعدات الطبية وغيرىا

الاقتصادي الأخرى، لـ يأت تراجع الناتج المحمي في ىذه الأزمة مدفوعا بتراجع الطمب، إنما ىو نتيجة 
مف انتشار المرض، ومف ثـ فإف دور السياسة الاقتصادية لمدوؿ لا يتمثؿ في تحفيز الطمب  لإجراءات الحد

الكمي، عمى الأقؿ ليس في غمار الأزمة، إنما ينصب عمى تعزيز الموارد اللازمة لإجراء اختبارات تشخيص 
دات الأساسية، وعلاجو، لأنو يجب الحفاظ عمى انتظاـ خمية مف جانب الحكومات لتوفير الإمدا 19كوفيد 

وبيدؼ الحد مف انتشار المرض، سعت أغمب الحكومات إلى توفير المنتجات الطبية الضرورية، وىو ما أثر 
عمى التوازف الاقتصادي وتذبذب الناتج المحمي لمدوؿ بتراجع الطمب في أغمب قطاعات الأعماؿ باستثناء قطاع 

ئية انتعاشا غير مسبوؽ، وحتى خروج المقاح ودواء علاج الدواء والصيدلة. بالنتيجة انتعش قطاع الصناعة الدوا
لمعمف، مف المتوقع أف يحقؽ أرقاما قياسية في المبيعات والصادرات، وبقيـ مالية أكثر مف  19فيروس كوفيد 

أزمات الأوبئة السابقة الملاريا والإيبولا وغيرىا، فضلا عف أف سعر ذلؾ المقاح، مف المتوقع أف يكوف غير 
 (1)نما يكوف وفؽ إستراتيجية الكشط بحيث يبدأ بأعمى المستويات لمدة معينة ثـ ينخفض تدريجيا.عادؿ، وا  

                                                 
(، 2021)1/العدد5( وفرصة نمو أعماؿ الصناعة الصيدلانية، مجمة شعاع لمدراسات الاقتصادية، المجمد2020)العالمية ىاني عبد المالؾ، أزمة كورونا (1)

 20-15ص
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 صة الفصل:خلا

 2020وبمغت أوجيا في الثلاثي الأوؿ مف  2019كورونا الصحية التي شيدىا العالـ في نياية  زمةأ
و الجائحة وما زاد الوضع تعقيدا معظـ القطاعات تراجعا حادا نتيجة الإغلاؽ الكبير الذي فرضتفييا شيدت 

حالات عدـ اليقيف المتكررة مف الوفاء وظيور سلالات جديدة متحورة مف الفيروس والتي أودت بحياة الملاييف 
مف البشر ىذه الأزمة الصحية التي لـ يشيد ليا التاريخ عمى الإطلاؽ فقد كانت أزمة متفردة حيث انبثقت منيا 

ة سياسية وأزمة اقتصادية، ولقد تطرقنا في ىذا الفصؿ إلى دراسة فيروس كورونا عدة أزمات، أزمة صحية، أزم
في جانبو الصحي مف حيث التعريؼ وأعراضو وطرؽ الانتقاؿ العدوى ففيروس كورونا معروؼ  19-كوفيد

ظير بصفة أكثر شراسة وخطورة وكاف لو  2019ضمف الفيروسات التاجية التي عرفت مف قبؿ إلا أنو في عاـ 
 لأثر البالغ عمى النظاـ العالمي.ا

عمى الأداء الاقتصادي والذي أبرز مدى وشدة الأزمة حيث 19-كما تطرقنا إلى تأثير كورونا كوفيد 
أكدت التقارير لمييئات الرسمية الدولية بأف مجمؿ القطاعات شيدت تراجعا كبيرا في معدلاتيا المسجمة مف بداية 

ع السياحة الذي شيد أدنى مستويات لو تاريخيا بسبب الإجراءات الصحية تفشي الفيروس وبنسبة أكبر عمى قطا
المفروضة عمى الأشخاص وحركة النقؿ والأسفار العالمية والتي مثمت الإجراء الأكثر تبنيا مف مختمؼ دوؿ 

 .وحكومات العالـ

 

 



 

 
 

 
 

 
 

تحميل تدفقات رؤوس  :لثالثاالفصل 
 في ظل أزمة كورونا موال الدوليةالأ

 تمييد
المبحث الأول: تحميل تدفقات رؤوس الأموال 

 عمى المستوى الدولي قبل أزمة كورونا 

المبحث الثاني: أثر أزمة كورونا عمى تدفقات 
 رؤوس الأموال الدولية

الحمول المقترحة لتحسين تدفقات الثالث: المبحث 
 اة كورونرؤوس الأموال في ظل أزم
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 تمييد:
الاقتصادي بيف مختمؼ مناطؽ  للانفتاح والترابطة تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية اليائمة الدرجة الكبير تعكس      

، حيث اف السياسات التحفظية والاجراءات العالـ، كما أدت أزمة كورونا إلى اضطرابات كبيرة في ىذه التدفقات
الوقائية وخاصة اجراءات غمؽ الحدود والانغلاؽ التاـ في بعض البمداف عف الخارج، جعؿ تدفقات الامواؿ 

بعض الاوقات تبعا لتغير سياسات البمداف حسب الحالة الوبائية وحسب الظروؼ الصحية في  يتقمص وينعدـ في
 البمد أو المنطقة

وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا الفصؿ تسميط الضوء عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ التي اتبعتيا الدوؿ المتقدمة     
 ث مباحث:عمى ثلا في دراستناواعتمدنا ، وؿ النامية قبؿ وبعد أزمة كوروناوالد

  .المبحث الأوؿ: تحميؿ تدفقات رؤوس الأمواؿ عمى المستوى الدولي قبؿ أزمة كورونا

 .المبحث الثاني: أثر أزمة كورونا عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية

 .الحموؿ المقترحة لتحسيف تدفقات رؤوس الأمواؿ في ظؿ أزمة كوروناالثالث: المبحث 
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 قات رؤوس الأموال عمى المستوى الدولي قبل أزمة كوروناالمبحث الأول: تحميل تدف

عرفت الحركة الدولية لرؤوس الأمواؿ العديد مف التحولات تاريخيا سواء مف حيث تركيبتيا أو نظرة         
( واقتراضالدوؿ المستضيفة ليا، فبعد أف كانت مرتبطة بعمميات اقتصادية، كتسوية المدفوعات الدولية )إقراض 

وتحقيؽ عائد  التجارة الدولية. تعاظـ حجـ التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ بغرض استثمار رأس الماؿ وتمويؿ
الشركات متعددة  الاىتماـ بيذا الموضوع نتيجة عولمة النشاط الاقتصادي وزيادة نشاط وزادمف وراء ذلؾ 

يات نقؿ التكنولوجيا في ظؿ عالـ يتزايد ودورىا في إعادة ىيكؿ الإنتاج العالمي والتجارة الدولية وعمم الجنسيات
 .فيو التكامؿ الاقتصادي والتحرير المالية وتقدـ تكنولوجيا المعمومات والاتصاؿ

 موال في الدول المتقدمة قبل أزمة كوروناالعالمية لتدفقات رؤوس الأ ة: الوضعيالأول المطمب

 2015إلى سنة  2000ابتداءا مف سنة وقد اطمعنا عمى احصائيات البنؾ الدولي في السنوات الاخيرة و 
 قبؿ حدوث أزمة كورونا ويمكف توضيحيا في الشكؿ التالي:المتقدمة  الدوؿلمعرفة حجـ التدفقات المالية في 

  أزمة كوروناتدفق رؤوس الأموال قبل  :8رقم  الشكل

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1990 1995 2000 2005 2010 2015

                          
        

                    G7

 

 البنؾ الدوليالمصدر: 

الامواؿ في كؿ مف الدوؿ السبع الكبار )ألمانيا، كندا، الولايات المتحدة  نلاحظ مف الشكؿ تدفقات رؤوس
ايضا تدفقات رؤوس الامواؿ في الدوؿ الشكؿ ،فرنسا، ايطاليا، الياباف، المممكة المتحدة(، كما يبيف  الامريكية

ة نوعا ما مع متقارب 2000المتقدمة الاخرى، ونلاحظ اف التدفقات في الدوؿ المتقدمة الاخرى ولغاية سنة 
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، 2005بدأ الفارؽ يرتفع وخصوصا سنة  2000التدفقات في رؤوس الامواؿ لمدوؿ السبع الكبار، لكف بعد سنة 
اد في التطور مع مرور السنوات وخاصة منذ سنة ز النمو اليائؿ والكبير للاقتصاد الصيني الذي  ىويرجع ىذا ال

 .ىذاإلى يومنا  2000

- 0222و السنوي لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة خلال الفترة )حجم ومعدل النم :2 رقم جدول
 . 0211)بالأسعار الجارية لمدولار الأمريكي سنة  0211

 السنوات تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر )مميار دولار( معدل النمو السنوي

 552 2003 

23.69% 682.7 2004 

35.84% 927.4 2005 

50.22% 1393.2 2006 

34.34% 1871.7 2007 

-20.41% 1489.6 2008 

-20.35% 1186.4 2009 

11.94% 1328.1 2010 

17.74% 1563.7 2011 

-10.29% 1402.9 2012 

4.59% 1467.2 2013 

-16.29% 1750.00 2014 

 بناء عمى معطيات قاعدة بيانات مؤتمر المتحدة لمتجارة والتنميةالمصدر: 

سمالية كبيرة مف البمداف المتقدمة إلى الاقتصاديات الناشئة، وقد توقفت ىذه التدفقات حدثت تدفُّقات رأ
خلافاً للأحداث التي وقعت في الماضي، لـ يكف ىذا التوقؼ المفاجئ  ، ولكف2008بصورة مفاجئة في عاـ 

مف العجز في ناجما لا عف حدوث زيادة في أسعار الفائدة في البمداف المتقدمة ولا عف تسجيؿ قدر مفرط 
الحساب الجاري أو مشاكؿ في خدمة الديوف في الاقتصاديات الناشئة. بؿ يبدو أنو كاف ناتج عف حالة عدـ 
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اليقيف مف التداعيات المحتممة للأزمة المالية عمى ىذه الاقتصاديات الأخيرة، ومحاولات المستثمريف الدولييف 
مالي لتعرضيـ لممخاطر، وعندما عادت التدفقات الرأسمالية الرامية إلى التقميؿ إلى أدنى حد مف المستوى الإج

كاف ىذا أيضاً تطوراً غير  ،2011و 2010الخاصة إلى أسواؽ الاقتصاديات الناشئة إلى الارتفاع في عامي 
عادي، لأف حالات التوقؼ المفاجئ لمتدفقات عادة ما تعقبيا فترة ممتدة مف ركود التدفقات الواردة إلى ىذه 

أو حتى التدفقات الخارجة منيا. وفي مواجية تراجع فرص تحقيؽ الربح في المراكز المالية الرئيسية، كاف البمداف 
مف الممكف توقع أف يجد المستثمروف ما يشجعيـ في العودة السريعة إلى الاقتصاديات الناشئة، عمى اعتبار 

ة ليذه الاقتصاديات تعتبر أكثر استقراراً معدلات النمو الاقتصادي الجيد، بالإضافة إلى تصور أف النظـ المالي
مف مثيلاتيا في البمداف المتقدمة، غير أف توقع ارتفاع مستوى المخاطر المتصمة بالديوف السيادية لبعض ىذه 
البمداف، عاد ليحد مرة أخرى مف التدفقات الرأسمالية إلى الاقتصاديات الناشئة، حيث سعى المستثمروف لمتقميؿ 

 .جمالي لممخاطر التي تنطوي عمييا حوافظ استثمارمف المستوى الإ

يقمب انتعاش الاستثمار الأجنبي المباشر خلاؿ الفترة  2012الانخفاض الحاد في التدفقات الوافدة سنة 
 ،2012-20122011اقتصاداً متقدماً في عاـ  38مف أصؿ  23رأساً عمى عقب، فالتدفقات الوافدة ىبطت في 

%مسجؿ في الاتحاد الأوروبي وتراجع  41%في المائة إلى تراجع بنسبة  32بنسبة ىذا اليبوط الحاد  ويعزى
%مسجؿ في الولايات المتحدة، وانخفضت التدفقات الوافدة إلى أستراليا ونيوزيمندا عمى التوالي بنسبتي  26بنسبة 

سنتيف التدفقات %وعمى النقيض مف ذلؾ سجمت التدفقات الوافدة إلى الياباف قيمة إيجابية بعد  .33%و 13
شيدت المممكة السياسات العامة لاسيما في اروبا ويعزى  اللاستثمارات، كمالوافدةمتتاليتيف مف اليروب الصافي 

الانخفاض العاـ إلى ضعؼ لاسيما في أوروبا، فضلًا عف فتور الاستثمار في الصناعات الاستخراجية. وعلاوة 
التي تميؿ بطبيعتيا إلى  -مثؿ القروض الداخمية لمشركات  عمى ذلؾ، فإف المعاملات الداخمية في الشركات

 .2012أثرت في انخفاض التدفقات في عاـ  -التقمب

 توزيع الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد عمى الفئات الرئيسية في العالم :1 الجدول
 .(0222- 0215)خلال  

  الدول المتقدمة الدول النامية الدول الانتقالية

معدؿ 
 النمو

 السنوي

النسبة 
مف 

التدفقات 
 العالمية

حجـ 
التدفقات 
الواردة 
)مميار 
 دولار

معدؿ 
 النمو

 السنوي

النسبة 
مف 

التدفقات 
 العالمية

حجـ 
التدفقات 
الواردة 
)مميار 
 دولار

معدؿ 
 النمو

 السنوي

النسبة 
مف 

التدفقات 
 العالمية

حجـ التدفقات 
الواردة )مميار 

 دولار(

 السنة
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 3% 17.8  36% 195.5  61% 337.1 2003 

63% 4% 28.9 35% 38% 263.7 17% 57% 395.5 2004 

6% 3% 28.3 26% 35% 331.7 49% 62% 587.7 2005 

92% 4% 58.8 21% 29% 402.9 60% 67% 943.2 2006 

48% 5% 87.2 30% 28% 525.5 37% 68% 1289.4 2007 

35% 8% 117.3 10% 39% 578.4 -38% 54% 801.9 2008 

-47% 5% 61.7 -20% 39% 465.3 -18% 55% 654.3 2009 

3% 5% 63.6 34% 45% 625.3 7% 50% 699.8 2010 

25% 5% 79.2 7% 43% 675.1 17% 52% 817.4 2011 

-18% 4% 64.7 -2% 44% 658.7 -4% 52% 787.3 2012 

30% 6% 84.5 1% 46% 662.4 -14% 48% 691.02 2013 

-33% 4% 56.4 5% 55% 698.4 -23% 41% 522.04 2014 

-38% 2% 34.99 9% 43% 764.6 84% 55% 962.496 2015 

 عمى معطيات قاعدة بيانات مؤتمر المتحدة لمتجارة والتنمية االمصدر: بناء

كيؼ انقمبت الموازيف بخصوص استقطاب الاستثمارات الأجنبية المباشرة،  4رقـ يظير مف خلاؿ الجدوؿ 
تقطب النسبة الأكبر مف الاستثمارات الأجنبية المباشرة التي لا تقؿ عف فبعدما كانت الدوؿ المتقدمة تس

،بالتزامف مع ذلؾ ارتفعت حصة  2008قبؿ الأزمة المالية، بدأت ىذه النسبة في التراجع بداية مف سنة 60%
نامية حيث استقطبت الدوؿ ال 2014الدوؿ النامية لتقترب مف نظيرتيا الدوؿ المتقدمة قبؿ أف تتجاوز ىا سنة 

مف تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر العالمي، ويعزى ذلؾ إلى أف الانخفاض الكبير في تدفقات % 55نسبة 
تشير معدلات النمو  .الاستثمار الأجنبي الوافدة العالمية الناتج عف الأزمة المالية سجؿ في البمداف المتقدمة

الدوؿ المتقدمة إلى تسجيؿ معدلات نمو سالبة خاصة في  السنوية في تدفقات الاستثمارات الأجنبية الوافدة إلى
وتسجؿ معدلات  أف تنتعش قميلا ، قبؿ2008%سنة  38-فترة اشتداد الأزمة، حيث وصمت نسبة التراجع إلى 

عمى التوالي، لتعاود التراجع في  2011و 2010سنتي  17%، %7نمو إيجابية حتى و إف كانت متواضعة 
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نموا  2015وتسجؿ معدلات نمو سالبة، في حيف عرفت سنة  (2014، 2013، 2012) السنوات الثلاثة التالية
 . 84 %معتبر ا وصؿ إلى 

في المقابؿ لـ يظير أثر كبير للأزمة المالية العالمية عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوافدة إلى 
%( واستفادت الدوؿ الانتقالية مف  20-حيث سجمت معدؿ نمو سالب بمغ ) 2009الدوؿ النامية باستثناء سنة 

تراجع الاستثمار الأجنبي المتدفؽ في أنحاء أخرى مف العالـ جراء الأزمة المالية، وحققت مستويات قياسية مف 
مميار  117.3إلى  2007مميار دولار سنة  87.2تدفؽ الاستثمار إلييا، حيث انتقؿ حجـ ىذه التدفقات مف

 .ع في السنوات الموالية للأزمةأف تتراج ، قبؿ2008دولار سنة 

 قبل أزمة كورونا العالمية لتدفقات رؤوس الاموال في الدول النامية الثاني: الوضعيةالمطمب 

، الدوؿ النامية تعتبر مف بيف الدوؿ الاكثر تعرضا لأضرار كورونا وما صاحب ىذا الوباء مف اغلاؽ
نسبية لمدوؿ المتطورة بالتالي فاف الاضرار تكوف مضاعفة الالمطمقة أو حيث انو مف طبيعة ىذه البمداف التبعية 

 .عمى ىذه الدوؿ

 رؤوس الاموال الصافية إلى الدول النامية )بمميارات الدولارات( قتدف :5 الجدول

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010  

352 300.1 339.6 234.8 184.4 695.5 253.1 290.4 232 
تدفقات رؤوس 

وال الام
 الخاصة

412 328.7 296.3 240.8 439 417.2 258.3 252.5 187.2 
استثمارات 
 مباشرة صافية

25.5 32.2 32.8 91.5 82.5- 86.9 36.9- 32.4 23.7 
استمارات 
 المحفظة

41 22.2- 40.2 84.6 94.8- 103.1- 187.6- -116.2 65.1 
تدفقات رؤوس 

الاموال 
 العمومية

 ,Perceptives de l’économie mondial, reprise, risque et rééquilibrage ،ليالدو صندوؽ النقد المصدر: 

octobre 2018, page 208 

يظير أف تدفقات رؤوس الأمواؿ الخاصة أصبحت أكثر سيطرة في إجمالي  5رقـ مف خلاؿ الجدوؿ 
الأوراؽ المالية ضمف ىذه  محفظة واستثماراتتدفقات رؤوس الأمواؿ كما تسيطر الاستثمارات الأجنبية المباشرة 
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ويبدو كذلؾ أف استثمارات المحفظة ىي أكثر تقمبا مقارنة بالاستثمارات الأجنبية المباشرة الخاصة. ات التدفق
مميار دولار إلى 86.9مف حيث انتقمت  2014-2013حيث نلاحظ كيؼ تراجعت استثمارات المحفظة في سنة 

 التراجع.نبية المباشرة ذلؾ ولـ تعرؼ استثمارات الأج دولار،مميار  5.82

المبادلة اعتمدت  وعقودفي ظؿ التغيرات التي شيدتيا الساحة المالية الدولية كظيور الابتكارات المالية 
أدت إلى تحسيف البيئة الاقتصادية مما جمب تدفقات رؤوس الأمواؿ  وىيكميةالدوؿ النامية سياسات تصحيحية 

بميوف دولار أمريكي. إلا أف ىذه تدفقات تراجعت لتنخفض إلى أدنى  2،1إلى 2013إلييا مف جديد لتصؿ سنة 
 .2016مميوف دولار أمريكي سنة  6،339مستوى أي 

لقد أصبحت الدوؿ النامية تتخوؼ مف تزايد وتيرة تدفؽ رؤوس الأمواؿ إلييا لما لذلؾ مف أثر عمى 
مف الأزمات السابقة لا  والعبرروس أسعار الصرؼ إذ أنيا تمكنت مف استخلاص الد وعمىالاستقرار المالي 

أف ىذه التدفقات اليائمة لرؤوس الأمواؿ إلييا تؤدي إلى نقؿ عدوى  وأدركتسيما الأزمة الأسيوية منيا. 
 .الإختلالات الخارجية عند تدىور الأوضاع الاقتصادية العالمية
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 ل الدوليةتدفقات رؤوس الاموا أزمة كورونا عمى رالثاني: أثالمبحث 

( أزمة إنسانية وصحية غير مسبوقة. فقد أدت الإجراءات 19-لقت جائحة فيروس كورونا )كوفيدأ     
الضرورية لاحتواء الفيروس إلى إحداث ىبوط اقتصادي. وىناؾ درجة كبيرة مف عدـ اليقيف في الوقت الراىف 

ف النظاـ المالي وقع أ تقرير الاستقرار المالي العالمي حوؿ مدى حدتيا وطوؿ مدتيا. ويوضح آخر عدد مف
 .عميو تأثير حاد بالفعؿ، ويمكف أف يؤدي احتداـ الأزمة إلى التأثير عمى الاستقرار المالي العالمي

 جنبي المباشرستثمار الأالإأثر أزمة كورونا عمى : الأولمب المط

لعالمية لعاـ عانت تدفقات الاستثمار العابر لمدوؿ مف تباطؤ ممحوظ منذ مرحمة ما بعد الازمة المالية ا
، حيث لـ تتعافى كميا مف اثار ىذه الازمة والتباطؤ الاقتصادي الذي تلاىا، وكذلؾ مف تراجع التوجو 2008

نحو العولمة، والاجراءات التي اتبعتيا بعض الدوؿ الرئيسية مف اجؿ تشجيع الاستثمار في الداخؿ وتقميص 
كبير عمى تدفقاتيا ويمكف توضيح  ة والتي أثرت بشكؿلتصؿ بيا أزمة كورونا الصحي خروج الاستثمارات لمخارج

 لؾ مف خلاؿ الشكؿ التالي:ذ

جنبي المباشر الوارد عمى نطاق العالم وحسب مجوعة الاقتصادات تدفقات الاستثمار الأ: 9رقم  الشكل
0227-0202 
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 نكتادمف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى تقرير الاو المصدر: 
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اشر عمى الصعيد العالمي في عاـ بأدت جائحة كورونا الى انخفاض كبير في الاستثمار الاجنبي الم
، وأثرت الازمة تاثيرا سمبيا ىائلا عمى أكثر 2005د تدفقاتو الى المستوى الذي كانت عميو في عاـ و تع، ل2020

الصناعية ومشاريع البنى التحتية، ويعني ذلؾ  انواع الاستثمار انتاجية، أي الاستثمارات التأسيسية في المشاريع
، وقد مى الصعيد العالمي، قد تضرر بشدةأف الانتاج الدولي، الذي يشكؿ محركا لمنمو الاقتصادي والتنمية ع

بالمئة في افريقيا، وفي  16بالمئة في أمريكا اللاتينية والكاريبي، وبنسبة  45تراجعت قيمة الاستثمار الاجنبي ب
لاجنبي المباشر العالمي في ابالمئة، لتستأثر المنطقة بنصؼ الاستثمار  4دت التدفقات في اسيا بنسبة المقابؿ زا

ر الى الاقتصادات التي تمر بمرحمة انتقالية انخفاضا الاجنبي المباش، وسجمت تدفقات الاستثمار 2020عاـ 
 .بالمئة 58شديدا بنسبة 

، 2020بالمئة في عاـ  35جنبي المباشر العالي بنسبة نلاحظ مف الشكؿ انخفاض تدفقات الاستثمار الا
تريميوف في العاـ السابؽ. وأدت عمميات الاغلاؽ في جميع انحاء  1.5لتصؿ الى تريميوف دولار بعد أف بمغت 

العالـ لمتصدي لجائحة كورونا الى ابطاء المشاريع الاستثمارية القائمة، ودفعت افاؽ الركود الشركات متعددة 
الى اعادة تقييـ المشاريع الجديدة، وشيدت الاقتصادات المتقدمة اشد انخفاض، حيث تراجع الاستثمار  الجنسيات

في المئة، ويرجع ذلؾ جزئيا الى اعادة ىيكمة الشركات والتدفقات المالية داخؿ  58الاجنبي المباشر بنسبة 
 .الشركات

 8المباشر بنسبة أكثر اعتدالا وصمت إلى أما في الاقتصاديات النامية، فقد انخفض الاستثمار الاجنبي 
( 2/3في المائة، مما يعزى أساساً إلى صمود التدفقات في آسيا. ونتيجة لذلؾ، شكمت الاقتصادات النامية ثمثي )

 .2019الاجنبي المباشر بعد أف كانت تستأثر بأقؿ بقميؿ مف النصؼ في عاـ  رالاستثما

، أما في 2020ي المباشر العالمي في النصؼ الاوؿ مف عاـ الجائحة عمى الاستثمار الاجنب أثروتركز 
 اريع الدولية انتعاشا كبيرا.شالمالنصؼ الثاني، فقد انتعشت عمميات الدمج والتممؾ عبر الحدود وصفقات تمويؿ 

نماط المشاريع الجديدة، حيث تتحمؿ البمداف النامية أجنبي المباشر و الأ ستثمارالانماط أوثمة تبايف بيف 
بالمئة، وانخفض  42ة تراجع الاستثمار، ففي ىذه البمداف، انخفض عدد المشاريع التأسيسية المعمنة بنسبة وطأ

بالمئة، أما في الاقتصادات المتقدمة، فقد  14عدد صفقات تمويؿ المشاريع الدولية الميمة لمبنى التحتية بنسبة 
، وىذا حسب بالمئة 8تمويؿ المشاريع الدولية بنسبة بالمئة، بينما زاد  19تراجعت الاستثمارات التأسيسية بنسبة 

 .(1)العالمي تقرير الاستثمار

 

                                                 
 2021، الاستثمار في انتعاش مستداـ، استعراض عاـ،2021الاونكتاد، تقرير الاستثمار العالمي  (1) 
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 القروض الدولية عمىأثر أزمة كورونا  :الثانيالمطمب 

اننا  ، الا19-نظرا لعدـ اليقيف غير المسبوؽ والتأثير الاقتصادي الحاد المذيف أحدثتيما جائحة كوفيد
لمقدمة مف طرؼ صندوؽ النقد الدولي والبنؾ العالمي، وحسب اخر نلاحظ استمرار وزيادة في القروض ا

بمدا وذلؾ مف خلاؿ أدوات  80احصائيات صندوؽ النقد الدولي فقد تـ تقديـ المساعدات المالية والقروض لنحو 
يا بمد االاىتماـ بالبرامج التي يدعم 30الاقراض الطارئ والاقراض الوقائي وبالإضافة إلى ذلؾ، أبدى أكثر مف 

 .(1)الصندوؽ لإعادة بناء شبكات الأماف المالي، والتعامؿ مع التبعات الفورية لمجائحة

ولمساعدة البمداف الأعضاء عمى تجاوز ىذه الجائحة التي تظير مرة كؿ قرف، تتكيؼ برامج الإقراض الت 
صلا حوؿ القروض التي البنؾ الدولي اعدت تقريرا مف –مف خلاؿ الابتكار وزيادة المرونة  –ييتيحيا الصندوؽ 

 تمنحيا جراء ىذه الجائحة وىذا ما يبينو الشكؿ التالي:

 تصنيف الاقراض لمواجية الجائحة )المبمغ بمميارات حقوق السحب الخاصة( :12رقم  الشكل

 

 https://www.imf.org/ar/News/Articles/2020/09/18/blog-imf-lending-during-the-pandemic-and-beyondالمصدر: 

مميار حقوؽ  21.2والذي بمغ  RFIملاحظة قيمة اداء التمويؿ السريع  يمكف إضافة 10رقـ مف الشكؿ 
السحب الخاصة ويعتبر اداء التمويؿ السريع مساعدات مالية عاجمة لكؿ البمداف الاعضاء التي تواجو موازيف 

في سياؽ عممية إصلاح أوسع نطاقا تيدؼ إلى زيادة مرونة مدفوعاتيا احتياجات ماسة. وقد أنشئت ىذه الاداة 
                                                 

(1)
OECD,COVID-19 and Global Capitalk Flows;03/07/2020, https://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/covid-

19-and-global-capital-flows-2dc69002/, seen on June 15, 2022 
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الدعـ المالي الذي يقدمو الصندوؽ لتمبية الاحتياجات المتنوعة لمبمداف الاعضاء. وتحؿ "أداة التمويؿ السريع" 
كما نلاحظ زيادة موارد  لدوؿ،محؿ سياسة المساعدة الطارئة التي كاف الصندوؽ يطبقيا في مجموعة واسعة مف ا

 .(1)مميار حقوؽ السحب الخاصة 0.8نفاؽ الا

عمى الرغـ مف أف القطاع العائمي وقطاع الشركات كانا الأشد تأثراً بالأزمة عمى نحو مباشر، فإف 
لتداعيات أزمة كورونا انعكاسات عمى الاقتصاد بأكممو مف خلاؿ قنوات عديدة يعزز بعضيا بعض اًتربط بيف 

الممكف  الترابط، مفذاف القطاعاف والمؤسسات المالية والحكومات. وبسبب ىذا السلامة المالية الت ييتمتع بيا ى
أف تنتشر المخاطر المالية المتزايدة في أحد القطاعات بسيولة وتؤدي إلى زعزعة استقرار الاقتصاد الأوسع 

و القطاع مواجية. وعندما يتعرض القطاع العائمي وقطاع الشركات لضغوط مالية، يواج تُركت دوفنطاقاً إذ 
المالي مخاطر أكبر مف حيث عدـ سداد القروض، ويصبح أقؿ قدرة عمى توفير الائتماف. وبالمثؿ، عندما 
يتدىور المركز المالي لمقطاع العاـ، نتيجة ارتفاع الديوف وخدمة الديف عمى سبيؿ المثاؿ، قدتضعؼ قدرتو عمى 

حددة سمفاً. ويمكف لسياسات المالية العامة والقطاع دعـ القطاع العائمي وقطاع الشركات.  وىذه العلاقة ليست م
النقدي والقطاع المالي جيدة التصميـ مواجية ىذه المخاطر المتشابكة والحد منيا، ويمكف أيضاً أف تساعد في 

  .اليلاؾ" المفرغة إلى حمقة حميدة تحويؿ الروابط بيف قطاعات الاقتصاد المختمفة مف "حمقة

خاطر المالية المترابطة التي يتعرض ليا القطاع العائمي وقطاع الشركات والبنوؾ ومف ثـ، تُعد إدارة الم
 والحكومات والحد منيا أمراً أساسياً لتحقيؽ التعافي الاقتصادي في البمداف النامية.

 المساعدات الدوليةعمى أثر أزمة كورونا : الثالثالمطمب 

لمتلاحقة في جميع أنحاء العالـ، فإف البمداف إثارة موجات الصدمات ا 19-اتواصؿ أزمة كوفيد ابينم
النامية منخفضة الدخؿ تعاني بصفة خاصة مف صعوبة موقفيا الذي يعوؽ قدرتيا عمى الاستجابة. فقد تضررت 
ىذه البمداف بشدة مف الصدمات الخارجية فضلا عف معاناتيا مف انكماشات داخمية حادة نتيجة تفشي الفيروس 

جراءات الإغلاؽ العا ـ لاحتوائو. وفي نفس الوقت، فإف نقص الموارد وضعؼ المؤسسات يحداف قدرة العديد وا 
 .(2)مف حكومات البمداف النامية منخفضة الدخؿ عمى دعـ اقتصاداتيا

ومف المرجح أف يصؿ النمو ىذا العاـ إلى حالة توقؼ تاـ في البمداف النامية منخفضة الدخؿ، مقارنة 
غياب الجيود الدولية المتواصمة لدعـ تمؾ البمداف، فإف الآثار الغائرة  يف كذلؾ،. 2019% في 5بنمو قدره 

                                                 
(1) Khalid Elfayoumi , Martina hengge IMF, IMF Working Paper, Capital Markets, COVID19 and Policy Measures, 

IFM, WP/21/33, Page 10 
-5-1، 14 دعربية، العدوسىؿ اية، "المساعدات الخارجية بيف ا لأىداؼ الاستراتيجية والفواعؿ والمؤثرات الداخمية في الدوؿ المانحة". مجمة سياسات (2)

 .81-77ص، 2015
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الدائمة ستؤدي عمى الأرجح إلى الإضرار بآفاؽ التنمية، وتفاقُـ عدـ المساواة، والمخاطرة بمحو التقدـ المحرز 
 .عمى مدار عقد كامؿ في الحد مف الفقر

 اء جائحة كوروناأىم الدول التي قدمت مساعدات أثن :11رقم  الشكل

 
Source : https://www.turkpress.co/node/71219 

دولة، ثـ  80ف الصيف كانت في صدارة الدوؿ المقدمة لممساعدات لحوالي أتضح لنا ي 11رقـ  مف الشكؿ
 دولة، وىذا قد يبدو شيء طبيعي باعتبار 64ؿ تمتيا الولايات المتحدة الامريكية في المرتبة الثانية بمساعدتيا 

قوى دولتيف اقتصاديتيف في العالـ، البلاف العربية كاف ليا جزء في المساعدات، حيث قامت أدولتيف تعداف الاف 
 دوؿ عمى التوالي. 8و 10و 24مساعدات ؿ  رساؿإبقطر السعودية و الامارات 

 آف في العالـ دوؿ معظـ تضرر حيث مف مسبوؽ، وغير استثنائي واقع خمؽ في كورونا أزمة ساىمت لقد
 التحرؾ عمى الحكومات قدرة مف وحدّ  العالـ، دوؿ أغنى في الصحية القطاعات بعجز تسبب بشكؿ د،واح

 (1).والخارجي الداخمي

 أداة خلاؿ مف الفعاؿ الدبموماسي التحرؾ عمى قدرة الدوؿ بعض منحت الأزمة ىذه لكف
 وضع مف الدوؿ ىذه بعض وتمكّنت لممساعدة، المحتاجيف خارطة في الآني التغيّر مستغمّة المساعداتالإنسانية،

 السياسية التموضعات عمى للاحقة آثارىا سيترؾ بما كورونا، لمواجية الدولية المساعدات خريطة عمى بصمتيا
  .والاقتصادية

                                                 
(1)

ccorona virus confirmed as pandemic by World Health Organization, BBC, 11/3/2020 
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الدولي، وعمى  والاقتصادي السياسي النظاـ عمى اكورونا ستتركو التي التغيرات وحجـ شكؿ أف ورغـ
 حتى تظير الجائحة انتياء بعد طويمة إلى فترة الآف، وربما يحتاج حتى ير واضحغ مازاؿ نفسيا، الدوؿ ىياكؿ

إيجابياً نحو تموضعٍ  دفعاً  بلا شؾّ  تمنحيا سوؼ الدوؿ بعض بيا التي تقوـ الدبموماسية الأدوار إلا أف ملامحو،
 أكثر فاعمية في مرحمة مابعد الوباء.

 لمالية والدوليةالاسواق اأزمة كورونا عمى أثر المطمب الرابع: 

%في ووؿ  32واحد، فقد بمغ قبؿ في شير تاريخيا لـ يحدث مف شيدت مؤشرات أسواؽ الاسيـ ىبوطا
أما في طوكيو، فقد  في باريس، CAC 40%في مؤشركاؾ 38.6 ب ، وبمغناS&P500ستريت حسب مؤشر

مريكية مف قيـ الشركات أدى إلى فقداف الملايير مف الدولارات الاا مم % 5انخفضت أسعار الاسيـ أكثر مف
بسبب أنا لمستثمريف أصبحوا غير قادريف عمى تقييـ عواقب الفيروس التاجي، وأف مف الاقتصاد  المدرجة، وىذا

 .1929(1)يف مف بدأ بتشبيو الركود الذي سينجـ مف ىذا الوباء بالكساد الكبيرب

 ادات الأسىاق الصاعذأثر أزمة كىرونا على أسىاق الأسهم والائتمان في اقتص:  10الشكل

 

؛ وحسػابات خبراء صندوؽ Data Stream Reuters Thomsonومؤسسػة؛ Analytics Haverمؤسسػةالمصـادر: 
 .النقد الدولي

نلاحظ تدىور وتراجع كبير في أسواؽ مؤشرات أسواؽ الاسيـ لمبمداف المتقدمة، وىذا  12رقـ مف الشكؿ 
تياح فيروس كورونا لكؿ بمداف العالـ وبخاصة البمداف المتقدمة ونظرا في شير أفريؿ وىو الشير الذي بمغ فيو اج

ومع وصوؿ الشركات لمرحمة العسر  أشدىا،للارتباط الكبير لأسواؽ المالية عبر العالـ فإف تداعياتو بمغت 
المالي وتصاعد معدلات التوقؼ عف السداد، قد تتوقؼ أسواؽ الائتماف بشكؿ مفاجئ، وخاصة في القطاعات 

                                                 
، العدد 09قياسية لأثر جائحة كورونا عمى الأسواقا لمالية العربية، مجمة الاجتياد لمدراسات القانونية والاقتصادية، المجمد  ةواخروف، دراسغربي حمزة (1)

04 ،2020 
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لخطرة كأسواؽ السندات عالية العائد، وقروض الرفع المالي، وسندات الديف الخاص. وقد حدث توسع سريع في ا
تريميونات دولار عمى مستوى العالـ، بينما ضعفت الجودة  9ىذه الأسواؽ منذ الأزمة المالية العالمية، حتى بمغت 

ستثمريف. ومنذ أوائؿ مارس، سجمت فروؽ العائد الائتمانية لممقترضيف، ومعايير الإقراض، وأوجو الحماية لمم
عمى سندات العائد المرتفع زيادة حادة رغـ انخفاضاتيا مؤخرا، وخاصة في القطاعات الأكثر تضررا مف الجائحة 

حيث بمغت حوالي  –مثؿ السفر الجوي والطاقة. وبالمثؿ، حدث ىبوط حاد في أسعار قروض الرفع المالي 
اء الأزمة المالية العالمية في نقطة ما. ونتيجة لذلؾ، رفعت ىيئات التصنيؼ الائتماني نصؼ اليبوط المشاىد أثن

تنبؤاتيا لعدـ السداد بالنسبة لمديوف المصنفة في درجة المضاربة لتصؿ إلى مستويات فترات الركود، كما حدث 
 .ارتفاع حاد في حالات عدـ السداد المشار إلييا ضمناً مف جانب السوؽ

 الدول المتقدمة العالمية فيكورونا عمى أسيم الأسواق أثر أزمة  :12رقم الشكل 

 
 وبورصة شيكاغو لعقود الخيار، وحسابات خبراء البنؾ الدولي Bloombergمؤسسة  :صدرالم

نتج عف الاضطراب الاقتصادي المرتبط بجائحة كورونا اثار بالغة عمى مختمؼ الاسواؽ المالية الدولية، 
ه الاسواؽ تراجعا في نشاطيا نتيجة الانتشار السريع والواسع لجائحة كورونا وىو ما ادى حيث شيدت معظـ ىذ

واؽ الاسيـ في إلى سمسمة مف الانخفاضات المتواصمة ميزت اىـ البورصات العالمية، والتي تسببت في غمؽ اس
 .جميع انحاء العالـ
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 ل في ظل أزمة كورونالحمول المقترحة لتحسين تدفقات رؤوس الأمواا الثالث: حثلمبا

إف جائحة كورونا وعمميات الإغلاؽ الاقتصادي توجياف ضربة قاسية للاقتصاد العالمي، ولاسيما البمداف 
ىذه البمداف والمجتمع الدولي الآف اتخاذ خطوات لتسريع وتيرة التعافي بعد أف مرَّ أسوأ ما في  وبمقدورالنامية 

مبية طويمة الأجؿ، حيث بات اتخاذ اجراءات سريعة كرد فعؿ عمى الأزمة الصحية، والتخفيؼ مف الآثار الس
 .مر حتميأمة كورونا ز أانعكاسات 

 الحمول المقترحة لتحسين تدفقات رؤوس الأموال في ظل أزمة كورونا في الدول النامية : الأولالمطمب 

ثانية، مما تسبب في ألحؽ فيروس كورونا المستجد أكبر ضرر بالاقتصاد العالمي منذ الحرب العالمية ال
. وعانت الأسواؽ الناشئة 1870أوسع مجموعة مف حالات الركود المتزامنة التي شيدىا العالـ منذ عاـ 

في الوقت الذي تواجو فيو،  -والاقتصادات النامية حالات غير مسبوقة مف تدفقات رأس الماؿ إلى الخارج 
  .عامًا 60كمجموعة، أوؿ ركود واضح يصيبيا منذ 

لرغـ مف ذلؾ، يوجد مسار واحد رئيسي واضح لمتعافي آخذ في الظيور وسط ىذه الأخبار الكئيبة: عمى ا
يجب عمى الاقتصادات النامية أف تسعى جاىدة لاستعادة تدفقات رؤوس الأمواؿ وزيادتيا، ولاسيما في شكؿ 

ة طويمة لبنة أساسية لمبمداف الاستثمار الأجنبي المباشر. وكانت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر تشكؿ لفتر 
أكثر مف المساعدات الإنمائية  -النامية، وعادة ما كانت توفر أكبر مصدر مف مصادر التمويؿ الخارجي 

 (1).الرسمية، أو تدفقات حافظة الاستثمارات

 الحقيقة أف تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر كانت تتباطأ بالفعؿ قبؿ تفشي فيروس كورونا وسط تزايد
 -النزعة الحمائية وأوجو عدـ اليقيف الأخرى التي أضعفت ثقة المستثمريف. وأضافت ىذه الجائحة خطرًا جديدًا 

إلى ىذا المزيج، فقد جعمت الثقة في أنشطة الأعماؿ تتراجع إلى أدنى مستوياتيا تاريخيًا، وأدت  -وغير مسبوؽ 
استعادة تمؾ الثقة ليس  فلك .المباشرتثمار الأجنبي % في التدفقات العالمية للاس40إلى انخفاض متوقع بنسبة 

بالميمة المستحيمة. ويمقي تقرير جديد لمبنؾ الدولي الضوء عمى ما قد يتطمبيالأمر لزيادة تدفقات الاستثمار 
 10مف مديري الشركات التنفيذييف الذيف شمميـ استطلاع لمرأي في  2400الأجنبي المباشر. ويشير إلى أف 

بر بمداف الأسواؽ الناشئة أفادوا بأف انخفاض الضرائب، وانخفاض تكمفة الأيدي العاممة، والوصوؿ بمداف مف أك
إلى الموارد الطبيعية يُعد أقؿ أىمية لقراراتيـ الاستثمارية مف الاستقرار السياسي والاقتصادي، ووجود بيئة قانونية 

امؿ دافعة لقرارات الاستثمار الأجنبي المباشر تقع وتنظيمية يمكف التنبؤ بيا. خلاصة القوؿ ىي أف أىـ ثلاثة عو 
 (2).بالكامؿ تحت سيطرة الحكومات

                                                 
 .169ىاني عبد المالؾ مرجع سابؽ ص   (1)
   68عبيدات ياسيف مرجع سبؽ ذكره ص (2)
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بأسرع ما يمكف، بمجرد التغمب  -ويتعيف عمى صانعي السياسات في الاقتصادات النامية اغتناـ الفرصة 
قات عمى حالة الطوارئ الصحية العاجمة. ولدييـ فرصة لتحسيف الحوافز عمى المدى الطويؿ لجذب تدف

التي ستخرج مف الأزمة مثقمة بالديوف مع محدودية  -الاستثمار الأجنبي المباشر القوية إلى الاقتصادات النامية 
لوضع سياسات تكميمية لضماف  الحيز في المالية العامة لتغطية تكمفة إعادة الإعمار لاحقا. ولدييـ أيضًا فرصة

تفاقـ التفاوتات مف خلاؿ استفادة العمالة الأفضؿ تعميمًا ألا تؤدي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى 
ثار آ لياويظير أف الحد مف المخاطر التنظيمية التي يتعرض ليا المستثمروف  (1)والأعمى ميارة بشكؿ رئيسي

 حتى أكبر مف آثار الانفتاح التجاري. –كبيرة عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر 

نظيمية بمقدار نقطة مئوية واحدة أف يعزز احتماؿ دخوؿ مستثمر ومف شأف خفض المخاطر الت
بمداً مضيفاً أوتوسيع أعمالو فيو بما يصؿ إلى نقطتيف مئويتيف، عمى العكس مف ذلؾ، فإف زيادة نقطة مئوية 

 0.6واحدة في نسبة التجارة إلى إجمالي الناتج المحمي في البمد المضيؼ تعزز ىذا الاحتماؿ بما لا يزيد عف 
 .نقطة مئوية

بالنظر إلى تمؾ الآثار أنشأ البنؾ الدولي قاعدة بيانات عالمية جديدة لقياس المخاطر التنظيمية، وىي 
ألؼ مشروع جديد وتوسعات في مشروعات للاستثمار  28ألفشركة أـ تستثمر فيما يقرب مف  14تتضمف نحو 

 مضيفًا. بمدًا 168في  الأجنبي المباشر

وتقميؿ السمطة التقديرية البيروقراطية خطوة أولى ميمة يجب أف تتخذىا الحكومات  ويُعد تحسيف الشفافية
 في الاقتصادات النامية

وكانت القدرة التنافسية للاستثمار والحوكمة الرشيدة مؤشريف ميميف عمى التقدـ في البمداف النامية قبؿ بدء 
إف حجـ الأزمة ونطاقيا يتطمباف مف   .ماالأزمة بوقت طويؿ. وقد زاد فيروس كورونا مف شدة الحاجة إليي

واضعي السياسات توظيؼ ترسانتيـ الكاممة مف أدوات السياسات لإعادة بناء ثقة المستثمريف. ويجب أف يرتقوا 
  .(2)مف خلاؿ العمؿ بسرعة وحزـ وتعاوف -إلى مستوى الحدث 

 أزمة كورونا في الدول المتقدمة الحمول المقترحة لتحسين تدفقات رؤوس الأموال في ظل: الثاني المطمب

يجب عمى الحكومات أف تحد مف الضغط عمى النظاـ المالي لمنع انيياره المحتمؿ. فلا شؾ أف الاثار 
الامتدادية لتعثر الاسر والشركات ستصؿ إلى البنوؾ وسائر النظاـ المالي، ولمساعدة البنوؾ في تمبية الطمبات 

ف التخمؼ عف السداد ووقوع الازمات المالية، يمكف لمسمطات النقدية أف تخفؼ لمعملاء، والحيمولة دو  الالئتمانية
الاقراض لمبنوؾ، وأف تضمف توافر السيولة الكافية في النظاـ. وبصفة خاصة، يمكف لمبنؾ  مف تسييلات

                                                 
 87نفس المرجع ص (1)
 203مرجع نفسو ص (2)
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المركزي أف يخفض أسعار الفائدة، ويقمؿ متطمبات الاحتياطي، ويخفض أسعار الاقراض مف نافذة الخصـ 
 .للإقراضخاصة بو ويطيؿ آجاؿ استحقاقيا، ويعطي الالوية عموما لوظيفتو كملاذ أخير ال

يجب عمى الحكومات أف تتأكد مف تمرير البنوؾ لمسيولة إلى الشركات التي ىي في أمس الحاجة إلييا. 
وؿ عمى بمداف عدة زيادة إمكانية الحص ، استخدمت2010و 2008المالية العالمية بيف عامي  الازمة فخلاؿ

بما فيو الكفاية، وخاصة إلى المشاريع  تمررالقروض في تعزيز ميزانياتيا العمومية، غير أف ىذه السيولة لـ 
ينبغي لمحكومة أيضا أف تمعب دور الملاذ التأميني الاخير، وأف تمركز الخسائر الاقتصادية  الصغيرة والمتوسطة

، يمكف أف تشمؿ التدابير الاخرى لدعـ (1)وشدتياوعمى حسب طوؿ الازمة  الحقيقية الى اقصى حد ممكف،
 :(2)النظاـ المالي ما يمي

  حماية أنظمة الدفع مف أجؿ الانجاز السريع لمدفوعات الاغاثة المصروفة، والتخفيؼ مف الانخفاض الحاد في
ولتحقيؽ ذلؾ، البدنية. التعاملات  تدفؽ التحويالت المالية، وتمكيف العملاء مف التعامؿ حتى في حالة محدودية

قد تحتاج شركات تحويؿ الامواؿ إلى الدعـ، وتمكيف المنصات الرقمية، وتبسيط قواعد العناية الواجبة تجاه 
 العملاء

  حالة اعتماد ىذه التدابير، فينبغي اف تكوف شاممة لكؿ سلاسؿ الدفع، لتجنب معاقبة  يالديوف: فتجميد
 مؤسسمت الوساطة،

 خطط تحقيؽ الاستقرار في امريكا اللاتينية  إطارمثؿ تمؾ التي تـ طرحيا في  احكاـ التخمؼ عف سداد الديوف
 في الثمانينات، والتي توفر التحويؿ التمقائي لجميع مدفوعات الديوف الى العممة المحمية بسعر فائدة أقؿ بكثير

  درجات الحذر بأقصىالامياؿ: ربما لزـ أيضا المجوء اليو ولكف ينبغي ممارسة ذلؾ. 

مرجح أف تؤدي حالات الكساد الحاد التي تصاحب الجائحة إلى تفاقـ تباطؤ معدلات النمو مف ال
الاقتصادي والإنتاجية لعدة عقود، وىما المصدراف الرئيسياف لتحسف مستويات المعيشة والحد مف الفقر. ومما 

لأولى بالرعاية تُعد مف بيف يفاقـ مف مشكمة عدـ المساواة الناتجة عف تباطؤ اتجاه النمو أف الفئات الفقيرة وا
غلاؽ المدارس، وتراجع تدفقات  -الأشد تضرراً مف الجائحة وعممية الإغلاؽ الاقتصادي  بطرؽ منيا العدوى، وا 

 التحويلات المالية.

وقد أوىنت التدابير اللازمة لحماية الصحة العامة الاقتصاد العالمي اليش بالفعؿ، متسببةً في حالات 
صادات المتقدمة وبمداف الأسواؽ الصاعدة والبمداف النامية عمى السواء. ويشير التحميؿ إلى كساد حاد في الاقت

أف بمداف الأسواؽ الصاعدة والاقتصادات النامية التي تعاني مف ضعؼ أنظمتيا الصحية، وتمؾ التي تعتمد 
                                                 

 2020فيروس كورونا المستجد،مجوعة البنؾ الدولي، حماية الانساف والاقتصاد، استجابات متكاممة عمى صعيد السياسات لجيود مكافحة  (1)
 2020يروس كورونا المستجد،مجوعة البنؾ الدولي، حماية الانساف والاقتصاد، استجابات متكاممة عمى صعيد السياسات لجيود مكافحة ف(2)
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، وتمؾ التي تعتمد عمى اعتمادا كبيرا عمى التجارة العالمية أو السياحة أو تحويلات المغتربيف مف الخارج
 صادرات السمع الأولية سوؼ تتضرر بشدة.

وعمى المدى الطويؿ، ستُخمِّؼ الجائحة أضرارا دائمة مف خلاؿ العديد مف القنوات، مف بينيا انخفاض 
الاستثمارات، وتآكؿ رأس الماؿ المادي والبشري بسبب إغلاؽ منشآت الأعماؿ والانقطاع عف الذىاب إلى 

اف الوظائؼ، والانسحاب مف روابط التجارة العالمية، وسلاسؿ الإمداد. وستُضعِؼ ىذه الآثار الناتج المدرسة وفقد
نتاجية  -أي الإنتاج الذي يستطيع الاقتصاد تحقيقو عند مستوى التوظيؼ الكامؿ والقدرات الكافية –المحتمؿ  وا 

كانت قائمة مف قبؿ، وانحسار منافع  الأيدي العاممة لفترة طويمة في المستقبؿ. وستؤدي مواطف الضعؼ التي
  العائد الديموغرافي، والاختلالات الييكمية إلى تفاقـ حالات الكساد الحاد التي تصاحب الجائحة.
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 لاصة الفصل:خ

يعتبر انتشار فيروس كورونا مف أصعب الأوبئة التي عرفتيا البشرية فقد أدت إلى توقيؼ عجمة النشاط 
رؤوس الأمواؿ عمى المستوى الدولي، سواء الدوؿ النامية أو المتقدمة الأمر الذي تكبد  الاقتصادي وتأثر تدفقات

 خسائر مالية طائمة في مجالات اقتصادية مختمفة.

لاؿ ىذا الفصؿ حاولنا إعطاء نظرة حوؿ الوضع العالمي في الدوؿ النامية والمتقدمة لتدفقات خمف 
ف أىـ النتائج التي توصمنا ونا وبعد انتشارىا في العالـ، ومكور  عمى المستوى الدولي قبؿ أزمةرؤوس الأمواؿ 

إلى تفاقـ تباطؤ معدلات النمو الاقتصادي والإنتاجية  الأزمة أدت تصاحبحالات الكساد الحاد التي   فأ إلييا
سواء في الدوؿ المتقدمة أو الدوؿ  إلى أقصى حد تمركز الخسائر الاقتصادية الحقيقيةإظافة إلى  لعدة عقود

 .النامية
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 الخاتمة

إف التطور اليائؿ في حجـ التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ جدب الاىتماـ بيذه الظاىرة لمحاولة تفسيرىا 
ذه والاستفادة منيا، ويعكس الاختلاؼ فيما يتعمؽ بتسميتيا وماىيتيا وتصنيفيا، ومف ىذا المنطمؽ جاءت ى

الدراسة لمحاولة تحديد مفيوـ لتدفقات رؤوس الأمواؿ وتحديد أىـ مكوناتيا، بالإضافة إلى تحديد ىذه التدفقات، 
، حيث شيدت معظـ القطاعات الاقتصادية الأساسية تراجعات حادة نتيجة 19-والتي تأثرت بجائحة كوفيد

 الإغلاؽ الكبير الذي فرضتو الجائحة.

وخيمة عمى الاقتصاد العالمي، حيث شاىدت معظـ القطاعات الاقتصادية  19دلقد كانت آثار جائحة كوفي
الأساسية تراجعات حادة التي أدت إلييا الأزمة، وما زاد الوضع تعقيدا حالات عدـ اليقيف والموجات المتكررة مف 

لأزمة الصحية ىذه ا الوباء وظيور سلالات جديدة متحورة مف الفيروس والتي أودت بحياة الملاييف مف البشر،
 والتي لـ تنتيي بعد أدت إلى حدوث أزمة اقتصادية خانقة. 2019التي شيدىا العالـ منذ 

-1990عالجت ىذه الدراسة أثر جائحة كورونا عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية خلاؿ الفترة    
حميمية توصمنا إلى ، حيث أثرت الأزمة بشكؿ عميؽ عمى ىذه التدفقات، وبناءا عمى ىذه الدراسة الت2021

 النتائج التالية:

 تقييم الفرضيات:
 مف خلاؿ ما تـ فرضو نتوصؿ إلى تأكيد:

، كما ىي العامؿ الأكثر نجاعة في مواجية أزمة كورونا زيادة تدفقات رؤوس الأمواؿ الدوليةالأولى:  الفرضية -
مما أدى  اتمتعددة الجنسيالات شركالأدت إلى زيادة حدة المنافسة عمى الأسواؽ والفرص الاستثمارية مف قبؿ 

إلى زيادة تدفقات رؤوس المواؿ الدولية تعتبر صحيحة لأف التطور اليائؿ في حجـ التدفقات الرأسمالية الدولية 
يرجع إلى مجموعة العوامؿ المصاحبة لظاىرة العولمة الاقتصادية، الاستقرار النسبي الذي عرفو النظاـ النقدي 

عمى الأسواؽ العالمية والاستثمارات الأجنبية، وزيادة نشاط الشركات متعددة  الدولي والتوجو نحو الانفتاح
 .الجنسيات، وانخراط أغمب دوؿ العالـ في تكتلات اقتصادية

ؿ أزمة كورونا مقارنة بالسنوات طني لمقوى الاقتصادية الكبرى في ظتراجع الاقتصاد الو  الفرضية الثانية: -
ة والمتقدمة التصدي لمتداعيات السمبية لأزمة كورونا مف خلاؿ تدفقات استطاعت الدوؿ الناميحيث  ،السابقة

 تـ تحقؽ مف صحة الفرضية الثانية.، مف خلاؿ دراستنا والنتائج المتوصؿ إلييا رؤوس الأمواؿ الدولية إلييا
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 :الدراسة نتائج
 توصمنا مف خلاؿ دراستنا لموضوعنا إلى مجموعة مف النتائج:

 2020العالمي، خاصة في السداسي الأوؿ مف عاـ  قتصادالاإلى انكماش كبير في  19أدت جائحة كوفيد  -
 نتيجة الإغلاؽ الذي فرضتو الجائحة في العديد مف دوؿ العالـ.

أسوء عاـ في  2020يعد قطاع السياحة العالمي أكثر القطاعات الاقتصادية تضررا بالجائحة، حيث يعد عاـ  -
 تاريخ السياحة العالمية.

رغـ مف استعادة بعض القطاعات الاقتصادية لعافيتيا بشكؿ جزئي إلا ىناؾ العديد مف القطاعات عمى ال -
 الاقتصادية الأساسية التي لازالت تعاني تبعيات الجائحة نتيجة عدـ تحرر الطمب عمى منتجاتيا.

لمقطاعات الاستمرار في تقديـ المساعدات المالية مف طرؼ الحكومات أو المنظمات الاقتصادية، خاصة  -
 الاقتصادية المتضررة مف الجائحة قصد استعادة عافيتيا في أقرب وقت.

 آفاق الدراسة:
بالنظر إلى المحددات التي دفعتنا إلى التركيز عمى بعض جوانب الموضوع، فإننا في الأخير نقترح بعض 

 المواضيع التي تكوف مكممة لدراستنا، أبرزىا:

 ،الية العالميةتأثير أزمة كورونا عمى الأسواؽ الم -

 دور صندوؽ النقد الدولي في مواجية أزمة كورونا، -
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