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  :أزكى السلام أما بعدالحمد الله و الصلاة و السلام على رسول االله عليه أفضل الصلاة و  

  عملا بقول الشاعر

  لمعلم أن يكون رسولااكاد         قم للمعلم و فه التبجيلا     

  سلامنة محمد""فعلينا أن نقف وقفة إجلال و احترام و تقدير لأستاذنا المشرف  

  المرشدالذي كان لنا نعم المشرف و  

  كما نشكره على طيب معاملته لنا فجزاك االله عن عملك كل الخير.

  كما نتقدم بالشكر إلى كل من ساهم من قريب أو من بعيد  

  و أمدنا و لو بفكرة  هذا العمل المتواضعفي انجاز  

    

  فنسأل االله أن يجزيهم الجزاء الحسن                          
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  ةـــــــــمقدم

 الأحداثشير الأمريكية من  بين أهم في ولاية نيوهام 1944المنعقد سنة يعد مؤتمر" بريتون ووذز"      

البارزة  بعد نهاية الحرب العالمية الثانية، كان الهدف منه البحث عن حل لوضع  الاقتصاديةالمحطات و 

العالمي وهذا  الاقتصاد استقرارالعالمي  من أجل استقراره وإنشاء منظمة عالمية تحافظ على  الاقتصادي

من مؤتمر بريتون ووذز والتي أهمها  وايت ، تعتبر القرارات المنبثقةهاري  أمريكي الاقتصاديالمفكر بفضل 

تأسيس منظمتين هما البنك الدولي و صندوق النقد الدولي، حيث جاء صندوق النقد الدولي من أجل تحقيق 

النقد الدولي قبل الحرب  نظامالتي تعرض له  المضطرب الاقتصاديالنقد في العالم جراء الوضع  الاستقرار

  العالمية الثانية.

غاية سنة  إلىالنسبي  الاستقرارنظام النقدي الدولي بقيادة صندوق النقد الدولي مرحلة من ولقد عرف ال    

نظام بريتون ووذز عندما  صرح الرئيس الأمريكي نيكسون في قراره المفاجئ  انهيار، والتي كانت سنة 1971

مما قاعد الذهب  ياربانهيعرف  ذهب وهو ما إلىرسمي للدولار الو المتمثل إنهاء و توقيف قابلية تحويل 

ما بعد في ظلاله على سير عمل صندوق  القرار فيليلقي هذا تعويم العملات إلى تفشي ظاهرة ذلك  أدى

  النقد الدولي  خلاف للأهداف التي تأسس من أجلها.

 صاأخرى خصو  اتجاهات إلىصندوق النقد الدولي منصبة  اهتماماتقاعدة الذهب أصبحت  انهياربعد      

  ،وفق لنظرته الخاصة التي تعكس من ورائها المصالح الدائنة 1982لما تدخل لإدارة الأزمة المديونية سنة 

على حزم وبرامج  لمبدئهاواشنطن المعززة والمدعمة لمنهج رأسمالية بعد تطبيقه  لإجماعليكرس الولاء بعدها 

من الدول الأسيوية مثل أزمة جنوب شرق أسيا  الموجهة لمواجهة الأزمات المالية التي عرفتها العديد الإنقاذ

  .هذه الأزمة لاحتواءو قد كان لصندوق النقد الدولي مجموعة من التدخلات و الإصلاحات  1997سنة 

ى جديدة  تي خلفت وراءها موازين قو وال 2008لتأتي بعدها بسنوات قليلة الأزمة العالمية سنة      

الأمر الذي  ول صاعدة بقوة  مثل ( الصين ، البرازيل، جنوب إفريقيا)الجديدة من خلال بروز د للاقتصاديات

القرار  ذتخاا للآلياتجدري  إصلاحضرورة وحتمية إجراء  إلىدعوة صندوق النقد الدولي  إلىلتلك الدول  أدى

 الإتحادركود في  2008نتج عن أزمة المالية  دداخل الصندوق مثل ( نظام الحصص ، الحوكمة) ، فق

هذه الأزمة وبشكل كبير على الاقتصاد الأوروبي ووصول تفاقم أزمة الديون السيادية  أثرتالأوروبي حيث 

خطط على مجموعة من الإصلاحات و  الاتفاقلليونان و الخلاف الذي تبعه بين زعماء دول الأعضاء قبل 

  . من طرف صندوق النقد الدولي مع شراكة مع الإتحاد الأوروبيليونان ل الإنقاذ
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  أولا: الإشكالية الدراسة

   إشكالية الدراسة التالية:ومن خلال هذه التوطئة نطرح     

  صندوق النقد الدولي في إدارة الأزمات المالية ؟ آليات هي ما

  شكاليات الفرعية التالية:الإطرح  من خلال هذه الإشكالية الرئيسية نستطيع

  1997جنوب شرق أسيا واحتواءما مدى نجاح برامج صندوق النقد الدولي في مواجهة  -1

وأزمة الديون  2008أزمة المديونية  واحتواءما مدى نجاح برامج صندوق النقد الدولي في مواجهة  -2

  يادية اليونانية.الس

  . 2010مة داخل الصندوق لسنةكي  أثر إصلاحات نظام الحصص  والحو ما ه - 3

نظام المالي  استقرارأجل تحقيق  الدولي منلإصلاح صندوق النقد  ىسيناريوهات المثلكيف لنا أن نتوقع  -4

  العالمي.

  ثانيا: فرضيات الدراسة

 واللإجابة على التساؤلات الفرعية نطرع الفرضيات التالية:

نجح صندوق النقد الدولي في التخفيف من حدة أزمة جنوب شرق اسيا؛ -1  

،  و أيضا في الحد من  2008صندوق النقد الدولي في احتواء أزمة المديونية  لم يوفق – 2

؛ 2008أزمة الديون السيادية اليونانية التي تعتبر إمتداد لأزمة المالية   

من شأن إصلاحات الحصص داخل الصندوق التي صادق عليها المجلس التنفيدي سنة -3

تصويت داخل الصندوق؛منح توزيع عادل من نصيب الحصص للدول وال 2010  

بتضافر الجهود والتعاون جميع الدول الأعضاء داخل الصندوق النقد الدولي ، ومع وجود كل -4

من التجارب الدولية ووجود إرادة حقيقية من الأطراف الفاعلة داخل الصندوق  وبإمكان هذا 

 الأخير المساهمة في إستقرار  النظام المالي العالمي.

  الدراسة دوافع ثالثا:

خطورة  محاولة فهم ظاهرة الأزمات المالية حيث تعتبر من الظواهر المتكررة عبر التاريخ وما تشكله من -1

  قتصاديات دول العالم،على إ

  التخصص الذي ندرس فيه،الصلة التي تربط موضوع البحث ب -2

  با للدراسة.جعله ميدان خصادية اليونانية مما زمة الديون السيأزمة المالية العالمية و الأحداثة  -3
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  أهمية الدراسة :رابعا

وع أساسيا و مهما وهو  صندوق النقد الدولي ، الذي يلعب دورا ضناول مو أننا نت  تكمن أهمية الدراسة     

دول و الالمالية التي تعصف ب النظام المالي العالمي  وخاصة مع تزايد وتفاقم الأزمات استقراركبيرا في 

 الإنقاذمدى مساهمة صندوق النقد الدولي في مساعدة وتقديم حزم  دول العالم ، و توضيح ما اقتصاديات

و  2008ية العالمية لالماو الأزمة   1997 آسيازمة دول شرق أ دول التي تعاني من أزمات مالية من بينهالل

  2010 أزمة الديون اليونانية

  : أهداف الدراسةخامسا

  التالية: بلورة مجموعة من الأهداف إلى ةتسعى الدراس      

  عرض الإطار الفكري و النظري لصندوق النقد الدولي و الأزمات المالية. -1

  النظام المالي العالمي. ستقرارتحقيق إصندوق النقد الدولي في  أهميةإبراز  -2

  توضيح أسباب وأهمية لجوء الدول إلى صندوق النقد الدولي. -3

المالية العالمية  زمةالأو  الجة أزمة جنوب شرق أسياأهم الإجراءات التي قام بها صندوق النقد الدولي لمع -4

 زمة اليونانية.والأ

  لدراسات السابقةا سادسا:

  يلي: ابقة حول هذا الموضوع ماسنجد من بين الدراسات ال      

تحليلية  دراسة- الجديدة لصندوق النقد الدوليالأزمات المالية العالمية و المهام بن منصور نجيم،  -1

  يلي: ، وكانت  اشكاليتها كما2010، سنة الاقتصاديةرسالة ماجستير في العلوم  تقييمه"و 

التغير الذي  وما مدى ومعالجتها،مع واقع الأزمات  يتكيف أنالدولي  لصندوق النقدأي مدى يمكن  إلى

  يمكن أن يحدثه في الدور المنوط به؟

  :النتائج التالية إلىسة ر هذه الدا و توصلت

القرارات الحاسمة بشأن القضايا التي تهم العالم  اتخاذعيوب نظام النقدي سابقا هي اختزال عملية  أولى -

  ؛بمجموعة من البلدان الغنية السبعلحسم الأزمة،  

العالمية جعلته بلا شك قادرا على إدارة و معالجة  الأصولصندوق النقد الدولي وظيفة إدارة  تولىي  - 

النقدي الدولي لبلدان الفائض المالي و النقدي،  الاحتياطيصندوق على جزء كبير من الالأزمات ، فإشراف 

مكن من خلاله ريادي ، ي خصوصا مع الإصلاحات الجديدة التي عززت موارده ، تجعله ليس فقط في موقع
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 استقرارالعمل على  أيضالمضربين في أسواق البورصات العالمية، بل يستطيع الدخول في مراهنات ضد ا

  الأسواق؛

 الأسواق زن الاقتصادي والاجتماعي للبلدانفي الصندوق تتطلب مراعاة الو  والحكومة الإصلاحعملية  - 

 الأخطاءالتي تحتوي على اكبر عدد من السكان المهددون بالجوع والفقر في ظل  والبلدان النامية سالناشئة،

التي تعتري الصندوق وتعزيز  النفوذمن القضاء على قوة  فلابدالتي ترتكبها اقتصاديات الدول الصناعية، 

  جيو سياسية.  أغراضالشفافية والموضوعية في تقديم المساعدات بعيدا عن 

المالية ، دراسة حالة  الأزماتدور صندوق النقد الدولي في معالجة قرموعي، أسماء بوزيت و منى  -3

  . 2014مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماستر في العلوم الاقتصادية،  ،2008المالية العالمية  الأزمة

المالية العالمية  الأزمةهل ساهمت إجراءات واليات تدخل صندوق النقد الدولي في  كالتالي: هاتإشكاليوكانت 

  في حلها ومعالجتها بشكل فعال ؟ 2008لسنة 

  يلي: وكانت نتائج هده الدراسة كما

المالية والاقتصادية العالمية محدودية وضعف صندوق النقد الدولي في ضمان استقرار  الأزمةكشفت  - 

  مج؛بالرغم من اعتماده على مجموعة من البرا بالأزمةالنظام النقدي العالمي واستشعار المخاطر والتنبؤ 

المالية والنقدية بصورة وثنائية ومن ثم تقديم المشورة المناسبة  الأوضاعمتابعة  اقتصار دور الصندوق على - 

  وفقا لتطورات الاقتصادية لكل دولة على حدا؛

عكس فشل  المالية العالمية ما الأزمةدوره الرقابي والإشرافي بشكل كفء تجاه  أداءعجز الصندوق عن  - 

تبني سياسات  أوالخبراء في الصندوق في التنبؤ بها والتدخل بشكل فعال من انتشارها في العالم ككل ، 

  ؛الأزمةبعد  رشيدة لمرحلة ما

على الصندوق إعادة النظر في  التيالمجالات  أهممن  الإقراض تفاقيةوإ تعتبر الشرطية، نظام الحصص  - 

قتصاد، وكل من العناصر السابقة الذكر تعكس الفلسفة بعين الاعتبار وضعية الإ ذخلأعند تفعيلها وا آلياته

  .لصندوق النقد الدولي وتوجهاته المستقبلية الإدارية

  سابعا: منهج الدراسة

  ثلاث مناهج من أجل الإلمام بمحتوي الدراسة حيث تم الاعتماد على:طبيعة البحث اقتضت التعامل مع     

 للازمات المالية العالمية. التاريخي والتسلسلالمنهج التاريخي: وذلك من خلال تتبع التطور  �

 المالية العالمية. والأزماتالمنهج الوصفي: من خلال عرض الجانب النظري للصندوق  �

 المالية. الأزمات خلال تحليلمن  التحليلي:المنهج  �
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  هيكل الدراسةثامنا: 

 بتمهيدمن أجل دراسة هذا الموضوع قمنا بإعداد خطة بحث مكونة من ثلاثة فصول كل فصل مسبوق     

  ويختم بخلاصة وذلك كما يلي:

  الفصل الأول:

 إلىجاء الفصل الأول تحت عنوان الإطار المفاهيمي لصندوق النقد الدولي حيث تم تقسيم هذا الفصل   

ثلاث مطالب ، جاء المبحث الأول بماهية صندوق النقد الدولي نشأته  إلىثلاث مباحث وكل مبحث ينقسم 

سيرورة عمل صندوق النقد  فقد تناولنا فيه  ، أما المبحث الثانيالتنظيميوهيكله  أجهزتهوتعرفيه وكذلك 

الدولي والذي يشمل أهداف وظائف صندوق النقد الدولي و موارده وبرامجه ، أما المبحث الثالث والأخير 

 أوضاعد الدولي في معالجة تحت عنوان تقيم صندوق النقد الدولي والذي يتضمن دور صندوق النق جاء

  ايجابيات وسلبيات الصندوق وكيفية معالجتها. وأخيراالدول والتسهيلات التي يقدمها 

   الفصل الثاني:

والأزمة المالية  1997 آسياالأزمات المالية ( أزمة جنوب شرق عن  ذجبعنوان نما الثاني  جاء الفصل     

أربع مباحث والمبحث الأول تحت  إلىو تم تقسيمه ) 2010 اليونانيةوأزمة الديون السيادية  2008العالمية 

والثالث تحت عنوان  أزمة المالية العالمية  آسياجنوب شرق  أزمةعنوان  ماهية الأزمات المالية و الثاني  

ثلاث  إلىتحت عنوان أزمة الديون السيادية اليونانية   الرابع أربعة مطالب أما المبحث  إلىتما تقسيمه 

  مطالب .

  الثالث:الفصل 

 - 2008-1997 ظل الأزمات الماليةصندوق النقد الدولي في إصلاحات بعنوان  الفصل الثالث جاء      

تدخل صندوق  المبحث الأول بعنوان أربعة مباحث إلىالفصل  قسمناحيث أزمة الديون السيادية اليونانية، و 

المبحث الثاني بعنوان  و 1997 آسياجنوب شرق  أزمةالنقد الدولي والسياسات الحكومية المقترحة للحد من 

المبحث الثالث تحت عنوان ، و 2008 الأزمة المالية العالمية  إدارةصندوق النقد الدولي في تدابير وآليات 

لمعالجة أزمة الديون السيادية اليونانية والمبحث الرابع  والإتحاد الأوربي إجراءات  صندوق النقد الدولي

تقيم تطور صندوق النقد الدولي لمواجهة الأزمات المالية على ضوء الإصلاحات في  تحت عنوان والأخير

  .آليات عمله

  

 



 

 

 

   

 

  الفصل الأول: الإطار المفاهيمي لصندوق النقد الدولي

الدولي النقد صندوق ماهية: الأول المبحث   

الدولي النقد صندوق عمل سيرورة:  الثاني المبحث   

  الدولي النقد صندوق تقييم: الثالث المبحث
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  :تمهيد

 الأمريكية، إنجلترا المتحدة الولايات سهاأر  وعلىالثانية العالمية  الحرب في المتحالفة الدول عقدت

الحرب العالمية بعد  سلسلة من الاجتماعات لوضع بنية مالية دولية جديدة أكثر استقرار لفترة ما وفرنسا

 المتحدة اشير بالولاياتنيوهم بمنطقة 1944 عام Bretton woodsن وودز و تيالثانية، حيث تم عقد مؤتمر بر 

 الدول وتنمية تعمير إعادة الأول يتولى حيثالدولي،  النقد وصندوق الدولي البنك عنه تأسيس الأمريكية نتج

  المدفوعات . مجال ميزان  في الأمد قصيرة معونة تقديم الثاني يتولى حين دمرتها الحرب، في التي الأوروبية

  مباحث: ثلاثة خلال من الدولي النقد صندوق إلى سنتطرق الفصل هذا وفي

  ماهية صندوق النقد الدولي  الأول:المبحث 

  : سيرورة عمل صندوق النقد الدولي  المبحث الثاني

  د الدولي النق تقييم صندوق الثالث:المبحث 
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  صندوق النقد الدولي: ماهية ولالمبحث الأ 

الأعضاء، وتقوم الدول المتقدمة بإدارة  الدول يعتبر صندوق النقد الدولي مؤسسة تتكون من مجموعة    

شؤونه وعلى رأسهم الولايات المتحدة الأمريكية، ولقد اتسعت عضوية صندوق النقد الدولي لتزداد أهميته في 

  ظل التغيرات الاقتصادية، التي كانت سبب في العديد من التعديلات لسياسات صندوق النقد الدولي.

  صندوق النقد الدوليلالتاريخية  المطلب الأول: النشأة

ن و تيالمتحدة عقد في بر  لأممأثناء مؤتمر  1944صندوق النقد الدولي في يوليو  إنشاء تبلورت فكرة   

فخلال هذا  حكومة على إطار للتعاون الاقتصادي 45ممثلو  اتفقواعندما  الأمريكيةشير بموودز بولاية نيوها

ومع ضعف النشاط الاقتصادي في البلدان الصناعية الكبرى، حاولت البلدان المختلفة الدفاع عن العقد 

 الانخفاض فيتفاقم دائرة  ا الإجراء أدى إلىذولكن ه اقتصادياتها بزيادة القيود المفروضة على الواردات،

المتناقصة من الذهب  الاحتياطاتومن أجل المحافظة على وتوظيف العمالة،  ،لعالمية والناتجالتجارة ا

 أخرىتقيد حرية مواطنيها في الشراء من الخارج، وقامت بلدان  إلىلجأت بعض البلدان  الأجنبيةوالعملات 

يازة المواطنين للعملات قيودا معقدة على حرية ح الأخرعملاتها بينما فرض البعض  أسعاربتخفيض 

ى ميزاته التنافسية لفترة بلد من المحافظة عل أيية، ولم يتمكن نتائج عكس إلى أدتهده الحلول الأجنبية، لكن 

تدمير الاقتصاد الدولي، فتناقصت التجارة العالمية تناقصا  إلىه ذه سياسات "إفقار الجار" أدتوقد طويلة، 

  .في بلدان كثيرة يات المعيشةلك توظيف العمالة ومستو حادا وكذ

مختلفة في إعادة النظر في خطوات بلدان الحلفاء الرئيسية  بدأتومع انتهاء الحرب العالمية الثانية      

ن وودز حين وضع ممثلو ندوق النقد الدولي في مؤتمر برتولد ص العلاقات النقدية الدولية، إلىالنظام  لإعادة

 ءإلغاالبلدان المشاركة لميثاق اتفاقية التأسيس لمؤسسة دولية تشرف على النظام النقدي الدولي وتعمل على 

  . )1( فالصر  أسعارمرتبطة بالتجارة في السلع والخدمات وتحقيق استقرار القيود الصرف 

 قتصاديلإعن طريق ا لإنشاء صندوق قتراحاتإوبريطانيا بتقديم  الأمريكيةبدأت الولايات المتحدة       

  :إليهوالذي سوف نتطرق  كينز" ردميناقتصادي البريطاني "جون لإالأمريكي "هاري دكستر وايت" وا

                                                           

عمان  ،دار المسيرة  للنشر و التوزيع والطباعة ،الطبعة الأولى  ،المؤسسات المالية المحلية والدولية ،نشقيري موسى و آخرو  )1(  
  . 300، 299ص ص ،2009
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  كينز إقتراحات مشروع :الأولالفرع 

الأخير قد وضع كان هذا ، حيث "جون مينارد كينز"بريطاني اللورد وهو مشروع نسب بدوره لواضعه ال      

ن أغير وايت، تشبه صيغة مخطط و الاقتصادي  المنطق على قاعدة  وأسسه 1941بتمبر مخططه في س

بنفاد للتحويل و  الإسترلينيدم قابلية الجنيه تميزت بع الحرب العالمية الثانية  بريطانيا بعد وضعية بلده

 إلى "اللورد كينز" الأمريكية هذا ما دفعحتياطات من الذهب  وبالمديونية الخارجية تجاه الولايات المتحدة  لإا

تشترك فيه  للمقاصةي اتحاد دول إنشاءبذلك  "زكين ". واقتراح الدوليبنك  نشاءعلى إبفكرة  ليأخذتغيير موقفه 

ذهب في  وكأنهالبانكور  أن الدول تتعامل بعملةالبنك بعملة موحدة هي البانكور كما  جميع الدول،  ويتعامل

جانب " البانكور" مع القضاء  إلىكما كان المخطط يبقى على تسوية المعاملات بالذهب معاملتها الخارجية 

  .)1(الأخرى على التعامل بالعملات 

  وايتمشروع  إقتراحات :الفرع الثاني

صندوق توازن دولي  إنشاءحيث يتضمن  "هاري ديكشر هوايت" الأمريكيالاقتصادي  إلىوهي نسبة       

تعادل بين عملات  أسعارالصرف عن طريق تحديد  أسعار تثبيتمهنته تثبيت النقد الدولي الجديد من خلال 

بوحدة تعامل دولي  أو الأمريكيتكون هذه الوحدة النقدية بالدولار  أنعلى  الدول وربطها بوحدة نقدية دولية،

اشتراك جميع الدول  إلى بالإضافةالتي ترتبط قيمتها بوزن معين من الذهب  " اليونيتاس" يطلق عليها 

 من احتياطاتهاقومي والتجارة الخارجية ومقدار مال الصندوق حسب مستوى الدخل ال رأسفي  الأعضاء

  من الحصص ذهبا.%  25يدفع الفرد  أنالذهب على 

في حدود حصصهم ومنحهم مختلف التسهيلات  الأعضاءالدول  كما يقوم الصندوق بإقراض      

القيود الرقابية على الصرف  أشكاللمساعدتهم في القضاء على الخلل في ميزان المدفوعات ومحاربة كل 

    ، فضلا عن ذلك الأموالؤوس تقال ر إنالتجارة الخارجية وحرية التميزية في مجال  الإجراءاتوجميع  

ع فائدة بواقع بشروط  معينة منها دف إلايقدم القروض للدول ذات العجز في ميزان المدفوعات  فالصندوق لا

                                                           

 (1) عبد الواحد محمد الفار، أحكام التعاون الدولي في مجال التنمية الاقتصادية، القاهرة، عالم الكتب،  2009  ، ص 410.
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ن المشروع يسمح في بدايته لإعطاء مهلة زمنية لعدة لأولة، بالغ التي تزيد عن حصة الدالملذهب على ا

  . (1)بقتصادية بعد الحر لإحل المشاكل اسنوات ل

  )  الدول التي حضرت مؤتمر "برتن ووذز" 01الجدول رقم: (

  البيرو4-  لكسمبورغ3-  الإكوادور2-  ليااستر أ1-

  الفلبين8-  المكسيك7-  مصر6-  بلجيكا5-

  ايرلندا12-  الو.م.أ11-  بوليفيا10-  ايرلندا9-

  مالاغواتي16-  كندا15-  اليونان14-  بولونيا13-

  الشيلي20-  يوغسلافيا19-  رغوانيكا18-  باراغواي17-

  هولندا24-  السلفادور23-  النرويج22-  هايتي21-

  تشيكوسلوفاكيا28-  باناما27-  الهندوراس26-  الصين25-

  إفريقيا ليبيريا32-  فنزويلا31-  الهند30-  كولومبيا29-

  الاتحاد السوفيتي36-  إثيوبيا35-  العراق34-  كوستاريكا33-

  فرنسا40-  إيران39-  كوبا38-  الدومينكان37-

  إتحاد جنوب إفريقيا- 44  المملكة المتحدة43-  سلفادور42-  الأوروغواي41-

المصدر: أحمد فرحات، مدونة سياسية بعنوان صندوق النقد الدولي ودوره في تحديد سياسات الدول، تاريخ الاطلاع: 15-

الموقع الإلكتروني: 03-2019  

http://ahmedfarblogpostcom/p/blogpaghtml-:   

، حيث تم مناقشة المشروعين في هذا "ودزن و و تيبر "وقد كان المشروعين سببا رئيسيا في انعقاد مؤتمر       

رفض المشروع البريطاني وقبول المشروع الأمريكي الذي كان اللبنة الأساسية لإنشاء  المؤتمر والذي تم فيه

  . صندوق النقد الدولي

  المطلب الثاني: تعريف صندوق النقد الدولي

  :التعارف، وسنعرض فيما يلي بعض صندوق النقد الدوليتعدد تعريف  

                                                           
، ص ص  2008ر،دار هومه ، الجزائ ،الاقتصادي في الجزائر و المؤسسات المالية الدولية الإصلاحسياسة  مدني بن شهرة ،  )1(

49،48.  
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يعتبر بمثابة بنك  ن ووذز" بأمريكا،و تيفي مؤتمر"بر  1944 سنة هو مؤسسة نقدية دولية أنشأت        

اتحاد للبنوك المركزية في بداية مناقشة تأسيسه، وهو نتيجة للأوضاع الاقتصادية والنقدية مركزي دولي، أو 

 .)1( الدولية المتردية للدول بعد فترة الحرب العالمية الثانية

وهو المتحدة، صندوق النقد الدولي هو عبارة عن وكالة دولية متخصصة من وكالات هيئة الأمم إذن        

أي نظام المدفوعات الدولية وأسعار صرف العـملات الـذي يسمح  مركزية في النظام النقدي الدولي، مؤسسة

  بإجراء المعاملات التجارية الدولية المختلفة.

بأنه أهم مؤسسة دولية تعنى بشؤون السياسات الاقتصادية  كذلك، كما عرّف صندوق النقد الدولي      

 وكالة متخصصة تابعة لهيئة الأمم المتحدة الأمريكية،إذن فهو  السياسة المالية) +(السياسة النقدية الكلية

ويقوم على أساس فكرة أن النمو الاقتصادي القوي يعتمد بدرجة  ،1945أنشأت بموجب المعاهدة الدولية عام

وإقامة مؤسسات أساسية لاقتصاد السوق، والانفتاح على  يسية على تحقيق الاستقرار الاقتصادي الكلي،رئ

  .)2(الاقتصاد العالمي

 أنشئ المتحدة، الأمممن وكالات منظومة  متخصصةوكالة  وعرف أيضا صندوق النقد الدولي بأنه      

ويقع مقر الصندوق في الاقتصاد العالمي،  للعمل على تعزيز سلامة 1945بموجب معاهدة دولية في عام 

 184جميع بلدان العالم تقريبا بعددهم البالغ  يمثلونضائه الذين أعمن طرف  يديره  واشنطن العاصمة،

  .)3(بلدا

بلدا، وتأسست لتحسين سلامة  189منظمة عالمية تضم في عضويتها  بأنهد الدولي قعرف صندوق النو      

تعزيز التعاون النقدي العالمي،  وضمان الاستقرار المالي، وتيسير  ىإلالعالمي، ويهدف الصندوق  الاقتصاد

من الفقر في جميع  حكة التجارة الدولية وتشجيع زيادة فرص العمل والنمو الاقتصادي القابل للاستمرار والحد

 .)4(أنحاء العالم

 

                                                           
  .91، صعمان والتوزيع،وائل للنشر الطبعة الثالثة، دار ، الدولي و العمليات المصرفية الدولية التمويل ،عبد الرزاق النقاش غازي )1(
الإسكندرية،  ة، جامعالحقوق ةالضريبية، كلي، دبلوم الدراسات صندوق النقد الدولي كمصدر من مصادر التمويل، أسامة محمد إبراهيم )2(

  .3ص

  (3) شقيري نوري موسى وآخرون، مرجع سبق ذكره،  ص296. 
  ، تحت الموقع:2019-03-15،تاريخ الإطلاع:2، ص2017، التقرير السنوي تشجيع النمو الاحتوائيصندوق النقد الدولي،  )4(

Arabic.pdf-AR17-https://www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2017/eng/pdfs/IMF                                   
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    صندوق النقد الدوليالثالث: أجهزة المطلب 

شريطة المساهمة برأس ن ووذز" على أن باب العضوية مفتوح لجميع دول العالم، و تيتضمّنت اتفاقية" بر       

  :بجهازينإدارة صندوق النقد الدولي وإتباع تعليماته ويتم  ،مال الصندوق

  لصندوق النقد الدولي : الأجهزة المسيرةالفرع الأول

  :إلىالمسيرة في صندوق النقد الدولي  الأجهزةتتوزع 

 صندوق،الالأعضاء في ويتكون من محافظ ونائب من كل دولة من الدول  مجلس المحافظين:ـ 1

 وهو بمثابة الجمعية العامة للصندوق، ،عادة، إمّا وزراء مالية أو رؤساء البنوك المركزية والمحافظون هم

مجموعة من القضايا، التي ويعقد اجتماعات أخرى لمناقشة وإبداء الرأي في  ويجتمع مرة واحدة في السنة،

  وهي : صلاحياته كأعلى سلطة في الصندوق تدخل ضمن

  ؛ الفصل في انضمام الأعضاء الجدد �

  مراجعة الحصص وأشكال الدفع ؛  �

  الصندوق؛تعديل اتفاقية  �

 .خل الصافي للصندوق الواجب توزيعهتحديد الد �

فهناك أعضاء ذو  تها،ويختلف وزن أعضاء مجلس المحافظين حسب وزن الدولة العضو وحجم حص

أهمية و مكانة هم الذين يقرّون سياسة صندوق النقد الدولي، وأعضاء لا تأثير لهم في تحديد سياسة 

الهيمنة الواضحة للدول الرأسمالية المتقدمة على توجيهات  وهنا الصندوق رغم أن أغلبيتهم داخل المجلس،

من  %85 بنسبة أي قرار مبدئي على الأغلبيةصول خاذ القرارات يقضي بالضرورة حلأنّ أسلوب ات الصندوق

ر لا توافق عليه، الأصوات، وهذا ما يعطي للولايات المتحدة الأمريكية وحدها ما يوازي حق النقض لأي قرا

  . )1( من الأصوات %17,83 بنسبة تملك بمفردهاتفهي 

  ـ اللجنة الدولية للشؤون النقدية و المالية:2

 صّ أعمالها بإصدار توجيهات على المستوىت، وتخ1999 باللجنة المؤقتة حتى سنةكانت تعرف        

رفع تقوم ب في السنةلصندوق، تجتمع مرتين محافظ من محافظي ا 24 من الوزاري للمجلس التنفيذي، تتكون

  .)2(أعمالها وتقاريرها عن إدارة النظام النقدي الدولي إلى مجلس المحافظين

                                                           
   :تحت الموقع، 2019-03-18تاريخ الاطلاع:"، صندوق النقد الدولي تأسيساتفاقية  )1(

Http: //www.imf.org/external/pubs/ft/aa/ara/index.pdf  
  .97، ص2012 دار الصفاء،الطبعة الأولى،  ،التمويل الدولي ،جابر العيساوي عبد الكريم )2(
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  ـ المجلس التنفيذي:3

ومنهم من هو  منهم من هو معين، مديرا تنفيذيا 24 يتكون المجلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي من

ويجتمع  إلى جانب المدير الإداري الذي يترأس المجلس، عضاء أو مجموعة من الدول،الأمنتخب من دول 

هناك حاجة وغالبا أكثر من ذلك إذا كان  ،ثلاث مرات كل أسبوع المجلس عادة في أوقات عديدة

  .)1(للاجتماع

وابتداء من جولة  ، 2016يناير 26 غير أنّه وبعد التعديل المعني بإصلاح المجلس التنفيذي في

مديرا  24 ن البالغ عددهمسيصبح كل المديرون التنفيذيو  ، 2016الانتخابات الاعتيادية القادمة في أكتوبر

     . )2( مختارين بالانتخابات

 :)3( القضايا التي يعالجها هذه  ومن بين

  تطبيقاتها؛تعريف وتحديد سياسات صندوق النقد الدولي ومجال  �

ن طرف خبراء صندوق النقد الدولي مناقشة تقارير المشاورات الدورية للبلدان الأعضاء المعدة م �

  البلدان؛للحكم على السياسات الاقتصادية والمالية المنتهجة من طرف 

  الصرف؛مراقبة سياسات  �

  ؛ مناقشة القضايا المتعلقة بالنظام النقدي الدولي في إطار الاقتصاد العالمي  �

  . انتخاب مدير عام للصندوق �

  ـ المدير العام لصندوق النقد الدولي:  4

داخل صندوق النقد  إدارة اجتماعات المجلس التنفيذيب قوميالمدير العام لصندوق النقد الدولي هو الذي 

أن يكون ذو خبرة واسعة، ولا يجوز أن يكون المدير محافظا أو  ، بشرطهذا الأخير بتعيينه ، ويقومالدولي

المدير العام لصندوق النقد  ومن بين أهم أعمال عقد المدير خمس سنوات قابلة للتجديد. تنفيذيا، ومدةمديرا 

  : )4( الدولي هي

                                                           
 القاهرة، دار النهضة العربية، ، صندوق النقد والبنك الدوليان و صناعة الفقر في البلدان النامية ،محمد عبد العزيز محمد الأخمش )1(

  59ص
، رالماجستي، مذكرة مقدمة لنيل شهادة  تفعيل أداء النظام المالي العالميأهمية إصلاحات صندوق النقد الدولي في ـ قريرة معمر، )2(

  . 06، ص2016/2017جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 
  .57، ص2011، الطبعة الأولى، دار بلقيس ،الجزائر ،البعد الدولي للنظام النقدينعمان سعيدي،  )3(

(4) تقي الحسيني، التمويل الدولي، الطبعة الأولى،  دار مجدلاوي، عمان، 1999، ص288. 
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النقد مجلس المحافظين والدول الأعضاء في صندوق  ، والتنسيق بين مجلس المديرين التنفيذيين �

  الدولي و المنظمات الدولية؛

  يئة الموظفين و الخبراء بالصندوق ؛إدارة أعمال الصندوق كرئيس له  �

  تنفيذها بعد مصادقة المجلس عليها ؛يشارك في إعداد الميزانية و   �

  : الأجهزة الاستشارية لصندوق النقد الدوليالفرع الثاني

  : ي الصندوق في العديد من اللجان هيالاستشارية العاملة ف الأجهزةتتمثل 

  ـ مجموعة الخبراء المختصين في الصندوق: 1

تحليل المسائل المالية و يقوم مدير الصندوق ونائبه بتعيين مجموعة من الخبراء و المختصين، ب

للدولة التي  صة بالوضع الاقتصاديلدراسات الخاوإعداد ا ، وكذلك مراقبة الوضع الاقتصادي الدولي،النقدية

 بهدف إعانتها على تخطي المشاكل ترغب في الاستفادة من الموارد المالية اللازمة للحكومات المدنية،

  والأزمات التي تواجهها.

 ومهمة هذه المجموعة هي مساعدة المدراء التنفيذيين في عملية اتخاذ القرار على أسس علمية سليمة،

التي ينتمي إليها المدير التنفيذي، وهكذا تهيمن الدول  عة هم في الغالب من أبناء الدولةمجمو وأعضاء هذه ال

  .)1( الكبرى على عملية تعيين الخبراء في الصندوق

  ـ موظفو الصندوق:2

 133 موظف ينتمون إلى 2800يضم مجموعة من الموظفين المدنيين الدوليين، ويبلغ عددهم نحو

بأعلى درجات الكفاءة  النقد الدولي على أن يتمتع موظفو الصندوقدولة، وتنصّ مواد في اتفاقية صندوق 

  العلمية و الخبرة الفنية.

مداولات المجلس التنفيذي، وهو ما معظم الوثائق التي تمثل الأساس في  يقوم موظفو الصندوق بإعداد

 مسئولونإدارة ومكتبا، يرأسها مديرون  22 يضم الصندوقو  يتم في بعض الأحيان بالتعاون مع البنك الدولي،

ومعظم موظفي الصندوق يعملون في واشنطن العاصمة، وهناك ممثلون للصندوق يقيمون  أمام المدير العام،

وللصندوق  والنصائح في المسائل الاقتصادية، للمساعدة في تقديم المشاورات في بعض الدول الأعضاء

                                                           
  .192ص ،2013 ،نعما زهران،ر دا ،التمويل الدولي ،ميثم العجام )1(
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للاتصال بالمؤسسات الدولية والإقليمية، مثل هيئة الأمم  "جنيف"، "باريس" و"طوكيو" ،مكاتب في "نيويورك"

  .)1( المتحدة الأمريكية و منظمات المجتمع المدني

  ـ لجنة التنمية:4 

وهي لجنة مشتركة بين صندوق النقد عضوا من محافظي الصندوق أو البنك الدولي  24من  تتكون 

 إلىو التعمير وترفع تقاريرها المتعلقة بمشاكل التنمية في البلدان النامية  للإنشاءالدولي و البنك الدولي 

 .)2(الصندوقمجلس محافظي 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                           
  .99.98، ص صهبق ذكر مرجع س ،عبد الكريم جابر العيساوي )1(
  496، ص2007، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان، )الاقتصاد الدولي (نظريات وسياسات، أبو شرار حعلي عبد الفات )2(
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  الهيكل التنظيمي لصندوق النقد الدولي. )01( :رقم الشكل 

  

    

  

  

  

    

  

    

  

  

  

  

  

  

 

  

  .73 الصفحة 2018سنة  التقرير السنوي لصندوق النقد الدوليالمصدر: 

 ا��د��ت ا����دة  ا�دارات ا�وظ���� وإدارات ا��د��ت ا�����  إدارات ا���طق  ا���را���

 ا�دارة ا��ر����

 إدارة ا������

إدارة ا��ؤون 
�� ا���و

�ر�� � إدارة ا��وارد ا�

 إدارة أ��� ا��دوق 

إدارة �ؤون ا������ 
 ا� ���

إدارة ا!�واق 
 ا��د�� وا�رأ������ 

%ب ا��دوق �# ��"
�� أورو

إدارة ا��رق ا!و�ط و 
 آ��� ا�و�ط&  

إدارة �ف ا�"رة 
��  �ا��ر

 إدارة ا�%وا�ل

إدارة ا*�%را%����ت 
وا������ت 

 وا��را� � 

 إدارة ا�,��ءات 

 إدارة ا��,وث 

 إدارة ا�%"و�و���
 ا�� .و��ت 

إدارة آ��� وا��,�ط 
 ا�0�دئ

 ا��"%ب ا�1.��# ��ط��
 آ��� وا��,�ط ا�0�دئ

 ��� ا�دارة ا!ورو

� 0د ا�%در�ب 
 ����2 إ�ر���� 

 � 0د ���� ا���%رك 

� 0د ا�%در�ب �# 
���ورة � 

إدارة �د��ت 
�4ت ا��ؤ���ت و ا��

�"%ب �دوق �دى 
 ا!�م ا��%,دة

ا��د �ر"ز �دوق 
ا�دو�# وا�%�و�ل 
 ا��رق ا!و�ط

 (ا�"و�ت)

 � 0د %��� ا��درات

� ا�%��� ا���%ر"� ��
دوق ا��د ا�دو�# ��

ك ا�دو�# � وا�

 ��.س ا��,��ظ�ن 

 

ا�.�� ا�دو��� �.�ؤون 
 ا��د�� و ا������ 

ا�%��ذي  ا���.س  �"%ب ا�%���م ا���%�ل  

 ا��د�ر ا� �م

واب ا��د�ر ا� �م  

�"%ب 
 ا*�%=��ر

%��<د ظ�م 
  ا��وظ��ن

�"%ب 
 ��ا���زا

  وا�%�ط�ط

�"%ب 
ا�%د�1ق 

  ا�دا�.#

�"%ب 
إدارة 

  ا����طر

و,دة 
إدارة 

 ا�� ر��
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  ام التصويت في الصندوق العضوية ونظ :لثالفرع الثا

للدولة كما تترتب عنها التزامات من قبل  عنها حقوقا الدولي تترتبصندوق النقد العضوية في نظام  إن     

نه لا بد من توفر شروط معينة حتى يتم قبول الدولة إبولها عضوا فيه وبناءا على ذلك فبمجرد ق ،الدولة

  .كعضو

  العضوية في الصندوق  أولا:

في المؤتمر النقدي و المالي  وهم البلدان المشاركة   الأصليون، الأعضاءيضم صندوق النقد الدولي       

مجلس ق التوقيت و الشروط التي يقررها عضوية  الصندوق متاحة لسائر البلدان وف أنالمتحدة باعتبار  لأمم

  .(1)المحافظين

  : )2(هي العضوية اكتساب شروط أ/

 تقبل عضوية الدول المستعمرة ؛ أن تكون الدولة مستقلة وتتمتع بالسيادة الكاملة، لذلك لا �

 الوفاء بالإلتزمات التي تنص عليها اتفاقية تأسيس الصندوق؛ ىأن تكون الدولة قادرة عل �

أن تقدم الدولة الراغبة في الانضمام بطلب رسمي إلى المجلس التنفيذي يتضمن جميع المعلومات  �

 والعضوية؛ للانضمامالقرار النهائي  ذاخللازمة لدراسة مبدئية تمهيدا لاتوالبيانات الضرورية وا

 الطلب من طرف المجلس التنفيذي لاتخاذ القرار بالقبول أو الرفض؛  دراسة �

 الاكتتاب؛التفاوض حول قيمة الحصة وطريقة  �

 أعضاءالتصويت يصبح عضوا من  عليه بعدمجلس المحافظين للتصويت  ىعرض الطلب عل �

 صندوق النقد الدولي.

  

  

  

                                                           
  .مرجع سبق ذكره"، صندوق النقد الدولي تأسيساتفاقية " )1(

  (2) قادري عبد العزيز، صندوق النقد الدولي (الآليات والسياسات)، دار هومة للطباعة والنشر، الجزائر ،2003، ص ص 46، 47.
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  العضوية داخل الصندوق:ب/ إيقاف وفقدان 

إيقافها، أي حرمان الدولة  ىندوق بالانسحاب من العضوية أو عليقاف العضوية في الصإ و  نتتم فقدا     

  : )1(يلي من حقوق العضوية كما

  الشرطين التالين: بعد توفرمن العضوية ولكن  الانسحاب: يمكن للدولة العضو أ/ الانسحاب الاختياري

 ؛الانسحاب تاريخهو  الإعلام تاريخكتابيا يعتبر  بالانسحابإعلام الدولة للصندوق  �

 بين الطرفين بعقد اتفاق؛الوفاء بالالتزامات القائمة  �

  ذا توفر شرطين:إيمكن لصندوق النقد الدولي أن يوقع عقوبة الإيقاف على الدولة العضو ب/ الإيقاف: 

 إخلال الدولة العضو بالتزاماتها؛ �

ومنحها فرصة  نجازهالإإعلان الصندوق للدولة العضو بالالتزامات المنتهكة وإعطائها مدة زمنية  �

 موقفها؛لتوضيح 

   :ويشترط ذلك توفر :الإجباري الانسحابج/ 

 صدور قرار سابق بالإيقاف؛ �

 لال فترة معقولة؛خعدم التزام الدولة العضو  �

 1954لوفاكيا إجباريا سنة ، وانسحاب تشيكوس1950سنة  ومن أمثلة ذلك نجد انسحاب بولونيا اختياريا     

  .)2(1990لى العضوية سنة إلتعود 

  نظام التصويت في الصندوق  :ثانيا

عن طريق التصويت حيث  يستند  قراراته لاتخاذالمنظمات الدولية يلجا  قد الدولي كباقي الن صندوقإن      

 إلىويرجع في بعض القرارات   الأغلبية بمبدأالصندوق  يأخذكما  الأعضاءالتصويت على حصص  نظام

حددت حصة لاتفاقية  القسم الخامس فقرة ( أ ) ففي المادة الثانية عشر من ا والإجماع  الأغلبية بمبدأعمل ال

                                                           
، رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية،  العربيةالمؤسسات المالية وإشكالية تمويل التنمية الاقتصادية في البلدان عزالدين بولحبل،   )1(

  .51، 50، ص ص 2010جامعة جيجل ، الجزائر، 
  .49، صمرجع سبق ذكرهقادري عبد العزيز،   )2(
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 100000صوت واحد عن كل جزء من حصته يعادل  إليهاصوتا يضاف  250كل عضو في الصندوق 

قررت انه عند  القسم الرابع والخامس الفقرة ( ب)  في المادة الخامسة أماوحدة من حقوق السحب الخاصة 

  .مع تعديلها عليها في الفقرة ( أ )المنصوص  الأصوات من التصويت يكون لكل عضو عدد إجراء

   :)1(ويكون التعديل على النحو التالي

من حقوق السحب الخاصة من صافي مبيعات  ألف 400صوت واحد عن كل ما يعادل  إضافة �

  ؛عملية التصويت إجراءعملته من موارد الصندوق العامة حتى تاريخ 

صوت  من حقوق السحب الخاصة من صافي  ألف 400يعادل  ستبعاد صوت واحد عن كل ماإ �

لحصة  مساويوقت عن مبلغ  أيالمبيعات في  أوالمشتريات  لا يزيدها عن أنمشترياته بشرط 

  العضو؛

  حصص الدول الأعضاء في الصندوق ): 02جدول رقم (

  الحصص  الدولة  الحصص  الدولة  الحصص  الدولة  الحصص  الدولة

  225  بلجيكا  275  هولندا  205  فادورلالس  200  أستراليا

  450  فرنسا  10  بوليفيا  50  نيوزيلندا  6  إثيوبيا

  0.5  النرويج  40  اليونان  150  البرازيل  2  نيكاراغوا

  50  الشيلي  5  مااناب  5  مالا تياو غ  300  كندا

  205  هندوراس  550  الصين  2  باراغواي  5  هايتي

  5  كوستاريكا  15  الفلبين  50  كولومبيا  25  بيرو

  25  إيران  50  كوبا  125  بولندا  400  الهند 

جنوب 

  أفريقيا

الإتحاد   8  العراق  100

  السوفياتي

  50  الدومينيك  1200

المملكة 

  المتحدة

  2750  الو.م.أ  10  لوكسمبورغ  5  الإكوادور  1300

  15  فنزويلا  15  أوروغواي  90  المكسيك  45  مصر

  79 ، صمدني بن شهرة، مرجع سبق ذكره المصدر:

                                                           

(1)  اتفاقية تأسيس صندوق النقد الدولي،  مرجع سبق ذكره.
  



مي لصندوق النقد الدولييالإطار المفاه                                      الفصل الأول                               

 

 
20 

  )2010( قبل سريان إصلاحات  : حجم الحصص داخل الصندوق للأكبر الدول )03(الجدول رقم

حجم حصص الدول من إجمالي ٪ النسبة  حجم الحصص( المليون و.ح.س.خ)  البلد

  الأعضاء

  %17.69  42122.4  الولايات المتحدة الأمريكية

  %6.56  15628.5  اليابان

  %6.12  14565.5  ألمانيا

  %4.51  10738.5  فرنسا

  %4.51  10738.5  المملكة المتحدة

  %4  9525.9  الصين

  %3.31  7882.3  إيطاليا

  %2.93  6985.5  السعودية

  %2.67  6369.2  كندا

  %2.5  5946.4  الإتحاديةروسيا 

  %2.44  5821.5  الهند

  %2.17  5.162  هولندا
Source: IMF, IMF Members quotas and Voting Powe, r and IMF Board of Governors, date of visit page: 

23/04/2019 

مجموع الحصص حيث بلغت  على دولة 12 نلاحظ سيطرة أعلاه الجدول ومن خلال      

 الأمريكيةيات المتحدة الولا% من مجموع حصص الأعضاء في الصندوق حيث تبلغ حصة 59.41نسبتها

مليار دولار ، حيث أعطت الولايات المتحدة "حق  65والي ححقوق سحب خاصة م مليار وحج 42.12

وأصغر هذه الدول  %،  40.59على نسبة  إلاالفيتو" داخل الصندوق. بينما نجد بقايا الدول لا تحوز 

 وفالو"."ت
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  المبحث الثاني: سيرورة صندوق النقد الدولي

بمشكلات  الاهتمام إلىالصندوق  دعاالتي واجهت العالم  الاقتصاديةفي ظل التغيرات السياسية و     

  .وظائفه كإحدىالدول النامية عن طريق تقديم القروض 

  المطلب الأول: أهداف ووظائف صندوق النقد الدولي 

  يلى: مايصندوق النقد الدولي فئف هداف ووظار أهم أيمكن حص

   الفرع الأول: أهداف صندوق النقد الدولي

  : )1( تفاقية وهيإق، كما حددتها المادة الأولى من يمكن التّعرف على الأهداف الرئيسية للصندو  

يتعلق بواسطة هيئة دائمة تهيئ سبل التشاور فيما  تشجيع التعاون الدولي في الميدان النقدي، �

  بالمشكلات النقدية الدولية ؛

الإسهام في تحقيق مستويات مرتفعة من العمالة والدخل  وبالتالي تسيير التوسع والنمو المتوازن   �

  الأعضاء؛لجميع الدول الحقيقي، والمحافظة عليهما في تنمية الموارد الإنتاجية 

صرف منظمة بين الدول  العمل على تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف ، والمحافظة على ترتيبات �

  ء، وتجنب تخفيض قيم العملات ؛الأعضا

فيما يتعلق بالمعاملات الجارية بين الدول  الأطراف، دة على إقامة نظام مدفوعات متعددالمساع �

  العالمية؛والتي تعيق نمو التجارة الأعضاء، وعلى إلغاء القيود المفروضة على عمليات الصرف، 

ات كافية، حتى ضاء متيحا لها استخدام موارده العامة مؤقتا بضمانتدعيم الثقة لدى الدول الأع �

ة بالرخاء ختلالات في موازين مدفوعاتها، دون اللجوء إلى إجراءات مضرّ لإتتمكن من تصحيح ا

  الوطني أو الدولي.

  وظائف صندوق النقد الدولي  الثاني:الفرع 

  :)2( التاليةالوظائف والمهام مجموعة من يقوم ب ، فإنّهالسابقة الذكر يحقق صندوق النقد الدولي أهدافهل 

                                                           
  .153، 152،ص ص2010مصر،  للنشر والتوزيع،لمكتبة العصرية ا ،الأولى، الطبعة الاقتصاد الدولي ،طارق فاروق الحصري )1(
  .258 259، ص ص 2005 ،الإسكندرية الجديدة،الجامعة  ،الدوليةالعلاقات الاقتصادية  ،مجدي محمود شهاب )2(
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  ى التنافس على تخفيض قيم عملاتها؛تدعيم استقرار أسعار الصرف، ومنع لجوء الدول إل �

لتي تحول دون نمو وتنشيط الأطراف، والتخلص من قيود الصرف ا متعددةللمدفوعات  نظاماإقامة  �

  التجارة؛

من  كينهاللدول الأعضاء، بإتاحة الموارد اللازمة لتم المؤقت في موازين المدفوعاتتمويل العجز  �

قروض قصيرة  ، ويمنح في شكللى إجراءات تقشفيةالمدفوعات دون اللجوء إ اختلال ميزانتصحيح 

  الأجل و متوسطة الأجل ؛

توفير السيولة الدولية اللازمة لتسوية المدفوعات من خلال زيادة الاحتياطات الدولية، وقد ابتدع في  �

  ما يسمى بحقوق السحب الخاصة ؛ذلك 

 قتراح السياسات التصحيحية التي يجوز للدولة العضو إتباعها، وتطبيقها لتحقيق التوازن الخارجيإ �

  المرتبط بتحقيق التوازن الخارجي ؛

إبداء المشورة للدولة العضو فيما يتعلق بالأمور النقدية و الاقتصادية ذات العلاقة، وبالتالي فإنّ  �

  الدولي؛ون المتعلقة بمشاكل النقد وم بدور المستشار النقدي في مجال التشاور والتعاالصندوق يق

حيث أدخل الصندوق الدولي على  الاختلالات الهيكلية،التعاون مع البنك الدولي فيما يتعلق بعلاج  �

ة عملياته في محيط السياسة الاقتصادية، عملية التكييف الهيكلي لتصحيح مسار السياسة الاقتصادي

على مستوى الاقتصاد ككل، ولذلك ركز اهتمامه منذ الثمانينات على علاج الاختلال في التوازن 

وقد خصصت سهيلات التصحيح الهيكلي، تي بدأ يخصص موارد وقروض تسمى بـالهيكلي وبالتال

  لات حديثا للبلاد المنخفضة الدخل؛تلك التسهي

الكلية على فترة قصيرة، وأحيانا فترة يركّز صندوق النقد الدولي في معالجته للسياسة الاقتصادية  �

  متوسطة، يطلق عليها سياسات التثبيت؛

  .بمراقبة نظام النقد الدولي عمومايقوم  �

  موارد صندوق النقد الدولي  الثاني:المطلب 

بلدان عند الانضمام أو في أعقاب تتشكل موارد الصندوق من حصص الأعضاء، التي تسددها ال

  الموارد:المراجعات الدورية، إضافة إلى الاقتراض وموارد أخرى، وفيما يلي تفصيل هذه 

  

  



مي لصندوق النقد الدولييالإطار المفاه                                      الفصل الأول                               

 

 
23 

  و الاشتراكاتالفرع الأول: الحصص 

بحيث تلزم كل دولة عضو  الحصص أهم مورد من موارد صندوق النقد الدولي،تمثّل الاشتراكات و 

حين انضمامها للصندوق، بدفع حق أو مبلغ اشتراك محدد تبعا لوزن اقتصادها، وحجم إنتاجها الداخلي الخام 

  ومساهماتها في التجارة العالمية .

موارد الصندوق  لدولة داخل الصندوق  وتحدد قوة تصويته ، تقدرهذه الحصة ترجح الوزن المالي 

مليار دولار أمريكي، وتحدد نسبة الاشتراكات  313لخاصة، أو ما يعادل احقوق سحب مليار  304بحوالي 

  :)1( أو تخصص كما يلي

 ن ووذز ): و تيالصيغة الأولى ( بر  •

� = ��. ���� + �. �	
� + �. �
� + �. 	��� × �� + � �� � 

   : أن حيث

  الحصة أو الاشتراك : �

Y:  الناتج المحلي الإجماليPIB     

R :  شهرا من احتياطات الصرف من العملة الصعبة، النصب و حقوق السحب الخاصة. 12متوسط  

P :  .متوسط خمس سنوات من نفقات المدفوعات الجارية  

C : .متوسط خمس سنوات من موارد المدفوعات الجارية  

VC  الجارية.سنة من موارد المدفوعات  13: الانحراف المعياري لـ  

، أصدرت COOPERقتصادي "كوبر"جنة من خبراء وجامعيين ترأسها الإشكلت ل 1997لكن في سنة     

  الصيغة:تقرير بسيط معادلة حساب الحصص وأقرّ التقرير 

                                                           
وحة دكتوراه في ، أطر  أثر السياسات الإشرافية لصندوق النقد الدولي على تكييف السياسات النقدية للدول النامية ،رمضان محمد  )1(

  .151،152ص  ،، ص2012، تلمسان ، ، جامعة أبو بكر بلقايدالاقتصاديةالعلوم 
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  الاقتراض الثاني:الفرع 

، وقد تضاعف إجمالي الموارد المستمدة صندوق النقد الدولي هو مؤسسة قائمة على حصص العضوية      

من حصص العضوية من خلال إجراء زيادات في الحصص في إطار المراجعة الرابعة عشرة ، غير أن 

تمثل الموارد المقترضة لا يزال لها دور كبير بوصفها موارد مكملة للموارد المستمدة من الحصص ، و 

يشترك فيها  الائتمان اتفاقاتخط الدفاع الثاني ، وهي عبارة عن مجموعة من  لاقتراضالاتفاقات الجديدة 

 أنهى 2016فبراير  25، وفي مليار وحدة حقوق سحب خاصة  182بلدا وتبلغ قيمتها الإجمالية  40

 للاقتراضات الجديدة يالاتفاق إطارلصندوق النقد الدولي في وقت مبكر فترة التفعيل في  التنفيذيالمجلس 

المراجعة  تنفيذ) في ضوء 2016مارس  31إلى 2010(التي كانت تغطي في الأصل الفترة من أول أكتوبر

  .)1( 2016يناير  26العامة الرابعة عشرة للحصص في 

 ،2016في نوفمبر  قتراضالإفي إطار  الجديدة المبرمة اتيالاتفاقوقد تم تجديد المجموعة الحالية من      

  .2022نوفمبر  16إلى  2017نوفمبر  17وأصبحت سارية لمدة خمس سنوات من 

فاع الثالث لصندوق النقد الدولي ، والتي تمثل خط الداتفاقات الاقتراض الثنائي أيضاولدى الصندوق      

، تتيح للصندوق الإبقاء على إمكانية حصوله بصفة مؤقتة على  2016الاقتراض لعام  المبرمة بموجب إطار

بحد أقصى في   2016بموجب إطار عام  الاقتراضمن البلدان الأعضاء ، وتنتهي جميع اتفاقات  اقتراض

، ويمكن تمديدها لعام  2019ديسمبر  31المبدئي في  انتهائهاأن يكون تاريخ  ىعل 2020ديسمبر  31

ثنائي تبلغ قيمته   اقتراضبلدا عضوا بتقديم  40، التزم  2018إبريل  30من  واعتباراخر بموافقة الدائنين أ

  دولار أمريكي. 455سحب خاصة ،  مليار وحدة حقوق 316

ديسمبر  25فترته الحالية في  انتهاءولن يتم تجديد القرار المعني بالاتفاقات العامة للاقتراض عند       

على السماح بتوقف العمل  بالإجماعللاقتراض المشاركين في الاتفاقات العامة  بعد اتفاقويأتي هذا  ،2018

  .)2(الحاليةبهذه الاتفاقات بعد انتهاء مدتها 

                                                           
  ، متاح على الموقع:2019-04-29، تاريخ الاطلاع:46، ص2018التقرير السنوي  ،بناء مستقبل مشترك صندوق النقد الدولي، )1(

http://www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2018/eng/assests/pdf/imf-annul-repot-2018-ar.pdf      

 
  .46ص  ،مرجع نفسه ،2018التقرير السنوي  )2(
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  مبيعات الذّهب وموارد أخرى  الثالث:الفرع 

من القوة  %85 يشترط قرارا مدعما بنسبة إن استخدام الذّهب في عمليات وتعاملات الصندوق،

طن من الذّهب، وقد قيّمت ممتلكات الصندوق من الذّهب  3217ة ، ويمتلك الصندوق حوالي التصويتي

من حقوق السحب الخاصة ، وقد قام الصندوق ببيع الذّهب في  مليار وحدة 25,2بسعر السوق حوالي 

  .)1( حيث باعت ثلث الاحتياطات 1980 /1976 بين مناسبات عديدة أهمها في الفترة ما

  المطلب الثالث: برامج صندوق النقد الدولي

، المدفوعاتالعجز في ميزان  ىق الاستقرار والتوازن والقضاء علتحقي إليصندوق النقد الدولي  ىيسع     

  العجز هي : ىللقضاء عل برامجالدولي بوضع  ولتحقيق ذلك قام صندوق النقد

   قتصاديلإا التثبيت برنامج الفرع الأول: 

التوازن في الإقتصاديات الكلية في البلدان التي تعاني من   استعادةإلى البرنامج الذي يهدف  يقصد هذا    

  عجز في ميزان المدفوعات من خلال سياسات مالية ،نقدية ، وأسعار الصرف.

عام التوازن في الأجل القصير ولذلك فإن مدة برامج التثبيت عادة  ما تكون بين  استعادة إلىتهدف       

  الصندوق التي يتم الإتفاق عليها في خطاب المدير مع الدولة المعنية. مشروطةوعامين، وهي تمثل 

 فيضختالهذه السياسة بالاستمرار في سحب من الشرائح الإئتمان العليا في الصندوق ووقف  تنفيذيرتبط      

  الشرائحهذه  وقف السحب من  إلىهذه السياسات يؤدي 

  هداف وهي:ثلاث أ الصندوق يسعى من وراء هذا البرنامج لتحقيقن أالملاحظ و 

  ؛العجز في ميزان المدفوعات تخفيض �

  ؛تخفيض معدلا ت التضخم �

  .زيادة معدل النمو الإقتصادي �

تحكم في جانب  إلىويتم تحقيق هذه الأهداف من خلال مجموعة من الإجراءات التقشفية التي تهدف      

  الطلب و منها :

                                                           
  .56، ص مرجع سبق ذكره ،عز الدين بولحبل )1(
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  ؛د الخزينة العامة من خلال تنشيط الجهاز الضريبي وتقليص الدور الإجتماعيزيادة موار  �

  ية والحد من التدخلات الإقتصادية؛تقليص الإستثمارات الحكوم �

  دي و الإقلال من الإنفاق الحكومي؛الطلب بهدف التحكم في عملية الإصدار النق إدارةالتركيز على  �

قوى الشر أو من خلال الضغط عليها بمحرك سواء بتخفيض المبا الأجور الحقيقية تتخفيض مستويا �

  )1(العاملة و التخلي عن التوظيف الحكومي.

  الهيكلي التعديل الفرع الثاني:

القضاء على مختلف  الإختلالات التي تشوب الاقتصاد والتغلب على ظاهرة الركود الإقتصادي من  إن     

ماج في الاقتصادي وإيجاد التوازن يتم  تصاد وإعادة هيكلته من أجل الإندأجل تحويل البنية التحتية لاق

  . )2(بواسطة مجموعة من الإجراءات  الهيكلية و التنظيمية تستمد من برنامج سياسة التعديل الهيكلي

، وهي سياسات للمدى المتوسط والطويل تركز التثبيتبعد البدء في سياسات يأتي تنفيد هذه السياسة       

شمل إعادة هيكلة القطاع العام من خلال على المستوى القطاعي وت على عناصر البناء الإقتصادي للدولة

  .)3(وإزالة كافة العوائق أمام القطاع الخاص  عملية الخصخصة و تحرير السياسات السعرية 

للعمل بحرية في شتى مجالات  السوق آليةولويات الإنفاق العام وإطلاق أ ها في تعديلويتحدد جوهر      

 حيث ظهرت الفكرة أول الأمر إفريقيانشأة التكييف الهيكلي كانت في  إنالدراسات  إحدىالإقتصاد، وتشير 

  الإقتصادية في أفريقيا جنوب الصحراء في السبعينياتإستجابة  للأزمة 

  المبكر  الإنذارالفرع الثالث: 

نماذج  عتمادإ إلىالتنبؤ على وقوعها لجأ هذا الأخير الأزمات و  ستشعارللإسعي الصندوق  في إطار     

على في تحليل والتنبؤ بوقوع الأزمات ، والذي يعتمد المبكر الإنذار بنماذجمن الإقتصاد القياسي تعرف 

                                                           
-100ر، ص ص2006، الإسكندرية ء،الوفا، الطبعة الأولى، دار سياسات مؤسسات النقد الدولية والتعليمإبراهيم مرعي العتيقي،   )1(

101.  
  .21ص  ، مرجع سبق ذكرهمذني بن شهرة،   )2(
  .105، ص  نفسهالمرجع ، )3(
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 إلىشهر و التي تؤدي  24شهر و  12والبيانات التاريخية لمدة زمنية تتراوح بين المتغيرات مجموعة من 

  :)1( أهمهالأزمة و إحداث ا

 احتياطات النقد الأجنبي؛ إلىنسبة الدين قصير الأجل  �

 الإرتفاع في سعر الصرف الحقيقي بنسبة لإتجاه السائد؛ �

  العجز في الحساب الجاري للمعاملات الخارجية؛ �

هنا يتدخل صندوق بمنح احتمال وقوع الأزمة و  بحيث كلما إرتفعت قيمة متغير من هذه المتغيرات إزداد      

مجموعة من  إلىتنبؤ بوقوعها يستند صندوق في إستشعار الأزمة و المهلة كافية لتبني سياسة تصحيحيةّ، و 

  المؤشرات:

يعد من المؤشرات  السيولةالسيولة : يعتبر صندوق النقد الدولي  أن نقص الإحتياطي من  مراقبةوسائل 

أسواق  إلىالرئيسية للتنبؤ باحتمال حدوث أزمة العملة ، خاصة في ظل عدم قدرة البلد على الأصول 

رأس المال الدولية وهروب رؤوس الأموال بسبب الشكوك القائمة حول عدم صلاحية السياسات المحلية 

 ؤكد الصندوق على ضرورة وضع التقديرات التالية:،في هذه الحالة ي

في ذلك عجز الحساب الجاري و التزامات الديون التي  الخارجي، بمااحتياجات البلد من التمويل  �

 .الخارج إلىيحل موعد استحقاقها في أجال لاحقة وحجم الأموال المحولة من طرف المقيمين 

مختلف مصادر التمويل المضمونة من طرف الاستثمار الأجنبي المباشر و الاقتراض من الأسواق  �

 الرسمي.مالية في شكل سندات وقروض مضمونة و التمويل ال

الفجوة التمويلية المتبقية: هذه الحالة تتطلب تجميع البيانات بصورة منتظمة وترتيبها في جداول تحدد 

التمويل العالمية وحجم الطلب على  احتياجاتالإجتياجات التمويلية التي يعتمد عليها في فحص و تدقيق 

 الدولي. موارد صندوق النقد

يعتمد هذا النوع من التقييم على المعلومات المتعلقة بالأسواق الملية في البلدان الناشئة بتحديد  :نبض السوق

استخدام سياسات مالية توسعية تساعد  مخاطر التسديد وتحليل سلوك السوق لمساعدة الدول على إمكانية

 السلبية للأزمة. الآثارعلى تعويض بعض 
                                                           

 21- 20، الملتقى العلمي الدولي ، أيام دور صندوق النقد الدولي في مواجهة الأزمة المالية و  الإقتصادية العالميةلطرش ذهبية ،   )1(
  .7-6جامعة فرحات عباس ، سطيف ،ص ص  2009أكتوبر 
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و  اتخاذالمستقبل: لتسهيل عملية التنبؤ بحدوث الأزمات يحاول واضعي السياسات الاقتصادية  إلىالتطلع 

لتفادي وقوعها بمجرد ظهور بوادرها ، ويتدخل صندوق النقد الدولي لمتابعة  الإجراءاتاعتماد مجموعة من 

لدولية لزيادة قدرته على مدى سلامة القطاع المالي في هذه البلدان ومدى التزامها بالمعايير و المقاييس ا

 التنبؤ بحدوث الأزمات ومواجهتها.

لكن بالرغم من ايجابيات هذه البرامج في بعض النواحي و أهميتها إلا أنها تميزت بجمع كل البلدان و  

  لحجم كبير من المعلومات. إهمالهاالأزمات في سلة واحدة و 

  ختبار الإجهادإ الرابع:الفرع 

الإجهاد من أهم الأدوات المستخدمة في إدارة المخاطر و اختبار السلامة المالية و  ختبارإتعد برامج       

مع البنك العالمي  بالتعاونتقدير نقاط القوة و نقاط الضعف للنظم المالية التي يجريها صندوق النقد الدولي 

لصدمة معينة من المؤسسات والنظام المالي بأكمله  مجموعة، حيث تحاول قياس مدى حساسية 1999منذ 

  بدارسة وقياس التغير الحاصل في المحفظة الناتج عن التغيرات في عوامل المخاطرة.

  .)1(معالجتها  آليةالمخاطر و الصدمات الناتجة عنها و و الجدول التالي يوضح أهم أنواع 

  ) : تقييم  برامج إختبار الإجهاد للمخاطر و كيفية معالجتها04الجدول رقم (

  كيفية التطبيق  الصدمات المحتملة  نوع المخاطرة

في منحى العائد مثل  يتحول متواز   سعر الفائدة

نقطة  300- 100حدوث زيادة قدرها 

  أساس بالنسبة لكافة الاستحقاقات.

التغير في شكل منحنى العائد سواء 

كانت التعرجات قصيرة متوسطة أو 

  طويلة الأجل.

 الأسعارإمكانية حدوث الصدمات في 

  جنبية.المحلية و الأ

يطبق على دفتر التداول (خاصة على 

  ).الثابتالأوراق المالية ذات الدخل 

تغير في أسعار الصرف، مثلا انخفاضه   أسعار الصرف

و ارتفاعه مقابل % 20و %10حوالي 

على العموم تطبق على دفتر التداول و 

أحيانا على دفتر الائتمان إذا كانت 

                                                           

  (1) لطرش ذهبية، المرجع السابق، ص ص8-7



مي لصندوق النقد الدولييالإطار المفاه                                      الفصل الأول                               

 

 
29 

يعود شريكا تجاريا رئيسيا  أن لابدعملة 

  و يتوقف ذلك على طول الفترة الزمنية.

خفض عملات أخرى تكتسي  إمكانية

  أهمية في المحفظة.

  القروض بالعملات الأجنبية كبيرة.

تطبق على دفتر البنوك بالاعتماد على   حتمالات التوقف عن الدفعإزيادة في   ئتمانالإ

  وقائع سابقة خاصة .

نخفاض إفاض مؤشر البورصة مثلا انخ  الأسهم أسعار

  %30- 20المؤشرات الرئيسية بمعدل 

  يطبق في دفتر التداول

، في أسعار الفائدة التذبذبزيادة درجة   درجة التذبذب

  الصرف، و الأسهم. أسعار

يطبق في محافظ الخيارات و يمكن 

معايرته على أساس الوقائع السابقة 

  لزيادة تذبذب السوق.

نقص في سيولة الأوراق المالية   السيولة

المتداولة ، مثلا حدوث إنخفاض في 

  قيمة السندات.

و  التداولغالبا ما يطبق على دفاتر 

يمكن تحليله على أساس تسبب الأصول 

  السائلة.

يطبق على الدول التي ترتكز تجارتها   إنخفاض أسعار سلع التصدير الرئيسية   البضائع

كل الخارجية على تصدير السلع بش

  كبير.

  8-7، ص صبق ذكرهمرجع سلطرش دهبية،  المصدر:

الإجهاد وفق عدة مراحل تنطلق من توحيد جوانب التعرض للمخاطر و جميع  ويتم إجراء عملية إختيار    

المعلومات حول الاقتصاد الكلي وأداء النظام المالي و البيانات المرتبة بالملكية و الحصص في السوق التي 

مكن من تساعد على التحديد المنتظم للمؤسسات  والقطاعات المهمة ومعرفة هياكل الميزانيات المالية التي ت

  جوانب تعرض للمخاطر في بعض الأصول و الخصوم. استشراف
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  المبحث الثالث: تقييم صندوق النقد الدولي 

دورا كبيرا في إدارة الأزمات، وإعادة التوازن لميزان المدفوعات، وقد انعكس الدولي لعب صندوق النقد 

 ذلك على الدول المستفيدة من برامجه.

  دور صندوق النقد الدولي  الأول:المطلب 

وتقديم ، ومن حيث مكانها عاتها ومنهجهامن حيث موضو  النقد الدولي صندوقتعددت أدوار 

 لتنمية اقتصاديات وأ ،سواء لمعالجة الأوضاع ما بعد الحروب والأزمات العديد من المناطقالمساعدات في 

  الدول المتقدمة والمتخلفة على حد سواء. 

  صندوق النقد في معالجة أوضاع ما بعد الحروب و الصراعات  الفرع الأول : دور

 قتصادية مهيكلةإدارة ا بناءفي التي تواجه تحديات  للدول مساعدات فنية  صندوق النقد الدولي قدمي

  : )1( هي المساعدات الدول التي قدما لها   ومن أهم هذه  ،ات وبعد انتهائهاالنزاع الحروب و مرحلةفي 

قدّم الصندوق مشورة بشأن السياسات والمساعدات الفنية بشكل مكثّف في  بالنسبة لدولة فلسطين : /1

ويركّز الصندوق في هذه الجهود على إقامة  ، 1994الضفة الغربية وغزة منذ إنشاء السلطة الفلسطينية عام 

سياسة اللات، لاسيما مؤسسات عاملة وسياسات اقتصادية سليمة، وشملت المساعدات المقدمة شتى المجا

  .الرقابة و التنظيم و الإحصاءات الاقتصادية و المالية العامة ، 

همة في وضع الأسس مساعدات للمسالها مجموعة من ال الصندوق قدّم / ـ بالنسبة لدولة أفغانستان :2

 الاقتصادية نية وإعداد الإحصائياتبما في ذلك إنشاء وتفعيل المؤسسات الوط اللازمة للسياسة الاقتصادية

العملة الجديدة ، ووضع إطار شامل ما يتعلق بسياسات النقد و الصرف  فقد استحدث الصندوق وفي

   .للسياسات النقدية، بما في ذلك نظام سعر الصرف و تحديث البنك المركزي

تحديد ق لفي العرا مبدئي للوضع الاقتصادي والمالي بتقييمقام خبراء الصندوق  :بالنسبة لدولة العراق/ ـ 3

وتم بفعل تقديم مساعدات فنية في استحداث  ، التي يقدمها الصندوق أهم الأولويات و المساعدات الفنية

                                                           
)1(

  .322، 321، ص ص، بق ذكرهس مرجع وآخرون، موسى نورى شقيري  
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و إدارة الإنفاق الميزانية  وتنفيذ عملة جديدة بوضع قانون البنك المركزي ، والترخيص للبنوك التجارية 

  .)1(العام

  دور صندوق النقد الدولي في تنمية اقتصاديات الدول النامية الثاني:الفرع 

جهود الصندوق و  ضافرمنها تأنّ له بعض الوقفات البسيطة  ، إلاّ محدودةرغم أنّ سياسات الصندوق 

، على الأهداف التي تعود إلى 2000من قادة العالم في عام  189موافقة و العديد من المؤسسات الأخرى 

إلى النصف في الفترة ما بين خفض عدد ممن يعيشون على أقل من دولار أمريكي واحد يومي للفرد، 

  وتحقيق التعليم الابتدائي الشامل ، وخفض نسبة الوفيات بين الرضع و الأمهات .  2015، 1990

مليون  34تمكّن أكثر من  الفقيرة،البلدان  اشاهدتهالفوري للنمو وتحسين السياسات الذي وبفضل الأداء      

لتطعيم ما يزيد  ، إضافة2000طفل من الحصول على فرصة للالتحاق بالتعليم الابتدائي، و إكماله منذ عام 

  الحصبة.مليون طفل ضد  550عن 

بتحقيق العديد من  الدول النامية من طرف الصندوق،قتصادية في لإترتبط سياسات وبرامج المواءمة او       

  :الأهداف أهمها

   العجز الموازنة العامة للدولة؛ معدلخفض  �

   ؛تحجيم العجز في ميزان المدفوعات، و حصره في أضيق الحدود الممكنة �

  مستويات معيشية مناسبة للغالبية؛ ما يضمن الحفاظ على التضخم،تخفيض معدل  �

  وتحسين تخصيص الموارد الاقتصادية؛حفز الطاقة الإنتاجية  السعي إلى �

  ستثمار العام ورفع إنتاجها؛ترشيد برامج الا �

  .تطوير الفن الثاني المستخدم بما يتلاءم و طبيعة الخصائص والمشاكل الاقتصادية في الدول النامية �

  

  

 

                                                           

 (1) شقيري نوري وآخرون، المرجع السابق، ص، ص 321 ،322
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  دور صندوق النقد في تنمية اقتصاديات الدول المتقدمة  الثالث:لفرع ا

صندوق النقد الدولي تم إنشاءه إبان الحرب العالمية الثانية بهدف إعادة بناء أوروبا ، فالصندوق تم      

ومساعدتها على القيام باقتصادها بعد تدهور اقتصاد الدول  إنشاؤه من أجل تنمية اقتصاد الدول المتقدمة،

خلال الحرب العالمية الثانية ، وبالتالي الدول المتقدمة هي المستفيد الأول منه، وعلى رأسها  المتقدمة،

النظر إلى حصص الدول في الصندوق ، وبمسخّر لخدمة الدول المتقدمة فقط الولايات المتحدة الأمريكية فهو

 188لغة %من مجموع حصص الدول الأعضاء البا38تمثل نحو  ؛ نجد أنّ نسبة حصص خمسة دول

  :)1( دولة، وهذه الدول هي

 من سبعة وثلاثين مليار وحدة حقوق سحب خاصة  ما أكثروتبلغ حصة   الأمريكيةالولايات المتحدة  .1

 .%17.5يعادل 

% 6من ثلاثة عشر مليار وحدة حقوق سحب خاصة بنسبة  أكثرواليابان وتبلغ حصة كل منهما  ألمانيا .2

 .لكل منهما

 خاصةفرنسا والمملكة المتحدة تبلغ حصة كل منهما أكثر من عشرة مليار وحدة سحب حقوق سحب  .3

  % لكل منها.4بنسبة 

  يقدمها الصندوق التسهيلات التي المطلب الثاني:

 هذه ويقوم الصندوق بتطوير نظم الأعضاءيقدم صندوق النقد الدولي العديد من التسهيلات للدول     

  :الآتية الأنواعالتسهيلات حاليا على  هذه التسهيلات باستمرار وتشتمل

ويعتبر اتفاق المساندة  ،في الصندوق الإقراضجوهر سياسات  الاتفاقات هذهتمثل  : تفاقات المساندةإ -

 12فترة  تتراوح بين  فيد معين و ح إلىستطيع السحب من موارد الصندوق بأنها تالعضو  ةللدول تأكيدبمثابة 

  .)2(في ميزان المدفوعات الأجلقصيرة  ا من مشاكللمعالجة ما يواجهه ،شهرا في العادة 18 شهرا إلى

ز للتصحيح الهيكلي في نوفمبر حل محل التسهيل التمويلي المعز   :تسهيل النمو و الحد من الفقر -

في ميزان  الأعضاء التي تواجه مشاكلالدول  أفقرفائدة منخفض هدفه مساعدة ، وهو تسهيل بسعر 1999

من مبيعات الذهب حققة ض فهي تكاليف مدعمة بالموارد المالتكاليف التي يتحملها المقتر  أماالمدفوعات 

                                                           
  .19 ، صمرجع سبق ذكره إبراهيم،أسامة محمد  )1(

  (2) طارق فاروق الحصرى، مرجع سبق ذكره، ص، ص 155، 156
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صندوق خصيصا  لهذا ال إلى  الأعضاءقدمها البلدان إلى جانب القروض والمنح التي ت ،المملوك للصندوق

  .)1(الغرض

على معالجة المشكلات  الأعضاءهذا التسهيل التمويلي البلدان  يساعد :الممددتسهيل الصندوق  -

 الأخيرة الأزمةفترة  تم استخدامه كثيرا فيالتي يتعرض لها ميزان المدفوعات وقد  الأجلالمتوسطة و طويلة 

، وعادة ما تكون الاتفاقات لات ميزان المدفوعات بعض البلدانمشك يعكس الطلب الهيكلي التي تتسم بهمما 

حيث لا تتجاوز مدتها  ،الائتمانيالاتفاقات الاستعداد  أجال أطولالتي تعقد في ضل تسهيل الصندوق الممدد 

 4 إلىعلى مدة قصوى تصل  أيضاالعادية غير انه يمكن الموافقة  الأحوالسنوات عند الموافقة في  3

، وطابع المطول للتعجيل سنوات 3ز مدة ان المدفوعات يتجاو وجود  احتياج لتمويل ميز   إلىسنوات استنادا 

  تنفيذالمطلوب حتى يعود الاستقرار الاقتصاد الكلي، ووجود ضمانات كافية حول قدرة العضو لاستعداده على 

سنوات من تاريخ 10إلى  4.5سداد  المسحوبات في غضون  هيكلية عميقة و مستمرة ويستحق إصلاحات

  .)2( الصرف

التي تعاني من  الأعضاءللدول  الأجلقصير  إضافياهو تسهيل يوفر تمويل   :الاحتياط التكميليتسهيل -

في ميزان المدفوعات نتيجة لفقدان ثقة السوق بشكل مفاجئ  ومثير للاضطراب تتمثل  استثنائية مشاكل

هيل ويتضمن سعر الفائدة على القروض بموجب تس تدفق رؤوس الأموال  إلى الخارج،مظاهره في 

  . )3(العادي على القروض  الصندوق الفائدةسعر  إلىيضاف  إضافياالتكميلي  رسما  الاحتياطي

 ومنتجاتهالبترول   أسعارنتيجة ارتفاع في  1974في عام  بتنظيمهاقام الصندوق  :تسهيل البترولي ال -

وقد ارتكز الصندوق في ، طفعديد من البلدان المستوردة للنموازين المدفوعات في العجز  إلى أدىوالذي 

 وأهمهاتمويل ذلك على الاقتراض من الدول الصناعية  والبترولية التي حققت فائضا في موازين مدفوعاتها 

  . )4(كانت الدول الصناعية النظاممن هذا الأكبر المستفيد لكن وكندا  وألمانيا إيران السعودية والكويت و 

  

                                                           

  (1)  طارق فاروق الحصرى، مرجع نفسه،  ص156
  ، تحت الموقع:2019-04- 30، تاريخ الإطلاع2016ابريل  30 ،من صندوق النقد الدولي الإقراض، صحيفة الواقع )2(

      http:www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/howlenda.htm 
  .156ص ،سبق ذكره مرجع، طارق فاروق الحصرى  )3(
  .506، ص سبق ذكرهمرجع ، رشرا أبوعلي عبد الفتاح   )4(
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  النقد الدولي و كيفية معالجتها المطلب الثالث: ايجابيات و سلبيات صندوق

شوبها العديد من المشاكل فإنّ سياسته ت ،الذي قام به صندوق النقد الدولي رغم الدور الفعال و الايجابي     

ية هدفها تنمية الاقتصاد الدولي، لذلك كان لابد من اقتراحات  تحسن من ق عمله كمؤسسة تعاونيالتي تع

المسار الصحيح ولذلك سوف نتناول السلبيات والانتقادات الموجهة ، وتضع سياسته على عمل الصندوق

  للصندوق وكيفية معالجتها .

  الفرع الأول :ايجابيات صندوق النقد الدولي

  :)1( حقق الصندوق من خلال عمله و سياسته الكثير من الآثار الايجابية كما يرى البعض ومنها

ن مدفوعاتها  التي تعترضها و الخاصة باختلال موازيمساعدة الدول الأعضاء في معالجة المشكلات  �

ختلالات في موازين مدفوعات الدول المتقدمة ذات الطبيعة المؤقتة قصيرة ويشكل خاصة منها الإ

  ؛الأجل 

خاصة تلك التي  الدول،في علاج العديد من الأزمات المالية التي اعترضت العديد من  المساهمة �

  الدول؛قتصاديات هذه إنقدية وفي عمل سواق المالية و الحصلت في الأ

  قتصادياتها؛إلأعضاء من أجل تنمية تقديم الاستشارة للدول ا �

وتنفيذها بكفاءة لسياسة الاقتصادية الكلية المساعدة في رسم االدول و إدارته و  ياتقتصادلإل مساندة  �

  عن طريق تقديم التمويل و الخبرة و المشورة ذات الصلة بذلك .

  السلبيات الموجهة للصندوقالثاني: الفرع 

  :)2(يات الموجهة لصندوق النقد الدوليمن بين السلب

 أن صندوق النقد الدولي جاء ليخدم مصالح الدول الرأسمالية الكبرى مثل الولايات المتحدة الأمريكية؛ �

 على تجهز التي الصندوق بوصفة عنها المعبر الرأسمالية السياسات بحزمة من المدينة البلدان تقيد �

 الأزمة؛ لاجتياز مساعدات الصندوق من الآمال المرجوة أخر

 الرأسمالية؛ الدول يخدم مصالح بما النامية البلدان علي الخناق ديتشد �

                                                           
)1(

  322،321، ص، ص 2004، ، عمانوالتوزيع للنشر لوراقا، الأولى الطبعة ،الدولي التمويل ،خلف حسن فليح   
   23، 21، ص ص مرجع سبق ذكرهأسامة محمد إبراهيم،   )2(
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 المحلي كالنقد به قانونيا والتعامل مفروض قبوله الدولي والتمويل السيولة يوفر دولي نقد عدم وجد  �

  به؛ التعامل قبول القوانين تفرض والذي الدول في
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  :خلاصة الفصل

 ةدالأمم المتح هيئة وكالة من وكالات هونستخلص أن صندوق النقد الدولي من خلال هذا الفصل      

أنشأت بعد نهاية الحرب العالمية الثانية بقيادة الولايات المتحدة الأمريكية وبعض الدول لهدف حماية النظام 

وانهيار قاعدة الذهب والدولار  1971ن وودز سنة و تيمؤتمر بر  انهيارالنقدي العالمي واستقراره، لكن بعد 

 الاقتصاديةتحسين الأوضاع ل مساعدة مالية وفنيةتقديم يقوم ب أصبح  ، حيثتغير دور صندوق النقد الدولي 

تصحيح  إجراءاتمن خلال  خاصة في الدول الأعضاء فيهومعالجة الأزمات المالية  السائدة في العالم

  .المالية  الأزماتلمواجهة  عن طريق برامجه وسياسته موازين المدفوعات الاختلالات في 



 

 

 

 

 

  الفصل الثاني: نماذج عن الأزمات المالية

  )يةاليونانالديون السيادية أزمة  -2008- 1997( 

  المبحث الأول: ماهية الأزمات المالية

  1997المبحث الثاني: الأزمة المالية جنوب شرق أسيا 

  2008 المبحث الثالث: الأزمة المالية االعالمية

 السيادية االيونانيةالمبحث الرابع: أزمة الديون 
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  تمهيد: 

على اقتصاديات الدول المتقدمة و النامية  إنعكسات سلبيةأثار خلفت منذ نشوئها و  يةللأزمات  المااإن     

العديد من البنوك  والمؤسسات وتدهور  س، وإفلاالأسواق المالية انهيار إلى الأوقاتغالب في  أدتوالتي 

عدم مصداقية المعلومات  المتكررة عبر السنين  المالية أظهرت الأزماتد قول في أوقات متعددةالعملات 

 إلىأهم الأسباب  التي أدت  وهي  المالية العالمية، على مستوي الأطراف الفاعلة في الأسواقوتجانسها 

 آسياشرق جنوب دول  دراستنا لأزمة العالم وسنختص في نحاءأة وفي كل متكرر وتيرة  بظهور هذه  الأزمات 

مباحث  ربعأى تقسيم هذا الفصل إلب قمناقد و  أزمة الديون السيادية اليونانية، كذلكو  2008المالية زمة والأ

  :يلي ما فيها نتناول

  المبحث الأول: ماهية الأزمات المالية 

 1997جنوب شرق أسيا  يةلالمبحث الثاني: الأزمة الما

 2008المبحث الثالث: الأزمة المالية االعالمية

  اليونانية.الديون السيادية االمبحث الرابع: أزمة 
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  زمات المالية.المبحث الأول: ماهية الأ 

بعض العناصر المهمة عن مفاهيم  إلىمن التطرق  معمقة لابدمن أجل التعرف على الأزمات بصفة       

 لها. الجوانب العامةمختلف  أنواعها وزمة و الأ

  زمات الماليةمفهوم الأ  ول: المطلب الأ 

   الأزمةتعريف  أولا:   

 إداري تنطويكيان  أومفاجئة في أي نظام  إحداثكمصطلح بغض النظر عن نوعها عن  الأزمة " تعرف

  . )1(الكيان في ظروف ضيقة الوقت" أوعلى تهديد واضح لاستقرار هذا النظام 

والتي تجعل النظام غير قادر  الإجتماعي، يز بالشدة على الصعيدين النفسي و فترة تتم بأنها أيضاوتعرف 

    .)2(على المقاومة و المواجهة

  المالية  الأزمةتعريف  :ثانيا

مر الهين، وهكذا بالرغم من العديد من المؤلفين قد حاولوا لأزمة المالية ليس بالأن صياغة مفهوم دقيق إ     

، الظواهرعطاء تعريف مجدد ومضبوط لهذه إ حاولواوصف النتائج الوخيمة لمثل هذه الأزمات لكن نجد فقط 

وتباين طبيعتها لكن بالرغم من قلة الأهمية الموكلة لصياغة تعريف دقيق لمفهوم الأزمة المالية إعطاء 

      : )3( المقترحة القليلة التعارفهذا المفهوم، وذلك من خلال التطرق لبعض تعريف يحيط ب

شديد وسريع في الطلب على  ارتفاعللأزمة المالية والتي هي عبارة عن  " تعريف بارلهون  ويقترح"      

أو  اضطرابفالأزمة المالية هي  خر" تعريف آ بورتز ومن ناحية أخرى يقترح " احتياطيةالنقود للأغراض 

ام المالي مبطلا قدرة الأسواق على النظ الموجود في الاختلالالدفع  ويشير هذا  نيصيب الأسواق ع اختلال

 تخفيض رؤوس الأموال في الإقتصاد بشكل فعال.

                                  
، ملتقى دولي حول  الأزمة المالية العالمية الراهنة  دور البنوك المركزية في معالجة الأزمة المالية الراهنة، زيدان محمد وجبار عبد الرزاق )1 ( 

   77ص  2009سبتمبر  9- 8على اقتصاديات دول منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا ، جامعة دالي إبراهيم ، الجزائر   وإنعكاستها
)2(  Ron Rubin, Crisis Prevention and Management,  (CPM) Training Project, 2009, p 1 

 العلوم في الماجستير شهادة لنيل تخرجمذكرة  ،المالية والأزمة الكبير الكساد أزمة دراسة المالية الأزمات ظهور ،ميمونة داودي )3(

  31،32ص ،ص2013 ،واهران ،جامعة قتصاديةلإا
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اختلال غير خطي في الأسواق  (MISHKIN 1996)رز التعريفات للأزمات المالية تعريف أبومن      

قدرتها  نخفاضإ، بمعنى يةفاالمعاكس فتصبح الأسواق غير ك الاختيارفيها مشكلات المالية بحيث تتفاقم 

 .)1(الاقتصاديحاد في النشاط  نكماشإحدوث  إلى هو ما قد يؤديدورها كقناة لتمويل المستثمرين و  أداءعلى 

  أسبابهاالمطلب الثاني: خصائص الأزمة المالية و 

ها والتي تتمثل سبابأهم أزمة المالية و لأالتي تتميز بها ا خصائصال إلىمن خلال هذا سوف نتطرق       

  :يلي فيما

  الماليةالفرع الأول: خصائص الأزمة 

    : )2(يلي مافيخصائص الأزمة المالية تتمثل       

  من جانب جميع الأفراد والمؤسسات المتصلة بها. الاهتماملكل  واستقطابها انفجارهاالمفاجأة العنيفة عند  -1

  بها. التعقيد والتشابك والتداخل والتعدد في وعناصرها وعواملها وأسبابها وقوى المصالح المتعلقة -2

 ذمثل في نقص المعلومات المتوفرة لدى متخما يت ة يمنع الرؤية بشكل واضح وهووجود نوع من الضبابي -3

  ن يسلك.يجب أ الاتجاهاتي لتالي عدم قدرته على تحديد أالقرار وبا

توجد عدة ، و طار الأزمة التي يضمها إ المجاهللى حد الرعب من لخوف قد تصل إدة حالة من اسيا -4

لكلية وكذلك بالخصائص الهيكلية ا الاقتصاديةزمة المالية والتي تتصل بالسياسات  مؤشرات لحدوث الأ

الإسثمارية  طموحاتهم دولة لتحقيقفي ال المستثمريننقدية ويترتب عنها عدم الثقة لدى السواق المالية  و لأ

  يلي : تندرج هذه مؤشرات  فيما

  ؛والمستوى العام لأسعار رتفاع معدلات البطالة ومعدلات التضخمإ �

 الودائع؛معدلات الفائدة على  رتفاعإ �

  ؛ بتراجع ناتج المحلي الإجمالي  قتصاديالإنسبة النمو  نخفاضإ �

 ؛ لإجمالي الناتج المحلي الإجماليالرقم القياسي للعجز في الحسابات الجارية إلى ا رتفاعإ �

  ؛ على أسواق المال و قطاعات البنوكتسرب الضعف إلى جهاز الإداري المنوط به الإشراف  �

  سيطرة بعض المؤسسات على الأسواق المالية وما ينجم عن ذلك من سهولة تحكمها في هذه الأسواق. �

                                  
)1(  Frederic S Mishkin, Understanding Financial crisis, a developing country perspective, NBER, Working 

paper series,  wp 5600, may 1996,  p, 17 
حول الأزمة المالية العالمية  ،الدولي العالميى الملتق الأزمة المالية والإقتصادية الدولية والحوكمة العالمية، مراد،ناصر  )2(

  . 3، جامعة فرحات عباس، سطيف. ص2009 أكتوبر 21-20مواجهتها يومي  وسياسات الأسباب،الآثار
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  أسباب الأزمات المالية   الثاني:الفرع 

هناك عدة عوامل قد تزيد من حدة ن العالمي إلا أ الاقتصادزمات المالية التي يشهدها لأا اختلافرغم      

  يلي :   تلك الأزمات و يمكن تلخيصها فيما وتأثير

الأزمات المالية هو ما يحدث من تغير في  اندلاعفي الحقيقة إن أحد أهم عوامل  :الكلي الاستقرارعدم  �

وتتغير شروط التجارة يصاب المستثمرين بالتعثر ويعجزون عن  شروط التبادل التجاري، فعندما تنخفض

  والتصدير. الاستيرادبقطاع  ارتباطهم، خصوصا العاملين بنشاطات لها الوفاء بالتزامات

لقد كان للتوسع في منح القروض بدون ضمانات كافية  التي تحدث في القطاع المالي: الاضطرابات �

أسواق الأوراق المالية العامل الأساسي  انهيارمن الخارج إلى جانب والتدفقات الكبيرة في رؤوس الأموال 

الذي دائما ما يسبق حدوث الأزمات المالية في الدول في الوقت الماضي، حيث أدى التوسع في إعطاء 

أو  الاستهلاكيةسواء في نوع معين من القروض مثل القروض  الائتمانتركز القروض إلى حدوث ظاهرة 

العقارية كما في حالة الأزمة المالية في كوريا الجنوبية وأزمة الرهونات العقارية في الولايات المتحدة عام 

 .)1(حكومي أو الصناعي أو التجاري، أو تركز القروض في قطاع واحد كالقطاع ال2008

إن أي نظام للحد من الكوارث و الأزمات المالية لن يعمل بنجاح إلا إذا كان  تشوه نظام الحوافز: �

إجراءات تصحيحية  اتخاذالقائمون بالعمل لديهم الحوافز المناسبة لعدم تشجيع قبول المخاطر المتزايدة و 

لك كذالبنوك و المديرين و المقترضين و مبكرة، و يجب أن يكون هناك إحساس مشترك لدى كل من أصحاب 

ا في العمل بالطريقة التي تتفق ما سنفقده جميعا إذا فشلن شيءكل البنوك بأن هناك السلطات الإشرافية 

  .)2( كل منا التزاماتو 

  

  

  

  

  

                                  
  ، تحت الموقع:2019-05-04تاريخ الإطلاع: ، نشأةها، أسباب، تعريفها، لأزمات الماليةا )1(

https://malgendy.wordpress.com,2011-08-26  
 ، مصر جامعة أسيوط، كلية التجارة، ،المؤشرات المالية القائدة باستخدامالتنبؤ المبكر بالأزمات المالية   ،عبد النبي إسماعيل الطوفي )2(

  :متاح على
htpp://www.kantakji.com/fiah/manage.htm le 05-05-2019.   
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  الأزمات المالية انتشارقنوات  الثالث:الفرع 

 الأزمات المالية  انتشار) : قنوات 02الشكل رقم(

  

                                                        

                        

  

                     

                     

                                    

  

  

  
رسالة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في ، 2007زمة المالية العالمية سنة لأ ثرها في اأالهندسة المالية و  ،المانسبع رابح امين  :المصدر

  .70ص ،  2011، جامعة الجزائر  ، العلوم الاقتصادية

الأوراق  سوقو قروض البين سوق  تنشأالأزمات المالية التي  انتقاليلي يتم شرح مختلف قنوات  فيماو     

  :)1( سوق الودائع و أسواق الصرف و  يةالمال

عن  الانقطاعبأزمة المديونية من سوق القروض و السندات نحو الجهاز المصرفي  انتقالتمثل و  ):01القناة(

  دفع خدمة الديون الخاصة من طرف بعض الدول.

 انخفاض) حيث أن ظهور حالة إفلاس لدى البنوك سيؤدي إلى 01تبين الحالة العكسية للقناة( :)02القناة(

  تقديم القروض إلى المدنيين.

  في أسعار السندات. اضطراباتأزمة في سعر الصرف من شأنها أن تؤدي إلى  :)03القناة(

 إفلاس المدنيين من شأنه أن يحدث هلعا لدى المستثمرين الأجانب.: )04اة(القن

  قد يؤدي تخفيض قيمة العملة لظهور موجة من سحب الودائع لدى البنوك. :)05القناة(

  مع الخارج خاصة سيؤدي إلى خسائر صرف. التزاماتإذا تم إفلاس العديد من البنوك ذات  :)06القناة(

                                  
  .63ص  ،2015المالية و البنوك، اقتصادياتتخصص:  ،مطبوعة بيداغوجية تحت عنوان الأزمات المالية بن ناصر محمد، )1(

 إفلاس المدنين

في أسعار  انخفاض

         الأصول المالية

 إفلاس البنوك 

إضطرابات في 

 أسعار الصرف

)01(  

)12(  )02(  )11(

)05(  
)06

)09(  

10 

)04(  

)03(  

)08(  

)07(  
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هي غالبة ق الأسهم إلى أزمة أسواق سندات و من الأزمة في أسوا الانتقالو تمثلان  :)08) و(07القناة(

  الحدوث.

  الأزمة من أسواق المال و العكس. انتقالو تعبر على  :)10) و(09القناة(

تتحول إلى أزمة في أسواق المال تصف كيف يمكن للأزمة في أسواق الصرف أن و  :)12) و(11القناة(

 .)1( لة يؤدي إلى هلع لدى المستثمرينالعم العكس فمثلا تخفيضو 

  أنواع الأزمات المالية. المطلب الثالث:

 التالية:المالية ولعل أشهرها الأنواع للأزمات هناك عدة تقسيمات     

 إلىبأزمة ميزان المدفوعات ويرجع سبب حدوث الأزمة  أيضاوتسمى  أزمة العملة وأسعار الصرف: �

البنك المركزي  وإرغامنخفاض قيمتها انخفاض شديد، إ إلىدي ؤ مضاربي  للعملة ية بلد ما لهجوم تعرض عمل

 .)2( رفع سعر الفائدة بنسبة كبيرة أيضاو  احتياطاتهعلى الدفاع على العملة وذلك ببيع مقادير ضخمة من 

ة الحقيقية الأصول ارتفاع أي فوق القيم أسعار لارتفاعسواق المال نتيجة أتنجم أزمة   أزمة أسواق المال: �

ما يكون دالأسهم عن  الأصوليعرف بظاهرة الفقاعة يحدث في أسعار  الارتفاعلها و بصورة غير مبررة، هذا 

الدافع  للشراء هو تحقيق ربح الذي ينجم عن ارتفاع الأسعار وليس عن  قدرة هذه الأصول على تحقيق  

 .)3(، وتبدأ الأسعار  في التراجع نحو الهبوطالأسهمالدخل وتحدث الأزمة عندما  يتعاظم الاتجاه  نحو بيع  

: تحدث هذه الأزمات  المصرفية عندما تواجه البنوك التجارية زيادة كبيرة ومفاجئة في  المصرفية أزمة �

حيث تقوم البنوك التجارية بتشغيل معظم ودائعها وتحتفظ بنسبة قليلة من هذه الودائع   طلبات سحب الودائع ،

امتدت  وإذاتحدث أزمة سيولة في البنوك ،  وبالتاليتخطت هذه النسبة  إذالمودعين لمواجهة طلبات سحب ا

إفلاس العديد من البنوك  مما  إلىكافة البنوك فتسمى أزمة مصرفية وهذه الأزمة قد تؤدي  إلىهذه الأزمة 

 .كان هناك  تأمين على هذه الودائع إذا إلاخسارة المودعين  إلىيؤدي 

و عندما  يعتقد المقرضون أن أما يتوقف المقترض عن السداد دزمة  الديون عنأتحدث :  المديونية أزمة  �

التوقف عن السداد ممكن الحدوث ، ومن ثم  يتوقفون عن  تقديم قروض جديدة ويحاولون تصفية القروض 

القائمة، فقد  ترتبط أزمة الدين بدين تجاري أو بدين سيادي وتؤدي المخاطر المتوقعة بأن يتوقف  القطاع 

                                  
  .64، ص  مرجع سابق، بن ناصر محمد )1(

   04شلف ، ص ال، الملتقى العلمي الدولي الخامس، جامعة الاقتصاديات الدوليةالاقتصاد الافتراضي وانعكاساته على راتول محمد،  (2)
41يوسف أبو فارة، مرجع سبق ذكره، ص   (3)  
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المال الخاص أو إلى أزمة في  الصرف  رأسدفقات  تراجع حاد في ت إلىته االعام عن سداد إلتزام

 .)1(الأجنبي

  لتعرض الدول للأزمات المالية الاقتصاديةالمؤشرات  الرابع:المطلب 

الدالة  الاقتصاديةلية، يمكن تصنيف بعض المؤشرات ماالأزمات ال انتشارمن خلال دراسة و تحليل أسباب 

  )2(رئيسيتين:ي، وفق مجموعتين على إمكانية تعرض الدولة لصدمات السوق المال

  هي:وهي تتضمن المؤشرات المحركة للأزمة و  الأولى:المجموعة 

  ضخامة العجز الوارد في الميزان التجاري. -1

  البنوك من العملة الأجنبية. احتياطياتالحاد في  الانخفاض -2

  رقابة البنك المركزي على كل من الجهاز المصرفي و سعر الفائدة و سعر الصرف. ضعف -4

  التضخم. معدلالملحوظ في معدلات البطالة و  الارتفاع -5

  :)3(انتشار الأزمة المالية وهيحدة و سرعة  منوهي تحتوي على المؤشرات التي تزيد  الثانية:المجموعة 

  ضخامة حجم المديونية قصيرة الأجل. -1

عدم توفره على المعلومات الخاصة بالإقراض الخارجي الممنوح للقطاعين ضعف رقابة البنك المركزي و  -2

  .صالعام و الخا

  غير المباشرة داخل البورصة. الاستثماراتنسبة  ارتفاع -3

  سيطرة بعض الهيئات على السوق المالي. -4

  المالي من خلال مختلف التداولات. تذبذب الرقابة على السوق -5

 .فعالية و أداء الجهاز المصرفي انخفاض -6

  

                                  
 ،"دراسة أزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية الوقاية و العلاج ادية و الأزمات المالية،العولمة الاقتص نادية العقون، )1(

أطروحة دكتوراه غير منشورة، تخصص اقتصاد  الحاج لخضر، كلية العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم التسيير،جامعة  الجزائر،
  .9، ص2013-2012 التنمية،

 ، مصر،الجامعية الدار الطبعة الأولى،، المصرفية المتعثرة والأزمة المالية المصرفية العالمية الديون ،عبد المطلب عبد الحميد)2(

   .189، ص2009
صندوق النقد الدولي،   مجلة التمويل و التنمية، ،دور الديون قصيرة الأجل في الأزمة الأخيرة ، يوري داداوش و( آخرون)، )3(

  .54ص  2000ديسمبر
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  .أسيازمة جنوب شرق أالثاني: المبحث 

السريع، الذي أدى إلى نعت بلدان شرق آسيا بالنمور  الاقتصاديأكثر من ثلاثين عاما من النمو بعد        

ونتيجة لتلك في هذا العصر. المالية الآسيوية، وجدت هذه البلدان نفسها أمام واحدة من أعنف الأزمات 

مستويات دخل شريحة  انخفاضناطق الريفية مما أدى إلى ئتمانات الزراعية إلى المالأزمة، توقف منح الإ

لت الأزمة حاد في بلدان شرق آسيا، شك اقتصاديلى جانب ما أفرزته من ركود وإ  عريضة من السكان.

التي  الاقتصادياتلأمر وقتا طويلا قبل أن تتمكن العالمي بأكمله. وقد يتطلب ا الاقتصادتهديدا حقيقيا لنمو 

  .سجلها من قبلألمت بها الأزمة من تحقيق نفس مستويات الدخل التي كانت ت

  آسيا.سلسل الزمني لأزمة جنوب شرق الت  الأول:المطلب 

الذي سمي و 2/10/1997ثنين كبيرا منذ يوم الإ انهيارشهدت الأسواق المالية لدول جنوب شرق أسيا      

  .المجنونثنين بيوم الإ

  .الأسيويةالتسلسل الزمني لازمة   :)05(الجدول رقم 

  الحدث  التاريخ

معدلات الفائدة للدفاع وف ترفع سنها  أى لمحت اليابان إلأ  1997مايو 

ن كان لم يتجسد كواقع وهذا التهديد وأ عن الدين الياباني

في  ؤابدِ ين ذين الانه غير مفاهيم للمستثمرين العالم إلاعملي 

  سيابيع عملات جنوب شرق أ

علنت بليون دولار في التبادل الأجنبي أ 33 استخداموبعد   يوليو2

  عملتها تايلاند تعويم

ل مثالمالية لت عتماداتلإاوافق ص ن ق على التوسع في   يوليو 18

  الفلبين للدفاع عن عملتها.

سيوية بشكل مفاجئ وهاجم رئيس  العملات الأ انخفضت  غسطسأ 14-13- يوليو  24

  الوزراء الماليزي المضاربون.

في مانيلا  الانخفاضغرقت الأسهم الأسيوية وكانت نسبة   غسطسأ 28

  %4.5وفي جاكرتا % 9.3

والريجنت الماليزي والروبية  الفيلبيني انخفاض البيزو  سبتمبر4
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  الاندونيسية واستمرت في السقوط

    

لصندوق  حضرت المؤتمر السنويالتي  مهاتير للوفودعلن أ  سبتمبر20

في هونغ كونغ أن تجارة العملة  تجارة غير  النقد الدولي

  خلاقية .أ

اندونيسيا عن بحث الرغبة في انخفضت الروبية وأعلنت   أكتوبر 8
  مساعدة الصندوق

دخل الدولار هونغ كونغ في إطار الهجوم المتوقع السنوي  أكتوبر 20-23
  لصندوق النقد الدولي في هونغ كونغ

توقفت الشركات المالية الكبرى في اليابان وكذلك أعمال   نوفمبر 24- 3
  الوساطة وانهارت أكبر عشرة البنوك.

 بليون دولار  57وريا و صندوق على دعم مالي قدره اتفقت ك  ديسمبر3

فرضت ماليزيا إصلاحات صارمة لخفض العجز  في ميزان   ديسمبر5
  مدفوعاتها.

بليون قروض  10أعطى صندوق النقد الدولي و آخرون   ديسمبر25
  لكوريا شمالية

انهارت شركات في هونغ كونغ وأعلنت  اليابان أن حجم  يناير 12

 بليون دولار. 580الغير فعالة ووصل إلى قروض البنوك 
 

 2005، ،الإسكندرية،  دار الفكر الجامعي،  الأزماتالتحكم عدوى  وإمكانيةالعولمة المالية عبد الحكيم مصطفى الشرقاوي،  :المصدر

    .78ص، 
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  آسيا زمة جنوب شرق أسباب أ الثاني:المطلب 

ونجمل  انفجارها كلية، فقد ظهرت علامات مبكرة للأزمة والتي ساعدت في اقتصاديةوفقا لمؤشرات      

  :)1( يلي فيما زمةلأهذه ا سبابأ

وراق مالية أسمالية  عالمية جديدة تتميز بمحافظة أسواق ر لأسواق غير المقيدة  بظهور أهذه ا صطدامإ �

  ؛والانتقاللة التحرك سه

ه نتاج ووقوعفي الإو  ستثمارالإي الأصول و إفراط في فإلى  تراجع  آسيادى تدفق رؤوس الأموال في أ �

  ؛جل وغير المضمونةفريسة للقروض التجارية قصيرة الأ

  المتخصصة في صناديق التحوط الاستثماريةشنت الشركات  الاقتصاديةعندما بدأت الطفرة  �

في أسعار  نخفاضإأدى إلى  ،موال كما حدث هروب سريع لرؤوس الأ حملات على عملات  في المنطقة ،

  سهم.حاد في أسعار الأ نهيارإ و  العملات

 :إضافة إلى ما سبق فقد ساهمت التطورات الخارجية في تفاقم الأزمة، وأهمها

في منتصف التسعينيات بسبب  وبقية دول المنطقة، تايلاندالتدفقات الضخمة لرؤوس الأموال إلى  - أ

 أسعار الفائدة لدى الدول الصناعية في تلك الفترة. نخفاضإ

في قيمة الدولار الأمريكي إلى منافسة العملات الآسيوية التي ترتبط به بشكل أو بآخر،  الانخفاضأدى  - ب

 ثم إلى تضاءل درجة منافسة الدول الآسيوية في الأسواق العالمية.

اعد على تفشّي داخلية، وذلك ما س قتصاديةإتلالات تي تعرضت للأزمة، كانت تعاني من إخكما أن الدول ال

  : الاختلالاتالأزمة ومن تلك 

أجنبي مباشر، إلى  ستثمارإمن الخارج، سواء في شكل قروض أو الكبير على التدفقات المالية  الاعتماد �

 ؛مغطى من قبل القطاع الخاص المحليالخارجي غير ال الاقتراضجانب 

 ؛لات المحليالحاد في قيمة العم نخفاضالإ �

 ؛المالية نتيجة لضعف الثقة بالأنظمة السياسية القائمة أساساو  الاقتصاديةضعف الثقة بالأنظمة  �

 

                                  
ص  الرياض، مكتبة القانون و الاقتصاد، ،إسلاميالمالية العالمية وكيفية علاجها من منظور  الأزمة ، خيري الوكيل إبراهيممحمد )1(

48.  
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المؤسسات مات عن أداء الكثير من الشركات و المعلو د بها عدم كفاية ودقة البيانات و نقص الشفافية، ويقص �

الدولية للبلدان المعنية  للاحتياطاتالعامة و الخاصة، خاصة فيما يتعلق بالكشف عن الحجم الحقيقي 

  .)1( من النقد الأجنبي، مما تسبب في فقدان كبير للثقة، وهروب رأس المال للخارج

بملايين ( 1997-1994خلال الفترة   أسياتسليف  البنوك الدولية لدول شرق :  )06(الجدول رقم  

  )الدولارات

  1997جوان   1996ديسمبر  1996جوان   1995ديسمبر   1994ديسمبر   آسيادول شرق 

  103.432  99.954  88.027  77.528  56.59  كوريا الجنوبية

  69.726  70.147  69.409  62.818  43.879   تايلاند

  58.726  55.523  49.306  44.528  34.970  اندونيسيا 

  28.820  22.234  20.100  16.781  13.493  ماليزيا

  14.115  13.289  10.795  8.327  6.830  الفيليبين

ضمن  مقدمة أطروحة ، زمات المالية الدوليةالنقدية في التوقي ومواجهة الأ ليات المؤسسات أ  ، ودان بو عبد االله: المصدر

 ،2015 ،تلمسان، بكر بلقايد  أبوجامعة ،تحليل اقتصادي  : تخصص ، في العلوم الاقتصاديةا متطلبات نيل شهادة الدكتور 

  117ص 

  .آسيا نتائج أزمة جنوب شرق الثالث:المطلب 

زمة ن غيرها من الدول الأخرى .فإن الأكثر مبالرغم من أن الدول جنوب شرق أسيا التي تأثرت بالأزمة أ

لي أهم النتائج التي ترتبت عن ي سواق العالمية الكبرى في العالم وفيماالت العديد من الدول و الأط

   : )2(  سيويةالأزمة الأ

ليار م 600سيوية ما لا يقل عن تشير التقديرات إلى مجموع الخسائر التي تكبدتها أسواق المال للدول الأ �

  60سهم %أسواق الأدولار فقد خسرت 

  : وكما يبين الجدول التالي 1998ايرفبر  حتى منتصف 1997ترة من أول يوليو خلال الف

 

 

 

                                  
  http://www.marefa.org/1997الموقع:                           تحت 2019- 05-10تاريخ الإطلاع: ، الأسيوية الماليةالأزمة  )1(

شركة أبو ظبي للطباعة  ،المالية العربية والعالمية والتنمية المتواصلة إدارة الأزمات في بورصات الأوراق عماد صالح سلام، )2(
  .326ص  ،324 ، ص2002، والنشر
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-1997قيمة العملات  وهبوط أسعار الأسهم في بعض البلدان الأسيوية  انخفاض):07جدول رقم (ال

1998  

تغيرات في مؤشر أسعار 

 سهمالأ

قيمة العملات مقابل  انخفاض

 الدولار

 الدول

81.74 -%  

48.37 -%  

63.06 -%  

58.41 -%  

49.17 -% 

%93.1  

%87.09  

%83.04  

%55.43  

%51.37 

  اندونيسيا

  تايلاند

  كوريا الجنوبية

  ماليزيا

 الفلبين
،دراسة حالة اليونان، مذكرة مقدمة لنيل شهادة   المالية الأزماتدور صندوق النقد الدولي في معالجة نجاة ،  هبال :المصدر

  56، ص  2016بسكرة،  جامعة محمد خيضر ، ،صص: مالية  واقتصاد دوليخالماستر في العلوم الاقتصادية،  ت

  :)1(إلىبالإضافة 

يسارعون إلى  سيا  مما جعلهمدول جنوب شرق أ اقتصادياتالكثير من المستثمرين  من تدهور تخوف  �

هم و زعزعة الثقة لدى ساد تدهور قيمة الأسائرهم وهو ما ز سهم تقليص خبيع حجم كبير من الأ

  ؛المستثمرين

ذه الأموال  في رفع معدلات هالأموال الأجنبية في الوقت الذي أسهمت فيه  لرؤوس المفاجئ الانسحاب �

  ؛خيرة السنوات الأ النمو لهذه الدول خلال

 خرى.الأ والاقتصاديةوتردي أوضاع المؤسسات المالية  المصرفي في أداء مهامه الرئيسية امفشل النظ �

 الثرواتوسوء توزيع  الاجتماعيوالخلل  الفقرمعدلات  وارتفاعأثار سلبية على قطاع إنتاج والعمالة  �

 ؛والدخول

خفض في الإنفاق وهروب رؤوس الأموال و  الاقتصاديجمالي و تباطؤ النمو الناتج المحلي الإ انخفاض �

في المديونية للخارج بدول موازين المدفوعات و تفاقم و زيادة عجز الحسابات الجارية و  ،العام و الخاص

 ؛الأزمة

                                  
 مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماستر، ، دول العالم اقتصادياتالأزمات المالية العالمية وتداعياتها على عبير وعة،  )1(

  .54ص ،2010-2009، بسكرة جامعة محمد خيضر، ،الاقتصاديةقسم العلوم  و علوم التسيير، الاقتصاديةكلية علوم 
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الأضرار وعلى المناخ السياسي  إلحاق العديد منوالمالية، و  الاقتصاديةاؤل الثقة بالأنظمة تض �

  .ل المعنية بالأزمةبالدو  جتماعيلإوا

  :  يلي سبق من هذه النتائج على الأزمة الأسيوية تتمثل فيما إضافة إلى ما

 شاهدتهالذي ساد المنطقة أقل مما  الاضطرابكان الضرر الذي لحق بسنغافورة و تايوان من جراء  �

سلامة و  الاقتصاديينالكلية لهذين  الاقتصاديةالمراكز البلدان الأخرى الأمر الذي يعكس قوة 

 ؛قطاعيهما الماليين

 رأس انخفضفي تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية إلى الدول النامية و الأسواق الناشئة حيث  انخفاض �

من ثم إبطاء حركة تطوير الأسواق المالية و القطاعات المالية المال السوقي للأسواق الناشئة و 

التي يتعين أن تلعب دورا متزايدا في الوساطة لتوفير الموارد المالية اللازمة للإجراء مزيدا المصرفية 

  ؛جديدة استثماراتمن إعادة الهيكلة و الحصول على 

وقد كان للأزمة أثار غير مباشرة ، حيث سببت أضرارا للبيئة يصعب إصلاحها لأن حدة الأزمة  �

لوقف  اتخاذهاعن الإجراءات الضرورية و العاجلة التي يجب  اندونيسياالمسؤلين في  انتباهصرفت 

 ؛ث كبير في هذه المنطقة من العالمتلو أدت إلى و  رائق الهائلة التي دمرت الغابات الح

أخذت الأزمة منحى جديدا، حيث حدثت انهيارات متلاحقة في الأسواق  1997أكتوبر  23في  �

% خلال 18بانخفاض مؤشر الأسهم فيها بنسبة  العالمية التي بدأت في بورصة هون كونغ، وذلك

يومين معا أدى إلى هلع المستثمرين الأجانب و هروبهم من المنطقة وامتدت هذه الأزمة لتؤثر على 

معظم بورصات العالم و كذلك المالية الناشئة خاصة الدول التي تربط بها علاقات مالية وتجارية مع 

مسجلة أكبر  1997أكتوبر  27في بورصة نيويورك سنة دول ألأزمة فقد تدهورت أسعار الأسهم 

 .)1( نقطة مرة واحدة 554ز"هبوط منذ الإثنين الأسود وقد هبط مؤشر"داو جون

 

 

 

 

 

                                  
            .326ص ،ذكرهبق مرجع س عماد صالح سلام،)1(
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  1997 آسياالمطلب الرابع : الدروس المستفادة من أزمة جنوب شرق 

  :)1(يلي ولعل من مقدمة هذه الدروس ما

الكلية قبل فترة  اندلاع الأزمات وهذا لم يحدث  الاقتصاديةضرورة الاهتمام المبكر بتصحيح الاختلالات  �

 ؛بالرغم من التحذيرات المتكررة تايلاندفي 

 ؛مقدم الحذرجانب  تأخذ أنلى الأزمة ذاتها قدور الدول المجاورة التي تعرضت إبم �

الأسواق العالمية فحسب بل في تكشف عن مخاطر  مال الأسيوية لاالتطورات الأخيرة لأسواق ال إن �

متينة من الإصلاحات الهيكلية  أسسسياسات اقتصادية تقوم على  إتباعكيفية تعامل معها من خلال 

 .كفئةوبالتالي تساعد على تخصيص المورد بصورة 

  2008زمة المالية العالمية الأ  :لثالمبحث الثا

وراق المالية المرتبطة بالرهن العقاري لأسعار اأهبوط  استمرار، ألقى العقاريةلي تداعيات الفقاعة مع توا     

لرهون العقارية التجارية، وقروض الطلبة وا الائتمانواق المالية المضمونة ببطاقات سى الأبظلاله القائمة عل

هور ضعف في يضا ظمعدلات عدم السداد و في وقت بدأ به أ ذلك نتيجة المخاوف من التزايد المستمر فيو 

  .الائتمانالمراكز المالية للشركات التامين التي توفر غطاء لمخاطر 

  المطلب الأول: التطور التاريخي للأزمة المالية العالمية

الرهن العقاري إلى الأزمة المالية التي توجت شهر ماي، بالأحداث خصوصا على جانبي  أزمة تبدأ    

  ية و بريطانيا، و أصبح يطلق عليه تعبير أيلول الأسود.الأطلنطي في الولايات المتحدة الأمريك

 في الولايات المتحدة و بدأ 2007ة في بداي اندلعتأهم المراحل الكبرى التي مرت بها الأزمة المالية التي 

  .  )2( تطور أوروبا

بعدم تسديد قروض و سلفيات الرهن  2007أحداث الأزمة المالية في شهر فبراير(شباط)  تبدأ �

كلف ذلك الولايات المتحدة و ون بقدرة كافية على التسديد) و يالعقاري (الممنوحة للمدنيين لا يتمتع

  ؛الإفلاس في مؤسسات معرفية متخصصةيسبب أولا عمليات 

                                  
  تحت الموقع :   2019-05-13تاريخ الإطلاع:  ،الجزائري لأزمة المالية الراهنة أثرها على الاقتصاداورقة على الانترنت بعنوان:  )1(

                                                                                          almoontada.com/t31-topic http//          

 
مجموعة النيل  ،الأولى الطبعة بين النظرية والتطبيق)، الإداري الإصلاحالمالية العالمية (منظومة  الأزمات إدارةعادل رزق، )2(

  .24ص، 2010، العربية
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المركزية تتدخل لدعم الأزمة و المصارف  أتساعاطر البورصات تتدهور أمام مخ (أب):أغسطس  �

  ؛سوق السيولة

كبير في  انخفاض عدة مصارف كبرى تعلق الأول):ديسمبر(كانون  - أكتوبر(تشرين الأول) �

  ؛أزمة الرهن العقاري أسعار أسهمها بسبب

 3,5الفيدرالي الأمريكي ينخفض معدل فائدته الرئيسية ثلاثة أرباع إلى  الاحتياطي :2008يناير 22 �

% بين يناير و نهاية 2إلى  و سيجري تخفيضه تدريجيا استثنائيفي المائة و هو إجراء ذو حجم 

  ؛أبريل

  ؛أبريل الحكومة البريطانية تؤمم بنك "نورذون روك" 17 �

  ؛لمعالجة سوق التسليفرف المركزية ) : تضافر جهود المصاآذارمارس ( 11 �

  ،ل الأمريكي "بيرشيرنز" بسعر متدنمارس : بنك "جيب ي مورغان تشيز" يعلن شراء بنك الأعما16 �

سبتمبر (أيلول) : وزارة الخزانة الأمريكية تضم المجموعتين العملاقتين في مجال قروض و تسليف 7 �

  ؛ي ماك" و "فاني ماي" تحت الوصايةالرهن العقاري "فريد

بنك الأعمال "ليمان براذرز" بإفلاسه بينما يعلن أحد المصارف الأمريكية "بنك  اعتراف:  سبتمبر15 �

  ؛راء بنك آخر لأعمال في وول ستريتأوف أمريكا" ش

جهة أكثر حاجات مليار دولار لموا 70مصارف دولية تتفق على إنشاء صندوق للسيولة برأسمال 10 �

  ؛إلحاحا

الي و تكثف متدهورها و التسليف يضعف في النظام ال البورصات العالمية تواصل سبتمبر: 17 �

  ؛المصارف المركزية

سبتمبر : البنك البريطاني "لويد تي أس بي" يشتري منافسه المهدد بإفلاس و أن السلطات  18 �

  مليار دولار لتحصيل. 700الأمريكية تعلن أنها تعد خطة بقيمة 

قاد المصارف بوش" يوجه نداء للتحرك فورا حيال خطة إن الأمريكي "جورش الرئيسسبتمبر :  19 �

  ؛لتفادي تفاقم الأزمة

  ؛العامة للأمم المتحدة في نيويوركسبتمبر: الأزمة تطغى على المناقشات خلال الجمعية  23 �

بسبب الهولندية "فورتيس"  عة المصرفية و التأمين البلجيكية وسعر أسهم المجمو  انهيارسبتمبر:  26 �

  ؛درتها على الوفاءشكوك حول ق

  ؛تفاق في الكونغرساالأمريكي موضع  الإنقاذسبتمبر: خطة 28 �
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  . )1( هار"وول ستريت" تن الإنقاذيرفض خطة  سبتمبر: مجلس النواب الأمريكي29 �

  أسباب الأزمة المالية العالمية الثاني:المطلب 

 .)2( زمة المالية العالمية و تتمثلالأيلي سنحاول تقديم تحليلا لما نراه من أسباب  ماو في

  فقاعة الرهن العقاري انفجارأولا:    

مع ذلك لم . و في الولايات المتحدة العقاريوق مع ضعف الس 2007ظهرت بوادر الأزمة في صيف      

تفرض نفسها بقوة على المراقبين وعناوين وسائل الإعلام إلا في منتصف تلفت الأزمة نظر الجمهور العام و 

المؤسسات المالية في الولايات مجموعة أخرى من البنوك و وذرز" و مع إفلاس شركة" ليمان ب 2008سبتمبر 

  المتحدة و المملكة المتحدة و أوروبا.

على هذه البنوك في مديونيات عقارية أمريكية كبيرة. وعندما تعذر المدنيون  كشفت الأحداث تورطو     

المؤسسات المالية أن تدفع الثمن. مع ذلك فإن الأمر لم يكن بهذه البساطة، السداد كان على هذه البنوك و 

في حرفية و الية التعقيد تم بنائها بجهنمية ع آليةحيث أن ما سمي "بفقاعة" الرهن العقاري كان في الواقع 

مستغلين في ذلك غياب الرقابة المالية "  Wall Streetsوول ستريت" "الخفاء بواسطة أساطين المال في " 

  الذي تبناه المحافظون الجدد. الاقتصاديفي ظل مناخ التحرر المالية الأمريكية و الكافية على المؤسسات 

ه بغض النظر العقاري لكل من يطلب الائتمانهي تقديم هذا البناء الضخم على فكرة بسيطة، ألا و  ستندإ و      

يعه بعلى العقار و  ستيلاءبالإمضمونة  ، ذلك أن القرض يضمن نفسه ، فحقوق البنكعن قدرته على السداد

وغير  مقرضين من ذوي الدخول المنخفضةحتى لل ئتمانالإعلى ذلك أسرفت البنوك في تقديم بسعر مرتفع، و 

، أو مساعدة : سائقي تاكسيص لفئات ضعيفة مثلمنزل خا امتلاكسياسة التي وفرت أدت هذه الو المنتظمة، 

  ، أو عمل موسمي.ممرضة

المؤسسات العالمية اهيك عن شركات التمويل العقاري و الغربية، ن الاقتصاديةلقد ساهمت الصحافة و      

زيادة إنفاق المستهلكين ارات و وصورت الطلب على العق، في التمويل العقاري الاندفاعفي تزيين  الاقتصادية

 بسبب توفر التمويل الرخيص.

  

                                  
  .25ص  ابقسالمرجع ال عادل رزق،)1(

ص ص  ،2009مصر،  القاهرة، المكتبة الأكاديمية، ،تحديات ما بعد الأزمة المالية العالميةالعرب و  علي عبد العزيز سليمان،)2(      

35 -36.  
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  ديونيةو المأ الاقتراضثانيا : تفشي ثقافة 

كانت الديون العقارية "دون الحدية" التي أشعلت الأزمة مع ذلك يرى الكثيرون أن جذور معضلة      

  الأمريكي تمتد إلى ما هو أعمق و أقوى من أزمة الرهن العقاري. الاقتصاد

لمديونية التي طالت المستهلكين او  الاقتراضقافة ثمعضلة إلى تفشي يشيرون في مقدمة هذه الو       

% من الدخل في الثمانينات 09مدخرات الأسر الأمريكية من   انخفضتحيث  ،الحكومات على حد سواءو 

بينما نجح و  فر في السنوات الثلاث الأخيرة،في التسعينات، ثم هبطت إلى ما يقارب من الص%05إلى 

) في علاج عجز الموازنة الأمريكية و تخفيض مديونية الحكومة 2000-1992الرئيس الأمريكي "كلينتون"(

  في نهاية مدته.

                                2008: توزيع المديونيات حسب القطاع المستفيد في نهاية )08( جدول رقمال

  الوحدة: مليار دولار أمريكي

 المديونية في أمريكا   في العالمالمديونية 

 ديون إسكان عائلي               12057           18079           

 ديون إسكان إداري   2553           3374            

 ديون مستهلكين    2591                8538            

 ديون تجارية 6585                23463          

 ديون بلدية 2669            2669           

 إجمالي 26455          56123          
Source:  global financial stability report, p: 28.  
 

: حجم المديونية حسب القطاعات في العالم وفي الولايات المتحدة 08)ويوضح الجدول رقم(      

دولار أي ما يقارب من  تريليون 56ويظهر من الجدول أن حجم مديونية في العالم يصل إلى أزيد من 

% من الناتج 80مليار دولار(أي  21,453الناتج العالمي سواء السكنية والإدارية إلى إجمالي 

 . )1(مليار إضافي 8,538ت ديون المستهلكين الأخرى على العالمي).هذا بينما زاد

  

                                  
  .43-42ص ص، السابقمرجع ال ،علي عبد العزيز سليمان)1(
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  : قروض الرهن العقاري الموجهة للعائلات الأمريكية (مليار دولار))03:(شكل رقم ال

 
Source: Patrick ARTUS, ‘Comment éviter une finance pro cyclique ?’, Flache économie, mai 2008 - N° 
200, P, 2. http://cib.natixis.com/flushdoc.aspx?id=38619.vu le 03/03/2009. 

عيف عند تسديد قروضها بدأت الأزمة الحالية بصعوبات لدى الأسر الأمريكية ذات الدخل الض

لعدة سنوات من طرف  ةمطبق ةعلى معدل فائدة جد منخفض تالأمريكية ارتكز  ةقتراض الأسر إالسكنية، ف

بعد أزمة البورصة أو ما  2001" انطلاقا من سنة FDE البنك المركزي للولايات المتحدة الأمريكية"

نشأت في الأسواق المالية التي بالغت في تقدير أسهم  مضاربةيسمى "فقاعة الانترنت" وهي فقاعة 

  . )1( )عن بعد، الإعلام الآلي الاتصالات( جيات الحديثةالمنتجات المرتبطة  بالتكنولو 

بالإضافة إلى الإقراض بمعدل فائدة منخفض، فإن المواطن الأمريكي الذي يشتري بيته بالدين مقابل رهن  

هذا العقار، يحاول الحصول على قرض جديد من الدرجة الثانية عند ارتفاع قيمة هذا العقار، ومنهما 

ا الرهون الأقل جودة، و بالتالي فهي معرضة أكثر للمخاطر في حالة انخفاض قيمة جاءت التسمية بأنه

  .العقارات

  العادلة القيمة  ثالثا:

ستفادة من قروض إضافية عن لإتسمح با حيث ة في المعايير المحاسبية الدوليةدور القيمة العادل     

تمانية للمؤسسات غير ئهذه الأصول  وزيادة القدرة الإ أسعار ارتفاعالأصول المرهونة لدى البنوك بسبب 

  المالية مما يضعف النظام المصرفي.

  

 

                                  
  تحت الموقع: حاولة للفهم "م"  الأزمة المالية العالمية الحالية حازم الببلاوي،"  )1(

alraid.de/Arabisch/Abwab/Artikel/2008/Dirasat/Dr0000117.doc-www.iid     
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   رابعا :التوريق

وهي عندما تجمع لدى البنك محفظة كبيرة من الرهون العقارية يقوم باستخدام هذه المحفظة، من الرهون      

ن العقار إهو ما يطلق عليه التوريق وهكذا فلإصدار أوراق مالية جديدة يقترض بها من المؤسسات المالية و 

  الواحد يعطي الحق في مالكه الاقتراض من البنك.

بتصنيف السندات العقارية تصنيفا مرتفعا نضرا إلى أنها صادرة  الائتمانيخامسا: قيام مؤسسات التصنيف 

  عن بنوك قوية:

بما أن الديون العقارية المرتفعة المخاطر قد اشترتها بنوك كبيرة مثل مورغن ستانلي وليهمان بروترز      

بمنح السندات  التي تضم حزمة  من الديون الخطيرة  والمشكوك فيها  الائتمانيقامت وكالات التصنيف 

زء من  الأزمة المالية العالمية، ج الائتمانيك تحملت مؤسسات التصنيف  لتصنيف مرتفع آمنا( أ أ أ)  وبذ

ن ذلك التصنيف غير الدقيق جعل البنوك تتجاهل حجم المخاطر المعرضة لها وأن الشركات العقارية لأ

  .)1(المقدمة للقروض أولى الجهات المتضررة عند ظهور حالات العجز عن السداد

  

  

  

  

  

  

  

  

                                  
الأزمة المالية العالمية الدور الجديد لصندوق النقد الدولي في ظل الأزمات المالية دراسة حالة  ،تفاحة بودادي و خديجة بوداب 1 

نقود ومالية دولية  :مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة الماستر أكاديمي تخصص ،وأزمة الديون السيادية الأوروبية 2008
2014-2015.  
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  ): ميكانيزم الأزمة المالية العالمية04( :الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  09ص ، 2010، الجزائر، جامعة بسكرة ،الثامن عشرالعدد  ،وإدارية اقتصادية أبحاثالأزمة المالية العالمية، مفتاح صالح، : المصدر

  المطلب الثالث: تداعيات الأزمة المالية العالمية. 

بر أكبر شركات التي تعتإنترناشيونال غروب"(إيه أي جي) و "أميريكان  واجهت شركة التأمين الأمريكية     

الأمريكي إثر الإعلان  بالاقتصادف ، مخاطر جسيمة بعد الأزمة المالية التي مازالت تعصالتأمين في العالم

ذلك في أكبر صدمة للقطاع و  ض بيع بنك ميريل لينش المنافسفر و  الاستثماري إفلاس ليمان برادرز عن

  .1929المالي منذ الكساد الكبير عام 

 الاستثماريالأمريكي) ببنك مورغان ستانلي  المركزي(البنك  الاتحادي الاحتياطيمجلس  واستعان     

  من قيمتها منذ مطلع العام الجاري. 90ليراجع الخيارات لشركة إيه أي جي للتأمين الذي فقدت حوالي %

مليار دولار لدعم شركة (إيه أي جي) 75بحث المجلس إمكانية ترتيب قروض تتراوح بين سبعين وو 

  بالإضافة إلى خيارات مالية أخرى.

الإفراط في 

الحرية 

زيادة القروض 

 خاصة العقارات

ارتفاع أسعار 

 العقارات

قيام المقرضين 

 ببع العقارات

ارتفاع غير 

مسبوق لأسعار 

ارتفاع معدلات 

 التضخم

انخفاض أسعار 

 العقارات

ارتفاع معدلات  بدائل للبترول

 الفائدة

 انخفاض

 الاستثمار
المزيد من  إفلاس البنوك

 العقارات

عرض المزيد 

 من العقارات

انخفاض 

 الإنتاج
ارتفاع معدلات 

 البطالة

ركود 

 إقتصادي

كساد 

 إقتصادي
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مستشار المالي للشركة لبحث مجموعة من الخيارات جيبي مورغان الحول إلى غولدمان ساكس و تو        

الذي سيكون قرضا مجمعا من عدد من البنوك هو مجرد الخيارات التي تم  الائتمانيمشيرا أن التسهيل 

  . )1(بحثها

توسيع نطاق المؤسسات المالية و عن خطته لزيادة قروضه للبنوك و  الاتحادي الاحتياطيكما كشف        

  الاستفادة من هذه التسهيلات. نهاالتي يمك الشركاتالمؤسسات و 

والهشاشة بالسوق  نه يناقش مع مشاركين بالسوق نقاط الضعف أ " بن برنانكي"الاتحاديقال رئيس البنك و 

مارك " ذكروالخاص على قطاعين الرسمي الالردود  المناسبة من قبل و  انهيار مؤسسة مالية كبرى ،بعد 

تمثل في الدين الذي ي مريكافي كانور فيتز غيرالد  أن القلق بالنسبة  لبنك أوف أ الإستراتيجيالمحلل  "بادو

في الولايات المتحدة  الاقتصاديةطالت تداعيات أزمة الرهن العقاري الأمريكية مختلف القطاعات و  ،يكتسبه

 انهيارو لبنوك خسائر ضخمة وأعلن إفلاس أدت إلي خسائر مالية لا يمكن حصرها و تكبدت اوأوروبا و 

  . )2(بعضها

قساط المالية ترجع إلى توقف عدد كبير من المقترضين عن سداد الأ الائتمانيةقالت أن الأزمة و       

"فاني ماي" و "فريدي ماك" خسائر  ر مؤسستين للرهن العقاري و هما  المستحقة عليهم مما أدى إلى تكبد أكب

 قتصادالإللإتفاقهما الأول من نوعها مما كان له دور في إنقاذ بالغة جعلت وزارة الخزانة الأمريكية تضفر 

  العالمي أيضا.

دولار و هو مبلغ يعادل سنة أمثال حجم  تريليون 6أضافت أن المؤسستين الأخيرتين تتعاملان بمبلغ و      

  الدول العربية مجتمعة. اقتصاديات

للمؤسسات مالية عديدة و لا يعرف مدى  ماريةالاستثتطرقت خبيرة التمويل إلى عدم معرفة المحفظة و       

الخسائر فيها و ستتأثر المؤسسات المالية بعامل الثقة بين المستثمرين مما يثير مخاوف من إحجام 

  و تداعيات أخرى. الاستثمارالمستثمرين عن 

         رتبط بهما يأثير إفلاس البنك "ليمان براذرز"، و أكد الرئيس "جورش بوش" سعي إدارته للحد من تو     

  من تطورات على الأسواق المالية

  

                                  
  (1) فتحي ذياب سبيتان، قضايا عالمية معاصرة، الجنادرية للنشر و التوزيع ،الأردن، 2011، ص ص131-130 

 2  مرجع نفسه ، ص ص133-132 
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  ثار الأزمة المالية العالميةالمطلب الرابع: آ

قتصادي الجزئي و الكلي مما ختلالات على الإإظهور  إلىزمة القروض  العقارية أ نفجارإ 2007شهد عام 

  العالمي و العربي . قتصادالإثار على مستوى أظهور  إلى أدى

  العالمي قتصادالإلفرع الأول: أثر الأزمة المالية العالمية على ا

لقد أحدثت الأزمة المالية العالمية تذبذب في الطلب العالمي على النفط و كان  الأثر على سوق النفط : - 1

 العالمي ، هذا ما أكده صندوق النقد الدولي و البنك الدولي قتصادالإذلك ناجما عن التطورات التي شهدها 

 2007) ونتيجة لذلك عرفت أسعار النفط بداية من شهر فيفري الأوبكومنظمة الدول المصدرة للنفط ( 

في الشهر وقد بلغ حدها الأقصى خلال شهر جويلية من سنة  8,04بمعدل بلغ في المتوسط % ارتفاعا

من  حتى و صلت إلى حدها خلال شهر ديسمبر في الشهر 51,9بمعدل في المتوسط % نخفاضإ 2008

  يلي : و تسبب في ذلك ما 2008سنة 

و حتى منتصف الربع الثاني من عام  2007خلال الفترة من الربع الأول من عام  قتصادالإنمو  �

  ، أدى إلى زيادة الطلب على النفط الخام.2008

رة الطلب العالمي على النفط الذي قابله زيادة كبي نخفاضإالعالمي الذي أدى إلى  الاقتصادفي  الانكماش �

 60في سعر البترول بأكثر من % انخفاضحيث أن الأزمة أحدثت  2008في العرض خلال عام 

  . )1()الأوبكالنفط من قبل الدول ( تخفيضوكذلك 

: نتج عن الأزمة المالية الحالية خسائر مالية كبيرة للعديد من  المؤسسات الماليةعلى المصارف و  الأثر -2

خاصة د قدرت خسائر المؤسسات المالية و أوروبا وقوخاصة في أسيا و مالية في العالم المؤسسات ال

مليار دولار مما نتج عنه نقص في عملية الإقراض بين المصارف،  2000بمبلغ  الاستثماريةالمصاريف 

 رفصمال% و إفلاس 6,5% إلى 2,5ع بمعدل المرتف الاتجاهحيث أخذ سعر الفائدة على القروض بين 

  معدلات تقديم القروض في العديد من دول العالم. خفضتنإ% و بذلك 160بمبلغ 

معرف في  13عدد المصارف الكبرى التي أعلنت إفلاسها أو على وشك الإفلاس  الآنقد بلغ حتى و        

"ليمان براذرز نذكر منها:دول أخرى في العالم يكية وعدد آخر منها في أوروبا و الولايات المتحدة الأمر 

                                  
، الملتقى الدولي حول الأزمة المالية العالمية الراهنة، أسبابها ، آليات انتشارها و الآثار المترتبة عنها، طاهر هارون وعقون نادية )1(

   8-7صالقادر، قسنطينة، ص ، جامعة الأمير عبد 2009ماي  6- 5أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلامية ، 
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بلغ أموالها أكثر أشهر شركة في العالم التي ت) أكبر و  ا ي جفة إلى شركة التأمين( مورغان ستانلي" إضاو 

  .)1(من ترليون دولار

  عض الأمثلة من الخسائر الناتجة عن الرهونات العقارية المعلنة من قبل بنوك : ب
 البنوك. ): بعض الأمثلة عن الخسائر الناتجة عن الرهونات العقارية المعلنة من قبل09جدول رقم (ال

 provisoires الأرقام المتوقعة الخسائر المعلنة البنك

USB (suisses) بي سي  أو
  سويس

مليار دولار 18,4إلى  الانهياراتوصلت قيمة  2007بالنسبة لسنة 
إلى دولار في الثلاثي الرابع  ارتفعتالخسائر المرتبطة بالرهون العقارية و 

  2007  سنة 

Credit Suisse  كريدي
      سويس 

  5,4مليار دولار 

MerrillynchUSA  ميريل
  لينش 

 22,5مليار دولار 

City group  18,1مليار دولار   سيتي غروب 

Bank of America  بنك
    أوف أمريكا 

 5,3مليار دولار 

 Wachovia  4,3مليار دولار   اتشوفيا 

France  2,6مليار دولار    الشركة العامة 

Source: John pierre moussai crise financière et régulation, conformation Europe, 2008, p 8 

خسائر الرهون العقارية التي ألحقت بالبنوك في الولايات المتحدة نتيجة حجم  :) 09يوضح الجدول(     

 ميريل لينش الاستثماريةلشركات أزمة الرهن العقاري، نلاحظ أن أكبر هذه الخسائر سجلت على مستوى ا

 "كريدي سويس" و  " أمريكا أوفبنك  "بالنسبة للبنكين تتعادل تقريبا خسائر الرهونوبنك ستي غروب و 

  تصل إلى أدنى حدها بالنسبة للشركة العامة بفرنسا.و 
                                  

  (1) طاهر هارون وعقون نادية، المرجع السابق، ص 8
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 2008% في شهر سبتمبر 6% إلى 5 نسبة البطالة في العالم بسرعة من ارتفعت:  نسبة البطالة -3

 2008% ديسمبر 8و التنمية أن معدل البطالة في منطقة اليورو بلغ  الاقتصاديكشفت منظمة التعاون و 

% عما كان عليه في ديسمبر و في الولايات المتحدة بلغ معدل 0,1بنسبة   2009ليرتفع في شهر فبراير 

% 2,6بنسبة  و  2008% عما سجله في ديسمبر 0,4 % مرتفع بواقع7,6بنسبة  2009البطالة في يناير 

أي  2008%  في ديسمبر 4,5أما اليابان فقد أشارت المنظمة إلى أن معدل البطالة فيها بلغ   2007عام 

  .2008 أكتوبر% في 6,1و في بريطانيا بلغ معدل البطالة فيها   2008% من نوفمبر 0,5مرتفع بنسبة  

أسوء حيث عرفت وضعا  انهيارالقطاع المصرفي إلى  أسهم: لقد تعرضت الأثر على البورصات -4

البنك الفدرالي الأمريكي و  الاحتياطيك مقارنة بباقي قطاعات الأخرى،  لقد تفاقم الوضع بعدم تمكن البنبكثير 

مليار دولار حيث 126المركزي من تقليل من حدة التدهور في مؤشرات البورصة بالرغم من قيامها بضخ 

%  15أكبر بنوك أمريكا بنسبة   أسهم سيتي غروب انخفاضتأثرت العديد من المؤسسات المالية مثل: 

في  مليار دولار وارتفاع 450ز في الموازنة %  حيث بلغ العج12أسهم غولدمان ساكس بمعدل  وانخفاض

وكما تعرضت  الأزمة إلى بورصة "وول ستريت" بأمريكا امتدتمليار دولار فقد  65العجز التجاري أكثر من 

وماليزيا و كوريا  تايلاندالمال في كل من  أسواق تانهار حيث البورصات الأمريكية الى تراجع في المؤشرات ب

بنوك في  امتلاكوهونج كونج وتايوان لكن التدهور الذي عرفه سوق الصيني كان أقل  وذلك يعود لعدم 

المالية  الأسواقفي حسن  سجل تدهور في جميع  الصين لاستثمارات لهل علاقة بأزمة الرهن العقاري 

  . )1(يضا ألمانياأالأوروبية مثل : السويد وهولندا والنمسا وبلجيكا وبريطانيا و 

  العربية الاقتصادياتالفرع الثاني: أثر الأزمة المالية العالمية على 

ربيا بالأزمة المالية العالمية. عالمتأثرين عالميا و  لاشك أن البورصات هي أكثر أسواق الأوراق المالية:- 1

عكس مختلف التفاعلات مع هذه الأزمة من ضعف أوضاع المؤسسات المالية المتضررة إلى التوقعات هي تو 

أدائها في ا وعربيا أقل من قيمة الشركات و صحيح أن أسعار الأسهم عالميالاقتصاد بشكل عام السلبية للأداء 

  المستقبل على ضوء هذه الأزمة.

إلى مستويات قياسية  ارتفعتداولة في البورصات العربية قد ن القيمة السوقية للأسهم المتأيلاحظ و       

بما يعني  2000مليار دولار في عام 148مقارنة بنحو  2007مليار دولار في عام 1339لتبلغ نحو 

   % 50تضاعف القيمة تسعة أضعاف في حين لم تتجاوز الزيادات في الشركات المتداولة الجديدة بنسبة

                                  
  (1) طاهر هارون، وعقون نادية، المرجع السابق، ص ص 15-14
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سوقية حادة في القيمة ال انخفاضاتهو ما نتج عنه بالضرورة حادة في البورصات، و  مضارباتلى مما يشير إ

% على الأقل من قيمتها مع الأزمة المالية 50خسارتها في المتوسط بنحو للأوراق المالية العربية و 

  .)1(العالمية

يقية في الأسواق الحقسرعان ما تحولت الأزمة المالية إلى أزمة  من خلال أسواق السلع الخدمات: التأثر- 2

أسعار المواد الأولية بشكل ملفت  و لقد تراجعتالائتمان المصرفي،  مع تراجع الطلب على السلع وانقباض

يعتبر هذا التأثير هو أكبر أزمة على % و 67مثل: تراجع في الطلب على النفط وانهيار أسعاره بأكثر من 

  نفطية هي المصدر الوحيد لدخل الدول العربية.العربية خاصة إذا أخذنا الإيرادات ال الاقتصاديات

ل خدمات النقل بصفة عامة كبير في الطلب على السفر الدولي و السياحة، و على ك انخفاضكذلك  

 - لبنان - نها  تونسالطلب على السياحة بصورة ملموسة على الدول العربية، و م انخفاضيتوقع أن يؤثر و 

تشارك عائدات المرور في قناة السويس و  جزءا ملموسا من - مصر - يتوقع أن تفقد المغرب و  - مصر

  .)2(الإمارات و المغرب قطر

قناة السويس وتشارك الإمارات والمغرب  لمرور فيفقد مصر جزءا ملموسا من عائدات اويتوقع أن ت      

زيد وي صادرتها نخفاضإستتأثر الدول العربية من خلال  كما يرادات خدمات النقلتراجع إ احتمالوقطر في 

 الاقتصاد انكشافانكشافها على الأسواق الخارجية حيث تقدر نسبة  تساعإ من حرج موقف الدول العربية

  :   كما هو موضح في الجدول التالي  87.8بحوالي   2007العالمي وفقا لبيانات عام الاقتصادالعربي على 
  2007- 1999 قتصاد العالمي خلال الفترةلى الإنكشاف الاقتصاد العربي عتطور نسبة الإ  :)10( جدول رقمال

 البيان 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

 جمالي لدول العربيةالناتج المحلي الإ 546.9 590.5 677 664 755 891 1089 1291 1472

جمالي التجارة الخارجية بملايين إ 303.6 320.3 409.4 397.7 418.9 504 666.9 884.2 1292.7

 الدولارات

العربي على  الاقتصاد انكشافنسبة  55.5 54.2 60.5 59.9 62.2 68.8 74.8 81.2 87.8

 العالمي الاقتصاد

 الدولارالصادرات العربية بملايين  149.6 175263.3 244.9 311 410.3 566 675.6 699.2 784.7

 الواردات العربية بالدولار  154 145.3 157.5 161 174 207.3 381.7 334.5 508
  

  العربية  المتحدة الإمارات مختلفة إعدادالموحد  ،التقربر الاقتصادي العربي ،وآخرونصندوق النقد العربي  :المصدر

                                  
العربية  أبو ظبي المركز  الإمارات، مجلة  العربي الاقتصادالأزمة الاقتصادية العالمية على  تثيراتأسرج ، حسين عبد المطلب الأ)1(

  .40، ص 2009نهيان،  أللسمو الشيخ سلطان بن زايد  الإعلاميالثقافي 
  .40ص ،  مرجع نفسه )2(
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  التأثير المتوقع على تحويلات العاملين في الخارج: - 3

  الخارجية الواردة المستقبلة لها.حيث أنها تشكل أحد أهم مصادر التدفقات المالية      

إذ تفوق قيمتها كثيرا قيمة كل ما يردها من تدفقات المساعدات الإنمائية الرسمية، مما يعني أن اليد       

للدول العربية المستقبلة. و قد بلغت قيمة  الاقتصاديةالعاملة العربية تساهم في شكل ملموس في التنمية 

% من قوة العمل الوافدة إلى الدول 23ج للدول العربية و تشكل العمالة العربية التحويلات العاملين في الخار 

  ليبيا.ي بوجه خاص دول الخليج العربية و وه العربية المرسلة لتحويلات.

الأردن أهم الدول المرسلة للعمالة العربية إلى دول مجلس التعاون وتعد مصر واليمن وفلسطين و        

أن أهم و  الخليجي بينما ترسل دول تونس و الجزائر عمالها إلى دول الإتحاد الأوروبي خاصة فرنسا و إسبانيا

% مليار 5,7المغرب  - % مليار دولار5,9مصر - هي:  2007البلدان العربية المتلقية للتحويلات في عام 

% 1,7تونس   - %مليار دولار2,9الجزائر  -%مليار دولار2,9الأردن  -% مليار دولار5,5لبنان   –ر دولا

  %مليار دولار.0,8سوريا  -مليار دولار

   : الاستثماراتعن طريق تدفق  التأثير- 4

دولة  21" تشير إلى أن هناك الأجنبي المباشر فإن بيانات منظمة "الأونكتاد الاستثماربالنسبة لتدفق       

 .و توضح هذه التدفقات أن هناك عوامل جاذبة2007مليار دولار في عام  72,1نحو  استقطبتعربية 

عوامل دافعة خارجية و كل ذلك لابد أن يتأثر  أن هناك على الطرف الأخرداخل العديد من الدول العربية و 

  .)1(بشكل ملموس بمتغيرات الأزمة

  الحصول على التمويل تكاليفه : عن طريق التأثير - 5

تكاليفه قد تتغير حيث سوق يكون هناك و  الائتمانالمصرفية الخاصة بمنح  الممارساتلاشك بأن       

بيا المقترضين والمشاريع القابلة للتمويل.كما أن تكاليف التمويل ستبقى مرتفعة نس اختيارحرص أكبر في 

  . )2( انتقائيةسات مصرفية أكثر حذرا و أكثر لى ممار الأمر الذي قد يؤدي إ

  اليونانية.الديون السيادية أزمة : رابعالمبحث ال

حتى انفجرت أزمة الديون السيادية الأوروبية  2008المالية  الأزمةالعالمي من  الاقتصادلم يتعاف      

  المتضررة من انتقال الأزمة . الاقتصادية الكياناتوكان الإتحاد النقدي الأوروبي أبرز 

                                  
  (1) حسين عبد االله المطلب الأسرج ، المرجع السابق، ص41

  (2) مرجع نفسه، ص 41
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  الخلفية الاقتصادية لليونان  الأول:المطلب 

  اليوناني الاقتصاد: واقع  أولا

  :)1(فيما يلي  أهمها تتمثلاليوناني بمجموعة من الخصائص  الاقتصاديتميز      

  السكر؛الأوروبية على قطاع المنسوجات و بشكل كبير على التصدير للأسواق  الاعتماد �

 عرضة يجعلها ما والإنتاجية، الكفاءة من منخفضة مستويات عند المؤسسات من العديد تعمل �

  الطلب؛ وانخفاض العملة تقلبات من القادمة للصدمات الخارجية

  و بالتالي إمكانية التعرض لخطر ضائقة مالية شديدة؛استدانة مفرطة، المؤسسات تعاني  معظم �

إدارة  تحسين من الشركات تمكن التي المحتمل والاستثمار المدخرين بين الوسيطة المالية الأدوات نقص �

  لها؛ يتعرضون التي الإنتاجية المخاطر

بالنسبة  الصعب من يجعل ما للشركات الأمد طويل ستراتيجيلإا التخطيط مجال في ضعف نقطة هناك �

  ذلك؛ من الفرصة واغتنام العالمي الاقتصاد ديناميكية مع التكيف اليوناني للاقتصاد

في  شديد تأخير يحدث ما المحدد قتي الو ف العامة التحتية البنية تنفيذ على القدرة في حادة مشكلة هناك �

  .المتاحة الفرصة واغتنام الجديدة التحديات لمواجهة الاستعداد

  أزمة اليونان  جذورثانيا: 

أخذت  العثمانية الدولة ضعفت وحينما قرون، أربعة قاربت مدة العثماني الحكم تحت اليونان عاشت    

وبسبب  اليوم، نراه الذي المعاصر الشكل إلى وصلت حتى تدريجيا العثماني النفوذ من ضيهاأرا  تقود اليونان

الدول  من قروض على للحصول السعي إلى اليونان اضطرت التحتية البنية أحوال وتردي الاقتصاد ضعف

  الأوروبية.

 الإيفاء عن اليونان عجز أسباب تكون تزامات الديون وتكادإلاليونان عجزها عن الإيفاء ب أعلنت       

  الأسباب. نفس هي المرات السابقة في ديونها بمستحقات

  : )2(وذلك للأسباب التالية منها المرجوة تحقق الأهداف لم الديون هذه أن إلا      

 ؛التسليح على العالي الإنفاق �

 ؛والفساد الإداري التسيب �

                                  
واقع التكتلات  لملتقى الدولي الثاني حولا، الأزمة اليونانية بين الانتشار و الانحسار الأوروبيرحيمة بوصبيع صالح،موسى رحماني،  )1(

  .3،2، ص ص2011فيفري 27-26الاقتصادية زمن الأزمات ، المركز الجامعي بالوادي،يومي
  .3-2ص ص ،  2012جوان  11للدارسات، الجزيرة مركز ،وتداعياتها جذورها...اليونانية المالية لأزمةا درويش، اللطيف عبد )2(
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 ؛بالاستثمارات الأجنبية المتعلقة القوانين تخلف �

 ؛واجتماعية سياسية لحسابات القوانين تطبيق عن الدولة وعجز السياسية والمحسوبية البيروقراطية �

وذلك  فائدة، وأعلاها شروطا الديون أقسى من تعتبر والتي اليونانية، للديون المالية والأعباء الالتزامات �

 ؛ضاغطة وسياسية اقتصادية ظروف تحت تتم كانت لأنها

القدرة  لضعف وذلك الأوروبي الاتحاد دخولها بعد والأوروبية المحلية السوق في لحصتها اليونان فقدان �

 ؛الأوروبية بالصناعات مقارنة اليونانية والصناعات التنافسية

أحد  إن حتى ذلك، ياتلتداع حساب دون للإقراض اللجوء سياسة اليونان في استمرت سبق لما نتيجة �

 ."ديون مدمنة اليونان" إن قال السياسيين

  زمة الديون السيادية في اليونانب أالمطلب الثاني: أسبا

قع بصورة مفاجئة و إنما كانت هناك ياليوناني لم  الاقتصادكامل وشامل في  انهيارإن ما حدث من        

 ،الاقتصاديةأسباب و مقدمات لتلك الكارثة .المتاحة الفرصة واغتنام الجديدة التحديات لمواجهة ستعدادالإ

  خلية و خارجية و تتمثل فيما يلي: اتعددت بين د

  الفرع الأول: الأسباب الداخلية

  تتمثل الأسباب الداخلية فيما يلي:
   من طرف الحكومة اليونانية فقد وصلت أكثر من مرة إلى حالة  الاقتراضالتمادي في عمليات  �

ت جوهرية تتعلق أكد كثير من الباحثين على أن اليونان قد كانت على مر السنوات من مشكلاو  الإفلاس،

% من 12تجدر الإشارة إلى أن عجز الموازنة في اليونان قد وصل في هذه الأزمة إلى بالدين العام. و 

  .)1(الناتج المحلي الإجمالي

إحصائيات أرقاما و سنوات تقريبا تقدم  10و الإحصائيات فقد ظلت اليونان على مدى  الأرقام تزييف �

تفادي أي ضغوط خارجية من جز لتضليل في الداخل و للإخفاء حجم ديونها و الع اقتصادهاخاطئة عن 

العجز في الميزانية النسبة المحددة  شركائها، كون الإتحاد النقدي الأوروبي يشترط على الدولة ألا يتجاوز

                                  
 جامعة الخليل، ، دار وائل للنشر،2008،  المالية والاقتصادية  بالتركيز على الأزمات المالية العالمية الأزمات يوسف ابو قارة، )1(

  397فلسطين، ص
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أربعة أضعاف العجز المالي يبلغ  أن اتضحلأزمة ا اندلعتالمحلي الإجمالي، و عندما  الناتج% من 3

   .)1(النسبة المسموح بها

  :)2(التي يمكن تقسيمها كما يلي

  مليار يورو القطاع العام؛ 270 �

  ؛مليار يورو ديون حكومية داخلية على شكل سندات لقطاع التأمين 30 �

  ؛% منها غير قابلة للسداد80القطاع العام مليار يورو قروض معطاة بضمان  25 �

  مستلزماتّ؛سات قامت بمشاريع و قدمت خدمات و مليار يورو ديون المؤس 8 �

  ؛للإرادات محلية استحقاقاتو  التزاماتمليار يورو على شكل سندات و  1,7 �

  ؛للطيران أولمبيك" مليار يورو مرتبات و إلتزامات مستحقة لموظفي "شركوا 1,3 �

  ديون أخرى؛مليار يورو  �

  ؛2006- 2005عام  الاجتماعيالتأمين مليار يورو عجز للمؤسسات  300 �

  .مليار يورو تم تقديمها للبنوك خلال الأزمة المالية العالمية على شكل ضمانات 280 �

مجمل الدين و  ،تقديمها للبنوك خلال الأزمة المالية العالمية على شكل ضمانات مليار يورو تم 28 �

  ر يورو؛مليا 945العام هو 

غير  الممارساتعلى تفشي بعض  أدتاليوناني  الاقتصادوجود مشكلات هيكلية جوهرية في  �

الألمانية على بعض هذه المؤسسات  قتصاديةالإ قد أشارت بعض التقاريرالمشروعة في اليونان، و 

مليار يورو خارج اليونان إلى  200اليونانيين بتهريب حوالي  اتهمتحيث  المشروعةاليونانية الغير 

  ؛إفلاس اليونان احتمالبنوك سويسرية تحوط 

الواسع للتهرب الضريبي و ذلك كنتيجة لبيئة الفساد  انتشارالتهرب الضريبي حيث عانت اليونان من  �

لضريبي في اليونان فهي أما أهم الفئات المعروفة بالتهرب ا المالي التي سادت الدولة لمدة طويلة.

المالي في اليونان  الاقتصادفئات الأطباء و المحامين و أصحاب المهن الحرة، و قد تمكنت وزارة 

  . )3(ألف حالة تهرب ضريبي ضمن الفئات المذكورة 965من وضع لائحة تتضمن أكثر من 

                                  
  .21، ص 2010، مارس 41، مجلة تداول السعودية، العدد أـزمة اليونان سياسات صارمة لترتيب المنزل أحمد السيد علي، )1(
  .399-398ص ص  نفس المرجع السابق ذكره، ،قارة أبويوسف  )2(
  .4، ص  2012  أوت 12، مركز الجزيرة لدراسات، تقارير: اليورو في مواجهة  التحدياتعبد اللطيف درويش،  )3(
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  الفرع الثاني: الأسباب الخارجية

  يلي: اعدت على تفاقم الأزمة تمثلت في ماهناك أيضا الأسباب الخارجية التي س     

 دول منطقة اليورو اقتصادياتكبيرة و حادة على  انعكاساتالتي كان لها  2008الأزمة المالية العالمية 

"ماستريخت"، كاليونان كانت الدولة الثانية بعد إيرلندا  اتفاقيةخصوصا التي تجاوزت المعايير المحددة في 

هذه و   2008حدثت بفعل الأزمة المالية الحادة التي الانعكاساتحيث واجهت مصاعب كبيرة ضمن 

الصعوبات كانت متعلقة بعدم القدرة على سداد الديون المتراكمة عليها التي و ضعت اليونان في حالة 

 الإفلاس الوطني. 

  قراءة في المؤشرات الاقتصادية الكلية لليونان :الثالفرع الث

  في اليونان الاستهلاك : أولا

  في اليونان الاستهلاك): 11جدول رقم (

ناتج محلي اجمالي  2010 2011 2012 2013 2014 2015

2012 

مليار يورو 

2012 

 

 ستهلاك الخاصالإ 142.8 73.7 -6.2 -7.7 -9.1 -6.7 -1.6 -1.2

 ستهلاك العامالإ 34.4 17.8 -8.7 -5.2 -4.2 -4.9 -4.0 -1.2

 سعار المستهلكالمؤشر المنسق لأ ///// //////// 4.7 3.1 1 -0.8 -0.4 0.3

Source:  European commission, European economic forecast, autumn, 2013, p: 61 

- 2000- 2010الخاص و العام خلال الفترة  الاستهلاكنلاحظ أن  )11رقم( من خلال قراءة الجدول     

و ذلك تزامن  -7.7-  9.1، - 6.2، 6.7 :لينخفض بنسبة مختلفة على التوالي  2014 الى غاية 2010

النسبة   2015و 2014اليوناني و بعدها يرتفع في عام  الاقتصادمع أزمة الديون السيادية التي ألقت على 

                      هذه السنوات. طيلةالعام الذي كان منخفض  الاستهلاكعلى عكس 

  في اليونان والادخار الاستثمار :ثانيا

  في اليونان. الادخارو  ستثمارالإ :)12جدول رقم (

 الإجماليناتج محلي  1994 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2012 

  2012مليار يورو

س المال تكوين رأ 25.5 13.1 4.3 -15 - 19.6 - 19.2 -5.9 5.3 11.3

 الثابت

 منها المعدات 10.5 5.4 8.6 -8.2 - 18.1 - 17.3 -2.1 8.9 13

 سرلإدخار الأامعدل   ///////// //////// 0.1 -1.3 -2.9 -5.5 -4.9 - 1 -0.7

Source:  European commission, European economic forecast, autumn, 2013, p: 61 
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في حالة  2015-1994معدل الادخار في اليونان في فترة  الجدول أعلاه أنمن خلال  نلاحظ       

وهو شبه نفس التغير  2012ي سنة ف - 5.5 إلىلتنهار بعدها  1994في فترة  0.1سجلت  و حيثضعف 

حيث  2015- 2014في فترة  الأوضاعو بعدها تحسنت  2013 2012 2011 2010في معدات في فترة 

  .13و  8.9 إلىبلغ 

  البطالة في اليونان: ثالثا

                   %الوحدة:                2014- 1994خلال فترة  : البطالة في اليونان)13جدول رقم (

 

Source:  European commission, European economic forecast, autumn, 2013, p: 61 

 %1.2مستقر بنسبة  1994أن نسبة معدل البطالة خلال الفترة  ):13رقم ( نلاحظ من خلال الجدول     

، 2011-2010ومع بداية أزمة الديون السيادية نلاحظ إرتفاع في معدل البطالة بشكل كبير خلال فترة 

، فمن جهة %0.6إلى  %2.6من  2014 – 2012وتنخفض معدلات البطالة في اليونان خلال فترة 

التعويضات لدى العاملين، وفيما تعويضات العمال تميزت بوجود القليل من الإستقرار في المعدلات الخاصة ب

إلى  بعدم الإستقرار 2010وحدة تكلفة العمالة تميزت بفترات متزايدة  خلال بداية الأزمة اليونانية يخص 

  غاية تدخل صندوق النقد الدولي.

  والتوازن العام جماليالدين الإ :رابعا

  جمالي والتوازن العام) الدين الإ14(:جدول رقم ال
2015 2014 2013 2012 2011 2010 1994 

 + -صافي الإقراض  -8.3 - 11 -9.8 -2.9 -0.4 -0.1 0.2

 توازن الميزانية المعدلة -7.0 -8.4 -5.2 -3.2 -7.5 2.6 0.9

 التوازن العام للهيكلة -8.3 -8.9 -5.8 -1 1.2 1 -0.1

 التوازن العام للحكومة  -6.7 -10.7 -9.5 -9 -13.5 -2.0 -1.1

 الدين الإجمالي العام 103.8 148.3 170.3 156.9 176.2 175.9 170.9

Source:  European commission, European economic forecast, autumn, 2013, p: 61 

   

2014 2013 2012 2011 2010 1994 

  نسبة معدل البطالة   1.2 -2.6 -5.6 2.6 2.7 0.6

 

 تعويضات العاملين 9.8 12.6 17.7 24.3 27 26

 تكاليف وحدة العمل الإقتصاد 6.6 -2.6 -3.4 -4.2 -7.2 1.5

 حقيقي وحدة تكلفة العمالة 4.8 -0.1 -1.8 -6.2 -6.5 -1.5
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ايضا ارتفاع الدين العام، و انه عرف  أن الإقتصاد اليوناني  أعلاه نلاحظ الجدول أرقاممن خلال بيانات و     

المشكل  لكنو  2015و 2014وقع تحسن الوضع في الهيكلية مع وجود إيجابيات ت وجود تذبذب في الميزانية

ما يواجهه مستقبلا من صعوبات في النمو بالإضافة إلى النسبة المرتفعة من الدين الكبير لإقتصاد اليوناني و 

  الإجمالي للحكومة العامة.

(٪)و الدين و الميزان الجاري باليونان الإجمالي) النمو الفعلي و المتوقع للناتج المحلي 15( :جدول رقمال  

 البيان 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2.7 2.1 2.1 1.1 2.6-  4.0-  2.0- المحلي الإجماليالنمو الفعلي للناتج نسبة    

  جمالي الدينإ 115 133 145 149 149 146 140

6.0 5.9 3.1 1.0 0.9-  2.4-  8.6-  ميزان الحساب الجاري 
Source: the international monetary fund ،world economic outlook darabas  ،  September 2011. 

externa l /pubs / ft / weo 2011 02 weodata / index as. Le 19/04/2019. www.imf.org/  Http: /  

  اليونان على منطقة اليوروية  في زمة الديون السياد:  آثار أالمطلب الثالث

لقد أثرت أزمة الديون السيادية في اليونان بشكل كبير على دول منطقة اليورو الإقتصاد الأوروبي        

  : )1(التي خلقت الأزمة انعكاساتبصفة عامة، لذا سنحاول من خلال هذا المطلب الوقوف على أهم 

أزمة الديون السيادية في تراجع معدلات النمو في جميع دول منطقة اليورو، فقد إنكمش النشاط  ببتتس �

  ؛من إجمالي الناتج المحلي للمنطقة% 0,5بنسبة  2013الإقتصادي سنة 

يادة نسبة الدين العام فإن عددا من الدول كانت لديها نسبة الدين العام مرتفعة و خطيرة ز و  استمرار �

في اليونان، إذ أن برنامج التقشف  2011% سنة 170نسبة المتفق عليها حيث قاربت تجاوزت ضعف ال

% من 93نسبة الديون حيث كان إجمالي الدين العام في منطقة اليورو ككل  للاستقرارالحالي لم يكفي 

  ؛الناتج المحلي الإجمالي

و أسوأ مما يتوقعه عظيم في الأسواق المالية التي من الممكن أن تستجيب على نح اضطرابحدوث  �

 الدول الأخرى المضطربة حاليا.مثل انهيار احتماليةالمراقبون، حيث ستزداد في هذه الحالة الشكوك حول 

  ؛إسبانياالبرتغال و 

                                  
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم اليونان على دول منطقة اليورو أزمة انعكاسات، أنوارمناصرية )1(

، البواقي أم جامعة  العربي بن مهيدي، التسيير، تخصص مالية وبنوك، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية  وعلوم التسيير
  . 119ص ،2017 2016
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% بالنسبة 10,8 % في منطقة اليورو11,9معدلات البطالة إلى   ارتفاعأدت أزمة الديون السيادية إلى  �

 ، وارتفعتاقتصاديفي مرحلة ركود  الاقتصادذلك بسبب دخول و  ،2003في كل سنة للإتحاد الأوروبي 

نقص الطلب على السلع و الخدمات الأوروبية. كما تعتبر اليونان من الدول التي عدد الشركات المفلسة و 

 26,521العمل بلغ عدد العاطلين عن و  2013% سنة 27ت بطالة حيث وصلت حققت أعلى معدلا

  ؛2013مليون في مارس 

حركات الواردات إلى  وانخفاض الاقتصاديراجع مستويات النشاط حجم التجارة الدولية بسبب ت انخفاض �

  ؛شكل خطر بالغا على الدول المصدرةدول منطقة اليورو، مما ي

هذا ما يجعل هذه الدول عود إلى بنوك ألمانية وفرنسية و ت وايرلندااليونان والبرتغال وإسبانيا  أغلب ديون �

  .العدوى إلى أسواقها نتقالاالغنية قلقة بشأن 

لا زالت ونان من أشد الأزمات التي هددت و من هنا نستخلص أن أزمة الديون السيادية التي شهدتها الي      

ميع الوحدات النقدية والمالية ومن هنا اعتبرت الأزمة التي تسببت في زعزعة جالأوروبي و  تهدد كيان الإتحاد

  .بافي أورو  بعملة الأورو الأخطر منذ بداية التعاملالأعنف و 
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    خلاصة الفصل:

التي القديمة  الإقتصادية ظواهرال زمات المالية تعتبر من بينخلص من خلال هذا الفصل أن الأتسن      

ساس تعددت وعلى هذا الأ ،توسعا في نطاقها من الثمانيات القرن العشرينو  خيرةفي الآونة الأ عرفت تزايدا

والتتابع فيما  الترابطخصائصها ومن خلالها تتسم تلك الأزمات بدرجة من  همأوأنواعها و وأـشكالها مفاهيمها 

  بينها.

ية هي أزمة لعل أهم الأزمات المالية و زمات المالالعالمي مجموعة من الأ والاقتصادقد شهد العالم و        

وشهدت في سنوات الأخيرة أزمة  2008زمة المالية العالميةأ، و سيويةأزمة  النمور الأو  1929الكساد الكبير 

مات المالية كشفت ز أغلب هذه الأات التي ضربت الإتحاد الأوروبي و اليونانية التي تعتبر من أعنف الأزم

  .الماليةنظمة  الأهشاشة وفضحت  الخلل و 

ل سيادة في ظو  ،في عالمنا الحالي انظمة خصوصتعاقبت العديد من الأزمات المالية على مختلف الأ      

 ،سواق المالية متجاوز بذلك الحدودفي سرعة حركة الأ تي ساهمتوجيا الالجديدة و ساعدت التكنول الليبرالية

 .سواقوتكامل الأ الانفتاحبسبب  جاءتفي العقود الأخيرة  حدثتأن الأزمات التي و 



  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

الفصل الثالث: إصلاحات صندوق النقد الدولي في ظل 

وأزمة الديون السيادية -2008-1997الأزمات المالية 

 اليونانية

المبحث الأول: تدخل صندوق النقد الدولي والسياسات الحكومية المقترحة 

  1997للحد من أزمة جنوب شرق آسيا 

الأزمة المالية  إدارةصندوق النقد الدولي في تدابير وآليات  المبحث الثاني:

  2008 العالمية

والإتحاد الأوروبي  المبحث الثالث:  إجراءات  صندوق النقد الدولي

  لمعالجة أزمة الديون السيادية اليونانية

المبحث الرابع: تقيم تطور صندوق النقد الدولي لمواجهة الأزمات المالية 

  عملهعلى ضوء الإصلاحات في آليات 
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  :تمهيد

يعتبر صندوق النقد الدولي مؤسسة ذات طابع اقتصادي وسياسي انشأت  لحماية النظام الاقتصادي       

في  الأعضاءزمات التي تضرب بالاقتصاد العالمي ومعالجة الاختلالات الهيكلية للدول لأالعالمي من ا

ات في تقديم المساعدات المالية صلاحلإصلاحات تتمثل هذه اإصندوق النقد الدولي ، من خلال تقديم 

، كان لصندوق النقد الدولي اصلاحات قدمها مالية أزمةللدول التي تعاني من  والمشاوراتالمساعدات الفنية و 

ي الاصلاحات التي قدمها صندوق النقد لاحات هللدول التي تعاني من الازمات المالية ولعل تلك الاص

زمة الديون وكذلك أ 2008المالية العالمية  والأزمةوكذلك   1997 آسيازمة جنوب شرق أالدولي في 

صلاحات والمساعدات التي قدمها صندوق النقد الدولي لم تكن لإكل هذه ا 2010السيادية اليونانية سنة 

 إصلاحهمها أصلاحات داخل الصندوق الصندوق إلي إجراء إب دىأتائجها بالشكل المرغوب فيها مما ن

الفصل من خلال تقسيم هذا الفصل  في هذا إليهسنتطرق  ستئمانية وهو ماصناديق إ وإنشاء الإقراضعملية 

  مباحث هي: أربعة إلى 

اسات الحكومية المقترحة للحد من أزمة جنوب شرق تدخل صندوق النقد الدولي والسي :الأولالمبحث 

  1997سيا آ

  2008 الأزمة المالية العالميةدارة صندوق النقد الدولي في إوآليات تدابير  المبحث الثاني:

أزمة الديون السيادية  لمعالجةوالإتحاد الأوروبي صندوق النقد الدولي   إجراءات المبحث الثالث: 

  اليونانية

المالية على ضوء الإصلاحات في  النقد الدولي لمواجهة الأزماتيم تطور صندوق يالمبحث الرابع: تق

  آليات عمله
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اسات الحكومية المقترحة للحد من أزمة : تدخل صندوق النقد الدولي والسيالأولالمبحث 

  1997سيا جنوب شرق آ

  تايلاندنقاد خطة إ :الأولالمطلب 

لة من الهجمات المضاربة في اطار سلس 1997في عام  تايلاندسيوية في لأزمة الأبعض ظهور ا      

قتصاد و الإ الأسواقفقدان الثقة  في  إلى أدىما زايد على العملة المحلية "باهت "على نحو مت الخطيرة 

   .)1(ككل

 1997اوت 20في  التنفيذيصندوق النقد الدولي الذي وافق مجلسه ل هالجوء إلى بتايلاند أدىهذا ما       

 مليار دولار 4أي حوالي  مليار من حقوق السحب الخاصة 2,9على تقديم الدعم المالي لتايلاند يصل الى 

طراف الى لمساعدات الثنائية و المتعددة الأجاءت مجموعة كاملة من اشهرا، و  34على مدى فترة  أمريكي

 أنمن هذا المبلغ قبل  مليار دولار 14,1من مبلغ  تايلانداستفادة  أمريكيمليار دولار  17,2 تايلاند وبلغت 

  قتصادي.دة المتبقية في ظل تحسن الوضع الإرصلألاستفادة من النها لا تخطط أ 1999بتمبرتعلن في س

(2)ثنائية كالتالياخرى متعددة و تعهدات صندوق النقد الدولي تعهدات  إلى بالإضافةوشملت الحزمة    
 :  

  ؛دولار من البنك الدوليمليار  1,5لى قروض تصل إ �

  دولار من البنك الاسيوي للتنمية؛ مليار 1.2قروض تصل الى  �

   ستيراد؛ولار من بنك التصدير و الإمليارات د 4 ـائتمان ب �

     و الاستيراد  في اليابان؛ مليار دولار من بنك التصدير  1 ـاعتمادات ب �

  .مليار دولار كن اندونيسيا و كوريا ( لكن كوريا تراجعت في وقت لاحق) 0,5 اعتمادات  �

 إلىالسلطات التايلاندية لجاءت  لجأتزمة لأولى من البرامج المقترحة للخروج من االأ في المراحل      

  للعملة المحلية الباهت بالتعويم. عن طريق تبني نظام صرف مرن يسمح النقديةتكييف السياسات 

ية فقد تم سن تخفيضات في الميزانية لتحرير موارد للمساعدة في تمويل السياسة  المال ما في ما يخصأ      

  اعادة الهيكلة ودعم التحسن في موقف الحساب الجاري.
                                                           

(1) Recovery from the Asian Crisis and the Role of the IMF , IMF Staff, June 2000, p3. 
https://www.imf.org/external/np/exr/ib/2000/062300.htm 02-06-2019. 
(2) Dick K.  Nanto .THE 1997  198 ASIAN FINANCIAL CRISIS .CRC Report .February 6 .1998.  p 9. 
http:// www.imf.org/external/np/exr/ib/2000/062300.htm  02-06-2019.     
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لاق غية المتعثرة و إتضح ذلك من خلال إهيكلة المؤسسات المال وإعادةكما ركز البرنامج على تعزيز        

قتصاد التايلاندي والسعي ، والعمل على تعزيز دور قطاع الخاص في الات التمويل المفلسةمن شركا 56

  .(1)الاخرى والإصلاحات س المال الاجنبي  من خلال التدابيرلجذب رأ

تضمنت التزام البلد الحفاظ على  وضع صندوق النقد الدولي ايضا شروطا معينة على تايلاند      

وخفض  1998مليار دولار في عام   25و 1997مليار دولار في عام 23عند  الأجنبيحتياطيات النقد إ

من الناتج المحلي  3والى  1997من الناتج المحلي الاجمالي في عام  5عجز في العجز الجاري الى حوالي 

  .)2(1998في  الإجماليمن ناتجها  المحلي  1وتظهر الميزانية فائض يساوي  1998الاجمالي في عام 

د ركزت السياسة النقدية و الانكماش الاقتصادي الحا1997 أواخرفي   الأسيويةزمة رعة إنتشار الأس     

يز الانتعاش الاقتصادي و من جهة أخرى خفضت السلطة التايلاندية ستقرار سعر الصرف  وتعز على دعم إ

  سعار الفائدة.أ

كثر من عقد وتحولت ستوياتها في أأدنى م ى إل سواق سوق المالوصلت أ 1999بتمبر عام بحلول سو       

ميزانية الحكومة بتحقيق فائض  هو ولتباطؤ الاقتصادي في حين الهدف الأالسياسة المالية في مواجهة ال

  %1يساوي 

نحاء البرنامج التايلندي في منطقة السياسة الرئيسية في جميع أعادة هيكلة  القطاع المالي في ظلت إ      

البنوك المالية  إضعافتصفية الشركات المالية و تدخل الحكومة في هذا البرامج على  المراحل المبكرة ركز

  رسملة النظام المصرفي. وإعادة

عندما قدر  1997نخفاض  بداية من جويلية حيث تدرج سعر الصرف "الباهت" مقابل الدولار في إ      

 الأزمةنى قيمة له خلال تلك أد إلى دولار للباهت حيث وصل  0,0189سعر الصرف الشهري للباهت بي 

  .دولار 0,0189لى عندما وصل سعر  الباهت إ 1998نفي في جا

  

  

                                                           
(1) Narisa   Laplamwani ,A Good Look at the thai financial Crisis  in 1997-1998 ; p5 
http/  www.columbia.edu cu  thai html financiel97_98.html  03-06-2019. 
(2) Dick k.Nanto, op ci, t  p10. 
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  )2000( )1996( بين:ما  للفترة قتصادية لتايلاندالإالمؤشرات   :)16( لجدول رقما

2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996  

6,14 3.44 4,45 4.57 -  7.63 - %معدل النمو 5,65 2,75-   

%التضخم 5,80 5,62 7,99 0,83 1,59 1,62 0,69  

%البطالة 1,10 0,89 3,40 3 2,4 2,59 1,79  

رصيد حساب  14,69 3,02 14,24 12,24 12,42 9,31 5,00

 الجاري

51,36 

 

59,80 

 

66,07 

 

81,22 

 

97,15 

 

74,64 

 

63,42 

 

نسبة رصيد 

جمالي الناتجإ  

 

23,24 

 

 25,38  

 

16,27 

 

21,79 

 

18,41 

 

15,5 

 

 38,46 

احتياطات 

الصرف 

الأجنبي (مليار 

 دولار)

  بناءا على بيانات البنك العالميالباحثان  إعدادمن  :المصدر

Http: // data. albankaldawli.org / indicator 

            قدر 1998و  1997سنتي  للنمو في نلاحظ وجود معدل سلبي من خلال ذلك الجدول       

عندما قدر بي  1999سنة  تعافي بدايةعرف بعد ذلك  التوالي لكنعلى  )7.63-%و( )%2.75-(بـــ

 1998سنة  7,99%لى إ  ليصلسجل زيادة في بداية الازمة التضخم  مؤشر أخرى و من جهة % 4.75

بفضل الاصلاحات والمساعدات التي قدمها صندوق النقد الدولي  1999في سنة  نخفاضإبعدها سجل 

بالنسبة لمؤشر البطالة هو نفسه عرف زيادة في بداية الازمة   ليسجل  الشيءنفس  %0.83ليسجل نسبة 

ورصيد الحساب  الإجماليما نسبة الرصيد ليسجل بعدها تدبدب أ %3.40بلغت  1998اكبر نسبة له سنة 

 نبيالأجحتياطات الصرف إ أما،  أخرى أحيانناوبالنقصان  أحياننا بالزيادةالجاري فقد عرفا تدبدب في نسبتها 

نخفاض لتعرف بعد ذلك زيادة وإ  1997إلى سنة  1996من سنة   %50نخفاض بنسبة فقد سجلت إ

صلاحات والمساعدات لمؤشرات الإقتصادية تتحسن بفضل الإن اادلين من خلال هذا الجدول نلاحظ أمتع

وقت زمني  نخفاض بعد مرورد الإالمالية والفنية المقدمة من طرف صندوق النقد الدولي وسرعان ما تعاو 

  إصلاحات الصندوق لفترة زمنية قصيرة وفقط . أننستنتج  إذنالإصلاحات ،  قصير من
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  كوريا الجنوبيةخطة انقاد   :لمطلب الثانيا

لتقوم حكومة كوريا  1997سنة  آسيامن عدوة أزمة جنوب شرق تنجو لم  الأخرىكوريا الجنوبية هي        

علن  لي  ،والمساعدات المالية والفنية من طرف صندوق النقد الدولي الإصلاحاتالجنوبية بطلب مجموعة من 

وتمت الموافقة غليها   1997ديسمبر 3صندوق النقد الدولي  حزمة  الدعم لكوريا الجنوبية في سيول  يوم 

ريا قدم صندوق النقد الدولي دعما ماليا لكو حيث  لتالي،لصندوق في اليوم ا التنفيذيةة ئرسميا  من  قبل  الهي

  :هي لإجراءاتامن خلال من مجموعة من الشروط و  مليار دولار وذلك 57.4الجنوبية قدره 

  ؛1997 نهاية في الواردات من شهرين من لأكثر عالمية احتياطات �

  ؛1998/1999 بين ما دولار مليار 5 يعادل بما الجاري الحساب في العجز تخفيض �

كاملة و دعمه كي يصبح الاقتصاد سليما و أكثر شفافية و إعادة هيكلة النظام الحالي في كوريا بصورة  �

(1)كفاءة
  ؛

 ينخفض ) من المرجح أن1998لعام  الإجماليالاعتراف بان النمو الاقتصادي من( حيث الناتج المحلي  �

  ؛ %3إلى حوالي  %6 من

 مع نظام التأمين على الودائع العادية، 2000 مة عاباستبدال ضمان الحكومة للودائع المصرفية بنيا �

  ؛المالروض المتعثرة كفاية رأس للقالسنوي  النصف الإفصاح

لول منتصف شركات تابعة في كوريا بح إنشاءى جنبية إلالأالمالية  وراقالأالسماح لشركات المصرفية و  �

1998 .  

 حقاقاتلتمديد است 1998معا أوائلفي  الأجنبية بنوكمع ال اتفاق إلى ت كوريال، توصى ذلكضافة إللإبا

  .(2)الإفلاس ا لتجنبهى بنوكل، القصير عىالمد لىالمطالبات ع

  

   

                                                           
(1) BIT, Une mondialisation juste, Créer des opportunités pour tous, Genève ,2004 
(2) Francisco García-Blanch, The Financial Crises in East Asia: The Cases of Japan, China, South Korea and 
Southeast Asia, PART III, The Case of South Korea, Complutense Institute for International Studies, Complutense 
University of Madrid, Spain, October 1998,p4. http://www.ucm.es/info/icei  10-06-2019. 
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  )2002 -1996للفترة الممتدة ما بين (لكوريا الجنوبية  قتصادياتالإشرات ؤ الم  :)17(الجدول رقم 

2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996  

معدل  7.18 5.76 -5.71 10.73 8.83 4.52 7.43

 %النمو

 %التضخم 4.92 4.44 7.51 0.81 2.26 4.06 2.76

 %البطالة 2 2.59 7 6.3 4.4 4 3.29

رصيد  23.23 10.28 40.05 21.60 10.44 2.7 4.69

حساب 

 الجاري

  

 

121.49 

    

  

102.27 

  

  

90.25 

  

  

74.11 

  

  

52.09 

  

  

20.46 

    

  

34.15  

 

احتياطات 

الصرف 

 الأجنبي

  –(مليار 

 دولار)

  بناءا على بيانات البنك العالمي انالباحث إعدادمن  :المصدر

Http:// data.albankaldawli.org/indicator  

  تايلاندقليلا عن  متأخرتدهور  أومن خلال الجدول نلاحظ ان كوريا شهدت تدهور مختلف قليلا       

انخفاضا  البطالةمعدلات  سجلت أخرىمن جهة و  1999سنة  10.73عدل النمو سنة  حيث سجلت نسبة  م

 – 2000ونفسها بنسبة للبطالة خلال الفترة  ، 1999عكس سنة  2002حتى سنة  2000 خلال سنتي

 % 7 الأقصى بلغت الحد حيث1998مقارنة بسنة  3.29 %و  4و  4.4حيث بلغت   2002

  خطة انقاد اندونيسيا  :الثالث المطلب  

 الاندونيسية الروبية على الضغوط من زاد ما سرعان 1997 يوليو في التايلاندي ت"هالبا كان تعويم"      

 الخارجية للديون الكبير والمخزون إندونيسيا في المالي القطاع في الهيكلي مما ادى  الى تدهور و الضعف

 نطاق توسيع من وجيزة فترة بعد. العملة ربط عن الدفاع على الحكومة قدرة حول الشكوك في الأجل قصيرة

 تشرين 5 في المائة في 30 بنسبة انخفضت  أكتوبر أوائل وفي ، الروبية تعويم تم من خلال ذلك و  التدخل

 الدولي النقد صندوق مع سنوات ثلاث مدته حتياطيإ ترتيب في السلطات توجهت  ، 1997 نوفمبر الثاني
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 متعددة مؤسسات تعهدت كما. 1998 يوليو في دولار مليار 1.4 بحوالي وزاد ، دولار مليارات 10 بقيمة

 يسمى ما دولار مليار 18 الثنائيين المانحين ومن دولار ملايير 8 قدرت بــ كبيرة مبالغ بتقديم أخرى الأطراف

  :(1)والذي يشمل مايلي  "الثاني الدفاع خط"

  ؛لارر دو ليام 4.5الدولي البنوك  نالمساعدة التقنية والقروض م �

  ؛ مليار دولار 5.3التنمية الأسيوي بمبلغ المساعدة التقنية وقروض من بنك  �

  ؛إندونيسيامليار من احتياطات الطوارئ في  5 المساعدة التقنية �

الظروف الخارجية المعاكسة غير متوقعة تخلق الحاجة الى طلب على الموارد الخارجية وموارد   �

  :ومن بينها  .النقد الدولي المتاحة من طرف الصندوق

  ؛اليابان  مليار دولار �

  ؛مليار دولار 5.0يضاأسنغافورة هي  �

  ؛مليار دولار 3.0حدة من جهة اخرى الولايات المت �

  ؛ا وماليزيا و الصين  و هونغ كونغمليار من قبل استرالي 1.0 �

 هاحتكار شب لبنوك وتفكيكهيكلة بعض ا لإعادةمطلوبا من اندونيسيا خرى  كان أومن جهة  �

وقطع الدعم على الوقود وزيادة اسعار الكهرباء وأيضا  الأرز باستثناءعلى جميع السلع  الحكومي

  مؤسسات الدولة.  وإصلاحخصخصة 

تعكر مرة أخر، في ديسمبر ي السوق  بدأ الاندونيسيةعملة للالنسبي  الاستقراربداية  نم معلى الرغـ      

بسبب في نوفمبر  بنك 16طرف  بسحب الاعتماد مناندونيسيا  قامت ن،بعد أ 1998و جانفي  1997

برنامج صندوق النقد الدولي الى جانب الاضطرابات الاجتماعية والسياسة الخطيرة ، والتي  تنفيذتقصير في 

  . 1998سقوط الرئيس" سوهارتو" في ماي  إلى أدىوصلت ذروتها مما  

 النقد صندوق مع حديثاً المنتخبة الحكومة تفاوضت المكتملة، وغير الهشة الإنجازات هذه ظل في      

 للصندوق التنفيذي المجلس عليه وافق ، دولار مليارات 5 لحوالي سنوات ثلاث مدته جديد ترتيب على الدولي

 المائة في 6 إلى 5 حدود في سنوي نمو معدل استعادة إلى الكلي الاقتصاد إطار يسعى 2000 فبراير في

                                                           

دراسة  حالة بلدان جنوب شرق  ،اثر العولمة المالية على اقتصاديات بلدان  الناشئة في ظل الأزمات الماليةسلامنة خالد،   )1(
، مذكرة مقدمة  لاستكمال متطلبات شهادة الماجستير في العلوم الإقتصادية ، تخصص : مالية 2008و ازمة المالية العالمية  1997سياآ

  .132،  ص 2015-2014دولية، 
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 المالي القطاع سياسات لجنة إنشاء تم المائة في 5 من أقل السنوي التضخم هدف مع ، 2002 عام بحلول

 هيكلة إعادة جهود في الرئيسي الهدف والمؤسسات البنوك هيكلة إعادة في والتوجيه القيادة لتوفير بتفويض

 المال رأس كفاية نسبة إلى العامة، الأموال توفير خلال من ذلك في بما ، البنوك جميع رسملة هو البنوك

 الودائع بتأمين الشامل الضمان نظام ستبدالللا مسبق كشرط  2001 عام نهاية بحلول المائة في 8 بنسبة

 حوكمة وضمان ، الدولة بنوك هيكلة لإعادة الجهود تعزيز: يلي ما الأخرى الأهداف تشمل. ذاتياً  الممولة

 السندات أسواق وتعميق (IBRA) الإندونيسية البنوك تقييد ووكالة المصرفي النظام على أفضل وإشراف

 لإعادة جديد زخم لإعطاء جديدة إستراتيجية الحكومة وضعت. الأصول استرداد جهود وتعزيز ، والأسهم

  (1).القضاء في الفساد مكافحة وإجراءات الشركات هيكلة

  2002– 1996المؤشرات الاقتصادية لاندونيسيا للفترة  الممتدة من  : )18( لجدول رقما

2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996  

   %معدل النمو 7.64 4.69 - 13.12 0.79 4.92 3.64 4.49

 %معدل التضخم 7.96 6.22 58.38 20.48 3.72 11.50 11.87

 %معدل البطالة 4 4.69 5.5 6.3 6.09 8.10 9.10

 اب الجاري سرصيد الح 7.66 4.88 4.09 5.78 7.99 6.90 7.82

اجمالي الديون الى الناتج نسبة رصيد  58.29 65.08 168.17 117.35 95.28 92.28 74.32

 القومي

  خدمة الديونمعدل  37.14 30.32 32.26 3.62 22.76 23.86 25.14

 الأجنبيةاحتياطات  الصرف  19.39 17.48 23.60 27.35 29.35 28.10 32.03

  http://data.albankaldawli.org/indicator      .عداد الطالبين بناءا على بيانات البنك  العالميمن إ :المصدر 

 حادليتراجع بشكل % 7.64بها كان مقدر  1996ن نسبة النمو في سنة أمن خلال الجدول نلاحظ        

- 1999ليعرف انتعاش ملحوظ  من سنة  1998سنة  -%13.12و يسجل ادنى معدل  نمو ساب يقدر 

ناء بداية الازمة أث% 58.38حيث بلغ  1998اما نسبة التضخم فشهد ارتفاع عالي جدا في سنة  2002

  .2002 – 1999وبعدها شهد تراجع في سنة 

                                                           
(1) https://www.imf.org/external/np/exr/ib/2000/062300.htm  10-06-2019. 
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 ،2002سنة  %9.10نسبة  إلىلتصل  % 4بنسبة  1996تزايد مستمر من سنة  ما البطالة عرفتأ      

  .2002-1996رصيد الحساب الجاري سجل تذبذب خلال الفترة الممتدة أما 

حيث بلغت  1996ما نسبة  الدين  الاجمالي بالنسبة للناتج القومي  سجلت  ارتفاع كبير من سنة أ     

 1999لتسجل بعدها انخفاض من سنة  %168.17 لغتب1998لتسجل اعلى نسبة لها سنة % 58.29

  .2000الى غاية سنة  

 %3.62دل قدر ب2002 -2000لتصل  1996كبير من  انخفاضسجلت  الديونوبالنسبة لخدمة        

  .2002 - 2000لتعاود تسجيل ارتفاع متزايد من سنة  1999سنة

  .2002الي 1996جنبي سجلت ارتفاع ملحوظ من سنة لأالصرف ا احتياطات وفيما يخص       

  الفلبينإنقاد  الرابع: خطة المطلب  

حيث كانت تجاربهم في  1997لم تسلم الفلبين من عدوة الازمة المالية الاسيوية مند منتصف سنة       

   الأخرى.احتواء الازمة مختلفة مقارنة بخطط البلدان 

 1997استفادة الفلبين من  صندوق النقد الدولي عن طريق برنامج تمديد تسهيل الصندوق في جويلية        

مليون دولار أي اقل بكثير من  المبالغ الممنوحة  للبلدان  1037الي ممنوح للفلبين هو وكان المبلغ الاجم

 2وتعويم" الباهت" في  الإقليميس المال أفي سوق ر  الاضطراب أثارالأخرى وجاء هذا التمديد ردا  على 

(1)جويلية
 . 

الإقتصاد الكلي والاصلاحات في الدولي  للتكيف في برنامج ناجح دعمه صندوق النقد الفلبين شرعت        

، الإنتاجزمة بتكلفة أقل من حيث فقدان لأالتسعينات ، الذي يبدو انه ساهم في تجاوز ااخر الثمانينات و أو 

  ووضع سياسة نقدية. ف سياستها  من خلال تعويم البيزوالبطالة  حيث عملت الفلبين على تكييو 

  

  

                                                           
(1)David Richardson, Asian Financial crisis Economics, Commerce and Industrial Relations Group, 29 June 1998 p 
8. 
Http //www.aph.gov.au / about- parliament/parliamentary- departments/parliamentary-library/publications-
archive/cib/cib9798    10-06-2019. 
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  2008صندوق النقد الدولي في إدارة الازمة المالية العالمية   آلياتو  المبحث الثاني: تدابير 

المالية اختبار حقيقيا   الأزمةتعد  2008زمة المالية العالمية التمعن في شدة الأمن خلال النظر و      

يؤكد صندوق و  الأوروبيةخاصة الدول  أمريكا الى باقي دول العالممن  الأزمة ، بدأتلصندوق النقد الدولي

التي تواجه  تحت تصرف الدول  والآليات ستعداد لتقديم مجموعة من الإصلاحاتانه على ا علىالنقد الدولي 

 .الأزمةمات حادة حيث ان صندوق النقد الدولي يعمل على تخفيف من مشاكل و حدة أز 

  زمة الماليةلأ موقف صندوق النقد الدولي من ا  :الأولالمطلب 

في القطاع العقاري الامريكي ولكن من  بدأتزمة أزمة الاقتصادية هي لأن اأفي نظر البعض  يرى       

  وجهة نظر الصندوق النقد الدولي  تختلف .

العقارية في الولايات المتحدة   الرهنزمة أبحسب نظر الصندوق النقد الدولي في تقرير الصادر  عقب       

تلعب دورا مهما  في معالجة  أن "2الي قوي كما يمكن لاتفاقية بازل فحاجة البنوك الان هو وجود نظام م

" عند 2" بازل طارلإوهناك العديد من البلدان لم تكن متبعة  ،ريقالتو الاختلالات  و مع مخاطر عملية 

  .زمة المالية العالميةحدوث  الأ

  المالية العالمية الأزمة في مواجهةصندوق النقد الدولي  لياتآ :ثانيالمطلب ال

من معرفة  الكيفية التي يعتمدها في استخدام  الأزمة المالية لابدتجاه ر صندوق النقد الدولي  إلفهم دو      

  لتقديم المساعدات للدول الاعضاء. الأدواتو  الآليات

  تحديث التسهيلات والمساعدات التمويلية  :الأولالفرع 

التمويلية والتسهيلات والمساعدات صلاحات لتحديث عملياته الإ من بمجموعةقام صندوق النقد الدولي      

وسوف  2008 أزمةنت بعد اك ما الإصلاحاته هذ أهمولعل  ،الدول لمساعداتها على مواجهة الأزمات اتجاه

  يلي: ماينذكرها ف

على الصندوق الائتماني للنمو  والحد من  اعتمادااستحداث هذا التسهيل  :الممدد الائتمانيالتسهيل  - 1

مرونة ، بما في ذلك  احتياجاتها في وقت  أكثرالفقر  يجعل الدعم المالي الذي يقدمه الصندوق  

جل للبلدان من الفقر  لتقديم الدعم متوسط الأهذا التسهيل خلفا لتسهيل النمو الحد  يأتي  الأزمات

يبلغ مجموع  إضافيين لة للتمديد  بما لا يتجاوز عامينوات  قابسن ثلاثلفترة منخفضة الدخل تقدم الدعم 

و والحد من الفقر على سبيل التمويل ملنالائتماني ل الموارد التي يمكن الحصول عليها من الصندوق
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من الحصة  ومن  %300 إجمالي  بنسبة أقصى من حصة العضوية سنويا بحد  %100 بنسبة الميسر

تمويل بموجب التسهيل الائتماني و تبلغ مدة السداد خمس سنوات ونصف  جهة اخرى لا تحصل فوائد ال

  . (1)قراضلإاعار الفائدة على جميع التسهيلات ويراجع الصندوق كل عامين مستوى اس

التي  يتيح هذا التسهيل  المساعدة المالية  للبلدان المنخفضة الدخل  :الائتمانيالتسهيل الاستعداد  - 2

للنمو و الحد من  الاستثنائيتحتاج الى التمويل القصير الاجل واستحدث هذا التسهيل اعتمادا على الصندوق 

 وسعالصدمات  ويقدم  الدعم في طائفة أالفقر يحل محل عنصر الموارد المرتفعة  في عملية تسهيل مواجهة 

  12اوح مدة اتفاق التسهيل يبن ، وتتر  كبر من الموارد  بفائدة اقلمن الظروف و ايضا حصول على قدر أ

 04فترة خلال  تسهيل الاستعداد الائتماني حويمن ، %0.25شهرا يبلغ سعر الفائدة على التسهيل  24و

  .)2(سنوات 08جل استحقاق النهائي سنوات وأ

المساعدات العاجلة التي يقدمها هذا التسهيل في خطوة لتبسيط  يأتي: السريع  الائتمانيالتسهيل  - 3

، ويمكن استخدامه في مجموعة من الظروف الطارئة يحل محل عنصر الموارد المرتفعة  الدولي صندوق النقد

في تسهيل مواجهة الصدمات  الخارجية لمواجهة الكوارث الطبيعية ، ويقدم التمويل في ظل هذا التسهيل فترة 

  .(3)سنوات  10سنة و أجل استحقاق  مدته  5.5 بــتقدر 

لاحتياجات للصندوق بسرعة الاستجابة   الائتمانييعمل اتفاق الاستعداد  :  ستعداد الائتمانيلإاتفاقات ا - 4

هناك مرونة في تحديد الأزمات،  و السياسات المصممة كي تساعد البلدان على الخروج من  البلدان ودعم

، ويستحق سداد الموارد المقترضة في شهرا  32شهرا ولا تتجاوز  24و  12المدة عادة ما تتراوح بين 

سنوات من  صرفها اي كل مبلغ منصرف يتم سداده في ثمان اقساط مستوية ربع   5الى  3.25غضون 

  . (4)سنوية  ويرتبط سعر الاقراض بسعر الفائدة الذي حدده صندوق 

 

 

                                                           

         132- 131ص ،  مرجع سابق ذكرهتفاحة بودادي و خديجة بوداب،  )1( 
  132، صمرجع نفسه )2( 

  :متاح على الموقع 4، ص 2016أبريل  30، صحيفة وقائع، الإقراض من الصندوق النقد الدوليصندوق النقد الدولي،    (3)
 https://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/pdf/howlenda.pdf                                                                  
(4) International Monctary Fund IMF stand by arrangement factsheet , April 10 ,2015 pp , 2 .3 sure: 
http//www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/scfa.pdf  le  10-06-2019. 
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  من الصندوق للدول الاعضاء في مواجهة الازمةالمساعدات  الفنية المقدمة  :الفرع الثاني

بتصريح مدح فيه  2008سبتمبر  8لصندوق النقد الدولي " دومنيك ستراوس" فيالعام مدير اللى أد      

خطة الاقتصادية ال أنمعتبرا الرهن العقارية،  مؤسسات  أصابتزمة التي لمواجهة الأ الخطة الامريكية

  ستساعد دعم سوق الرهن العقاري . الأمريكية

ن أ فيه قال بيانا حول الاوضاع في كوريا الجنوبية 2008اكتوبر  19صدر مدير عام للصندوق في أ      

 ، على كورياعنها الحكومة الكورية لمواجهة الضغوطات المالية  أعلنتالتي  بالإجراءاتالصندوق يرحب 

التزامات المصارف الخارجية  ويساعد في تخفيف  ضغوطات  التمويل  ضمانكوريا نيتها  إعلانوتحديدا 

  . (1)المحلية بالدولار

مشاورات  لإجراءبزيارة لكندا  2009فيفري  29قامت بعثة من  خبراء صندوق النقد الدولي خلال        

ن التدهور " بأكارلوس"كريمر"الاقتصادية للبلاد، وفي ختام الزيارة صرح رئيس البعثة السيد  الأوضاعحول 

علاقتها الخارجية القوية حيث انخفضت صادرتها  بسببثر الخارجية لكندا يتأالسريع في البيئة الاقتصادية 

  .المحلي وإنتاجها

سيا هي محور تركيز بعثات التواصل آفريقيا و إ كانت البلدان منخفضة الدخل في 2010ما سنة أ     

صندوق الخارجي الموفدة من الصندوق  وكان موضوعها المتكرر هو افضل السبل التي يمكن ان ينتجها ال

الدخل  حيث قام المدير صندوق السيد دومنيك بزيارة جمهورية  المنخفضةعضاء في  تقديم الدعم للبلدان الأ

الصندوق  لمساعدة  يتخذها أنفضل السبل التي يمكن أرد على  الكونغو الديمقراطية وكوت ديفوار حيث

  .)2(البلدان

 

 

 
                                                           

)1(
، لمواجهة الازمة ، تصريح مدير عام  الصندوق دومنيك ستراوس بشان الخطة الأمريكية الإقتصادية08/202بيان صحفي ، رقم  

 من الرابط الإلكتروني 3، ص 2008سبتمبر  7النقد الدولي  الصادر عن صندوق 

   2019.-06-10/survey/so/2008new/20208Ba.pdf     www.imf.org/external/arabic/pubs/ft     
  تحت الرابط: 44ص  ،2010التقرير السنوي لمي المتوازن، دعم التعافي العا   )2(

https://www.imf.org le 10-06-2019. 
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  إصلاح عملية الاقراض و زيادة موارد صندوق النقد الدولي :المطلب الثاني

قام صندوق النقد الدولي بإعادة سياسته الإقراضية الناتجة عن عدم التناسب مع الوسائل الاقراضية      

  والنمو.المتوفرة لديه مع احتياجات دول الاعضاء حيث تتميز وسائل الإقراض التقليدية بالشرطية 

  إصلاح عملية الاقراض :ولالفرع الأ 

لفات الأزمة لتجاوز اثار ومخ  الأعضاءسيولة الكافية لدول التوفير  أناعتبر صندوق النقد الدولي        

قابلة لاستمرار خاصة في تباطؤ معدلات النمو الاقتصادي  ،نموالعلى استعداد معدلات  المالية ومساعدتها

  إصلاحعملية  وإقرار  راضقيتطلب تعزيز طاقة الإ حيث 2009عام  %1و %0.5بنسبة تتراوح بين 

هم عناصر أمنحها وعليه كانت حجم القروض وترشيد  شرطية  ةوتقوم على زياد الإقراض لآليةشاملة 

  :مايلي  الإصلاح

من الشروط الهيكلية  على القروض الممنوحة   مجموعةيقوم  صندوق النقد  بوضع  : الشرطية تحديث  -1

صندوق النقد ا  يهدف ذوله 2004شرطا حتى  17للدول الاعضاء حددها تقرير المكتب  المستقل اكثر من 

مع مختلف درجات القوة  التي تميز سياسات  الدولي في تركيز على الشروط المرتبطة بصرف قروضه

بالقدر على  نه  يبالغ في فرض شروط لا تركزأ البلدان الاعضاء حيث سبق توجيه انتقادات للصندوق يدعو

طية المسبقة) ، بدلا من الاعتماد ( الشر  الأهليةوسيتحقق هذا التحديث  بالاعتماد على معايير  هدافلأا

  .(1)التقليدية  الشرطيةعلى 

تسهيل  إلغاءعن  2009مارس  24علن صندوق النقد الدولي في أ :استحداث خط الائتمان المرن - 2

 لاستفادة من الموارد،ل أقصىشتراط حد جل وتعويضه بخط ائتمان مرن  كإلأالتمويلي للسيولة قصيرة ا

(2)زمة من العناصر التالية لأالسداد كما يستمد خط الائتمان المرونة االمحددة  الأجلقصيرة 
:  

طمأنة البلدان المستوفية للشروط الى امكانية الحصول على موارد كبيرة  من الصندوق على فور دون  �

  ؛الخضوع لشروط  لاحقة
                                                           

، المجتمعمجلة الإقتصاد  و ،  ، على سياسات صندوق النقد الدولي2008العالمية  ةنعكسات الأزمة الماليإمحمد امين وليد طالب ،   )1(
  .242، ص2010مهيدي،  نالبواقي ، الجزائر ، جامعة العربي ب، ام 6العدد

  متاح 2009 مارس24للنشر الفوري،  09/85، بيان صحفي رقم الإقراضصندوق النقد الدولي يجري اصلاحا شاملا لنظام  صندوق النقد الدولي ، )2(
  على الموقع:

 www.imf.org/ecternal/arabic/np/seq/pr /2009/pr0985a.pdf. 10-06-2019 
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شهرا  مع مراجعة حالة  12شهر او أ 6متجدد يمكن الاستفادة منه في البداية لمدة  ائتماننه خط أ �

  شهر؛أ 6بعد  الأهلية

ستفادة في كل يتم تقييم هذه الا أنالصندوق، على  للاستفادة من مواردصارم  أقصىعدم وجود حد  �

  حالة على حدى؛

   ؛داة وقائيةأوقت من موارد خط الائتمان او مرونة استخدامه ك أيمرونة السحب في  �

 9لفترة تجديد الذي يبلغ  أقصى بحد سنوات ، مقارنة 5 إلىسنة  3.25اطول من  انه يقترن بفترة سداد �

  جل.لأشهر في حالة التسهيل التمويل للسيولة قصيرة اأ

تقدم اصلاحات اتفاقات الاستعداد الائتماني قدرا من المرونة في   :دعم اتفاقات الاستعداد الائتمانية - 3

مين و يمكن إلى التأالبلدان التي قد لا تكون مؤهلة لاستفادة من خط الائتمان المرن ، وتحتاج  إقراض

مضاعفة حدود  ، و للإقراض ة الجديدة باعتبارها نافدة دائمةلهذه البلدان ان تعتمد  على الاتفاقات الوقائي

 %200بشروط غير مسيرة  الاستفادة من الاقراض تبلغ الحدود القصوى لاستفادة من القروض التي تقدم

  ساس تراكمي .أمنها على  % 600أساس سنوي، و من  حصة العضوية على 

  زيادة موارد صندوق النقد الدولي الثاني:الفرع 

  .قام الصندوق بدعم الموارد المتاحة لهعضاء من تمويل نتيجة الأزمة جل توفير ما تحتاجه الدول الاأمن    

  الرسمي: الاقتراض من القطاع  ولاأ

مجموعة  زمة تأييدا لقمةالأمضاعفة موارد الصندوق كما كانت عليه قبل بفقد اقترح مدير الصندوق       

زيادة  في موارد  الصندوق من خلال التمويل المباشر من  تنفيذ  أقرت ، والتي  2009العشرين المنعقدة في 

مليار  100ضافيا  مقداره إ اللصندوق مبلغوقد قدمت اليابان  ،مليار دولار 250ن الاعضاء بمبلغ البلدا

مليار  75وروبي بمبلغ لأزمة  كما تعهد الاتحاد الأخلال ا لإقراضمريكي  لزيادة الموارد المتاحة دولار أ

  . (1)مليار دولار 100يورو  وهو ما يعادل 

 التالي الجدول مليار دولار  كما هو مبين  في 250ضافة الى تعهدات اخرى ليصل مبلغ  اجمالي إ       

غرار  ض الدول الاعضاء داخل الصندوق علىالذي يبن تعهدات الاقراض لصندوق النقد الدولي من بع
                                                           

تجاوز الصندوق يجري اصلاحا شاملا لنظام الاقراض الحالي من أجل مساعدة بلدانه الأعضاء على نشرة صندوق النقد الدولي )1(

  تحت الموقع: ،الأزمة

https://www.imf.org/~/media/.../IMF/.../new032409aapdf.ashx 24 mars 2009. 11-06-2019. 
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 والصين وفرنسا نلاحظ ان اكبر قيمة كانت من الولايات المتحدة الامريكية وألمانيا الأمريكيةالولايات المتحدة 

  مليار دولار 22.5 لمانياوأمليار دولار  50  ثم الصين مليار دولار  100بقيمة 

  صندوق النقد الدولي الإقراض) تعهدات 20جدول رقم: (ال

 الدولة التاريخ )مليار دولار.(المبلغ 

 الولايات المتحدة الامريكية 18/06/2009 100

 الصين 02/09/2009 50حتى 

 المانيا 22/09/2009 22.5

 فرنسا 04/09/2009 16.5

 بريطانيا 200909//01 15

 كوريا 04/05/2009 10لا يقل عن  ما

 كندا 08/07/2009 10

 سويسرا 08/09/2009 10حتى 

 روسيا 27/05/2009 10حتى 

 البرازيل 10/06/2009 10حتى 

 الهند 05/09/2009 10حتى 

 هولندا  05/10/2009 8

 اسبانيا 05/10/2009 6

 استراليا 12/05/2009 5.7

 النرويج 06/07/2009 4.5

 الشيلي  24/09/2009 1.6

 سنغافورة 08/09/2009 1.5
Source: IMF, Blostering The imf lending capacity, August 05, 2013, sure:  
Www. Imf.org/external/np/exr/faq/contribution.htm.  
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  بيع الذهب :ثانيا 

الذهب  وهو ما يمثل ثمن ما من  403.3على بيع  2009سبتمبر 18في  التنفيذيوافق المجلس        

  .في السوق العالمي للذهب اختلال إلىن لا يؤدي من هذا المعدن على أ  النقد الدولي يملكه صندوق

المرحلة الأولى من بيع الذهب مقصورة على عمليات خارج السوق للبنوك المركزية الراغبة  كانت       

، باع الصندوق لثلاثة 2009وغيرها من الحائزين الرسميين بأسعار السوق السائدة. وفي أكتوبر ونوفمبر 

طن  200 طنا متريا من الذهب في عمليات منفصلة خارج السوق على النحو التالي: 212بنوك مركزية 

أطنان مترية بيعت لبنك سري  10، و لمركزيلبنك موريشيوس ا وطنان بيعا لمركزيمتري بيعت لبنك الهند ا

  . )1(لانكا المركزي

ذلك الوقت، كان مجموع  الصندوق البدء في بيع الذهب في السوق. وفيأعلن  2010وفي فبراير       

طن. وتجنباً لإرباك سوق الذهب، تمت عمليات البيع على  191.3الذهب الذي لا يزال بيعه مطلوبا هو 

 مراحل شملت عدة شهور.

أطنان مترية  403.3، أتم الصندوق برنامج بيع الذهب لكمية مقدارها 2010وفي ديسمبر       

مليار وحدة حقوق سحب  9.5الكلية لمبيعات الذهب  مليون أوقية) وبلغ مجموع الحصيلة 12.97(

مليار وحدة حقوق سحب خاصة شكلت أرباحا  6.85مليار دولار أمريكي)، منها  14.4خاصة (حوالي 

ستفادة منها في إنشاء صندوق مليار وحدة حقوق سحب خاصة تم الإ 4.4على القيمة الدفترية للذهب، و 

  .ذج الدخل الجديدوقف يتوافق مع التصور الوارد في نمو 

مليون  700يمة وافق المجلس التنفيذي للصندوق على توزيع أول لاحتياطيات بق ،2012فبراير  وفي

  . وحدة حقوق سحب خاص

 1.750حتياطيات بقيمة الإ من يثانالجزء ال، وافق المجلس التنفيذي على توزيع 2012وفي سبتمبر       

  .)2(مليون وحدة حقوق سحب خاصة

  

  

                                                           

)1(
  :تحت الموقع 2016إبريل  30 ،الصندوقى الذهب لد صحيفة الوقائع،  

https://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/pdf/golda.pdf   11-06-2019. 
مارس  6، صندوق النقد الدولي يحث على إعادة النضر في كيفية إدارة المخاطر النظامية العالميةنشرة صندوق النقد الدولي،   )2(

   ، متاح على الموقع:5- 4، ص 2009
www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2009/pol030609aa.pdf  11-06-2019. 
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 : وهذا الجدول يمثل الكمية المباعة من الذهب من طرف صندوق النقد الدولي

  كمية الذهب المباعة ):21(الجدول رقم 

 المشتري الكمية تاريخال

 بنك الهند المركزي طن200 أكتوبر 30- 19 

 بنك موريشيوس المركزي طن2 نوفمبر 11

 بنك سيريلانكا المركزي اطنان10 نوفمبر 23
  :متاح على الموقع 2ص. 2010فيفري  17 في بيع الذهب في السوقنشرة صندوق النقد الدولي الصندوق يشرع  :المصدر

http:www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/survey/so/2010/new021710aa.pdf .  

  الفنيةالنظامية وتحسين سياسات تقييم المساعدات  اطرمخال إدارة ليةآ في النظر إعادة :المطلب الرابع

  المخاطر النظامية إدارة آليةالنظر في  إعادة :الفرع الاول

عة السياسات الاقتصادية الكلية كونها لم تراعي جمن الضروري مرا بأنهيرى صندوق النقد الدولي       

  :حيث لخص نقاط الضعف التي ينبغي معالجتها الصندوق بعرضهاالمخاطر النظامية وقام 

لدين عليها السداد ا تعذرولكن كثير من البلدان  وقات السير،أفي  سياسة الماليةينبغي ترسيخ دعائم  �

 العام وتخفيض مستويات العجز؛

  عن تدفقات رؤوس الأموال الدولية ؛يتعين معالجة الاختلالات العالمية الناشئة  �

عاون ـتلى تحقيقه مع زا وتحديدا وهو ما يسعى الصندوق إالسياسة أكثر تركي تحذيراتن تكون أينبغي  �

ر الكبرى التي المخاط قليلار المبكر وتنذلإجديدة ل آليات إلىمع منتدى الاستقرار المالي للوصول 

  ؛تواجه الاقتصاديات

وتزعم مختلف الهيئات  والمنظمات المتحركة نحو  قياديالقيام بدور  بإمكانهن أيرى الصندوق  �

  مجموعة العشرين؛ ثل مجموعة السبع،معالجة المخاطر العالمية م

ة ينبغي وضع قواعد لتسوية أوضاع القطاعات المالية العابرة للحدود من اجل تشجيع الجهود التعاوني �

  ؛العبءبدل من الحلول التي تخفف 

و تأمين مسالة أهناك حاجة على وضع اطار عالمي موثوق للسيولة فلا يزال الحصول على تمويل  �

  .الصاعدة  الأسواقشائكة بالنسبة لمعظم بلدان 
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  : )1(يلي  فيما تتمثلمناهج لقياس ومعالجة السيولة النظامية و  3 وهناك

يرصد هذا المؤشر الاتساع في الفروق التي  يمكن ان تنشأ في فترات  :مؤشر لمخاطر السيولة النظامية  �

متقابلة كز مرا اتخاذلمجموعة استراتيجيات الاستثمار قيد البحث يمكن للمستثمرين  وبالنسبةالضغوط 

 حتى تبقى الفروق ضيقة؛

العمومية المالية وبيانات يجمع بين بيانات الميزانية  :للسيولة النظامية المعدلة حسب المخاطر نموذج �

  السوق ؛

ر السيولة البنية الاقتصادية الكلية والمالية السلبية على مخاط أثاريقاس  الكلية:باختيار الضغوط  نموذج �

 في مجموعة من المؤسسات.

  تحسين سياسة تقديم المساعدات الفنية الثاني:الفرع 

ية في عدد من المجالات قد نه قدم مساعدات مالية خلال السنة المالأالدولي  دالنق أرقام صندوقتشير       

من مساعدة الصندوق الفنية يوجه  %85حوالي  2010 بلد عضو من هذه المساعدات لسنة 140استفاد

  .الأعضاءللبلدان 

  تعديل محور تركيز المساعدة الفنية من الصندوق :أولا 

لتعزيز فعالية المساعدة الفنية،  2009كبيرة  في السنة المالية  إصلاحاتأجرى صندوق النقد الدولي       

  : (2)ركائز أساسية  وهي على نحو التالي  3على  الإصلاحاتوتقوم هذه 

، ففي ظل الاطار الجديد تتولى ادارة قراضيةإلاية و تعزيز تكامل المساعدة الفنية مع العمليات الرقاب-1

لمساعدة المناطق الجغرافية  الدور القيادي في تحديد استراتيجيات المساعدة الفنية التي توفر اطارا شاملا ل

  جل المتوسط.لأالفنية في ا

الجديد بالانتظام في تتبع مسار تحقيق  الإطاريتسم  : التكاليف مردوديةداء وتحسين لأتعزيز قياس ا -2

المساعدة الفنية باستخدام مؤشرات يحددها   المشاريعالأهداف والنتائج المطلوبة و تكاليف كل مشروع من 

  مدير المشروع وما يسمح بقياس مدى النجاح المشروع.

                                                           

 (1) تفاحة بودادي، خديجة بوداب، مرجع سبق ذكره، ص 150.

  (2)صندوق النقد الدولي، مكافحة الأزمة العالمية، التقرير السنوي 2009، ص 55 متاح على الموقع:
http://www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/ar/2009/pdf/ar09.pdf .11-06-2019. 
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 يقتصر الهدف من تعزيز شراكته مع المانحين ولا إلىيسعى الصندوق  : تعزيز الشراكات مع المانحين-3

توقيع  :توسيع القاعدة لتشمل جهات مانحة جديدة مثال إلى أيضايمتد  وإنماذلك على تعميق الشراكة القائمة  

 2009المفوضية الأوروبية في جوان اتفاقية للشراكة في تقديم المساعدة الفنية على 

  ثانيا: الصناديق الاستئمانية المواضعية

ستئمانية المواضعية لخدمة بلدانه الأعضاء عدد من الصناديق الإ بإنشاءقام الصندوق النقد الدولي       

خاصة البلدان النامية و تهدف صناديق الى دعم مساعدة الفنية العالمية المتخصصة التي   أفضلعلى نحو 

  : )1(تتضمن أفضل ممارسات الدولية  وهي كالتالي

يدعم المساعدة الفنية الموجهة نحو  :الإرهابو مكافحة  الأمواللمكافحة غسيل  ستئمانيلإاالصندوق  -1

  . الأعضاءفي بلدان  الأموالو غسيل  الإرهابانشاء  نضام قوي لمكافحة 

سيدعم المساعدة الفنية لتعزيز قدرات البلدان النامية لتطبيق :  المالية العامة لإدارة ستئمانيالإالصندوق  -2

  مراقبته.العام و  الإنفاق العامة وإدارةسياسات سلمية للمالية 

يمول المساعدة الفنية المقدمة   : الاستمرارية في تحمل الديون  لإستراتيجيةستئماني الصندوق الإ -3 

  المخاطر. إدارةالنامية  من خلال توفير القدرات للتحليل  و   الأسواقللعديد من بلدان  

مساعدة بلدان الأعضاء  استنادا  الى الدروس  إلى يهدف : لاستقرار المالي ستئمانيلإاالصندوق  -4

  و تنظيم المخاطر النظامية. الرقابةفي أعمال  2008المستخلصة من الأزمة المالية في عام 

سيدعم المساعدة الفنية الى بناء القدرات الاحصائية  : الأزمة المالية لإحصاءات ستئمانيالإ الصندوق  -5

  و التحليلية.

يمول المساعدة الفنية و مساندة البلدان في انشاء اطر  :الضريبة إدارةستئماني للسياسة و الصندوق الإ -6

  محكمة الصياغة. ضريبةووضع قوانين  الضريبةسليمة للسياسة 

الاقتصاد  إدارةسيلبي احتياجات الخاصة للبلدان الغنية في : الثروة الطبيعية لإدارةستئماني دوق الإالصن -7

  الكلي.

                                                           

  .58ص ، المرجع السابق  (1)
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الحكوميين في المراكز  المسئولينتحسين كفاءة  إلىيهدف  :إفريقياالصندوق الاستئماني لتدريب في  -8

  الاقتصاد الكلي . إدارةالمتوسطة و العليا في مجال 

يوسع نطاق المساعدة الفنية للمساعدة بلدان الأعضاء : نشر البياناتلنظام العام و  ستئمانيالصندوق الإ -9

  الى النظام العام لنشر البيانات. استناداو نشرها  البياناتقوية لجمع  إحصائيةبناء نظم   يف

  ثالثا : انشاء مراكز اقليمية جديدة لمساعدة الفنية

  القائمة والإقليمية:  مراكز المساعدة الفنية )22(جدول رقمال

عدد البلدان   التأسيسسنة   الموقع  اسم المركز

التي 

  يخدمها

 الدخلنسبة بلدان 

المنخفض في عضوية 

  الصندوق

مركز المساعدة الفنية المالية 

  لمنطقة المحيط الهادئ

  سوفا ، فيجي
1992  15  7  

 الإقليميمركز المساعدة الفنية 

  لمنطقة الكاريبي 

  ، بريادوسبريدج تاون
2001  20  5  

 الإقليميمركز المساعدة الفنية 

  الأوسطلمنطقة الشرق 

  بيروت، لبنان
2004  10  20  

 الإقليميمركز المساعدة الفنية 

  إفريقيالمنطقة شرق 

  دار السلام، تنزانيا
2002  7  100  

الإقليمي مركز المساعدة الفنية 

  أفريقالمنطقة غرب 

  باماكو، مالي
2003  10  91  

 الإقليميمركز المساعدة الفنية 

  إفريقياوسط 

  ، الغابونليبر فيل
2007  7  50  

مريكا لامركز المساعدة الفنية ل

وبنما وجمهورية ى الوسط

  الدومينيك

  مالاغواتي ،مالاغواتي

2009  7  0  

 الإقليميمركز المساعدة الفنية 

  إفريقيالمنطقة جنوب 

بورت 

  لويس،موريشيوس
/  12  22  

  27  6  /  أكرا، غانامركز المساعدة الفنية الإقليمي 
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  إفريقيالمنطقة غرب 

 الإقليميمركز المساعدة الفنية 

  الوسطي آسيالمنطقة 

  أوزبكستانطشقند ، 
/  7  43  

 متاح على الموقع:، 38ص، 2010لتقرير السنوي ، ادعم التعافي العالمي المتوازن صندوق النقد الدولي، المصدر: 

/www.imf.org/external/arabic/pubs/ft/ar/2010/pdf/ar10.pdf/ : Http 

  صندوق النقد الدولي والاتحاد الاوروبي لمعالجة أزمة الديون السيادية اليونانية إجراءات :المبحث الثالث

على الاتحاد الأوروبي وعلى العديد من الاقتصاديات   لية اليونانية أكثر الأزمات ضررالأزمة الماكانت ا     

جل التدابير من أات لاتحاد مجموعة من الإجراءات و و كان على صندوق النقد الدولي التدخل في اقرب الأوق

  خاصة اليونان .بمنطقة الاتحاد الأوروبي  و  تخفيف من الأزمة التي عصفت

  صندوق النقد الدولي للاتحاد الأوروبي من طرفمطلب الأول: المساعدات الفنية المقدمة ال

 أهمأكد السيد "دومنيك ستراوس"  الأوروبيفي نهاية التحليل الذي يجريه صندوق على اقتصاد        

على صعيد المالية العامة وهنا بعض المساعدات الفنية التي قدمها صندوق لمنطقة  اتخذهاالتي  الإجراءات

  :)1(اليورو

إلى ضرورة تجنب الاستراتيجيات  2010في مراجعته السنوية عام  صندوق قامأولا: استرجاع الثقة : 

ي تواجه ضغوطا الموحدة ، مع تطوير التحرك في هذا المجال وفي نفس الوقت قال الصندوق أن البلدان  الت

من جهة السوق لابد من اللجوء إلى التصحيح المالي وعلى وجه الإجمال لوحظ أن موقف المالية العامة 

حيث  واصلت البلدان التي يمكن   2010على مستوى  منطقة اليورو مهيأ لأن يظل محايدا بوجه عام في 

في منطقة اليورو يجب أن تبذل جهودا إضافية ن جميع البلدان يناميكية الدين لكن البيان قال بأالتعامل مع د

إصلاحات  ين غير المواتية، و لابد أن يتبعلإحداث تحول ايجابي على المدى المتوسط في ديناميكية الد

شاملة في نظام التقاعد و الرعاية الصحية ، وغيرها من برامج وقد جرت هذه العملية في كثير بلدان اليورو 

  التي لحق بها ضرر كبير  جراء الأزمة  في منطقة اورو .

                                                           

، لاستعادة الثقة و التحقيق النمو في منطقة اليوروصندوق النقد الدولي يحث على التحرك السريع  ، نشرة صندوق النقد الدولي )1( 

  متاح على الموقع: 3،2،ص ص 2010يوليو7
https://www.imf.org/~/media/.../IMF/.../new050910aapdf.ashx   11-06-2019. 
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صلاحات البطيئة يجب المضي بقوة في : ذكر بيان صندوق أنه  بعد أعوام من الإثانيا :  استعادة النمو

  فزيادة النمو ليست مهمة لذاتها فقط و انما هو مطلب ضروري.جة النمو الضعيف في المنطقة معال

لشبونة التي وضعها الاتحاد الأوروبي  لكن أدوات  استراتيجيةي فوقد تحددت الإصلاحات الأزمة        

ي من  أهم  الأولويات لت غائبة، حسب ما ورد في البيان وبشكل أعم لا يزال إصلاح القطاع المالاالتنفيذ ماز 

  ويتعين تنسيق الجهود المبذولة لتحقيقه ، سوءا داخل أوروبا أو على مستوى عالمي و تكمن ضرورة 

مالية بالنسبة لشروط رأس المال التنسيق في تجنب المراجعة التنظيمية لبتي تمارسها المؤسسة ال      

ؤثرة في النظام المالي وتدابير معالجة النمو السيولة الجديدة ، والرسوم الإضافية على المؤسسات المو 

موازنة دقيقة في جميع المجالات  إجراء، يتعين بالنسبة  لمنطقة اليورو ان الصندوقبي جاء فيالائتماني و 

  .لزيادة قوة النظام المصرفي أمام  أي صدمات في المستقبل

الصندوق السنوية على إصلاحات في نظام الحوكمة : حيث ركزت مراجعة  ثالثا: إصلاح نظام الحوكمة

المالية و الاقتصادية في دول للاتحاد الأوروبي  وقال صندوق في بيانه: ينبغي أن يكون إطار المالية أقوى 

  :)1(بكثير من منطقة ليورو و قد أبرز البيان مجالين هما 

  ؛إصلاح تشريعي ، الذي يدعمهمن الموازنة الإنفاقالتركيز على فرض الانضباط في  �

 .توسيع نطاق التقدم في إرساء تنظيم و رقابة أكثر على نظام المالي الأوروبي �

  صندوق النقد الدولي في معالجة أزمة اليونانية إصلاحاتالمطلب الثاني: 

  )2011- 2010(مايو  الأولى الإنقاذحزمة  الأول:الفرع 

دوق النقد إلى دول منطقة اليورو وصن 2010يونيو  23قدمت الحكومة اليونانية طلبا رسميا في       

أيام مع المفوضية  وتتضمن الخطة قروضا من دول  10عليها قبل   واتفقالدولي بتفعيل خطة الإنقاد التي إ

مليار يورو تحتاجها اليونان للإنفاقات بالإضافة إلى حاجة اليونان  45الاتحاد الأوروبي وصندوق بقيمة 

ندات يحل أجل سدادها مع نهاية شهر مايو  بسبب ارتفاع معدلات الفائدة إلى مليار يورو لس 16لتسديد   

  درة على إعادة تمويل هذه السندات.فان اليونان غير قا 8،3

                                                           

  .3ص ،بقاسالمرجع ال  )1(
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وقت ، فيما صرح  أسرعفي  الآليةسوف تقوم بتفعيل  بأنهاوردت المفوضية على الطلب اليوناني        

مدير صندوق النقد الدولي نحن مستعدون للتحرك لتلبية هذا الطلب ومساعدة اليونان وتقديم الدعم والبالغة 

  .)1(قرب وقت أمليار يورو وقالت المفوضية الأوروبية ان قروضا طارئة ستصرف لليونان في  60قيمته 

بي و صندوق على منح اليونان سلسلة من القروض مايو وافقت جميع الدول الاتحاد الأورو  2أما في       

مليار يورو مقدمة من  80، منها  2013 حتى 2010سنوات خلال  3مليار يورو على مدى  110ت  قدر 

 5.2، و أما الفائدة على هذه القروض نحو مليار يورو 30ندوق النقد الدولي قبل الاتحاد الأوروبي أما ص

  سنوات.3وفترة السداد 

  ( مليار يورو )2011الممنوحة لليونان حتى ديسمبر  ) : القروض23(  لجدول رقما

 الدفعات التاريخ منطقة اليورو صندوق النقد الدولي المجموع

 1الدفعة  2010مايو  14,5 5,5 20

 2الدفعة  2010سبتمبر 6,5 2,6 9,1

، 2010ديسمبر  6,5 2,5 9

2011 

 3الدفعة 

 4الدفعة  2011مارس  10,9 4,1 15

 5الدفعة  2011يوليو  8,7 3,2 11,9

 6الدفعة  2011ديسمبر  5,8 2,2 8

 7الدفعة  --  52,9 20,1 73
 / http //ar.m.wikipedia.org /wiki أز�� ا���� ا������ ا���	
	� ا����ر:

  )2012الثانية (فبراير دقانلإ الفرع الثاني : حزمة ا

مليار  130نقاد ثانية بقيمة النقد الدولي على توفير حزمة اتحاد الأوروبي وصندوق كل من الإ وافق       

بقيمة  حزمة جديدة من  التدابير التقشفية الصعبة وذلك بخفض النفقات اليونانية وتنفيذ باتخاذ، مشروطة يورو

                                                           

الملتقى الدولي الثاني  ،وفعالية مقاربات العلاج التشخيص إشكاليةأزمة الديون السيادية الأوروبية "مداحي محمد ، معزوز لقمان،   )1(
جامعة تبسة، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم  ،بدون ذكر اليوم، إفريقياعلى اقتصاديات شمال  وتأثيرهاالاقتصادية العالمية الراهنة  ، حول

  .17 - 16ص ص  ،التسيير
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والقبول الطوعي لمقايضة السندات مع شطب   إضافيةمليارات يورو  10و  2012مليار يورو في  303

سنة  30سنة الى  11الاستحقاق من  أجال وإطالةالفائدة   أسعارترافق مع خفض  53،5اسمي بنسبة 

و من السندات الحكومية اليونانية، وبذلك  يستهدف البرنامج اعادة مليارات يور  260،حيث شملت ما يقارب 

 لإتحادامليار يورو  من خلال حصولها على قروض من  350 قدرت بحواليهيكلة الديون اليونانية التي  

مليارات يورو من  170وق النقد الدولي ومن خلال اتفاق مع مؤسسات المالية بشطب دصنو الأوروبي  

  : (1)يلي  إجمالي قيمة سندات الدين اليوناني و كان يستهدف البرنامج ما

يهدف البرنامج الى زيادة ديناميكية سوق العمل  وتخفيض البطالة، وزيادة النمو،   تعزيز القدرة التنافسية: �

  الإستثمار ونمو من خلال  الخصخصة؛زيادة  إلىوتهدف الحكومة 

ن من إجمالي ناتج المحلي  غير أ ٪1قدره  أوليعجز  يستهدفحيث   تحسين أوضاع مالية العامة: �

 ٪4.5للوصول الى المستوى  الجديد البالغ  2014- 2013الجانب الأكبر من التصحيح سيكون خلال 

ي الأساسية لحماية الفئات سيتم دعم شبكة الأمان الإجتماع من أجمالي ناتج المحلي ومن جهة اخرى

  الهاشة؛

تخفيض مستويات المديونية:  من المتوقع الجمع بين  مشاركة القطاع العام والرسمي حتى يتحقق  �

من إجمالي ناتج  ٪ 120لوضعها على مسار هبوطي  يصل الى أقل من  تخفيض أعباء الديون  تكفي

  .2020لي الإجمالي بحلول سنة حالم

  )2015 أغسطسالثالثة ( الإنقاذحزمة  الثالث:الفرع 

يقضي بحصول اليونان على  مع مجموعة الدائنين 2015اغسطس  14توصلت الحكومة اليونانية في       

 مليار يورو بعد موافقة البرلمان اليوناني على شروط قاسية 86 إلىحزمة جديدة من المساعدة تصل قيمتها 

، وقال بيان صادر عن اجتماع وزراء خارجية منطقة اليورو في بروكسل اقرارها في لوقت طويل حاول تجنب

قرار المساعدة لإاللازمة على المستويات الوطنية و  متوفرةالعناصر الضرورية باتت  أن"تعتبر مجموعة اليورو 

  . الأوروبيةالمالية من الية الاستقرار 

                                                           

  تحت الموقع:19،ص  2012التقرير السنوي، ،معا لدعم التعافي العالمي صندوق النقد الدولي،   )1(
https://www.imf.org/~/media/Websites/IMF/imported-flagship.../2012/.../ar12_ara.ashx   11-06-2019. 
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مليارات يورو من هذه الحزمة لدعم موقف البنوك  10وقررت مجموعة الدائنين الدوليين تخصيص        

غوط المالية ناتجة عن تخلف اليونان عن سداد دفعة لأسواق و الضااليونانية التي تضررت بشدة نتيجة تقلب 

تفاق يوم إلى تسويتها بعدما تما إبرام إ ولا تزال بعض القضايا التي تحتاج 2015في نهاية يوليو  ديونهامن 

ي يشمل ذبي وصندوق النقد الدولي والو ور وروبية والبنك المركزي الأفوضية الأالثلاثاء بين اليونان والم

رجاء تلبية دعوات الصندوق إالجديد مع  وشراف على برنامج منطقة اليور لإمشاركة الصندوق في ا ستمرارإ

 ول.كتوبر تشرين الأجراء مراجعة في أإاليونان من الديون حتي  لإعفاء

واعد قالمالي وفق مرتبط بإصلاح القطاع الإقتصادي و اجراء  49واحتوى البرنامج بالمقابل على حوالي       

  : )1(يلي جديدة فرضتها ومن أهم البنود ماسس أو 

  ؛الإصلاحات الهيكلية �

  ؛نظام التقاعدصلاح إ �

  ؛المدنيةون الإجراءات ناتغيير ق �

  ؛جديدة لإنقاد البنوك إجراءات �

  ؛خصخصة قطاع الكهرباء �

  ؛تحديث الإدارة اليونانية �

  ؛تماشى مع سياسة العمل ومع المعايير الدوليةسوق العمل لي تحديث �

  ؛معهد الستات للإحصاءات استقلاليةضمان  �

 والإجراءاتمليار يورو للإستقبال المؤسسات وعملية الخصخصة،  50انشاء صندوق سيادي بقيمة  �

  ؛قانونية المتعلقة بالقروضال

  .والتسريح الجماعي الإضراب،حق  الجماعي،صلاح قواعد التفاوض إ �

  التقشف إجراءات: الرابعالفرع 

الضرائب  إيراداترفع الحكومي و  الإنفاقخفض مستويات  إلزاميةسياسات التقشف المالي في  شمل ت      

فع معدلات الضريبة ن ر ، على سبيل المثال فإو الحد من تصاعدهسيطرة على العجز المالي أالبهدف 

                                                           

وحزم التقشف الوطنية للمدة  المالي الدولية الإنقاذاليونانية بين برامج  دارة أزمة الديون السياديةإ فضيلة بوطورة، نوفل سمايلي، )1( 

  .2016،جامعة تبسة ، الجزائر،24، العدد  مجلة الكوت للعلوم الإقتصادية و الإدارية ،)2010-2015(
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 الإنفاقأن خفض مستويات الانفاق الحكومي سيقلل من ،  كما الضريبة الدخل بعد سيخفض مستويات

  .)1( خفض معدلا ت النمو ومن ثم رفع معدلات البطالة إلىالكلي، وكلاهما يؤديان 

، ت في إطار سعي إلى احتواء الأزمةفالحكومة اليونانية قامت بتطبيق سياسة التقشف في المصروفا     

قل إلى أئب  في محاولة لتخفيض العجز حيث قامت في بدايتها إلى التخفيض الحاد في الإنفاق و رفع الضرا

وفق توصيات خبراء المفوضية  2013في عام  %3قل من من الناتج المحلي الإجمالي وإلى أ %9من 

الأوروبية وخبراء صندوق النقد الدولي ، وكانت الحكومة اليونانية قد مهدت الطريق لإقرار الخطة من خلال 

بالتضحيات الكبيرة  وتشمل الإجراءات مصادقتها على حزمة تقشفية ووصفها رئيس الوزراء "جورج باندريوس" 

ومن جهة أخرى رفع ضريبة  %23التقشفية على رفع ضريبة المبيعات للمرة الثانية في هذا العام إلى 

، والمنتجات الكمالية مثل: العقارات و السيارات  و إلى ذلك تقلص الإجراءات التقشفية ات والتبغالمحروق

  . )2(على دعم مالي مثل الأعياد مقابل حصول %8معاشات الموظفين قدرت 

  المطلب الثالث : الدروس المستفادة من تدخلات صندوق النقد الدولي 

من بين أهم وأول الدروس المستفادة من تدخل صندوق النقد الدولي في مرافقة أزمة المديونية، نجد أن       

 أدلىتجاه الدائنين ومنها صندوق النقد  الدولي، عندما  بالتزاماتهااليونان وصلت الى حلقة مسدودة في الوفاء 

في بيان   2015جويلية  13ير إدارة التواصل في صندوق النقد الدولي في تاريخ السيد "جيري رايس"، مش

  . )3(صحفي حول التزامات اليونان المالية التي تستحق لصندوق في هذا التاريخ 

هي و مليون  يورو  626مليون وحدة حقوق سحب خاصة حوالي  161لم يتلق الصندوق من اليونان       

الصندوق". ويبلغ مجموع متأخرات اليونان  اليوم على أصل القرض المقدم من مبلغ  السداد الذي يستحق

  مليار يورو. 5مليار وحدة حقوق سحب خاصة حوالي  6.3حتى هذا التاريخ 

لهذه  من الموارد الماليةاليونان تواجه نقصا في السيولة ولم تعد قادرة على الإفادة  وبذلك أصبحت      

 الأوروبيينجانب  إلىوأعلنت في وقت سابق أنها لن تسدد دينها للصندوق الذي شارك   الدولية.المؤسسات 

                                                           

، مذكرة مقدمة لاستكمال شهادة الماجستير في  أثر أزمة الديون السيادية على واقع و مستقبل الوحدة النقدية الأوروبيةرواق خالد، )2( 
   97ص  بسكرة ، جامعة محمد خيضر، ،التسييرتصادية والتجارية وعلوم تخصص اقتصاد دولي، كلية العلوم الإق العلوم الإقتصادية،

  

  126ص  ،مرجع سبق ذكرهمناصرية أنوار،  )2( 
  .13/07/2015، بتاريخ صحفي بيانصندوق النقد الدولي ،  )3(
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 5.4مبلغ قدره  2015م تسدد للصندوق في عا أن أثيناأما متاعب صندوق مع اليونان لم تنته  بعد، فعلى 

نستخلص العديد من  ذلك إلى بالإضافة مليار يورو 21ن الذي يقدر حوالي يصل الذأ مليار يورو من

  :أهمهاالدروس حول الأزمة اليونانية  المستفادة خلال عملية تدخل صندوق النقد الدولي 

  في اليونان؛ تضيق النمو الإقتصادي إلىمة من طرف صندوق مأدت برامج  التقشف المص �

  فشل صندوق النقد الدولي في حل مشكلة الديون اليونانية؛ �

خفف صندوق النقد الدولي من أهمية تبعات حادث عدم استطاعة اليونان على سداد ديونها حتى لا  �

  خطرا.يشكل 

يم تطور صندوق النقد الدولي لمواجهة الأزمات المالية على ضوء يتق :رابعالمبحث ال

  آليات عملهالإصلاحات في 

  المطلب الأول: فشل صندوق النقد الدولي في مواجهة الأزمات المالية

التطرق  معالجته للأزمات المالية التي تمصندوق  النقد الدولي في عملية آليات تجلت أهم إخفاقات       

  :يلي اليها سابقا في ما

  المبكر الإنذارإخفاق نظام : الفرع الأول

التجاري الدولي المالي و  الاقتصاديمؤسسات النظام  وأداءلى عدم مواءمة هيكليات تشير التحليلات إ      

الدول الفقيرة  طلعات الدول النامية بشكل عام، و للأهداف التي تضمنتها وثائق هيكلياتها بعدم مواءمته الت

 الإنذارمؤشرات و  أسس إرساءوفيما يتعلق بالأزمات المالية فشل صندوق النقد الدولي في ، بشكل خاص

، ولكنه في الوقت نفسه فشل في التنبؤ نه يتابع تطوير هذه المؤشراتمن أعلى الرغم  المبكر للأزمات

المبكر  الإنذارن الجهود المبذولة تجاه بلورة نظام علما بأ العالمية الراهنةالأزمة المالية  ، وأخرهابالأزمات

 جميع الدول إلىمعالم هذا النظام بالنسبة مرتكزات و  يرافقها تعميم أن، على تستمر إنللأزمات ينبغي 

  ستيعاب جميع مكونات النظام.هذه الدول على إتدريب كوادر  إلىوالسعي الحديث 
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 البطالةمشاكل الفقر و  انتشاروفشل صندوق النقد الدولي في إقامة نظام  يتسم بالعدالة والكفاءة، بدليل      

  )1(الصندوق ،واستراتيجيات التنمية الدوليةعلى الرغم من عقود التنمية لدى 

  الصندوق كأخر ملجأ للإقراض إخفاقالفرع الثاني: 

الدول الصناعية  ل مجموعة، من خلا1995ولي كآخر ملجأ للإقراض لسنة صندوق النقد الد برعتُ أ     

  لدولي إمكانية الحصول على الموارد المالية اللازمة من خلال ما ، حيث تما إعطاء صندوق النقد االسبعة

الجديدة للإقراض التي تأسست سنة  والاتفاقية 1962عام العامة للإقراض التي أنشئت في  بالاتفاقياتيعرف 

تسهيل  ر ملجأ للإقراض من خلال إنشاء خط، دعم صندوق النقد الدولي دوره حتى يكون كأخ1995

  في ميزان المدفوعات. استثنائيةالموجه للبلدان التي تعاني صعوبة  1997كميلي سنة الاحتياطي الت

ذ كان غير قادر على توفير الموارد سرعان ما تراجع ، إملجأ للإقراض  كأخرلكن دور صندوق النقد       

 الأيدي مكتوفهذا ما حصل في الأزمة الحالية حيث وقف الصندوق  ي  الوقت المناسب و القدر الكافي ف

خر ملجأ آختفى دور الصندوق كفإأمام الطلبات الهائلة على موارده المحدودة، والأكبر من طاقته الإقراضية 

  .(2)لمختلف بلدان العالم لضخ السيولة في الأسواق المالية العالمية الإنقاذللإقراض، لتعوضه خطط 

  صندوق النقد الدولي في إدارة الأزمة المالية إخفاقاتالفرع الثالث: 

من عناصر  أن، وقال خلصة من الأزمة المالية العالميةالنقد الدولي الدروس المستحصر صندوق      

الفشل الرئيسية في فترة الرواج الاقتصادي هو عدم القدرة على رصد الخطر الذي تمثله فقاعة أسعار 

  الأصول المتنامية في المشهد الكلي.

، وحين تفجرت الأزمة لاحقا و الرقابة على الأسواق و البنوك لى قصور في التقييماتوتشير النتائج إ       

، وبيانات الإفصاح غير ة غير المنسقة فيما بينهاات مكبلة بقيود الهياكل التنظيميكانت ردود أفعال السياس

، وخاصة المصرفية الأوضاعالكافية لتوضيح المخاطر ، واوجه الضعف في نظم إدارة الأزمات وأطر تسوية 

                                                           

العربية و تطورات ما بعد  حول الإقتصاديات ، المؤتمر العلمي العاشر المالي الدوليإصلاح النظام النقدي و  فواد حمدي بسيسو،  )1(
  .18ص  ،بيروت ،2009ديسمبر  20-  19يومي  الأزمة الإقتصادية ،

، مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الأزمات المالية العالمية و المهام الجديدة لصندوق النقد الدولي، بن منصور نجيم  )2(
  . 255، ص2009الإقتصادية ، جامعة تلمسان ،
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ثلاثة أي إخفاقات على يشير التحليل الصادر عن الصندوق مع الضغوط العابرة الحدود و في التعامل 

  :)1(وهي مستويات

يبة وراء طفرة الحوافز المعت المخاطر و تيح لها اكتشاف تركز مجهزة بما ي غير هيئات التنظيم المالي �

حتواء المخاطر الناجمة عن سرعة سوقي ولا العمل التنظيمي استطاع إال الانضباط، فلا المبتكرات المالية

 ؛لسنوات طويلةي والتي ظلت تتراكم الإبكار و زيادة الرفع المال

لم يوجه صانعو السياسات الاهتمام الكافي للاختلالات الاقتصادية الكلية المتنامية التي أسهمت في  �

تراكم المخاطر النظامية في النظام المالي و في أسواق المساكن ،فقد ركزت البنوك المركزية على 

 ؛الاصول وزيادة الرفع الماليسعار التضخم في الأساس ، وليس على المخاطر المصاحبة لارتفاع أ

صندوق النقد الدولي لم ينجح ايضا في ارساء روابط تعاونية وثيقة على المستوى الدولي ، وقد ادى ذلك  �

الى زيادة العجز عن رصد مواطن الضعف المتنامية و الروابط القائمة عبر الحدود وحسب دراسة 

الي الكيفية التي حدث بها التوسع الهائل في النظام المالصندوق النقد الدولي المعنية بالتنظيم المالي الى 

تحقق مكاسب أكبر مع تحمل  وكأنها بدأت جديدةمالية  أدواتمن نشأ  على مدار العقد الماضي و ما

 .)2(مخاطر أقل 

  الخطر المعنوي والإقراض الفعلي من قبل صندوق النقد الدولي الفرع الرابع:  

ومشكلة الخطر المعنوي المقترن أصبح مفهومه بصورة الذي يمارسه صندوق النقد الدولي الشكل إن        

لن يقدم على  للإنقاذيعتمد على تدخل الصندوق  جيدة، فالسوق الذي ليس لديه نظام لضمان الودائع أو لا

الإقراض التي  دعم تحمل المخاطر وإنما سيكافئ الأطراف التي تتخذ التدابير التحوطية اللازمة لكن برامج

يقوم بها صندوق النقد الدولي تؤدي إلى تشجيع نوعين على الأقل من السلوك المقترن بالخطر المعنوي وهما 

الإقراض المقترن بمخاطر زائدة ومعظمه قصير الأجل من جانب الدائنين من القطاع الخاص خاصة البنوك 

ينتهجون راء المالية الذين وتدفع وز  وأسعار العملات، الائتمانبمخاطر  اللامبالاةالأمريكية الذين يدفعهم إلى 

  سلوك يسمى بالمقامرة. انتهاكتتعارض مع الحفاظ على ربط ثابت بالدولار إلى  نقذيهسياسات 

                                                           

  190، صمرجع سبق ذكرهسماء بوزيت منى قرموعي، أ )1(
  191ص  ،مرجع نفسه   )2(
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ويشيرون  عن صندوق النقد الدولي يرون أن هناك مبالغة من التخوف المعنوي، المدافعين إن بعض       

أثناء الأزمة الأسيوية خسائر كبيرة عكس الدائنون و البنوك تحملت بعض إلى أن مستثمري الحصص تحملوا 

ومن ثم ليس من  فإن هؤلاء يرونها عانت من خسائر، أما في ما يتعلق بسلوك الحكومات، الخسائر،

        المتصور أن تكون هي التي تعمدت خلق الأزمات لكن هناك نقطة غابت عن بال أصحاب هذا الرأي

فهو موجود بصورة ما في بيئة النشاط وأي سياسة ينتهجها  وي ليس شيئا إما يوجد أو لا يوجد،المعن فالخطر

صندوق النقد الدولي على أمل تخفيض خسائر حاملي السندات والبنوك تقلل من تحوط هؤلاء بنفس الدرجة 

م لاسيما حين يؤدي وأي سياسة تسمح لوزراء المالية بتأجيل مواجهة الحقائق تقلل من درجة الحذر في تحركه

السياسي إلى جعلهم يقتصرون على التخطيط قصير الأجل، وليس من قبيل المصادفة أنه  الاستقرارغياب 

أزمات أسعار الصرف عن سياسة التدخل بصورة نشطة في  1982منذ تحول صندوق النقد الدولي سنة 

على أمل أنهم سينجحون في  الأزمات المصرفية عند نشأتها، و ذلك بتحصين المقرضين من الخسائرو 

  . )1(تأثيرات العدوى وتزايد تكرار حدوث الأزمات وازدياد حجمها انتشارالمدى القصير في منح 

  اني :ايجابيات صندوق النقد الدولي في مواجهة الازمات: المطلب الث

صندوق كان ل زمات الأفي إدارة والانتقادات الموجهة لصندوق النقد الدولي  والإخفاقاترغم السلبيات       

  ية والتقليل منها وسوف نذكر بعض زمات المالالأي معالجة فالنقد الدولي عدة ايجابيات 

التي قام بها الصندوق  والإصلاحاتضوء التطورات  على الأزمات إدارةالدولي في  يجابيات صندوق النقدإ

  يلي:ا والتي تمثل في م

زمة جنوب أالتي قدمها للدول التي عانت من  المساعداتتقديم الصندوق لمساعدات مالية وفنية مثل  �

، حيث نلمس تطورا 2008 أزمةسيا بالرغم من انها قليلة عكس المساعدات التي منحت في آشرق 

المساعدات ومدى نجاعتها من أزمة لأخرى لهذا يعول الصندوق دائما ويجدد من  هذهفي حجم 

زيادة أموال الصندوق بما يمكنه بالتصرف بسرعة وكفاءة حال ظهور أي خلال نشرياته إلى ضرورة 

 ؛أزمة

 ؛جل تصحيح اقتصادها  وتصحيح الخلل في ميزان المدفوعاتللدول من أ المشاوراتتقديم  �

                                                           

 ، متاح على الموقع:الأسواق المالية العالمية وصندوق النقد الدوليلورانس هوايت،   )1(
www.cipe-arabic.org/files/html/case39.htm   11-06-2019. 
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القرارات من  تخاذإفي التقليل من هيمنة الولايات المتحدة في  تمثليجابي كان إصلاح الحصص جانب إ �

قتصادية ناشئة وبالتالي اعطاء جانب من العدالة والشفافية ها علي بلدان إتخفيض حصصها وتوزيع

 ؛والمصداقية للصندوق

خر من خلال التعديل في ادارة الصندوق ومسر الهيمنة فيه لآالحوكمة جانب ايجابي هو ا للإصلاحكان  �

 ؛ومحاربة الرشوة والفساد الاداري داخل الصندوق وخارجه

الدول الناشئة والدول النامية من  ىالتي قام بها صندوق النقد الدولي جانب ايجابي عل للإصلاحاتكان  �

 ؛خلال زيادة بعض الحصص للدول وبالتالي زيادة نفوذها في الصندوق

  ؛المشاوراتفنية من خلال منحها مساعدات دعم الاقتصاديات الناشئة و  �

في كل القارات  الإقليميةنشاء مراكز للمساعدة وكذلك إنشاء مراكز التدريب التابعة لصندوق النقد الدولي إ �

ومركز المساعدة الفنية المالية لمنطقة المحيط  فريقياقة وسط إمثل مركز المساعدة الفنية الاقليمي لمنط

 .الهادي

مكافحة الفقر والتخلف الاقتصادي و المساهمة في تمويل  اذ إجراءات ملموسة لتعزيز اتخ  �

  ؛قادرة على النمو و الحياة  الدول النامية لتصبح ادياتاقتص

  ؛رية في سياق صندوق النقد الدوليضرورة إجراء إصلاحات جوه �

الإقرار بحق البلد المقترض في تطبيق النموذج الاقتصادي الذي يراه مناسبا وملائما لبيئته  �

  ؛ة ويسهم في تطوير اقتصاده القوميالاقتصادي

الدولي وباقي المؤسسات الدولية الأخرى من أجل وضع حلول واقعية تنسيق جهود الصندوق والبنك  �

  الخارجية؛ينة من أزمة المديونية لإخراج البلدان النامية المد

  ؛تترتب على إعادة جولة المديونية إعفاء البلدان المدينة من الالتزامات الإضافية التي  �

يب لأسباب وعوامل لدمار والتخر الديون الخارجية القائمة على المشروعات التي تعرضت ل مسح �

  ؛عسكرية وطبيعية
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إعادة  ولنقد الدولي في حالة الاستدانة أإلغاء مبدأ إلزام الدول المدينة بتنفيذ شروط صندوق ا �

 1 ؛الجدولة

  الدور المستقبلي لصندوق النقد الدولي لمطلب الثالث: ا

قتصادي نظام إمن ن يخرج النظام  يفترض أالمالي أن هذا و  للنظام النقدي الأخيرة الأزمة هرتأظلقد      

أكثر  نظامايولد  أنالقرار ومن المتوقع  تخاذإإنصاف، وإشراك الدول النامية في منظومة عالمي أكثر عدالة و 

   عدالة وشفافية

لأزمات لمختلف ا لى فشله في إيجاد الحلول التي طالت الصندوق  إضافة إ للانتقاداتوكنتيجة        

داخل  جذريةصبح الأمر يستوجب القيام  بإصلاحات أ  الأزمة المالية الأخيرةالأزمة الأسيوية و خصوصا 

يلي أهم  وسوف نبرز فيما بين جميع  الأعضاء دولي وذلك من أجل تحقيق المساواةالصندوق النقد ال

  يلي: ماتشمل في النظام المالي العالمي و  الاستقرارالتصورات  من اجل تحقيق  أوالسيناريوهات 

  التصويت ول: العضوية و الأ الفرع 

  : العضويةأولا

د حقاله ا مبدأ عدم المساواة بين البلدان الأعضاء وهذا ما نظام الحالي للصندوق يقوم على ن الإ     

بريتون وودز" هو التناظر على قدم المساواة بين دول الأعضاء " الغالب الكبير على نظام أنالباحثين: "

ن الدول التي تزعمه الهيمنة من  قبل أعضائه والغريب أزالة كافة أشكال هذه المؤسسة يستدعي إ فإصلاح

 للالتزامفقد حان الوقت  ستبدادالإلديكتاتورية و حامية للديمقراطية وراعية لحقوق الإنسان هي التي تجسد ا

  ل الأكفاء للوصاية .خل المنظمات الدولية لتكوين البدائبالديمقراطية دا

ين من خلال عملية دمج ذيولذلك يستوجب على الصندوق تقليص عدد مقاعد في مجلس المديرين التنفي      

 لدول الإفريقية ودول أمريكا الجنوبية،لمقاعد أكثر  تخصيصالمقاعد الأوروبية مع بعضها البعض، ويجب 

  .)2(التنفيذيداخل مجلس  آسياجنوب قارة و 

                                                           

  28 25، ص صمرجع سبق ذكرهاسامة محمد ابراهيم،   )1(
 

  .120، ص مرجع سبق ذكرهقريدة معمر،   )2(



 وأزمة الديون السيادية اليونانية           2008 -1997إصلاحات صندوق النقد الدولي في ظل الأزمات المالية                      الفصل الثالث         

 

 
105 

  ثانيا: التصويت

 %28المتقدمة، فبعدما كانت نسبة  الرأسماليةتوزيع القوة التصويتية كان دائما لصالح مجمعة الدول  نإ     

 151تتقاسمها  من  الأصوات %23نجد اليوم  1953دولة نامية في عام  24على  من الأصوات موزعة

الدول النامية و الدول في توزيع القوة التصويتية بين مجموعة  الاختلالاتيستدعي تصحيح  الأمردولة نامية 

النقدي وكذلك  ال المالي و في المج الحاسمةالقرارات  ذاتخاالرأسمالية لكسر هيمنة هذا الأخيرة في مجال 

إعادة توزيع الأصوات داخل مجموعة الدول المتقدمة للقضاء على تفرد وهيمنة الولايات المتحدة فالنظام 

مما يعني ان  %85الى % 70على أغلبية تتراوح على  الحصول ضرورةالملي الحالي لصندوق يتطلب 

ي أتشكل عائقا كبيرا في  % 16معارضة الولايات المتحدة الامريكية  التي تزيد حصتها التصويتية عن 

  .)1(مشروع قرار حاسم لا توافق عليه

  ع الثاني :المهام والحصصر الف

  : المهامأولا

الصندوق الدولي فقد طغت وظائفه ا في مهام كبير عشرين تحول نلاحظ خلال نهاية القرن ال      

متخصص في وضع البرامج وإعادة السياسات   وأصبحيديوليجية الجديدة على مهامه  الأساسية الإ

في  الائتمان انسيابالمتحكمة في  الأطرافالإقتصادية من اجل تطبيقها في البلدان النامية لكي تستعد ثقة 

 الاقتصاديةستعادة بعض التوازنات المالية و النقدية التي تضمن التوازنات السوق الدولية وذلك عن طريف إ

مكلفا بوظيفة إيديوليجية تتمثل في عولمة المنهج الرأسمالي،  أضحىالصندوق في هذا الميدان  و  الاجتماعيةو 

 لتنقيها من مظاهر التحيز مما سبق لا بد من إعادة النظر في مهام صندوق النقد الدولي وانطلاق

الإيديولوجي وأشكال التدخل المخلة بسيادة الدول وسنحصر دوره في تأدية الوظائف التي تساهم في الإستقرار 

  .)2(في النظام النقدي الدولي

 

                                                           

  ،موقع صيد الفوائد: الإصلاح صندوق النقد الدولي و سيناريوهاتمحمد حسن يوسف ،  )1(
https://saaid.net/Doat/hasn/152.htm      2019 -06 -11   

ليات آ الملتقى العلمي الدولي ،العالميحوكمة اداء صندوق النقد الدولي ضرورة يتطلبها تعافي الإقتصاد  علاوي محمد لحسن،  )2(
  .103ص  الجزائر، ، جامعة ورقلة،2013نوفمبر  26 -25المستدامة يومي حوكمة المؤسسات و متطلبات تحقيق التنمية
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  ثانيا: الحصص 

أنها  إلا ،ة من المؤشرات الهامةفبالرغم من ان حصص الحالية للأعضاء قد حددت على اساس مجموع     

لإعتمادها مؤشرات قديمة وليس الجديدة التي تعكس المستوى الحالي لتطور بلد تبقى غير كافية وذلك 

مراجعة الدورية  إلى الانتقال وأيضاالعضو كما ان بعض هذه المؤشرات قد تخفي المكانة الحقيقية للبلد. 

صادية ة التحولات الإقتسنتين وذلك لمواكب 2سنوات الى مراجعة  بواقع كل  4للحصص التي تزيد مدتها عن 

  .على الناتج القومي وحركة سلع اتهاانعكاسمتابعة الجارية و 

  : ضرورة زيادة أموال الصندوق ثالثالفرع ال

و يعني زيادة الأموال المتاحة  تحت  الأخيرةالمالية العالمية  زمةالأظهرت خاصة هذا المطلب أثناء      

كبيرة من النقد الأجنبي  احتياطاتتصرف الصندوق و يتوقع أن تقوم الدول ذات فائض كبير والتي لديها 

  مليار دولار  100مساهمة تبلغ  تقديموالصين هي الدولة في المقدمة و اليابان التي عرضت بالفعل 

مالية الأخيرة عن قصور كبير في الدور المنوط لصندوق النقد الدولي في مواجهة لكما كشفت الأزمة ا     

تضرب  فبينما كان صوتها صوته عاليا مع كل أزمة قتصاديتهاإو أالتي عرفتها البلدان  الاختلالاتتصحيح  

يم ، ويضاف الى ذلك الشروط القاسية المفروضة من قبل الصندوق عند تصماقتصاد احدى الدول النامية

  .)1(تلك الدول اقتصادياتالبرامج التي تستهدف علاج 

  

  

  

  

  

  

                                                           

  .126، صمرجع سبق ذكرهقريدة معمر،   )1(
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  :خلاصة الفصل

تم التطرق إليه في هذا الفصل نستنتج أن صندوق النقد قام بمجموعة من الإصلاحات  ما لمن خلا     

لحل هده الأزمات تمثلت هذه الإصلاحات في المساعدات المالية والمساعدات الفنية المقدمة من طرف 

لاحظناه في تقديم المساعدات إلي دول جنوب  صندوق النقد الدولي للبلدان التي تضررت من الأزمة وهو ما

وأخيرا المساعدات المقدمة لليونان  2008شر آسيا مثل تايلاند والفلبين وكذلك الدول التي عانت من أزمة 

ح عملية الإقراض وغيرها إلا أن كما قام صندوق النقد الدولي بإصلاحات في الصندوق بحد ذاته مثل إصلا

 أزمةتنقضي أزمة تحل محلها  الصندوق لم يكن فعال في معالجة هذه الأزمات والحد من أنشارها إذ كل ما

ه الاصلاحات التي قام بها الصندوق لا تزال غير كافية لضمان الاستقرار الكلي ذ، لكن رغم هجديدة

 .للاقتصاد العالمي

 

 

  



 

  ةـــــــــــــــالخاتم



 ا�
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  : الخاتمة

التي تعددت أسبابها  المالية العالمي مر بالعديد من الأزمات الاقتصادمن خلال الدراسة اتضح أن       

وهي أزمة صندوق النقد الدولي في معالجة الأزمات المالية إصلاحات آليات هذه الدراسة  وعالجتونتائجها 

  وأزمة الديون السيادية اليونانية. 2008والأزمة المالية  1997جنوب شرق آسيا 

المالية  الأزماتصندوق النقد الدولي في إدارة خلال هذه الدراسة التي عالجت إصلاحات آليات ومن       

في التقليل من حدتها من خلال ان لصندوق النقد الدولي دورا جنوب شرق آسيا والتي ك بأزمةبداية 

دول مثل الفلبين مثل المشاورات والتدريب وكذلك المساعدات المالية المقدمة للالمقدمة  المساعدات الفنية 

وأزمة الديون السيادية اليونانية والتي كان  2008، نفس الشيء بالنسبة للأزمة المالية وغيرها من الدول

من خلال وأزمة الديون السيادية اليونانية  2008وق النقد الدولي دورا بارزا في معالجة الأزمة المالية لصند

المساعدات الفنية والمالية المقدمة من طرف الصندوق وكذلك الإصلاحات التي قام بها صندوق النقد الدولي 

وأزمة  2008ار الأزمة المالية مثل إصلاح نظام الحصص والإقراض وتعزيز الحوكمة من أجل الحد من آث

ه لصندوق النقد الدولي دورا  في إدارة ومعالجة هذ ن، من خلال هذه الدراسة اتضح أدية اليونانيةاالديون السي

لذا لابد من القيام بإصلاحات  ه الأزمات والحد منها نهائياذنقص في معالجة ههناك ل االأزمات إلا انه ماز 

 .أخرى

  :النتائج

  خلال دراستنا لهذا الموضوع توصلنا إلى مجموعة من النتائج أهمها: من     

كان لصندوق النقد الدولي دور في معالجة العديد من الأزمات المالية التي واجهت اقتصاديات الدول  �

وهذا مكنه ايضا من العمل على تصحيح سلبياته والثغرات الموجود في أنظمته الى انه قد تلقيت 

  ؛1997قادات في إدارته للأزمات كما حدث في أزمة جنوب شرق آسيا العديد من  الانت

 فشل الصندوق في توقع أغلب الأزمات عن طريق أدوات الإنذار المبكر؛ �

انتقلت الأزمة المالية الأمريكية لتطال كل الأسواق المالية الكبرى ،بسبب ارتباط عدد كبير من  �

ر الأزمة المالية على الجانب المالي بل تطورت إلى المؤسسات المالية في أوروبا و آسيا و لم  تقتص

 مشكلة ركود ، حيث أثرت تداعياتها سلبا على مستويات التشغيل  و التصدير و الاستيراد؛

 لم يقم الصندوق بدوره الرقابي و الإشرافي بشكل ناجح؛  �
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ة المالية بشأن مساعدات الصندوق المالية المقدمة لدول الأعضاء لمساعدتهم على تجاوز الأزم �

المعاصرة، فقد كانت دوما مجزأة الى دفعات ومرتبطة بمجموعة من الإصلاحات التى تعدها الدول 

 المقترضة ويوافق عليها خبراء الصندوق؛

عجز موارد صندوق النقد الدولي على تلبية طلبات كل الدول الأعضاء لمواجهة الأزمة المالية  �

  بالشكل المناسب. 2008العالمية 

  لفرضيات:اختبار ا

لقد ساهمت برامج  وسياسات الصندوق النقد الدولي الى حد بعيد في مساعدة و تصحيح    :الأولىالفرضية 

والتدريب وكذلك  المشاوراتل المساعدات الفنية المقدمة مثل الدول ومعالجة إختلالاتها من خلااقتصاد 

هذه البرامج والسياسات أنها تمنح لدول  يعاب على ، لكن ماالإنقاذالمساعدات المالية الممنوحة مثل حزم 

  المتقدمة على حساب الدول النامية والمتخلفة.

و معالجة أزمة دول جنوب شرق اسيا سنة  احتواءفي  ن لصندوق النقد الدولي دورا : لقد كا ةالفرضية الثاني

قاعدة الذهب بداية السبعينات وذلك من  انهياريؤكد دور الجديد لصندوق النقد الدولي بعد  وهو ما 1997

خلال مجموعة من  المساعدات الفنية و المساعدات المالية المقدمة لدول جنوب شرق اسيا التي تعاني من 

  وكوريا والفلبين. تايلاندهذه الأزمة على غرار دولة 

لية من خلال مجموعة من و معالجة الأزمة الما احتواءفي   برز دور صندوق النقد الدوليالفرضية الثالثة: 

 انتشارلم تكن كافية لمنع  الآلياتللتخفيف من الأزمة، لكن هذه البرامج و  انتهجهاوالبرامج التي  الآليات

هذه الأزمة وأثرت في أكبر اقتصاديات العالم، وما يؤكد فشل  انتشرتالأزمة عالميا بتداعياتها السلبية فقد 

لها  امتدادهو ظهور أزمة الديون السيادية الأوروبية التي تعتبر هذه الأزمة  احتواءصندوق النقد الدولي في 

  .الأزماتليات امام هذا الحجم من وخاصة الأزمة اليونانية، الأمر الذي يعكس عدم فعالية هذه الا

  :التوصيات

   :التاليةبناءا على نتائج الدراسة يمكن تقديم التوصيات       

إرساء العالمي و  النظام النقدي استقرارصندوق النقد الدولي من أجل ضمان  آليات العمل فيإصلاح  �

 الدول النامية في صياغة مبادئها؛ ورفع مشاركة قواعد سليمة لنظام نقدي يتسم بالمرونة

التناسب  إعطاءنظام الحصص و  ل تعديلالشفافية في أداء الصندوق من خلاتعزيز الحوكمة و  �

 ؛عضو الأعضاء والمراكز النسبية لكلدول للأوزان التصويتية لل

 م الشرطية المتبع من طرف الصندوق؛اعادة إصلاح نظام الإقراض وإعادة نظا �
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تحد من المعنوية و  من المخاطر، وتقلل العالم احتياجات اقتصادياتيخدم نظام مالي  ضرورة بناء �

  ؛تراكمها

  :أفاق الدراسة

دور صندوق النقد الدولي في استقرار الاقتصاد العالمي  لال دراسة لهذا الموضوع وبناء علىمن خ      

بهذا البحث مثل دراسة  ذات صلةد العالمي يمكن دراسة مواضيع اخرى والتطور والتغير المستمر في الاقتصا

   مواضيع 

  ؛الية المتكررة والحد منها نهائياالإصلاحات اللازمة  لصندوق النقد الدولي للتنبؤ بحدوث الأزمات الم �

 الدولية للحد من الأزمات المالية.أهمية إصلاح المؤسسات المالية  �

  



 

 قائمــــة المــــــراجع
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  :الملخص

علي ثلاث  التركيز مع المالية الأزمات معالجة في الدولي النقد صندوق دور الموضوع هذا يعالج      

 صندوق ظهر فقدوالأزمة اليونانية،  2008والأزمة العالمية 1997أزمات هي أزمة جنوب شرق آسيا 

 في الاختلالات ومعالجة الاقتصادي رارالاستق علي المحافظة في أهميتها تكمن دولية كهيئة الدولي النقد

  الاستقرار العالمي علي للحفاظ فيةاإشر  كهيئة دوره تطوير علي عمل وقد للدول المدفوعات موازين

كتحدي لصندوق النقد الدولي لمعرفة مدى قدرته على تحقيق التعافي للدول  الأزماتوقد كانت هذه      

بصفة نهائية  الأزماتصندوق لم ينجح في معالجة هذه  والاقتصاد الدولي بصفة عامة، غير ان الأعضاء

في  إصلاحاتكل ماتنقضي أزمة تحول أزمة أخري، وهو ما حتم على صندوق النقد الدولي إجراء  إذ

  في الاقتصاد. من أجل ضمان الاستقرار الأزماتعمله للتنبؤ والحد من  آليات

، أزمة الديون 2008: صندوق النقد الدولي، أزمة جنوب شرق أسيا، الأزمة العالمية  الكلمات المفتاحية

  السيادية اليونانية،

Study Summary :     

      This issue addresses the role of the International Monetary Fund in dealing 
with financial crises, focusing on three crises: the South East Asian crisis of 
1997, the 2008 global crisis and the Greek crisis. The International Monetary 
Fund emerged as an international body whose importance is to maintain 
economic stability and to address imbalances in the balance of payments. 
Develop its role as a supervisory body to maintain global stability 

      These crises have been a challenge to the International Monetary Fund 
(IMF) to determine its ability to achieve recovery for member states and the 
international economy in general, but a fund has not been able to deal with these 
crises definitively. Its work is to predict and reduce crises in order to ensure 
stability in the economy. 

Keywords: International Monetary Fund, South-East Asia Crisis, Global Crisis 
2008, Greek sovereign debt crisis, 
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