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 قواعد النشر بالمجمة

قــواعد عامـة 
 و الأدبية في جميع التخصصات مكتوبة بالمغة العربية، ةتنشر مجمة حوليات الجامعة البحوث و الدراسات العممية، الفكري

 150الفرنسية و الإنجميزية و تكون المقالات مصحوبة بممخصين أحداهما بمغة المقال و الآخر بإحدى المغتين المتبقيتين،و عدد الكممات 
. مع ذكر الكممات الأساسية أو المفتاحية (أو ستة أسطر أقصى تقدير)

كيفية تقديم المقالات 
 أن يترك هامش بثلاث سم و صفحات و بمسافة واضحة بين السطر و السطر، 10يجب ألا يزيد عدد صفحات البحث عن 

 الممخص بمغة .مقدمة النتائج، المناقشة و الخاتمة: يكتب المقال بطريقة منظمة.  الصفحةالأسفلعمى كل جانب و من الأعمى و من 
. المقال  و بمغتين مختمفتين إن أمكن

حجم الخط 
 Simplified Arabic 12Gالعناوين الجزئية    Simplified Arabic 14 G            العنوان
  Simplified Arabic 10الهوامش Simplified Arabic  12                 المتن 

 Simplified Arabic 12الإحالات و المراجع مفصمة و بجميع المعمومات تكون في آخر المقال 
التوثيق و التهميش 

 يشير إلى المصدر أو المرجع (5)يجب أن تذكر المراجع داخل النص للإشارة إلى رقمها في الفهرس بين قوسين، مثال
المستخدم في البحث  

 ".آخرون"بعبارة عندما يشتمل المرجع عمى أكثر من مؤلفين يذكر اسم المؤلف الأول متبوعا
.  النشر و عدد الصفحات المستغمة في البحثة المجمة و رقمها، سنمإذا كان المرجع مقالا تذكر أسماء المؤلفين، اس

 رقم الصفحات و الطبع ة النشر، سنن الناشر، مكام الكتاب، اسنأما بالنسبة لمكتب فيذكر في الإحالة إلى المرجع اسم المؤلف، عنوا
. المستخدمة من الكتاب

عندما يكون المرجع أشغال الممتقيات العممية فإن الإحالة تتضمن اسم المؤلف أو أسماء الباحثين، السنة لمتعريف بالممتقى، و تحديد 
. مكانه و فترته، اسم الناشر و الصفحة الأولى الخاصة بمناقشة النتائج
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 كهًخ انعذد

 
يزطهجبد انزًُٛخ فٙ أعمبة 

 ئفشاصاد الأصيخ انًبنٛخ انعبنًٛخ
 

 انزٙ ثذأد ثأصيخ سٕق انشٍْ انعمبس٘ ، أسفشد الأصيخ انًبنٛخ انعبنًٛخ
 عٍ كسبد الزصبد٘ عبنًٙ غٛش يسجٕق ايزذ ئنٗ ،فٙ انٕلاٚبد انًزحذح

يس يخزهف دٔل انعبنى حزٗ ٔ ئٌ كبٌ  يخزهف لطبعبد انُشبغ الالزصبد٘، ٔ
. رنك ثذسجبد يخزهفخ

  ٔجذد انذٔل انُبيٛخ َفسٓب فٙ أحعبٌ الأصيخ ثفعم انكثٛش يٍ 
انًزغٛشاد يثم رشاجع فشص انٕصٕل ئنٗ انزًٕٚم، رشاجع رحٕٚلاد انعبيهٍٛ، 

كًب رعشض . رشاجع الاسزثًبساد الأجُجٛخ انًجبششح، عٕدح عًبنزٓب انًٓبجشح 
ئنٗ خسبسح أصٕنٓب فٙ الأسٕاق انًبنٛخ انذٔنٛخ، - انُفطٛخ يثلا– انجعط يُٓب 

ٔاسززجع رنك آَٛبس أسعبس . اَخفبض لٛى احزٛبغٛبرٓب يٍ انعًلاد الأجُجٛخ
. انًٕاد الأٔنٛخ انًشكم الأسبس نجُٛخ صبدسارٓب 

   أثشد ْزِ انًزغٛشاد عهٗ انٕظع الاجزًبعٙ ٔانزًُٕ٘ ثٓب، ئر رعزجش 
انزًُٛخ الالزصبدٚخ ئحذٖ انشْبَبد الأسبسٛخ انًطشٔحخ أيبو ْزِ انذٔل؛ 

خبصخ ٔأٌ انكثٛش يُٓب ٔجذ َفسّ أثعذ يب ٚكٌٕ عٍ رحمٛك الأْذاف الإًَبئٛخ 
نلأنفٛخ، يع انزحذٚبد انجذٚذح انزٙ رفشظٓب انزًُٛخ انًسزذايخ ٔانزًُٛخ 

. انجششٚخ
    صحٛح أٌ الأصيخ نٛسذ حذثب جذٚذا فٙ انًُظٕيخ الالزصبدٚخ انعبنًٛخ، 

نكٍ عًك ْزِ الأصيخ أدٖ ئنٗ انزسبؤل عًب ئرا كبَذ يجشد يشٔس ثحبنخ عطت 
عبثشح لالزصبد سأسًبنٙ ظخى أو أٌ الأيش ٚزعذٖ رنك ئنٗ كَٕٓب رعجٛش عٍ 

يًب سجك رجشص يعبنى ئشكبنٛخ انًهزمٗ . لصٕس انًُٕرج انشأسًبنٙ نهزًُٛخ
يب ْٕ ٔالع ٔآفبق انزًُٛخ الالزصبدٚخ فٙ انذٔل انُبيٛخ فٙ أعمبة الأصيخ :اٜرٛخ

  ؟انًبنٛخ انعبنًٛخ، ٔ يب ْٙ ششٔغٓب ٔ يزطهجبرٓب انجذٚذح عهٗ ظٕء رنك
ئفشاصاد  حزهٓب يزطهجبد انزًُٛخ فٙ أعمبةدَظشا نٓزِ الأًْٛخ انزٙ 

الأصيخ انًبنٛخ انعبنًٛخ فٙ حٛبح الإَسبٌ ٔانًإسسبد اخزبسد ْٛئخ انزحشٚش 
. خبصالعذد ْزا النًجهخ حٕنٛبد جبيعخ ثشبس ْزِ انجحٕس نُششْب فٙ 

 
 
سئٛس انزحشٚش 

 يحًذ رحشٚشٙ.د.ا
 
 
 
 
 
 

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 
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  .الأونكتاد نظر وجهة من الدولية المالية و النقدية الحوكمة محتوى في قراءة

 مفتاح صافٌ.د .أ

 قدكرم طارؽ. أ
 بسكرة ،خيذر بؿمد جامعة

 ملخص
نوع من ابؽجمات ، ففي البداية  كاف ابؽجوـ يتخذ شكل عدـ مسايرة النظاـ للؤشكاؿ التي   إفُ أتو النظاـ النقدم الدكفِ منذ نشتعرض   

 منذ ظهور الأزمة ابؼالية ابغالية ، بروؿ اللوـ ك أصبح أكسع نطاقا كلكن.  عليها تغتَات كبتَة بدركر الزمنطرأت الدكلية التي تاستجدتها ابؼعاملب
 من الأكركبي الإبراد ك جهة، من ابؼتحدة الولايات مثلتها النقدم النظاـ الإصلبح في ابذاىات عدة كجدت عقود مدل على كجرأة، ك أكثر 

 الاقتصادم النظاـ بإصلبح يتعلق فيما رأيها عن تعبر ك كجودىا تثبت  أف بؿاكلتا ثالثة جهة من الثالث العافَ دكؿ بؾموعة ك. أخرل جهة
 لناميةا الدكؿ نظر كجهة عن( unctad )الاكنكتاد بؾموعة تعبر ك. فيها طرفا ليست ىي مشاكل من كثتَا تعاني أنها ك خصوصا العابؼي،

    .                                              العابؼي النقدم النظاـ بالصلبح يتعلق فيما
على تسليط الضوء على عيوب النظاـ الاقتصادم الدكفِ متحديا النظرية الاقتصادية الرأبظالية في تبريرىا      ك منذ نشأتو عمل الاكنكتاد

عابؼي كاضح كالإبياف الأعمى بابغرية الاقتصادية ابؼطلقة ككفاءة الأسواؽ ابؼالية المحررة من الضوابط  للتحرير ابؼافِ دكف كجود إطار تنظيمي
 كيرل.  إفُ نتائج كخيمة على البنية الاقتصادية ك الاجتماعية العابؼيةدلالأمر الذم أ .التنظيمية،  ك غياب نظاـ مافِ ك نقدم تعاكني دكفِ

في ظل  . أنو لا سبيل إفُ معابعة ىذا القصور النظمي إلا بعملية إصلبح ك إعادة تنظيم شاملة تضطلع فيها ابغكومات بدكر نشطدالاكنكتا
داعيا الاكنكتاد دائما إفُ تعزيز ابغوكمة النقدية ك ابؼالية . تهاا كقوع الاقتصادم ابغقيقي رىينة نزكات الأسواؽ ابؼالية ك تقلبتاحتمالا تزايد

ذلك أنها ابؼؤسسة الوحيدة التي تكفل عابؼية عضويتها ك مصداقيتها .  على دكر الأمم ابؼتحدة ابؼركزم في توجيو عملية الإصلبحمؤكدا. الدكلية
.  شرعية ك صلبحية نظاـ ابغوكمة بعد إصلبحو

 
: ةـمقدم 
 كاف ابؽجوـ يتخذ شكل عدـ مسايرة النظاـ البداية إفُ نوع من ابؽجمات، ففي ابؼاضية لسنواتؿ ا النظاـ النقدم الدكفِ خلبتعرض     

كلكن منذ ظهور الأزمة ابؼالية ابغالية، بروؿ اللوـ كأصبح .  الدكلية التي طرأت عليها تغتَات كبتَة بدركر الزمنتللؤشكاؿ التي استجدتها ابؼعاملب
. أكسع نطاقا ك أكثر جرأة 

 كىددت كخطتَة حادة كانت آثارىا أف ذلك ،كالاىتماـ للقلق مثتَة ظاىرة التسعينات حقبة خلبؿ الدكؿ في ابؼالية الأزمات تكرار شكل
 للبنفتاح كنتيجة كمتقدمة نامية أخرل دكلا لتشمل ابؼالية الأزمات كعدكل الآثار ىذه انتشار إفُ إضافة .كالسياسي الاقتصادم الاستقرار

   .(1) العابؼية التجارة منظومة في كاندماجها الدكؿ ىذه تشهده الذم كابؼافِ الاقتصادم
 كلاسيما بالثقة، جديرة عابؼية بقواعد ابؼعوفَ الاقتصاد ضبط عن عاجزان  الدكفِ المجتمع فيو كاف كقت في ابغلية العابؼية ابؼالية الأزمة ظهرت لقد

  .الكلي الاقتصاد كسياسات الدكلية ابؼالية بالعلبقات يتعلق فيما
 : مشكلة البحث

 اثر خلبؿ من العافَ دكؿ بقية لتشمل الاقتصادية، القطاعات بقية إفُ انتشرتثم  العقارم، الرىن سوؽ في ابغالية العابؼية ابؼالية الأزمة بدأت  
 :أساسي إشكاؿ عن الإجابة بالضركرة الأمر يتطلب، العدكل

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 

N° 8, 2010, 8 العدد    
ISSN : 1112-6604 
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 فيالدكلية ك خاصة الدكؿ النامية  النظر كجهات ىي ما ك ، العابؼية على مكونات الاقتصاد العابؼيابؼالية الأزمات ت تداعياك أسباب ىي ما 
  ؟ مواجهتها

 كالسياسات ،ابؼتكررة ابؼالية الأزمة أسباب  ىي ما ك تو اختلبلا ىمأك العابؼي النقدم النظاـ نشأة استعراض ىو البحث ىذا من ابؽدؼ إف
 .النامية الدكؿ خاصة ك العابؼي الاقتصاد مكونات نظر كجهة من لعلبجها ابؼقتًحة

 
  : هاختلالا ت النظام النقدي الدولي واىم ةنشأ  -1

 كاف مؤسسان على ك ككدز، بريتوف مؤبسر في عليو ابؼتفق النظاـ سنوات مدار على يشكل كاف ما نتيجة ىو ابغافِ الدكفِ ابؼافِ النظاـ إف
 أعطي للدكلار لأكؿ مرة تفوقا على بصيع العملبت الرئيسية، كأصبح ىو بذلكك.  ابؼقيم بالذىبلدكلارافتًاض تكافؤ العملبت بالذىب أك با

. العملة الوحيدة التي تقاس بها الاحتياطات الربظية ك تقيم العملبت الأخرل
 على يقوـ كاف الذم ذىب،- دكلار الصرؼ مقياس الدكفِ النقدم النظاـ 1971 عاـ حتى ك 1944 عاـ منذ ساد الاتفاقات بهذه كعملب 

.  النقدم الاستقرار من معينة درجة يؤمن ك ثابتة صرؼ أنواع أساس
 النظاـ في للعملبت الثابتة القيم ألغيت لذلك تبعا ك الذىب، إفُ عملتها برويل عن ـ 1971 عاـ منتصف في ابؼتحدة  بزلي الولاياتمع ك

 (2)  .السياسي بلو الاقتصادم توازنو في الاختلبؿ طابع النظاـ بزذ اك  (ككدز بريتوف ) اتفاقية أقرتها التي الدكفِ النقدم
 من العديد في ابؼوازين تفاقم في تسببت ك التوازف، في خطتَة إختلبلات عن العابؼي، الصراع ظركؼ ضمن ك التطورات تلك كشفت قد ك

 فوائض جانب إفُ غتَىا، ابؼدفوعات ك الأسعار ك الفوائد، ك العملبت، ك ابػارجي التبادؿ كميزانية الثالث العافَ دكؿ في لاسيما ك الدكؿ،
 بفا أدل إفُ تبلور نظاـ نقدم يؤدم فيو تكوين الاحتياطي إفُ أف تتوفُ البلداف الفقتَة التي تعز فيها رؤكس الأمواؿ .خرمأ دكؿ في بطةض

.  توفتَ ابؼاؿ للبلداف الغنية التي تغزر فيها رؤكس الأمواؿ
 السبعينات في أجريت التي التعديلبت ك الدكفِ النقدم النظاـ أصاب الذم التصدع لتدارؾ الدكفِ النقد صندكؽ بذبؽا التي المحاكلات برغم ك

 فَ النقدم النظاـ في الذىب دكلار برجيم أف كما فحسب، تأجيلها على عملت ما بقدر الصرؼ أسعار مسألة برسم فَ فهي. اتفاقيتو على
 الدكلار على خصوصا ك الاحتياطية، العملبت على الدكؿ اعتماد من زاد بفا( العامة السحب حقوؽ)مركز في برسينات أية تصاحبو

 لاسيما ك الأعضاء البلداف تتخذىا التي الإجراءات على (FMI )رقابة أف كما .السيولة توزيع في ابؼساكاة عدـ إفُ أدل ك. الأمريكي
 ابؼهمة النقاط أغفلت بذلك ك. معدكمة شبو تكوف تكاد ابؼاؿ، رأس برركات أك الصرؼ أسعار أك ابؼدفوعات تكييف بؾاؿ في ، منها ابؼتقدمة
 .برقيق بدكف بقيت ك بالإصلبح ابؼتعلقة

 :  التالية الأساسية القضايا على العابؼي ابؼافِ ك النقدم النظاـ أصابت التي الاختلبلات تركزت قد ك
 

 :المدفوعات موازين في اختلال (أ )
 شحو ك الأمريكي، للدكلار بالنسبة لاسيما ك ابؼناسبتُ ابؼدل ك بالوقت الصرؼ أسعار تغتَ إمكانية بعدـ ابؼدفوعات موازين في ابػلل تركزم 

 برركات ك النقدم التضخم مثل التصحيح تتطلب التي ابعوانب تنوع ك الدكلية، التجارة في التوسع بؼواجهة كفايتها كعدـ الأجنبية الاحتياطات
 . للتحويل العملبت قابلية ك الأمواؿ رؤكس

 : التحويل قابلية و الدولية الاحتياطات (ب )
 ك . عابؼية لسيطرة الاحتياطات في النمو أكضاع ك الدكلية للسيولة أفضل إدارة لتحقيق تتمثل الدكفِ النقدم النظاـ إصلبح في التالية ابػطوة

 تصبح كي ابػاصة السحب حقوؽ على خاصة بصورة التًكيز مع متنوعة، موجودات باستعماؿ الاحتياطات تكوين في النظاـ يستمر أف على
. الدكفِ النقدم النظاـ في الرئيسي الاحتياطي ابؼوجود

 : المخلة الأموال رؤوس تحركات (ج )
 الأنظمة تطور ك التجارة بؾالات في الدكفِ الاقتصادم التكامل إفُ ذلك في السبب يعود ك ابؼاؿ، رأس برركات في كبتَا بموا العافَ شهد

 .ابؼالية الأكراؽ سوؽ تساعا ك للتحويل الرئيسية العملبت قابلية إعلبف ك ابؼصرفية
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 أدل بفا الائتماف، ك الإضافية النقود خلق على ابغكومات سيطرة فقداف مقدمتها في كاف معقدة مشاكل ابؼاؿ رأس برركات عن نشأت قد ك
 . الربظية الاحتياجات على الضغوط ك الصرؼ بأسعار الثقة إضعاؼ ك ابؼالية الأسواؽ توتر إفُ
 برديد ك الاحتياطي مكونات في التغيتَ ك ابؼفتوحة السوؽ كعمليات داخلية إجراءات إفُ ابؼخلة التحركات ىذه بؼواجهة الدكؿ بعأت لقد ك

 ىذه تعرضت فقد ابؼدفوعات، بدوازين ابؼرتبطة ابػارجية العوامل على فعاؿ أثر ذات تكن فَ الإجراءات ىذه أف إلا للبئتماف، قصول حدكد
 .الدكفِ النقدم النظاـ استقرار عدـ في أساسيا دكرا لعبت التي التوازف عدـ ك ابػلل من أشكاؿ إفُ ابؼوازين

 
 :الثالث العالم دول تجاىل (د )
 التوازف عدـ طابع العابؼي الاقتصادم النظاـ على أضفى بفا ابغرب، بعد ما عافَ في بطيئا العابؼي ابؼسرح على الثالث العافَ دكؿ ظهور كاف
 فَ ك الثالث العافَ دكؿ مصافٌ بساما استبعد قد( ككدز بريتوف ) اتفاقية في أقر ما فإف لذلك تبعا ك الكبرل، السياسية القول تقرره ما ضوء على

. حقوقها من بذريدىا ك حرمانها ك بعزلتها أكثر تشعر جعلها بفا. جدارة ذات نظرة الدكؿ ىذه إفُ ينظر فَ ك. الاعتبار بنظر ظركفها تؤخذ
  :والمالية الاقتصادية الأزمات و الدولي النقد نظامال -2
بتحرير الأسواؽ ابؼالية كالنقدية كبالتخلي عن معظم الضوابط التقليدية التي كانت تيستَ العمل ابؼصرفي  مقنن الغتَ الليبراليةإف سيادة النهج  

 . (3) العافَ في تتوافُ التي النقدية ك ابؼالية ك الاقتصادية الأزمات سبب ىو كاف ،لنظم النقدية لعهود طويلة

 التاريخ كلكن للعافَ، الأساسي ابؼافِ ابؼركز الزمن ذلك في باعتبارىا ابقلتًا في مالية" انهيارات "عدة عشر التاسع القرف ستينات منذ العافَ شهد
 الأزمة انتقلت ثم. الأكفُ العابؼية ابغرب عليها ترتبت العشرين القرف بداية في أكربا في حادة مالية أزمات حدثت ثم ىذه يتذكر يعد فَ ابغديث

 بعد أعواـ عشرة تأثتَه كاستمر 1933– 1929 سنوات في الكبتَ الركود خلف الذم ابؼافِ الانهيار كقع حيث الاطلنطى من الآخر الشاطئ إفُ
.   ذلك
.. ككندا كالأرجنتتُ ابؼكسيك في كمتشابهة متعددة أزمات ثم البولندية الديوف أزمة منها أزمات عدة كقعت ابؼاضي القرف ستينات كفى

قيدة من الأنظمة القومية التسليفات أسواؽ العافَ في الرئيسية ابؼالية حررت ابؼراكز ابؼنصرـ ، القرف من الثمانينات عقد من ك ابتداءن 
ي
 كفتحت ابؼ

 في معزكلة كانت التي العابؼية الأسواؽ أف ترابطت بعد ابؼتوفرة النقدية السيولة في مذىل  بمو " عوبؼة التمويل" عنو  نتج .ابؼالية حساباتها
 . البعض مع بعضها السابق
 مالية لأزمات النقد الدكفِ الصندكؽ في الأعضاء الدكؿ ثلثي تعرض 1980 الفتًة خلبؿ أنو إفُ الدكفِ النقد صندكؽ تقارير كتشتَ

 كالأرجنتتُ كالبرازيل كركسيا آسيا شرؽ دكؿ فشملت عابؼينا كتلبحقت تكررت الأزمات تلك كتتَة أف كما .حادة مصرفية كاضطرابات

 .عنها النابصة الأضرار حدة كزادت اللبتينية أمريكا دكؿ كبقية كابؼكسيك

 لكنها ك. بـتلفان  كاف'  Trigger Mechanism'   الأزمة يفجر الذم السبب أم ،ظاىريان  بزتلف ابؼسببات كانت الانهيارات ىذه كل في
 ىذه أخطر البطالة اعتبرت كقد كبتَة عاطلة ثم الإنتاج في ىبوط عنو ينتج اقتصادم ركود ترسب كىو ذلك تتبع التي النتائج في تشتًؾ كانت

 .(4)ابؼشاكل
:   الحالية المالية الأزمة- 3

 السبعينيات مطلع منذ العابؼية بالرأبظالية عصفت التي الأزمات من لسلسلة تتوبهنا العابؼي الاقتصاد منها يعاني التي ابغالية ابؼالية الأزمة تعد
  .(5) نفسو القرف ثلبثينيات في الكبتَ الكساد منذ الأزمات ىذه أخطر شك بلب كىي العشرين، القرف من
 الاجتماع لولا  ليحدث 2008 عاـ خريف في ق تيركت كتسارعت 2007عاـ منتصف في العابؼي الاقتصاد شهده الذم الإقراض تراجع كاف ما

 بظة الآخر بعضها ككاف العابؼي الاقتصاد في أساسية اختلبلات بعضها عكس التي ابؼسببة، كالعوامل السوقي القصور أكجو من لعدد النادر
 ابؼالية الأسواؽ عن التنظيمية الضوابط كل رفع "النظيمية" العوامل ىذه أىم بتُ من ك .ابؼعقدة ابؼالية الأسواؽ عمل سىتَ بظات من خاصة
   .ابؼالية كابؽندسة ابؼضاربة تقنيات تعقيد كزيادة
 بيكن لا إذ .ابغكومي التقصتَ إفُ الاتهاـ إصبع توجو التي التبسيطية الشركح بو توحي بفا تعقيدان  أكثر الأزمة ىذه مسببات أف ابؼؤكد كمن

 ابؼدخرات فرةكبػ كلا ابؼتحدة الولايات في التوسعية النقدية السياسة نتيجة  "ابؼفرطة السيولة" بػ لاإ ابؼافِ للنظاـ الكامل شبو الانهيار تفستَ
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 ثنائية عوائد برقيق حاكلت التي الفاعلة العناصر من كبتَ عدد  (6)"جشع "  لولا أنو فيو شك لا بفا ك .فردم سلوؾ بسوء حتى كلا العابؼية،
  .ابغدة بهذه الأزمة انفجرت بؼا الفردية الأرقاـ من الأدنى النطاؽ يتجاكز لا بموان  ينمو اقتصادم نظاـ من الرقم

 سعر ابلفاض شىجىعى  الأزمة، بكو التسابق في ك. بعد تنتو فَ كىي عقود، خلبؿ ابؼتطورة ابؼالية الأسواؽ أصابت أزمة اأسو ىي ابغالية الأزمة
. ابؼخاطر من مزيد برمل على ابؼستثمرين من  العديدبالرضا العاـ كالإحساس ابؼالية الأسواؽ تقلب كقلة الوافرة، السيولة ك الابظية، الفائدة

 في السابقة التجاكزات كبدت قوم،اؿ العابؼي النمو ك ابؼالية، السوؽ في ابغميدة الأحواؿ من ابؼمتدة الفتًة تستثمر أف ابؼتوقع من كاف فقد
.  بعيدا ماضيا البورصة في العنكبوتية الشبكات شركات فقاعات
 كثرالأ ستًاتيجياتالاك الأصوؿ في الاستثمار أصبح ثم كمن .ابؼالية للؤسواؽ جديد بموذج ظهورب يعتقدكف كانوا الكثتَ  أفالقوؿ خلبصة
 من ابؼتكررة التحذيرات من الرغم كعلى. لدعمها اللبزـ ابؼاؿ رأس كفاية كعدـ الأساسية للمخاطر قليل فهم مع عادة القاعدة ىو خطورة
 برمل على تشجع ابػاص القطاع حوافز استمرت العائد، عن" البحث " شدة جراء من يضار أف بيكن ابؼافِ الاستقرار فأب الربظي القطاع

 (7).ابؼخاطر من مزيد
 برقيق بإمكانية كابنان  اعتقادان  تعاكني كنقدم مافِ نظاـ كجود كعدـ التنظيمية الضوابط من المحررة ابؼالية الأسواؽ بكفاءة الأعمى الإبياف خلق
  (8) .عديدة بؾالات في ابؼضاربية ابؼالية الأنشطة في الإسراؼ يد كأطلق بؾازفة دكف أرباح
 فيما سيما كلا بالثقة، جديرة عابؼية بقواعد ابؼعوفَ الاقتصاد ضبط عن عاجزان  الدكفِ  المجتمع فيو كاف كقت في العابؼية ابؼالية الأزمة ظهرت لقد

  .الكلي الاقتصاد كسياسات الدكلية ابؼالية بالعلبقات يتعلق
 : على النظام النقدي الدولي الحالية المالية الأزمة تأثير- 4
 ككدز بريتوف اتفاقية بنود صاغتها التي الأنظمة ك القواعد كليد ىو الذم الدكفِ النقدم النظاـ يعانيها التي ابؼستمرة الأزمات أف فيو لاشك بفا 

.  ابؼالية ك النقدية الأسواؽ في استقرار عدـ من الاتفاقية ىذه بتطبيق ابؼتعلقة النقدية ك ابؼالية السياسة إليو أدت كما الدكلية
 خلببؽا من تتم التي ابؼالية الأسواؽ عوبؼة في مطلق بشكل بذسد ما كىذا العافَ، دكؿ بتُ التشابك ك التًابط أكجو زيادة إفُ العوبؼة أدت

 العافَ جعل ببعض بعضها كتأثر ابؼالية الأسواؽ ترابط أف بل ابؼالية، الديوف تصفية ككذلك النقدية، ك ابؼالية الأصوؿ تداكؿ ك تبادؿ عمليات
  (9) .كاحد مافِ سوؽ كأنو يبدك

 متعددة الشركات أم الأجنبي، ابؼاؿ فرأس الصتُ، كىي أقواىا، حتى النامية الدكؿ اقتصاديات على بالفعل العابؼية الأزمة آثار بدأت 
 فقدت الصينية شنغهام بورصة فحتى البورصات، انهيار مؤشرات كازدادت الناشئة، الأسواؽ من كبتَ ىركب بعملية قامت ابعنسيات،

 بتُ الناشئة الأسواؽ من دكلار مليار 80من يقرب ما سحب كتم ،2008 عاـ من الأكفُ الثماني الشهور في قيمتها من % 50 من أكثر
 بدا ، 2009خلبؿ ستنخفض النامية الدكؿ إفُ ابؼالية التدفقات أف ابؼالية  "ستانلي مورجاف"  مؤسسة قدرت كقد ابؼاضيتُ، كسبتمبر يونيو

 .الثالث العافَ في دكلة 80 من لأكثر ابؼدفوعات ميزاف في العجز من سيزيد بدا دكلار مليار 200 يتجاكز
إفُ  2007مليار دكلار في عاـ  1979كما ىبطت التدفقات العابؼية الوافدة من الاستثمار الأجنبي ابؼباشر من مبلغ مرتفع عابؼيا مقداره 

 . في ابؼائة14، منخفضة بنسبة 2008مليار دكلار في عاـ  1697
 2009 بلدا إفُ أنو في الربع الأكؿ من عاـ 96، كبزخم إضافي، حيث تشتَ البيانات الأكلية الواردة من 2009ك استمر ىذا الانزلاؽ في عاـ 

كما عملت الأزمة على تغتَ . 2008في ابؼائة مقارنة بدستواىا في الفتًة ذاتها من عاـ  44ىبطت الاستثمارات الوافدة ىبوطا إضافيا نسبتو 
الصورة العامة للبستثمار، حيث زاد نصيب الاقتصادات النامية ك الانتقالية في التدفقات العابؼية من الاستثمار الأجنبي ابؼباشر زيادة كبتَة 

 (10).2008في ابؼائة في عاـ  43كسريعة ليبلغ 
 كاف متباينا فيما بتُ الفئات الاقتصادية الرئيسية الثلبثة، البلداف ابؼتقدمة ، ك البلداف النامية ، ك 2008ك الابلفاض ابؼسجل عابؼيا في عاـ 

كفي البلداف ابؼتقدمة، . ما ينم عن إحداث الأزمة الراىنة أثرا أكليا متباينا. الاقتصادات الانتقالية في جنوب شرؽ أكركبا كرابطة الدكؿ ابؼستقلة
، بينما كاصلت ىذه الاستثمارات زيادتها في البلداف 2008منشأ ىذه الأزمة ابؼالية ابلفضت الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة الوافدة في عاـ 

، حيث تشتَ البيانات 2009أك مطلع عاـ  2008ك يبدك أف ىذا التباين ابعغرافي قد انتهى بحلوؿ أكاخر عاـ . النامية ك الاقتصادات الانتقالية
 .الأكلية إفُ حدكث ابلفاض عاـ طاؿ التجمعات الاقتصادية كافة
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يعزل بدعظمو إفُ ابلفاض قيمة  2008في ابؼائة في الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة الوافدة إفُ البلداف ابؼتقدمة في عاـ  29ك الابلفاض بنسبة 
 ا،ففي ارك رب 2007 في ابؼائة بعد فتًة بطسة سنوات من الارتفاع انتهت في عاـ 39عمليات اندماج الشركات ك حيازتها عبر ابغدكد بنسبة 

 .في ابؼائة  43 في ابؼائة، ك في الياباف بنسبة 56ىبطت صفقات اندماج الشركات ك حيازتها عبر ابغدكد بنسبة 
 ، ك برركات الاستثماراتالدكلية الاقتصادية العلبقات ك ابؼاؿ بؾاؿ في ابعديدة ابغقائق من بؾموعة على الوقوؼ إفُ الأزمة ىذه أدت لقد

 دفع الذم الأمر ابغقيقي، الاقتصاد ك النمو خدمة ابذاه من تعديلو ك الرأبظافِ النقدم ك ابؼافِ النظاـ في النظر بإعادة يطالب البعض جعلت
:  القوؿ إفُ ساركوزم الفرنسي بالرئيس

 من تدخل كدكف قيود دكف مطلقة بصلبحيات أسواؽ كجود فكرة كإف جذكره، من النقدم ك ابؼافِ النظاـ بناء لإعادة بحاجة بكن » 
.  (11) «بؾنونة فكرة ىي ابغكومات

  .عابؼيتُ كتنظيمان  تعاكنان  تستدعي كابؼالية التجارية الأنشطة عوبؼة أف بجلبء الأزمة ىذه أظهرت
:  العالمية الحوكمة و الأزمة-5

في بصيع المحافل الدكلية التي بهرم فيها مناقشة أسباب الأزمات ابؼالية يتم ابغديث عن ابغاجة لشفافية أكبر في ابؼعلومات ك لرقابة مصرفية 
، منافع الأكفُ ابغالية ك ليس للمرة ابؼالية اضطرابات كتوضح. غتَ أف ابؼستلزمات ك الفقرات في ىذا ابؼوضوع من شأنها أف تبدك متباينة. فاعلة

 أف كثتَة، ينبغي التسليم بأخرل أسواؽ تؤثر على أف الضعف النظامية في بلد ما لأكجوكبيكن فيو . العوبؼة ابؼالية ك بـاطرىا على حد السواء
. لية عابؼية ك ك التنظيم يعد مسؤالإشراؼ

 الانهيارات   ك لقد تعاظم الاىتماـ بدفهوـ ابغوكمة في العديد من الاقتصاديات ابؼتقدمة ك الناشئة خلبؿ العقود القليلة ابؼاضية ، ك خاصة في 

 ككذلك العشرين القرف التسعينات من عقد في كركسيا اللبتينية كأمريكيا آسيا شرؽ دكؿ من عدد اشاىدتو التي ابؼالية كالأزماتالاقتصادية 
 .(12)العابؼية  الأمريكية الشركات أقطاب من لعدد  كالمحاسبية.ابؼالية الانهيارات تداعيات من مؤخرنا الأمريكي الاقتصاد شهده ما

 النواحي من العديد فئ الشركات مفهوـ حوكمة تأثتَ كمدل أبنية إفُ كابػبراء كالمحللتُ الاقتصاديتُ من العديد تطرؽ الصدد ىذا كفى
 كبرقيق الاقتصاديات سلبمة على يعمل بدا ككل كالمجتمعات الأفراد  كابؼؤسسات صافٌ إفُ ابؽادفة كالاجتماعية كالقانونية الاقتصادية

ك في بحثنا .                                                               السواء حد على كالناشئة ابؼتقدمة من الدكؿ كل في الشاملة التنمية
 .ىذا بكاكؿ التًكيز على ابغوكمة كمفهوـ تعاكني عابؼي بتُ مؤسسات عابؼية ك دكؿ فاعلة في تأثتَىا على ستَ الاقتصاد العابؼي ككل

:  الحوكمة العالمية : 5-1
بذمع معا ابغكومات ك الوكالات العامة متعددة الأطراؼ ك المجتمع ابؼدني لتحقيق ،  ابغوكمة العابؼية ابؼثالية ىي عملية للقيادة التعاكنيةإف

 تكوف فعالة ينبغي أف كلكي.  توفر توجيها استًاتيجيا ثم برشد الطاقات ابعماعية بؼواجهة التحديات العابؼيةكىي. أىداؼ مقبولة لدل ابعميع
 (13).  منها متخصصةأكثر تكاملية ك ك ابؼصافٌ القومية ك القطاعية د كقادرة على بزطي ابغدككمستدامة شاملة كفتك

 1919اجتمع قادة ابغلفاء ابؼنتصركف في بارس في  الأكفُ انتهاء ابغرب العابؼية فبعد . جديدينبأمرين مفهوـ ابغوكمة العابؼية كلا صعوبتها كليس
، بؼعابعة قضايا ابؼستقبل ك الأمم منتدل دائم عصمة إنشاء رسم كثتَ من ابغدكد القومية للعافَ ك لإعادة من المحادثات الرامية أشهرلستة 

. مشاكلو 
كمع قرب ابغرب العابؼية الثانية من نهايتها، اجتمعت كفود ابغلفاء مرة ثانية لإقامة مؤسسات جديدة برل بؿل العصبة الفاشلة ك   ربع قرفكبعد 

.  ميزت جزءا كبتَا من فتًة ما بتُ ابغربتُالتيللحيلولة دكف كقوع الكوارث الاقتصادية 
 ككالات متعددة الأطراؼ صاغت انبثقت، كثتَ منها في الولايات ابؼتحدة أجرل من تلك ابؼناقشات الواردة ذكرىا في التاريخ ك التي ك

  كمؤسسات بريتوف ككدز،، ابؼتحدة بدجلس الأمن ك الوكالات ابؼتخصصةالأمم التالية، طواؿ العقود الستة السياسيةالعلبقات الاقتصادية ك
 كأصبح ىذا النموذج للحوكمة العابؼية، الذم .(ابعات) ابعمريكية ك التجارة ات العامة للتعريفالاتفاقيةالبنك الدكفِ ك صندكؽ النقد الدكفِ، ك

بذلس فيو قلة من البلداف على قمة ابؽرـ الاقتصادم العابؼي كتدعو الآخرين للمشاركة دكف التخلي عن كثتَ من السيطرة السائدة في عصر ما 
. بعد ابغرب

:  الحوكمة العالمية إصلاح مساعي: 5-2
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 التغتَات في أف النقد الدكفِ يبدكا دكؽففي الصن . من القرف العشرين لفتًة طويلة بموذج ابؽيمنة للحوكمة العابؼية بموذجا معقولا ك عمليا كاف
 قبولا أقل أصبح على النظاـ ابؼافِ العابؼي الإشراؼ أفتوزيع الأصوات ك النفوذ بزلفت كثتَا عن تطور الاقتصاد العابؼي، ك كاف من نتيجة ذلك 

.   مشركعا  من الناحية السياسةامرأ باعتباره فأكثر أكثر
 النظاـ النقدم الدكفِ الذم تلتقي بو ابغكومات القومية معا للئشراؼ على القضايا العابؼية بؾزأ ك متخصص، دكف أف ىي يةكىناؾ قضية ثاف

 التمويل الإقليمية كيوفر البنك الدكفِ كبنوؾ التنمية ،تعافً قضايا التجارة  ابعاتتهاكمنظمة التجارة العابؼية مثل سابق. نظرة عامة كاسعة كفعالة
على رغم من التشاكر ك التعاكف الواسع الذم بهرل  ك.  النظاـ ابؼافِ العابؼي لوظائفوأداءكيشرؼ صندكؽ النقد الدكفِ على . للبلداف النامية

.  باستمرار بتُ ىذه الوكالات، فإف كلب منها يعمل بصورة مستقلة في ميدانو ابػاص
، أكلوياتو ك أىدافوفإف ما لدينا اليوـ ىو تعددية من القول الفاعلو ابؼستقلة العامة ك ابػاصة على حد سواء، كل منها يسعى لتحقيق  كإبصالا

كربدا كانت ىذه ابػصائص ملبئمة لزمن كانت العلبقات الدكلية تركز فيو . بعملبئو ك الدكائر ابؼناصرة لو كبلغتو التقنية كثقافتو التنظيمية ابػاصة
ربدا   بصورة كبتَة كيعتمد كرثنا نظاما بؾزأ ك أننا الباقي ىو التأثتَ أفعلى عدة قضايا مهمة كلكن في ظل عدد صغتَ من البلداف ابؼهمة بيد 

.  العامة ابػاصة بوقائع معينة في بؿاكلة لتوجيو الطاقات ك بزصيص ابؼواردالأفعاؿعلى قول السوؽ، ك ابؼنافسة كردكد   بفا يلزـبأكثر
 ك بؿاكلة برسينو بدرجة اكبر بفا تركز على كيفية العمل مع أدائها تطلعا للداخل كتركز على كيفية تقييم أكثر تصبح الوكالات الإطار ىذا كفي

،  ابؼشتًكة ك كلما كانت ىياكل ابغوكمة كعمليتها اضعف في داخل قطاعات معينة قل التوجيو للخارج ك الوعي بوالأىداؼالشركاء لتحقيق 
. بأسرهكيعاني النظاـ   بتُ القول الفاعلة ك تغدك كل ككالة اقل فاعليةالأنشطة تلبحم كتضائل

 تكوف ابػبرة التقنية أف قوميا، من غتَ ابؼرجح أك (التجربة الفرنسية  الصرامة ابذاه البنوؾ  )ف عوبعت بؿليا إ تلك التحديات حتى كأف ذلك
. كلية فَ تستًشد برؤية عابؼية إفابؼتخصصة ذاتها فعالة بالكامل 

 العمل ادعت تم ملء الفراغ ابؼتمثل في الافتقار للنظاـ شامل للئشراؼ جزئيا بسلسلة من المجموعات ابؼنشئة لغايات بؿددة من الدكؿ التي كقد
(. 1-1 ابػريطة )كابعاف توجيهية للبقتصاد العابؼي

  الكتل الأساسية المكونة للاقتصاد العالمي خريطة

 
 .12ص . 2007 جديدة قواعد جديدة ، بؾلة التمويل ك التنمية ، ديسمبر لة العابؼية قوة فاعابغوكمة : ابؼصدر

 

كتشكلت بؾموعة فرعية في السبعينيات باعتبارىا بؾموعة ، 1962 في الأساسية ىذا ابؼسعى بتكوين بؾموعة العشرة من البلداف الصناعية كبدأ
 . كبؾموعة الثمانية في التسعينياتالثمانيناتابػمسة التي توسعت لتصبح بؾموعة السبعة في 

  بؾموعةعيةثم شكلت بؾموعة فر. 1964 بؾموعة السبعة ك سبعتُ في ةشكلت البلداف النامي،  القوم بؽذه المجموعاتالتأثتَك في بؿاكلة بؼوازنة 
 في بؾموعة إليها الناشئة للبنضماـ الأسواؽدعت بؾموعة السبعة عددا من البلداف النامية ذات  1999ك في  .1971 كعشرين في الأربعة

 .العشريتُ
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 : (الأونكتاد) والتنمية للتجارة المتحدة الأمم مؤتمر- 6
(United Nations Conference on Trade and Development  )
 كانت ىنا كمن .الأكفُ بالدرجة مصابغهم عن يدافع  »للؤغنياء ناد«على أنها » ابعات«  بداية منذ النامية الدكؿ شعرت أف غريبا يكن فَ

 للتجارة ابؼتحدة الأمم مؤبسر إنشاء في الدعوة ىذه تبلورت كقد ،النامية الدكؿ نظر كجهة من التجارة بقضايا يعتٌ جهاز لإبهاد مستمرة الدعوة

.العامة ابعمعية كيتبع ابؼتحدة الأمم في الأعضاء الدكؿ يضم كجهاز 1964 في UNCTAD )  )الأكنكتاد باسم كابؼعركؼ كالتنمية
(14)

   
 بلورة في مهما دكرا  النامية الدكؿ مصلحة غتَ في التبادؿ معدلات تدىور نظرية صاحب كىو  R. Prebisch بربيش راككؿ لعب كقد

 نظر كجهة من القضايا من العديد طرح على الأكنكتاد سكرتارية ساعدت .ابعهاز بؽذا عاـ سكرتتَ أكؿ بعد فيما كأصبح ابؼؤبسر ىذا أفكار

  منبرا كونو عن فضلب النامية، للدكؿ الفنية ابؼساعدات كتقدنً القضايا، ىذه بأبنية الوعي زيادة في دكر من بو قامت عما فضلب النامية، الدكؿ
  .النامية الدكؿ صوت لرفع

:  المؤتمر الأول للتجارة و التنمية - أ
 البلبد من معظمها في تتألف دكلة 122 فيو اشتًكت قد ك التنمية ك للتجارة الأكؿ ابؼؤبسر بجنيف شهور ثلبثة بؼدة انعقد 1964 عاـ ربيع في

. الاقتصادية التنمية عجلبت دفع معو يتستٌ بدا الدكلية للتجارة الراىن النظاـ أسس تطوير بقصد ذلك ك ابؼتخلفة،
 السياسات ك الدكلية التجارة بركم أف ينبغي التي ابػاصة ك العامة ابؼبادئ من بؾموعة إقرار  علىالتنمية ك للتجارة الأكؿ ابؼؤبسر بسخض قد ك

 الأمم إفُ ينتمي جهاز الاقتصادية، التنمية ك الدكلية التجارة بشئوف بىتص دائم دكفِ جهاز إنشاء تم ثانية ناحية من ك. للتنمية ابؼؤدية التجارية
.  العضوية بعابؼية الوضع ىذا بحكم يتمتع ك ابؼتحدة

  (15):المؤتمر الثاني للتجارة و التنمية - ب
 ابؼؤبسر لإبقاح برضتَية اجتماعات عقد.فيو بالإىتماـ استأثرت التي ابؼشاكل حدة زيادة عن فضلب الأكؿ ابؼؤبسر منذ الدكفِ التعاكف تعثر إزاء ك

 السبعة النامية الدكؿ لمجموعة الوزارم الاجتماع إفُ ابػصوص كجو على نشتَ ك. أعمالو جدكؿ في الداخلة ابؼسائل حوؿ الرأم تبادؿ ك الثاني
 بالنسبة موحد بدوقف الالتزاـ ابؼؤبسر ىذا بعقد النامية الدكؿ استهدفت قد ك. ابعزائر بددينة 1968 سنة أكتوبر في أنعقد الذم السبعتُ ك

 أف كاف ك. 1968 عاـ من الأكؿ النصف في نيودبؽي في انعقد الذم التنمية ك للتجارة الثاني ابؼؤبسر أعماؿ جدكؿ يتضمنها التي للموضوعات
 ىذه عليها كافقت. ىامة كثيقة في نيودبؽي مؤبسر على ابؼعركضة ابؼوضوعات بـتلف من ابؼوحد موقفها تفاصيل أبصع للعافَ النامية الدكؿ أعلنت
 للحقوؽ عابؼي إعلبف أنو على بحق ابؼتخلفة الدكؿ إليو تنظر ك " ابعزائر ميثاؽ " ىي الوثيقة ىذه ك .1968 أكتوبر 10 في بالإبصاع الدكؿ

              .العافَ الثالث للدكؿ الاقتصادية
 بعمل القياـ إفُ اجةكىي بح كعامة مشتًكة مشاكلها فأب النامية البلداف جانب من ابعماعي الإدراؾ نتيجة كاف 77الػ بؾموعة تأسيس إف

 ارتباطا يرتبط 77الػ بؾموعة نشوء فإ. الدكلية الاقتصادية للعلبقات ابؼنصف غتَ النمط إزاء ابؼتحدة، الأمم ميثاؽ كأىداؼ بؼبادئ كفقا مشتًؾ
. الأطراؼ ابؼتعدد التعاكف على تفعلو ما أبنية على كاضحا كدليلب كالتنمية للتجارة ابؼتحدة الأمم بدؤبسر ك ابؼتحدة الأمم بدنظومة كثيقا

:   المالية الحالية و الحلول المقترحة الأزمة الأونكتاد من موقف: 7
بل أف الأكنكتاد تعتبر بأف الأزمة ابغالية بهب أف تسمى  .  آثار الأزمةأكثر من خرج من كل شك بأف البلداف النامية ىي التي تعاني 

 .  مع الأخذ بعتُ الاعتبار عدـ التكافؤ التي توزعت بو عواقب ىذه الأزمة بتُ الأكثر غتٌ ك الأكثر فقرا "أزمة التنمية " 
 يوجهو منذ أمد لتدعيم ابغوكمة الأكنكتاد عابؼي ك نظمي معا، على مدل صحة النداء الذم ما برح ع الأزمة الراىنة ابؼتسمة بطابك تؤكد

 أكجو القصور التي ينطوم عليها رفع الضوابط ابؼالية على الصعيدين الوطتٍ ك الدكفِ، الأزمة تعكس دينامكية ك. النقدية ك ابؼالية الدكلية
.            أكجو عدـ الاتساؽ بتُ السياسات التجارية ك ابؼالية ك النقدية العابؼيةكعمقكاستمرار الاختلبلات العابؼية كعدـ كجود نظاـ نقدم دكفِ، 

 .  بعملية إصلبح ك إعادة تنظيم شاملة تضطلع فيها ابغكومات ، يدا بيد ، بدكر نشط إلا معابعة ىذا القصور النظمي إفُلا سبيل ك
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 التي تنشط فيها ابؼضاربة ابؼالية، الأسواؽ في الأسعار تشغل ابغكومات موقعا جيدا للحكم على تقلبات يدية الآراء التقلإليوك خلبفا بؼا تذىب 
.  تتوانى عن التدخل متى لاحت في الأفق اختلبلات ىامةأف ينبغيك لا 
 تسليط الضوء على عيوب النظاـ الاقتصادم الدكفِ متحديا النظرية الاقتصادية السائدة في تبريرىا للتحرير ابؼافِ دكف على الأكنكتاد كدأب
على .  العابؼية ابهابيةلاقتصادية االأفاؽ شدد الاكنكتاد على مدل سنوات عديدة، حتى عندما كانت كقد.  تنظيمي عابؼي كاضحإطاركجود 

 ، ابؼالية ك تقلبتهاالأسواؽ كقوع الاقتصادم ابغقيقي رىينة نزكات احتمالات مع  تزايد ك، الأختَة في السنوات ك.  الاتساؽ النظميإفُابغاجة 
.التنمية دعم بؾاؿ في كفعاليتها العابؼية الاقتصادية الأنظمة بساسك تعزيز أجل من متضافرة جهود بذؿ إفُ الاكنكتاد دعا

(16) 
 ككاسعة النطاؽ تعزز دكر الأطراؼ تعاكنية متعددة آليات ابعذرم للنظامتُ النقدم ك ابؼافِ الدكليتُ عن طريق عمليات ك إصلبح كجوب إف

ذلك أنها . أف تؤدم الأمم  ابؼتحدة دكرا مركزيا في توجيو عملية الإصلبح ىذهفي  ىناؾ  ضركرة كما .البلداف النامية في ابغوكمة العابؼية
.  ابؼؤسسة الوحيدة التي تكفل عابؼية عضويتها ك مصداقيتها شرعية ك صلبحية نظاـ ابغوكمة بعد إصلبحو 

 ابؼتحدة الأمم ضمن الارتكاز نقطة باعتباره( UNCTAD )التنمية ك للتجارة ابؼتحدة الأمم برنامج دكر لتقوية ابغاجة على التًكيز مع
. الدكفِ الاقتصادم النظاـ في حيوم كمكوف ك التنمية ك التجارة لقضيا ابؼتكاملة للمناقشة
 على ابؼعايتَ كضع عمليات ك القرار صنع عملية في النامية للدكؿ الفعالة ابؼشاركة ضماف خلبؿ من العابؼي الاقتصادم ك ابؼافِ ابغكم إصلبح
 ) (17).التنمية بكو التكنولوجيا ك الاستثمار ك التجارة ك ابؼالية بؾالات في العابؼية الأعماؿ ك السياسات توجيو بضماف العابؼي ابؼستول

 (18)  :يلي ما أبرزتها  إجراءات ابزاذ من بد لا الأكنكتاد نظر كجهة من جديدة مرة ابؼالية الأسواؽ تنظيم في سليمة أسس من للبنطلبؽ ك
 للبستهلبؾ ميسِّرة خدمات كتوفتَ الأجل الطويل الاقتصادم النمو حفز على ابؼافِ القطاع قدرة بأنها ابؼالية الكفاءة تعريف ينبغي.  

 أك التشغيلية الكفاءة في تساىم لا التي ابؼالية الأدكات باستئصاؿ يسمح نظاـ تهيئة ىو التنظيمي للئصلبح الرئيسية الأىداؼ كأحد
 .الاجتماعية

 فتًات في مطاحتيا فمتكو ؼدبو  مالكل لكابؼست لؿع ةمبروط تابسياس مئابعز لكابؼست لؿع ةمالتحوط ةمالتنظيم دعالقوا ؿمتكم بهب 
 .تالأزما تاأكؽ في ةؿالسيو دااستنف فيبتلب حـيس راالازده

 ابػارجية الصدمات مواجهة على قدرتها تعزز أف النامية للبلداف بيكن حقيقي تعاكف على قائم دكفِ مافِ نظاـ كجود عدـ ظل في 
 ابػاصة كابػصوـ الأصوؿ بيانات في الاستحقاؽ كآجاؿ العملبت بتُ الاتساؽ عدـ أكجو من كابغد تنافسي صرؼ سعر على بابغفاظ
 مسايرة تكوف الأمواؿ رؤكس على رقابة تدابتَ فرض مثل احتياطية، بسياسات الاستعانة بيكن ابؼطاؼ نهاية كفي .سواء حد على كالعامة
 .الازدىار فتًات في ابؼخاطر تراكم من للحد للسوؽ

 كالكساد الازدىار دكرات لتلبفي تدربهيان  ابؼالية قطاعاتها تطور أف النامية البلداف في التنظيم بؽيئات ينبغي. 
  ابغد على التنافس كتتلبفى متماثلة معايتَ كضع على كتعكف ابؼعلومات تتقاسم أف البلداف بـتلف في التنظيم ىيئاتيستوجب على 

 .ابؼافِ التنظيم من الأدنى
  فيها ابؼرغوبة غتَ الآثار منع من التنظيم ىيئات لتمكتُ ابؼتبادؿ بالائتماف ابؼتعاملتُ ثغرة يسد بحيث  فعاؿ تنظيمي إصلبحالعمل على 

 التدخل على قادرة التنظيم ىيئات تكوف أف ينبغي كلذلك .الأساسية السلع بورصات على البورصة خارج التعاملبت أسواؽ بردثها التي
 ."مفرطة مضاربة" بسثل بحيث ابؼضاربة ابؼراكز حدكد ابؼتبادؿ بالائتماف ابؼتعاملتُ مراكز تتجاكز عندما

 
 

: خـاتـمة
 ذاتها حد في ليس ابؼهمة ابؽيكلية بالتغتَات يتأثراف ككلببنا العابؼية، الأسواؽ ك العابؼي للبقتصاد عادم غتَ كقت ىذا إف القوؿ كخلبصة  

 إفُ  عابؼية حلولان  تستدعي حاليان  العابؼي الاقتصاد يواجهها التي ابؼشاكل أف في شك من كليس. بها تتفاعل التي الطريقة أيضا كلكن فقط،
 . الوطتٍ الصعيد على ابؼافِ التنظيم تعزيز إفُ ابغاجة جانب

ابؼافِ  للنظاـ الفورم الإصلبح  بضركرة"بانيتشباكدم سوباتشام "كالتنمية الاكنكتاد للتجارة ابؼتحدة برنامج الأمم عاـ أمتُ طالبككما  
 .كفُ عصر نهاية بأنها العابؼية الأختَة ابؼالية الأزمة كاصفا العابؼي،
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 تلقائيا يؤدم لا السوؽ التجارة كإصلبح بررير أف ىو الأزمة ىذه الأكبر من الدرس أف إفُ مشتَا كالتنظيم الدكليتُ، الرقابة من بابؼزيد كطالب
 في قطاع الاستثمار في ابؼبتكرة كالدكؿ ابػاص شجعت القطاع التي ىي بقاحا الأكثر الدكؿ النامية كأف الدكؿ في ابؼستداـ النمو إفُ برقيق
 .العمل كتوفتَفرص الإنتاجية الطاقات

 ابغلوؿ استلهاـ على يعمل، بصاعيا برركا تتطلب كإبما الدكؿ، من بؿدكدة بؾموعة كأ لدكلة تتًؾ من كبرأ أنها الراىنة ابؼالية الأزمة من تبتُ ك 
   .التجارب بـتلف من البدائل ك

 مع كانسجامو ملبمتو مدل كبرديد تشخيصو، يتم فَ ما إجراء أم باعتماد ابؼنادية الدعوات أماـ الأعمى الانسياؽ عدـ النامية الدكؿ كعلى
. الثقافية ك الاقتصادية أكضاعها
  :ابؼصادر

(1)
  5ص. 2004 ، الكويت ، التنمية جسر ، ابؼالية الأزمات ، التوني ناجي   

 .)13/12/2009www.arab-api.org/devbrdg/brdg305.htm: تاريخ التصفح )
 .11 ، ص 1988 حسن النجفي ، النظاـ النقدم الدكفِ ك أزمة الدكؿ النامية ، بيت ابؼوصل ، (2)
 صيف( 18 )العدد ، ابػامسة السنة ، بغداد جامعة ، ابؼعارؾ أـ بؾلة ، ابؼستقبل أزمات برديات ك ابؼاضي سياسات فشل بتُ الدكفِ النقد صندكؽ ابعميلي، بضيد (3)

  .16 ص ، 1999
  .4ص ، 2008 أكتوبر 21 ابػرطوـ ، الاسلبمى الاقتصادم الفكر على كأثرىا العابؼية ابؼالية الأزمة ، بضدل الرحيم عبد  (4)
 .7، ص2008، مركز الدراسات الاشتًاكية، مصر ، نوفمبر " الزلزاؿ ك التوابع " سامح بقيب ، الأزمة الرأبظالية العابؼية (5)

 (.The price of greed) ابعشع بشن: العنواف بومل غلبفها ظهر سبتمبر 29 عدد – الأمريكية تانً بؾلة (6)
.   8،9 ص ص. 2008 ،مارس التنمية ك التمويل بؾلة  (7)

 ( .www.imf.org/external/.../2008/03/index.htm.  5/2009 /30تاريخ التصفح  ) 
(8)

أكجو القصور النظمية ك التدابتَ العلبجية ابؼتعددة   الإطراؼ ، موجز تنفيذم  ، الأمم ابؼتحدة ، : مؤبسر الأمم ابؼتحدة للتجارة ك التنمية ، الأزمة الاقتصادية العابؼية  
 .2009نيويورؾ ك جنيف ، 

(9)
 . العربية   الوحدة دراسات مركز  ابؼستقبل، بؾلة ، منها ابؼستخلصة النتائج ك الأسباب ، العابؼية ابؼالية الأزمات ، مسعودم يوسف 

 www.caus.org.lb/.../electronic_magazine_list.php ، 5/7/2009  تاريخ أكؿ تصفح 
(10)

 ، الشركات عبر الوطنية ك الإنتاج الزراعي ك التنمية ،  مؤبسر الأمم ابؼتحدة للتجارة ك التنمية ، الامم ابؼتحدة  نيويورؾ ك جنيف 2009تقرير الاستثمار العابؼي  
  .9، 5ص ص .  2009،

(11)
 . 22 ، ص 2009ربيع /46عبد المجيد قدل ، الأزمة الاقتصادية الأمريكية ك تداعياتها العابؼية ، بحوث اقتصادية عربية ، مركزدراسات الوحدة العربية ، العدد  

www.caus.org.lb/.../publication_results.php. 
(12)

مرنً الشريف جحنيط ، علبقة الالتزاـ بدعايتَ ابغوكمة بالازمة ابؼالية العابؼية ، ملتقى العلمي الدكفِ الازمة ابؼالية ك الاقتصادية الدكلية ك ابغوكمة العابؼية ، جامعة . أ 
 .2009فرحات عباس ، سطيف ، 

(13)
 .12ص . 2007  بؾلة التمويل ك التنمية ، ديسمبر برادفور جونيور ،. بوتوف ككولن أ. ـ.جيمس  

(14)
 .63ص ،2000 (  الكويت–الاداب ك الفنوف ك للثقافة الوطتٍ المجلس) ابؼعرفة ابؼعاصر،عافَ الدكفِ الاقتصادم النظاـ ، البيلبكم حازـ 

(15)
 .291 ص بتَكت، العربية، النهضة دار الدكلية، الاقتصادية العلبقات في مقدمة شافعي، زكي بؿمد 

(16)
 .6ص ابؼتحدة الأمم لدل للمغرب الدائم ابؼمثل من العاـ الأمتُ إفُ موجهة ٤ََِ يناير/الثاني كانوف ٥ُ مؤرخة رسالة 

(17)
 www.g77.org- 22/7/2009تاريخ التصفح  ) G-77/SS/2005/1 رقم ص الثانية، ابعنوب قمة ، الدكحة بياف مسودة 

 . 14ص السابق ابؼرجع نفس : العابؼية الاقتصادية الأزمة ، التنمية ك للتجارة ابؼتحدة الأمم مؤبسر  (20) 
(18)

 . 14ص السابق ابؼرجع نفس : العابؼية الاقتصادية الأزمة ، التنمية ك للتجارة ابؼتحدة الأمم مؤبسر 
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 العالمي الغذائي الأمن على المالية الأزمة تداعيات
 ( بجاية جامعة )نصتَة بوخزر.ك أ( بشار جامعة )زىتَ طافر.أ

(nacira_bz@yahoo.fr ;zedtaf@gmail.com) 
: مُلخص
 الأزمة تيشتَ...» ":القطيعة" مفهوـ بووم الذم ذاؾ ىو قبولان  الأكثر التعريف لكن "للؤزمات" تعاريف على الاقتصادية ابؼراجع من الكثتَ برتوم

. 1«سابقة إبهابية إبذاىات مع قطيعة تيشكل كالتي السلبية الاقتصادية الظواىر من بؾموعةو  إفُ الاقتصادية
، كجو كعلى : إثنتُ معيارين على بالإعتماد الأزمات تيقسم العموـ

 تلفة؛ قارات من كثتَة بيلدافه  مباشرة غتَ أك مباشرة بطريقة بسيس عندما "دكلية" أك "عابؼية" الأزمة فتكوف :ابعغرافي إمتدادىا حسب  كتكوف بـي

 .بؿدكد إقليمو  على آثارىا تقتصر عندما "بؿلية"
 الاقتصادية القطاعات كامل إفُ بستدي  عندما "شاملة" أك ميعينان  قطاعان  بسيس عندما "قطاعية" فتكوف :الاقتصادم إمتدادىا حسب. 
. ميتفاكتة بدرجاتو  الدكؿ غالبية كمست الاقتصادية القطاعات كامل على الأختَتتُ السنتتُ في العافَ شهدىا التي ابؼالية الأزمة نعكستا

تطورة، البلداف بنوؾ تضررت ما بقدر النمو طريق في السائرة للدكؿ ابؼالية ابؼؤسسات تتضرر فَ إف كحتى
ي
 ميعرضةه ( النامية الدكؿ أم )أنها إلاٌ  ابؼ

 الراىنة ابؼالية الأزمة لكن بالطبع، الغذائية الأزمات آخر ذلك؟ في السبب قبل؛ من البشرية تشهد فَ كما بؾاعةه : أخطر ىو بؼا ابؼستقبل في
 الإنسانية ابؼساعدات على إنعكاسات من عنها سينجري  ما أك ابقر ما خلبؿ من كذلك تأزمان  الوضعية تفاقم في رئيسيان  دكران  كذلك ىي ستلعب

 كيف ابؼالية، كالأزمة الغذائية الأزمة بتُ الربط كبعد الآثار؛ ىذه على الضوء تسليط إفُ نطمح فإننا ،مقالنا كمن .عمومان  الزراعي القطاع كعلى
: التافِ ابعوىرم السؤاؿ عن الإجابة على سنعمل كما الأمريكية؛ كالبنوؾ للمضاربتُ ابعشعة ابؼمارسات بفعل ميهددان  الغذائي الأمن بات

 خلبؿ من كبزراعتها باقتصادياتها النهوض على تيسىاعىد أف أـ كالإنسانية الغذائية ابؼساعدات بؽا تيقدـ أف النامية، للدكؿ كأصلح أبقع أيهما"
" كابؼعارؼ؟ بالتكنولوجيا دعمها

 
وعواقبها  الأخيرة المالية الأزمة بوادر :أولاً 
عتاد) الكلبسيكي النموذج في

ي
نح ،(ابؼ حتملة ابؼخاطر كل عاتقها على تأخذ التي كىي البنوؾ طرؼ من عامةن  القركض بسي

ي
 القرض، تسديد غاية إفُ ابؼ

 إجراءاتو  تطبيق في الأختَة ىذه شرعت حيث الأمريكية، البنوؾ في كخاصة التقنيات، معها كتغتَت الدىنيات تغتَت قليلة، سنواتو  منذ لكن

الفًة، -Sub"بػ تيدعى قركض خلق :التالية ابؼيكانيزمات كفق آخركف إفُ ابؼخاطر "نقل" على عملت لكنها القركض منح في كاصلت أنها فرغم بـي
primes" قتًض؛ عقار على كمرىونة ميتغتَة كبفوائد (نظريان ) بؿدكدة بدخاطر عالية، ربحية ذات قركضه  أم

ي
 الربح كراء كاللهث ابعشع لكن ابؼ

 ابػاصة التصربوات تزكير في تفنٌن بعضهم أف حتى العقارم، القرض بظاسرة أعتُ في كالوسيلة الغاية "Sub-primes"  الػ من جعل الفاحش

قتًضتُ بأجور
ي
 قاـ عندما كذلك "الآلة" عمل إختلبؿ في مينتظر غتَ حدثه  تسبب اللحظات من بغظةو  في لكن .القركض من أكبر حجمو  "لبيع" ابؼ

 تسديد نسب أف كبدا ،(2007 سنة %5 إفُ 2004 سنة %1 من) مراحل على الفائدة نسبة برفع (The FED)  الأمريكي ابؼركزم البنك

قتًضوف كجد الفائدة، بنسبة كميرتبطة ميتغتَة القركض
ي
برين أصبحوا حيث حرجة كضعيةو  في أنفسهم ابؼ  الغالب في أكبر شهرية تسديداتو  دفع على بؾي

 .للقركض ابؼابكة للبنوؾ ملكان  بالتافِ العقارات ىذه كأصبحت الدفع، على مقدرتهم لعدـ منازبؽم ميصادرة إفُ منهم الكثتَ كتعرض أجورىم من
 تتوىم البنوؾ كانت كبعدما ،"الطلب" من بكثتَ أكبر  "العرض" أصبح حيث كساد، حالة في الأمريكي العقار سوؽ جعلت الوضعية ىذه لكن

. (العقارات أسعار في حاد ابلفاض) لقيمتها العقارات فقداف جراء من كبتَة خسائر كتكبدت الأمور عليها انقلبت ابغالات، كل في رابحةه  أنها
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 إفُ العقار سوؽ من إمتدت ككيف كلأمريكيتُ؟ أمريكا في مينحت قركضو  عن البداية في بقيمت كىي عابؼية الأزمة ىذه أصبحت كيف لكن

 أخرل بنوؾو  إفُ حيوًؿ منها كبتَ جزءه  :آخرين إفُ كمرت ابغدكد عبرت ىذه "Sub-primes" أف ىو ابعواب الأخرل؟ الاقتصادية القطاعات

-Sub" من Titrisation (80% بػالتوريق ييدعى كىذا ابؼالية الأسواؽ طريق عن مؤسسيتُ ميستثمرين كإفُ "مالية مطالبات" شكل على
primes" من كحتى سندات عدة من ميشكلة مالية منتوجاتو  كسط "أيخفيت" أنها ىي ابؼشكلة لكن ،(2006 سنة الشكل ىذا على كانت 

 كخطورة تركيبة بههلوف كانوا الذين ميشتًيها، علم دكف الغالب في العمليات ىذه بست ذلك، من كالأخطر...العافَ عبر ككيزعت حكومية، إلتزامات

تعفنة" أك "السامة" ابؼنتوجات ىذه
ي
 أزمات كتبعتها برتويها كانت التي ابؼالية ابؼنتوجات قيم تدنت الأزمة، نشبت كعندما تيسمى، أصبحت كما "ابؼ

 :نقرأ أك نسمع أف بدكف يومان  بيير يكاد لا فإنو حدث، ما كل عواقب عن أما .1الكبرل البورصات في شديد كذيعر قركض، أزمة ثقة، أزمة :أخرل
ل باتت التي ابؼصائب كل فداء كبش الأختَة ابؼالية الأزمة أصبحت الأختَ، كفي ،"الأزمة بسبب كذا أك كذا"  ذكره، سبق كما لكن بالبشرية، بري

 أزمةو  عن نتكلم أف علينا يلزـ ذلك قبل لكن الغذائية؛ كضعيتهم على كخاصةن  النامية البلداف على الأزمة تداعيات البحث، ىذا في  أكثر يهيمنا فما

    .2008ك 2007 سنتي في العافَ ضربت التي الغذائية الأزمة :أخرل
الغذائية  والأزمات الجوع جغرافيا :ثانياً 

  :المجاعات أسباب و أنواعو الجوع، معنى .1
: يلزـ كما لاحقان  سيأتي ما إستيعاب يتستٌ حتى منها ابؼقصود كتوضيح ابؼفاىيم بعض تعاريف إعطاء يتوجب ابؼوضوع، صيلب في الدخوؿ قبل

 الفرد عليها يتحصل التي ابغريرات  فيلكن عندما يكوف ىناؾ نقصه طاقوية،  إحتياجات حي كائنو  كلكل بها، تعمل لطاقة ابعسم خلبيا برتاج
-Sous في التغذية نقص"، نقوؿ حينها بأف ابؼعتٍ يشتكي من ( كيلوحريرة يوميان 2.500)بو  ابؼنصوح الأدنى ابغد مع بابؼقارنة غذائو من

alimentation"، ابغريرم ابعوع "بػ كذلك ييعرىؼ كالذم Faim calorique"، تكوف التي ابغالة إفُ التغذية نقص يشتَ أخرل، بعبارة 
 اللبزـ الطاقوية الإحتياجات من أقل ،(1بابعوؿ أك بالكيلوحريرة عنها كميعبر )ما زمنية فتًة خلبؿ عليها ابؼتحصل الطاقوية الإمدادات فيها

 كابؼستويات ابؼستهلك، صحة على خطران  ذلك شكل كلما الإمدادات، بتُ ك الإحتياجات بتُ الفارؽ تعمق كلما  ك.الفتًة نفس في توفتَىا
  .الأشخاص من كبتَ عدد بىص عندما" المجاعة "بػ كذلك يعرؼ الذم ك ،"Faim effective الفعلي ابعوع "إفُ تؤدم منو ابغادة

 Faimالنوعي ابعوع "بػ أك" Faim cachée ابػفي ابعوع "بػ أحيانان  يسمى الذم ك ،"Malnutrition التغذية" سوء أما
qualitative "، كالضركرية كغتَىا دسم ك بركتينات من الأكلية مركباتو بيس أم الغذاء، في نوعي نقص من ناجم غذائي إختلبؿ فهو 

. بها ابؼنصوح ابؼستويات  من أعلى أك أقل بكميات العناصر ىذه يستهلك التغذية، سوء من يعاني الذم فالشخص للجسم؛ السليم للعمل
 يتسبب عندما ،" Aigüe حادان  "يكوف قد أك النمو، في تباطؤ عنو ينجر عندما ،"Chronique مستمران  "يكوف أف التغذية لسوء كبييكن

 ابغصوؿ في القيصور بساطة بكل فهو  أما ابعوع،.بعد فيما العضلية الأنسجة كإضمحلبؿ  الطاقوية بـزكناتو استهلبؾ على ابعسم إجبار في
دقع الفقر بسبب يكوف ما كعادةن  سليم، ك كافي غذاء على

ي
 نوع ىناؾ لكن ابعوع؛ أنواع من التغذية نقص ك التغذية سوء ك. لو كنتيجةن  ابؼ

 من كبتَة نسبة في تتسبب التي ك للغذاء التامة شبو الندرة "أم ،" Famine المجاعة "كىو ذكرىا، السابق من ضرران  كأشد مستعصي آخر،
 يرل في المجاعػة، أف الإبقيػل حتى تاربىػها، في كاحػدة مرة الأقل على ابغضػارات كل عرفتػها البػشرية، قصة من جػزء المجاعػة ك .1"الوفيات
 فيمكن أسبابها، عن أما .للقضاء على البشرية الزماف آخر في يأتوف الذين ك ،"الأربعػة القيػامة فرساف "أحد كالطاعوف، ابؼرض ابغرب، كبجانب
: 1رئيسية عوامل ستة في حصرىا

 البنغلبديش، )الآسيوية البلداف في بودث مثلما ابؼخزنة، ك ابؼزركعة المحاصيل على تقضي كالتي فيضانات ك جفاؼ من ابؼناخية الظركؼ 
 (.افٍ...إثيوبيا، النيجر، ابؼافِ، )الساحل بلداف ك( افٍ...ابؽند،

 كاسع بشكل القطعاف على أك المحاصيل على كتقضي ابغيوانات، ك النباتات بسس التي كالأمراض الأكبئة. 
 بسبب أك الغذاء، توزيع في التقنتُ بسبب كالداخلية، ابػارجية الإمدادات توقف جراء من غذائية ندرة في تتسبب التي ابؼسلحة النزاعات 

 .المحركقة الأرض سياسة نتهاجا أك( Agent défoliant orange" 1البرتقافِ العامل "مثل )المحاصيل على تقضي أسلحة استعماؿ
 لكوبا بودث مازاؿ ك للعراؽ حدث مثلما الاقتصادية، ابغصارات    . 
 كالبيئة للمحيط مدمرة أك ملبئمة غتَ إنتاجية طرؽ نتهاجا. 
  آخر سبب لأم أك المجازفة بسبب للؤسعار، فاحش ارتفاع حدكث ك السوؽ تدىور. 
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 ما كثتَان  الأختَة، ىذه فيها تتسبب التي المجاعات لكن ،"طبيعية عوامل "في ك" بشرية عوامل "في المجاعة في ابؼتسببة العوامل إبصاؿ بيكن إذف،
: متفاكتة، على غرار بحدة بؾاعاتو  عرفت ابغضارات من كالعديد .1الإنساف فيها يتسبب التي تلك من حدة أقل ك مؤقتة ك مرحلية تكوف
 بتُ الأككرانية ؛ المجاعة(الوقت ذلك في أيرلندا سكاف ثلث أم ضحية كمليوف ألف750بتُ )عشر  التاسػع القرف منتصف في الأيرلندية المجاعة
 بتُ الصينيػة ؛ ابؼػجاعػة(شخص مليوف 11 إثرىا على ىلك)" Holdomor ىولدكمور "الأككرانيوف يسميها  كالتي1933 ك 1922 سنتي

 Mao زيدكنغ ماك "نتهجهاا التي" Le grand bond en avant للؤمػاـ الكبػرل القفػزة "لػسياسػة نتيجػةن  ،1960ك 1958
Zedong "ستقرارا-اللب بسبب متكررة بؾاعات عرؼ الإثيوبية، فهذا البلد  شخص؛ المجاعات مليوف 30 بػ ضحاياىا عدد كالتي قيدر 

 ألف 50 مابتُ إثرىا على توفي التي ك 1974ك 1973 بتُ حدثت التي كانت تلك ضرران  كأشدىا ،(ابعفاؼ )الطبيعية كالظركؼ السياسي
هـ أخرل عن  .ضحية ألف 500 يقارب ما خلفت التي ك ،1984/1985 بؾاعة ككذا أطفاؿ، غالبيتهم شخص، ألف 200ك كىذه أرقا

: ابعوع كابعياع في السنوات الأختَة
 آنذاؾ الأرضية الكرة سكاف من% 17 أم العافَ، في ابعوع من شخص مليوف 854 الػ يقارب ما عانى ،2005 سنة في. 
 طفل مليوف 200ك اليود في نقص من مليار2 ابغديد، استهلبؾ في نقص من يعانوف شخص مليار 3,5 من أكثر كاف ،2006 سنة في 

 ".A "الفيتامتُ في نقص من السادسة، دكف
 عمٌا كاف عليو سنة % 11، قيدر أف عدد ابعياع إرتفع بنسبة 2009 كفي  1نسمة عتبة ابؼليار العافَ في ابعياع عدد بذاكز ،2008 في أما

   . مليار نسمة1,2:  كبلغ بذلك رقمان قياسيان 2008
: 2007/2008  الغذائية الأزمة .2
 على إىتمامو جل كصبت العافَ، جياع عن طويلة لشهور ك أنظاره كصرؼ ،2001 سبتمبر من عشر ابغادم في عقب عن رأسان  العافَ نقلبا

 جهة كمن. الأكركبية العملة أماـ الدكلار قيمة تدني في دكر كلأخرل، الأحداث بؽذه ككانت الغربية، ابغضارة أسس يهدد بات الذم الإرىاب
 تتزايد بأف أحد يتوقع كفَ تتواصل، سوؼ متتالية عشريات طوؿ على الغذاء أسعار ابلفاض في ابؼتمثلة النزعة بأف العديد يظن كاف أخرل،
: أبنها العوامل، من عدد بسبب ذلك ككاف ،%52 من بأكثر( 2007/2008 )سنتتُ ظرؼ في الأسعار

 الطلب فتزايد السكر، قصب ك كالذيرة الأساسية، الزراعية المحاصيل ك ابغبوب بعض على الإنساف مع تنافس في" ابغيوية الوقودات "دخوؿ 
 ،1السلع ىذه أسعار ارتفاع كبالتافِ الطلب ك العرض بتُ ىوة خلق في تسبب جديدة، مساحات إستصلبح صعوبة ك الوقودات ىذه على

 . كذلك ىي أسعارىا كارتفاع المحاصيل ىذه في  ندرة بدكره كخلق كالقمح، أخرل بؿاصيل إنتاج عن التخلي على ابؼزارعتُ شجع بفا
 ابؼخزكف ابلفاض كالتوافِ على لسنتتُ ابؼنطقة مس الذم الكبتَ ابعفاؼ بسبب أستًاليا، غرار على البلداف من عدد في الزراعي الإنتاج تراجع 

 .الثانية العابؼية ابغرب نهاية منذ بؽا مستول أدنى ابغكومية ابؼخزكنات بلغت أين ،أمريكا الشمالية في الذرة ك القمح من العابؼي
 ابؼعيشي ابؼستول برسن ذلك في كالسبب للهند، بالنسبة كالقمح للصتُ بالنسبة الذيرة: الصاعدة البلداف بعض في ابغبوب على الطلب تزايد 

 الريفية ابؼناطق من السكاف إنتقاؿ ككذا كبتَة، بكميات الأعلبؼ توفتَ إنتاجها يتطلب التي ك اللحوـ استهلبؾ من زاد بفا البلداف، ىذه في
 .ابؼصانع بناء ك كالإسكاف زراعية غتَ لأغراض الفلبحية الأراضي من العديد برويل ك ابؼدينة في للعمل( الزراعة عن التخلي أم)

صصها العائلبت  ، (متوسط عابؼي)% 70للغذاء بنسبة " ابؼتوسطة"كتسبب ىذا الارتفاع الفاحش في الأسعار في تزايد ابؼيزانية التي كانت بزي
صٌل من طرؼ العائلبت، كاف ييستعمل بؼلؤ البطوف على حساب التعليم ك الصحة كغتَىا من ميتطلبات العيشة  أم أف غالبية ما كاف  بوي

 الأكركبية ابعماعة كعن دكلة 181 عن بفثلوف فيو كشارؾ ،2008 جواف 5 في بركما الثالث الغذاء مؤبسر عيقًد الأزمة، ىذه إثر كعلى .الكربية
 كإنعكاسات ابغيوية الوقودات استعماؿ زايدتك ابغرارم الإحتباس بسبب ابؼناخ تغتَ الأسعار، ارتفاع تشكلها التي التهديدات حوؿ للتحاكر

الطويل، كعلى كجو  ك ابؼتوسط ابؼدل على كأخرل القصتَ الأمد على فورية تدابتَ بإبزاذ ابؼشاركوف كتعهد .العابؼي الغذائي الأمن على ذلك
، يبدك  2008 بداية بتُ مليوف 50 من بأكثر تناقص العاـ جياع عدد أف بحكم أبشرت، قد ابؼؤبسر ىذا عقب ابؼبذكلة المجهودات بأف العموـ

 بييكن لا الغذائية؟ الأزمة كبتُ ابؼالية الأزمة بتُ العلبقة ما لكن... ككانت الوضعية ميرشحة للتحسن أكثر لولا نشوب الأزمة ابؼالية1كنهايتها

شكلة لكن ابؼالية، الأزمة سبقت الغذائية فالأزمة الثانية حدكث عن مسؤكلة الأكفُ جعل بالطبع
ي
 ىي ابؼالية الأزمة كأف ميتعاقبتتُ جاءتا أنهما ىي ابؼ

لفاتو  من تبقى بؼا تفاقمو  أك جديدة غذائية أزمة كربدا جتماعيةا اقتصادية، سياسية، أخرل، لأزمات  ميولدةه  ذاتها حد في . الأختَة الأزمة بـي
النامية  البلدان في الغذائية الوضعية وعلى الزراعة على المالية الأزمة إنعكاسات :ثالثاً 
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رتقبة أك الفعلية الإنعكاسات نيقسم سوؼ
ي
 الغذاء، أك الزراعة غتَ أخرل بؾالات على تأثتَاته  الأختَة، بهذه كييقصد ميباشرة، كغتَ ميباشرة إفُ ابؼ

. الأختَين ىذين على بدكرىا تؤثر لكنها
: المُباشرة الإنعكاسات .1

باشرة الأجنبية الاستثمارات ابلفاض .1.1
ي
: الزراعة قطاع في المحلية كالاستثمارات ابؼ

: الأجور كبرويلبت التنموية ابؼساعدات ابػارجية، الاستثمارات ىي النامية البلداف في ابػارجي التمويل مصادر  أىم ابؼوافِ، الشكل ييبينو كما
 

" 2006 و 2001 سنتي بين النامية البلدان في الخارجي التمويل لمصادر السنوية المُعدلات" :1 الشكل

 
 2008من إعدادا الباحث على أساس بيانات صادرة عن البنك العابؼي سنة :             المصدر

 مصدرو  أىم ىي الربظية كابؼساعدات التحويلبت بأف بقد فسوؼ الإفريقية، البلداف قيم مع الوسط كالشرؽ الشمالية بإفريقيا ابػاصة القيم بصعنا إذا

 حذر من زادت ابؼالية الأزمة بأف الذكر كسبق .ابؼباشرة الأجنبية للبستثمارات تعود الأسد فحصة ابعنوبية، كأمريكا آسيا في أما خارجي؛ بسويليو 

 بأكثر ابػاصة الاستثمارات ابلفاض في جهة من ىذا تسبب فقد كبالتافِ، القركض، على ابغصوؿ كشركط إجراءات تشديد إفُ بهم كدفعت البنوؾ

 جهةو  كمن ،20101 في كذلك %50 بػ تنخفض أف ابؼتوقع كمن ،(مليوف 500 إفُ دكلار مليار 1 من) 2009ك 2008 بتُ %50 من

 الطفيليات بؼكافحة كالبذكر، الأبظدة لشراء) 1الفلبحية مستثمراتهم لتطوير الإفريقيتُ ابؼزارعتُ استثمارات في كبتَ تراجعه  إفُ ذلك سيؤدم أخرل،

 للئنتاج كبتَ تناقصه  ىذا كل كنتيجة بنكية؛ قركضه  مصدره ييستثمر ما غالبية أف حيث ،(افٍ...كابغيوانات النباتات أمراض من كابؼقاكمة

 في الزراعية ابؼنتوجات لأسعار جديدو  ارتفاع إفُ ىذا ييفضي فقد كبالتافِ، (إفريقيا في نسبيان  متواضعتُ العنصرين ىذين كأف خاصةن ) كالإنتاجية
 %3 من أقل :جدان  ضعيفة الزراعة في الأجنبية فالاستثمارات آخر، صعيدو  كعلى .2009 سنة الأختَة ىذه عرفتو الذم الإستقرار بعد 2010

 كغالبية .السنة نفس في مليار 1.833 بػ قيدًر بؾموعو  من 2007 سنة أمريكي دكلار مليار 53 ييقارب كما ،2005/2006 للفتًة المجموع من

 ييوجىو قد أك 1أكثر ينخفض قد الأجنبي الاستثمار فإف سبق، ما على كبناءان  كالتسويقية؛ التحويلية الزراعية القطاعات في ميستثمرة الأمواؿ ىذه

 إفُ ىذا يؤدم كقد بؿليان، الاستهلبؾ كاسعة إستًاتيجية أغذية حساب على للتصدير كمويجهة عالية إضافية بقيمة منتوجات تطوير بكو أساسان 

 في شيوىد :عنو التغاضي بهب لا آخر أمره  كىناؾ .1الزراعية منتوجاتها لتنويع بؿاكلاتها ييفشل كقد البلداف ىذه في الغذائي للؤمن أكبر تدىورو 
 ضعيفة زراعية مردكدية من الوقت نفس في تيشتكي كالتي ميعتبرة أمواؿو  رؤكس على بروز التي البلداف بعض طرؼ من كبتَ إندفاعه  الأختَة السنوات

 1إفريقيا في ابػصبة الأراضي على ،(ابعنوبية ككوريا الصتُ كابؽند،) ميرتفع داخلي بطلب تتميز التي أك (كمصر كليبيا السعودية العربية غرار على)

اطرة أقل استثمارية بؾالاتو  عن البحث في منها سعيان  أك أسواقها بسوين أجل فمن :آسيا كفي  كعن البلداف ىذه تقوـ ابؼالية، الأزمة بعد كخاصةن  بـي

 بعض بومل الأمر ىذا كاف كإف كحتى...أسواقها بكو عليها يينتج ما غالبية كبرويل ميعتبرة زراعية مساحات بشراء 1السيادية صناديقها طريق

 سلبيات الوقت نفس في بومل أنو إلاٌ  ،(حديثة إنتاجية تقنياتو  كإدخاؿ شغل مناصب توفتَ الأمم، بتُ التعاكني الاقتصاد كتشجيع) الإبهابيات
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 ييريدكف الذين "المحليتُ" الفلبحتُ مقدرة عدـ كبالتافِ الفلبحية الأراضي أسعار ارتفاع إفُ الفاك منظمة حسب سيؤدم فهذا كبتَة، كأخطارو 

 طرؼ من أصحابها من الأراضي ملكية سلب كأحيانان، منها، فيها حيصلًت التي البلداف نتفاعا كعدـ تهريبها أك الأرباح برويل ،1إقتنائها من التوسع

 بؾموعةو  إصدار ،2009 سنة من جويلية شهر في قررت ،(G8) الثمانية بؾموعة أف درجة إفُ ابػطورة من الأمر كبلغ للؤجانب؛ كبيعها السلطات

 إضافي تدىورو  من عقباه لابومد ما حدكث لتجنب  ك الأجانب ابؼستثمرين طرؼ من الزراعية الأراضي قتناءا حوؿ (الأخلبقيات) التوصيات من

 .إفريقيا كفي آسيا في الغذائي للؤمن
 

: للتنمية العمومية ابؼساعدات تراجع .2.1
بسويل مشاريع زراعية كبرامج بؼكافحة النامية ؿ، الأمواؿ التي بسنحها الدكؿ الغنية للدكؿ (1APDالتي تيدعى عادةن بػ )  بهذه ابؼساعدات ييقصد

: الفقر كبؼقاكمة إنتشار بعض الأمراض كالأكبئة الفتاكة كالشكل ابؼوافِ ييعطي تطور ابؼساعدات التنموية لفائدة بـتلف مناطق العافَ
" 2005 و 1984 بين المناطق بعض منها إستفادت التي العمومية المساعدات حجم تطور" :2 الشكل

 
 http://www.banque-france.fr/fr/publications/telechar/bulletin/173stats.pdf: المصدر                                       

، 2007مليار سنة 104,4 إفُ 2006 مليار دكلار في 107,1، تواصلت ىذه ابؼساعدات في التناقص، حيث مرٌت من 2006بعد سنة 
حتمل جدان أف تنخفض ىذه ابؼساعدات أكثر في 

ي
، 2008بالثلث عمٌا كانت عليو سنة ) 2010كعلى إثر الأزمة ابؼالية الأختَة، من ابؼ

وجهة لتطوير الزراعة ىامشية كابلفضت كثتَان في العشريات الأختَة (حسب البنك الإفريقي للتنمية
ي
 3,4من )، ناىيك عن كوف ابؼساعدات ابؼ

 مليار سنويان في الثمانينات كالتسعينات 2,8كأفٌ ميسابنات الدكؿ الغنية تراجعت من  (2006 مليار سنة 0,5 إفُ 1980مليار دكلار سنة 
كالقمة العابؼية من  (2007سنة )" قمة أكرا" مليار في العشرية الأختَة؛ كىذه الوضعية ستًىن بالطبع كل ابعهود ابؼبذكلة منذ إنعقاد 1,7إفُ 

 2015.1  كستيصعب كثتَان من بلوغ أىداؼ الألفية لسنة 2009أجل التنمية التي أقيمت في الدكحة سنة 
: ابعياع نسبة كارتفاع الإنسانية ابؼساعدات تراجع .3.1
 Programme alimentaire Mondial 1العابؼي الغذائي البرنامج" :أبنها كلعل عديدة، برامج كفق الإنسانية ابؼساعدات تيوزع

(PAM)" بػ ييسمى كما ابؼتحدة الأمم بؼنظمة التابع "Public Law" الأمريكية (PL480 كPL416 .) في ابؼسابنتُ أكؿ أمريكا كتيعتبر 
 سلبان  إنعكست ابؼتحدة الولايات كخاصةن  العافَ بها بيير التي الصعبة ابؼالية الوضعية لكن .ميزانيتو من %50 ييقارب ما توفر فهي العابؼي، البرنامج

  :الغذائية ابؼساعدات على
 ابغسن الستَ لضماف دكلار مليار 6,7 توفتَ لزامان  فكاف 2009 في أما عليو، كانت عمٌا %40بػ الغذاء برنامج ميزانية تراجعت ،2008 في 

 قبل تعادؿ الأعضاء الدكؿ مسابنة كانت أف فبعد سوءان، أكثر 2010 في كالوضعية .فقط مليار 3,7 سول برصيل يتم فَ لكن للبرنامج،

 1%.20 إفُ النسبة ىذه ابلفضت البرنامج، موارد من %90 ييقارب ما الأزمة
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 تنشب أف كبعد الطارئة ابغالات في إلاٌ  بدعتٌ جدان، القصتَ ابؼدل في إلاٌ  ميستقبلبن  تيقدـ لن ابؼساعدات ىذه أف في يكمين آخر خطره  كىناؾ 

 حيث ابعارية، السنة في ىايتي زلزاؿ بعد حدث ما ذلك، عن مثاؿو  كختَ الدكلية، المجموعة كمساعدة تدخل تتطلب التي الإنسانية الأزمة كتتفاقم

يم المجاعة شبح بات أف بعد إلاٌ  الإنسانية ابؼساعدات تصل فَ  .سخطهم عن للتعبتَ الشوارع إفُ الناس خركج كبعد البلد ىذا أىافِ على بىي
: ابؼساعدات ىذه بخصوص إليها الإشارة بهب أخرل أمور ىناؾ لكن

 ثل لا :ذلك غتَ ابغقيقة لكن ميقابل، دكف من تيقدـ كأنو الفقراء بذاه الأغنياء كاجب الغذائية ابؼساعدات بأف الكثتَ يعتبر  من ابؼساعدات ىذه بسي

صنعة، البلداف بذاه الفقتَة البلداف من أمواؿو  من "بىرج" بفاٌ جدان  ضئيلبن  قدران  سول القيمة حيث
ي
 2002 سنتي بتُ ابؼمتدة الفتًة ففي ابؼ

 للهيئات دفعت الأختَة ىذه لكن ،"إنسانية مساعداتو " شكل على أمريكي دكلار مليار 84 ييعادؿ ما على النامية الدكؿ برصلت ،2006ك

 .الدكؿ ىذه بنوؾ في كصبها دكلار مليار 600 تهريب إفُ بالإضافة ديونها لتسديد دكلار مليار 460 ييقارب ما الغنية كللبلداف الدكلية ابؼالية
  شكلة لكن ىذه، مثل برامج في ابؼسابنتُ أىم تكوف أف الطبيعي من يبدك كقد عابؼي اقتصاد أكؿ ابؼتحدة الولايات أف صحيحه

ي
 %70 أف ىي ابؼ

 جنوب دكؿ كبعض السابق السوفياتي الإبراد بصهوريات بعض أفغانستاف، العراؽ، من كل إفُ ميوجهة تيقدمها، التي الغذائية ابؼساعدات من

 ىذه  منح من "الإنسانية الإعتبارات" فوراء إذف، توتر، بؤر ابؼتحدة الولايات تعتبرىا دكؿ أك أمريكي عسكرم تواجده  فيها دكؿ أم آسيا؛ شرؽ

 مرةن  يعكس كىذا ابؼساعدات ىذه في بؽا حق لا "القانوف عن ابػارجة" الدكؿ أف كما .بحتة أمريكية  إستًاتيجية-جيو أىداؼ ابؼساعدات،

 .ميعتُ طريقو  على لتوجيهها الفقتَة الدكؿ ضد الأغنياء بيد ضغطو  ككسيلة تهديد آداة أصبحت أنها باب من الأختَة، بؽذه ابػطر ابعانب أخرل
 عند ابغسابات كفي تتلقاىا التي للبلداف الاقتصادية السياسات في تيدمج أنها درجة إفُ عنو، الاستغناء بييكن لا أمره  ابؼساعدات ىذه أصبحت 

 ييباع أصبح بؾانان، تيوزع أف بدؿ أنو ذلك إفُ أضف البلداف، ىذه تطور أماـ عائقان  ابؼساعدات ىذه باتت إذف، بلوغها، الواجب الأىداؼ كضع

نتجة السلع نفس تكلفة سعر من بكثتَ كأقل بخسة بأسعار الأسواؽ على منها كبتَ قدره 
ي
. المحلية الزراعات تطوير أماـ عائقه  بالطبع كىذا بؿليان  ابؼ

: كابعنوب الشماؿ بتُ الزراعي التجارم للميزاف أكبر تدىور .4.1
خاصةن في )تبعان للركود الاقتصادم الذم عرفتو العديد من الدكؿ بعد نشوب الأزمة ابؼالية كإفُ تراجع الطلب بسبب تدىور القدرة الشرائية 

كىذا أكؿ ابلفاض منذ  (من حيث القيمة) 2009 ك2008بتُ % 30، تراجعت ابؼبادلات التجارية في العافَ بأكثر من (الدكؿ ابؼتقدمة
، إلاٌ أف (2009بابؼقارنة مع % 11 )+2010كحتى إف كانت ابؼبادلات قد عاكدت في الارتفاع في . 1929 كأبنها منذ أزمة 1982سنة 

تراجعت أسعارىا  بحدة في  (من باب أنها ابؼصدر الرئيسي للعملة الصعبة للعديد منها)ابؼواد الأكلية كالتي تيعوؿ عليها الدكؿ النامية كثتَان 
صنعة2009/2010

ي
بػ  (الزنك، النيكل كالنحاس)كأسعار ابؼعادف % 70تناقص أسعار البتًكؿ بدا ييقارب :  بسبب تراجع الإنتاج في الدكؿ ابؼ

 ؛ إذف، سوؼ يؤدم ىذا إفُ تدىورو أكبر للميزاف التجارم بتُ الشماؿ كابعنوب، حيث 1%25كابؼواد الأكلية الأخرل كالفوسفات بػ% 50
ستيجبر ىذه الأختَة على دفع أمواؿو أكثر للحصوؿ على كارداتها الغذائية بابؼقابل ستيحصل أموالان أقل من صادراتها كىذا بالطبع سيجهض كل 

. بتُ الشماؿ كابعنوب كسيزيد من حدة التبعية الغذائية لدكؿ ابعنوب" التجارة العادلة"بؿاكلات ابؼناىضتُ للعوبؼة من أجل تنصيب 
: الطبيعية للموارد أكبر إستغلبؿ .5.1

حتمل لأسعار السلع 
ي
تراجع الاستثمار الزراعي في إفريقيا كآسيا، تنافس الدكؿ الأجنبية على الأراضي ابػصبة في البلداف النامية كالتزايد ابؼ

الغذائية قد تدفع بابؼزارعتُ الأفارقة إفُ ضخو أكبر للمياه ابعوفية كإفُ إستصلبح أراضي جديدة على حساب ابؼساحات الغابية ككل ما ينجر 
صنعة يعتٍ تراجعه في الطلب على ابؼوارد الطبيعية كبالتافِ ابلفاض في . عنها من تدمتَو للبيئة

ي
كمن ناحيةو أخرل، فتًاجع الاستهلبؾ في الدكؿ ابؼ

أسعارىا، كقد يدفع ىذا بدنتجي ابؼوارد الطبيعية إفُ إنتاج كمياتو أكبر لتدارؾ الأمر كتعويض ابػسارة؛ كىذا الإستغلبؿ غتَ العقلبني سيزيد من 
.   ابؼشاكل البيئية حدةن كييشكل عاقبةن أخرل أماـ تنميةو عابؼية ميستدامة

: العالم في الغذائية الوضعية على المالية للأزمة المُباشرة غير الإنعكاسات .2
 أمورو ىناؾ بالطبع إنعكاسات أخرل للؤزمة ابؼالية على الأمن الغذائي العابؼي، لكن ىذه الانعكاسات ليست مباشرة، بدعتٌ أنها تؤثر على 

: أخرل كالتي تؤثر بدكرىا على الوضعية الغذائية، كسنقتصر فيمايلي على ذكر أبنها
: ابػارجية ابؼديونية كارتفاع الرشوة تنامي .1.2
 بأف ييقدر مثلبن، الساحل بلداف ففي ابؼستويات، كل على فيها متفشية فالرشوة الشفافية، عن مثالان  تكوف أف البيعد كل بعيدةن  الإفريقية القارة

حصل "البقشيش" حجم كأف العمومية الصفقات من %70 في "حاضرة" الرشاكم
ي
 مليار 148 ييقارب الأفارقة، ابؼوظفتُ طرؼ من سنويان  ابؼ
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 قد أنها حيث كالإنتهازيتُ، للميرتشتُ بالنسبة تيفوت لا فرصة تيشكًل قد ابؼالية كالأزمة .(دكلار مليار 400) العابؼي المجموع من %37 أم دكلار،

 نفوذ ذم أشخاص عنها كييدافع ،"كذا مقاكمة" إفُ أك "كذا من ابغد" إفُ ربظيان  تهدؼ ضخمة مشاريع أم "البيضاء الفيلة" تكاثر في سببان  تكوف

تً فَ ابغقيقة في لكنها ابغكم، في  منح في تشديده  ذكرنا كما ابؼالية الأزمة عن بقم كما .ابؼشركع بحجم رشاكم برصيل على بؼقدرتها سول بزي

 الاستثمار على بالطبع سينعكس كىذا للمسؤكلتُ أكثر يدفع أف يقبل من سول قرضو  برصيل من يتمكن لن إفريقيا، مثل قارةو  كفي إذف القركض،

، ىو ككما فالرشوة آخر، صعيدو  كعلى .الاستهلبؾ كعلى  العملبت قيمة تدني ذلك إفُ أضف ابػارجية، ابؼديونية تفاقم في دكران  تلعب معركؼه

 الزراعة كعلى الاقتصاديات على سلبان  يؤثر كىذا الديوف  دفع مهمة من تيصعب عوامله  ككلها كالاستثمار، المحلي الإنتاج كتراجع الأزمة بسبب

فزا إضافي عامله  ىذاك 1إفريقيا في ابؼمارسة الأنشطة أىم من كونها ابغاؿ بطبيعة . الغذائي أمن-للب  بؿي
: الفقر تفاقم .2.2

 كتتَة تزايد مع علبقة الأمر كبؽذا ،2009 في كثتَان  تراجعت النمو نسب بأف عندىا كقلنا النمو، على ابؼالية الأزمة عواقب عن قبل من تكلمنا

 1,3 الػ إفُ أيضيفت نسمة، مليوف 25 بػ اليوـ في كاحدو  دكلارو  من بأقل يعيشوف من عدد تزايد ،2007 إفُ 2005 من ابؼمتدة الفتًة ففي الفقر،

: (دكلارين من بأقل يعيشوف بفن مليار 2,5 الػ إفُ أك) قبل من موجودة كانت التي فقتَ مليار
 المنطقة 1990 2004 2015
 آسيا ومنطقة المحيط الهادي                 1.113 684 296
                 الصتُ 819 452 186
                 باقي ابؼنطقة 294 232 110
 جنوب آسيا 954 1.116 997
                 ابؽند 734 868 772
                 باقي ابؼنطقة 220 248 226
 أوروبا وآسيا الوسطى 20 46 16
الشرق الأوسط شمال إفريقيا  49 59 38

إفريقيا ما تحت الصحراء  396 522 567
أمريكا اللاتينية والكاراييبي  115 121 102

المجموع  2.647 2.548 2.017
 .2009في تقريرىا الصادر في جواف  (OCDE)من إعداد الباحث على أساس بيانات صادرة عن اعن منظمة التعاكف التنمية الاقتصادية : المصدر        

 ميزانيةه  بؽؤلاء، بالنسبة يعتٍ كىذا مليونان، بعشركف الفقراء عدد تزايد إفُ يؤدم النمو معدؿ في %1 بنسبة تراجعو  فكل العابؼي، لبنكا كحسب

 ككما .بؽؤلاء الغذائي الأمن أكثر ترىن عوامله  كلها بالطبع كىذه التعليم لتلقي ك كللعلبج  غذاء من يلزـ ما قتناءا في كبتَة كصعوبةه  بؿدكدة

 بؾموع الفقراء، الأفارقة عدد سيتجاكز 2015 في أنو باب من الأخرل العافَ مناطق من تهديدان  أكثر الإفريقية فالقارة السابق، ابعدكؿ ييوضحو

 .(كالصتُ ابؽند عدا ما) العافَ باقي في ىؤلاء عدد
هاجرين من الصادرة التحويلبت تراجع .3.2

ي
: ابؼ

 كسلعو  الكهرباء فواتتَ بدفع مكانهم يقوموف أك "الوطن" في بقوا الذم أىاليهم إفُ أموالان  (الشرعيتُ كغتَ الشرعيتُ) ابؼهاجرين من العديد ييرسًل

هاجرين بأف العابؼي البنك كقدر .الأنتًنت طريق عن كخدمات
ي
 ييقارب ما 2008 سنة الأصلية بلدانهم إفُ أرسلوا النامية، البلداف من ابؼنيحدرين ابؼ

 مليار 119,6) الفتًة نفس في البلداف ىذه تلقتها التي (APD) للتنمية العمومية ابؼساعدات حجم مرات ثلبث أم أمريكي دكلار مليار 328

 فكرةن  ييعطي ابؼوافِ كابعدكؿ .(دكلار

: التحويلبت ىذه حجم عن أكضح
 المنطقة 1990 2004 2015
 البلدان النامية 229 265 328
 شرؽ آسيا كمنطقة المحيط ابؽادم                 53 58 72
 أكركبا كآسيا الوسطى 39 51 63
 أمريكا اللبتينية كالكاراييبي 57 61 71
 الشرؽ الأكسط شماؿ إفريقيا 27 32 41

 (نسمة مليوف: الوحدة )"تطور عدد الأفراد الذين يعيشون بأقل من دولارين اثنين في العالم: "1الجدول 

 (مليار دكلار أمريكي: الوحدة )"تطور تحويلات المُهاجرين المنحدرين من الدول النامية: "2الجدول 
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 جنوب آسيا 40 44 59
 إفريقيا ما برت الصحراء 13 19 23

 (OCDE)من إعداد الباحث على أساس بيانات صادرة عن البنك العابؼي كعن منظمة التعاكف كالتنمية : المصدر                                             
 شكل على تتلقاه بفاٌ أكبر الأمواؿ ىذه كوٌف من بينع لا فهذا ،1التحويلبت بؾموع من %4 تتعدل لا السمراء القارة حصة كانت إف كحتى

 التضخم  :رئيسيتُ لسببتُ كذلك 1بحدة التحويلبت حجم يتناقص سوؼ ابؼالية، الأزمة كبسبب لكن (.2 الشكل أنظر) عمومية مساعدات

صنعة البلداف تشهده الذم
ي
 لعائلبتهم؛ فأكثر أكثر أقل مبالغ إرساؿ إفُ سيضطركف الغلبء، بؾابهة أجل كمن فهؤلاء ابؼهاجرين، فيها يعيش التي ابؼ

 الأجنبية العمالة بالطبع ستتصدرىا الضحايا كقائمة آخر بعد شهران  الأزمة بفعل تتزايد ابؼلجأ، بلداف في الأصل في مرتفعة كانت التي كالبطالة

 كىم عالية مهاراتو  تتطلب لا أنشطةو   على الأفارقة العماؿ من الكثتَ عمل يقتصر العنصرية، الدكافع عن فناىيك ابػصوص، كجو على كالإفريقية

 ابؼهاجرين عائلبت عليها ستتحصل التي الأمواؿ تناقص قبل، من ذكرنا كما ىذا كل كنتيجة .بالتسريح ابؼعنيتُ أكؿ كبالتافِ "ضركريتُ غتَ" بالتافِ

  .الغذائي لأمنهم إضافي تهديده  كىذا الشرائية قدرتهم معها كتتناقص
 
 

: الخلاصة
حتملة العواقب بتُ من

ي
 في تتسبب قد التي ابػمسة العوامل من أربعة بقد النامية، البلداف في كالغذاء الزراعة على الأختَة ابؼالية للؤزمة الفعلية أك ابؼ

سلحة كالنزاعات السياسي إستقرار-اللب كحيوانية؛ نباتية أمراضو  إنتشار إحتماؿ كبالتافِ المحلي الزراعي الاستثمار تراجع :غذائية أزمةو 
ي
 قد التي ابؼ

 عدـ الأختَ، كفي البيئة؛ على السلبية كآثاره الطبيعية للموارد العقلبني غتَ الإستغلبؿ كالإجتماعية؛ الاقتصادية الوضعية تدىور بسبب تنشيب

 يبدك لكن لتفاديها، إمكانية ىناؾ أف الأمر في كابؼؤسف جديدة إنسانية تراجيديا أبواب على إذف فنحن كالزراعية؛ الغذائية السلع أسواؽ إستقرار

 بينها من) دكلار مليار 1.200 بصع من ابؼتطورة الدكؿ بسكنت كقد لا كيف العافَ، أغنياء أكلويات من ليست الفقتَة الدكؿ مساعدات بأف

 سنويان  مبلغان  بزصيص يكفي بينما البنكي، ابعهاز لإنقاذ قياسي ظرؼو  في (الأكركبي الإبراد من أخرل 300ك ابؼتحدة الولايات من مليار 700

  !السنة بؽذه العابؼي الغذائي البرنامج بقاح لضماف مرة 280 بػ أقل مبلغان  أك العافَ في ابعوع على للقضاء (دكلار مليار 34) مرة 35 بػ أقل
تفرج كقفة النامية الدكؿ تقف أف بهب كلا

ي
 أمنها على كبتَان  تهديدان  كذلك ىي تيشكل ابؼالية للؤزمة أخرل عواقب فهناؾ ابؽاكية، حافة على كىي ابؼ

 الغذائي البرنامج يكوف ألاٌ  :بػ تيطالب كأف "ككلستًيت" بظاسرة بفارسات عواقب برميل ترفض أف النامية الدكؿ ككاجب حق فمن كعليو الغذائي

فىض أف ؛الغنية الدكؿ فيها شرعت التي التقشف سياسات فداء كبش العابؼي نح كأف ديونها بزي  شركطو  كبدكف تامة شفافية في جديدة قركضو  أم بسي

حفة  كأف المجازفة لتجنب لغذاءا أسعار على رقابةو  فرض ؛التسربوات ضحايا غتَىم، كدكف الغنية الدكؿ في يشتغلوف الذين ميهاجريها يكوف ألاٌ  ؛بؾي

 تيقدـ التي السيئة الطريقة ىو أكثر القلق يثتَ ما لكن ".ثالثان " جعلوه من ىم عافَو  ثركات نهب بدؿ "الإنتاجية"  الزراعة قطاع في الأجانب يستثمر

 في النافذين طرؼ من تيباع منو كبتَةه  فكمياته  الفقتَة، الدكؿ على ضغطو  كسيلة الغذائية ابؼساعدات كٌوف على فناىيك ابؼساعدات، بها كتيستغل
وؿ ما فكثتَان  ابؼالية، ابؼساعدات أما المحلية؛ الزراعات تطوير أماـ حقيقي عائقه  كىذا بخسة بأبشاف الأسواؽ في الدكلة  إفُ فتذىب كجهتها، عن بري

 ىناؾ يكوف أف أقوياءن  يكونوا كحتى الأقوياء مصلحة فمن ابغقيقة، في...اقتصاديان  العوائد قليلة لكن ميكلفة مشاريع في تيستغل أك ابؼسؤكلتُ جيوب

 في "الإبكياز عدـ حركة" فبعد البقاء، في بحقها تيطالب كأف كلمتها تيوحد أف النامية الدكؿ على بهب كبكذا، بكذا ابؼطالبة كقبل إذف، !ضيعفاء
 "لا" تقوؿ كيف تتعلم كأف نفسها تفرض كأف الضحية دكر لعب عن النامية البلداف تتوقف كأف "الإبكياز حركة" لػ الوقت حاف قد السبعينات،

ارسو الذم كللئحتقار الإنتهازية للسياسة تحضًرة نفسها تيسمي التي الدكؿ عليها بسي
ي
طالبة كبدؿ بابؼ

ي
حملة البواخر بإرساؿ ابؼ

ي
 أف كالأرز، بالقمح ابؼ

 لتطوير مساعدتها على الغنية الدكؿ من تطلب كأف الغذاء على للبشر مينافسان  السيارات من جعلت التي ابغيوية الوقودات إنتاج عن بالتوقف تيطالب

  .الشعب أمواؿ كتهريب كالرشوة الفساد بؼكافحة بابؼعونة بسيدىم كأف ابغديثة بالتقنيات كإمدادىا ابػبراء بإرساؿ زراعتها
 :المراجع قائمة
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ي
حوؿ الأزمة ابؼالية كالاقتصادية : "، ميداخلة مقدمة في إطار ابؼلتقى الدكفِ ابؼ

 .2009 أكتوبر 21 ك20، ابؼنيعقد في جامعة البليدة، يومي "الدكلية كابغوكمة العابؼية
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 أية مقاربة للتحليل؟ ... وموقعها من الأزمات السابقةالمالية والاقتصادية الأمريكية لأزمة ا
 

  (جامعة ورقلة)عبد الوهاب دادن / د            

  (جامعة ورقلة)عبد الغني دادن / د            

 
 ملخص

يدكر موضوع ىذا البحث حوؿ البعد ابؼافِ، الاقتصادم كالنقدم للؤزمة ابغالية، حيث نلبحظ اليوـ جدلا قائما حوؿ جذكرىا ابغقيقية، فمن 
بتُ من يرل أنها في الأصل أزمة في الصرؼ، كمن يرل بأنها أزمة مالية أساسا، تتعلق بالأسواؽ ابؼالية كبالسيولة البنكية، كمن يعتقد بأنها في 

بؽذا، ييستهل ىذا البحث بتحديد مفهوـ الأزمات . الأصل أزمة اقتصادية، باعتبار الاقتصاد الأمريكي يتميز باختلبلات ىيكلية منذ فتًة طويلة
يعقبو سرد تاربىي لأىم الأزمات ابؼالية كالاقتصادية التي عرفها الاقتصاد العابؼي، كأزمة . النقدية، ابؼالية كالاقتصادية في النظرية الاقتصادية

ك أزمة تركيا  (1998)؛ أزمة ركسيا (1997)؛ أزمة دكؿ جنوب شرؽ آسيا (1994)؛ أزمة ابؼكسيك (1929)الكساد العابؼي 
كقد تبتُ أف ىذه الأختَة ذات شبو كبتَ بجل الأزمات السابقة من حيث ابؼلبمح كبعض . ، بهدؼ برديد موقع الأزمة ابغالية منها(2000)

الأسباب، إلا أنها تنفرد بخصوصيات بسيزىا عن الأزمات السابقة، فهي تعد من أخطر الأزمات التي عرفها الاقتصاد العابؼي، حيث اعتمدت 
إفُ العديد من العوامل أبنها تباين -  في اعتقادنا –كيعود ذلك . العديد من خطط الإنقاذ ابؼافِ بشأنها كفَ تبدم نتائج مرضية بغد الساعة

كبشة جدؿ . إمكانية تقدير أبعادىا كبرديد عمقها كنطاقها-  إف فَ نقل تعذر–كاختلبؼ الرؤل حوؿ تفستَ ىذه الأزمة، إفُ جانب صعوبة 
حوؿ جذكرىا كأسبابها ابغقيقية، إذ يرل البعض أنها تتعلق بأزمة الرىن العقارم بسبب التدخل ابغكومي، إضافة إفُ ابؼشتقات ابؼالية كعمليات 

، كما يرل البعض الآخر بأف جذكرىا  (Bubble)" الفقاعة"التوريق التي لقيت ركاجا كبتَا في الأسواؽ ابؼالية، بفا أنشأ ما يعرؼ باسم 
كيعتقد آخركف بأف السبب يكمن في ابػطأ الذم ارتكبو البنك . تكمن في ضعف الرقابة على البنوؾ التجارية، بفا تسبب كقوع في أزمة سيولة

كرأل بعض ابػبراء الاقتصاديتُ أف ما . الاحتياطي الفدرافِ في انتهاجو لسياسة نقدية توسعية بفا أدل إفُ تدفق أمواؿ كبتَة إفُ سوؽ العقار
إنها آراء متضاربة، كلكنها مؤسسة، إذ من ابؼمكن أف تكوف كلها أسباب . حدث يعتبر نتيجة حتمية للنظاـ الرأبظافِ الذم يسيطر على العافَ

كقد توصلنا إفُ أف أىم العناصر التي سابنت، بشكل مباشر أك غتَ مباشر، في إحداث ىذه الأزمة . خلف ىذه الأزمة، لكن بدرجات متفاكتة
نظاـ الصرؼ ابؼعتمد؛ آلية عمل الأسواؽ ابؼالية؛ طريقة التدخل ابغكومي الأمريكي في النشاط الاقتصادم؛ درجة استقلبلية البنك : ىي

كنعتقد أف النظرية الاقتصادية حاليا عاجزة عن . الاحتياطي الفدرافِ؛ درجة كمستول الثقة في النظاـ التمويلي؛ ضعف النظاـ الرقابي كالتنظيمي
تفستَ ىذه الأزمة بحذافتَىا، كبيكن تفستَ ىذا العجز بعدـ التوافق بتُ سرعة التطور في النظرية ذاتها كسرعة التحوؿ كالتطور في القواعد التي 

 .بركم الاقتصاد العابؼي

 . الأزمة ابؼالية؛ الأزمة الاقتصادية؛ الأزمة النقدية؛ أزمة الرىن العقارم؛ الفقاعات؛ الأسواؽ ابؼالية:الكلمات الدالة
 

فقد عانت . كالانعكاسات  عرؼ الاقتصاد العابؼي منذ زمن بعيد عدة أزمات بـتلفة من حيث الطبيعة، ابعذكر، الأسباب، التداعيات:تمهيد
كغالبا ما يعود . الكثتَ من الاقتصاديات من حدكث أزمات كاف من الصعب التنبؤ بها، ككانت بؽا آثار سلبية على الوضعيات الاقتصادية

يضاؼ إفُ . ذلك، في رأم الكثتَ من الباحثتُ، إفُ بررير الأسواؽ ابؼالية الدكلية كعوبؼتها كارتفاع حجم التدفقات ابؼالية العابؼية كدرجة تذبذىا
فقد حدثت أزمات مالية كاقتصادية . ذلك ارتفاع نصيب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في التدفقات ابؼالية العابؼية على حساب القركض البنكية
غتَ أف الأزمة ابؼالية كالاقتصادية، التي . حادة في عدة بلداف، لذلك فإف ظاىرة الأزمات ابؼالية كالاقتصادية ليست بابعديد في الاقتصاد العابؼي

، كانتقلت إفُ بقية دكؿ العافَ من خلبؿ العلبقات ابؼالية كالاقتصادية، (2006)بدأت في الولايات ابؼتحدة الأمريكية بأزمة الرىن العقارم 
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. كالواقع أف جانبا كبتَا من ىذه ابػصوصيات يتعلق بطبيعة النظاـ السائد كىو النظاـ الرأبظافِ. تنفرد بخصوصيات بسيزىا عن الأزمات السابقة
كلقد أشارت الكثتَ من الأبحاث إفُ أف ىذه الأزمة فَ بردث بشكل مفاجئ، بل كانت منتظرة، باعتبارىا نتيجة حتمية للمنطق الرأبظافِ، 

كما أنو من بتُ . الذم يستند إفُ مبدأ تألية السوؽ، الذم يعتبر السوؽ سيدا بوكم العافَ بيده ابػفية التي تنظم النشاط الاقتصادم
لذلك، . ابػصوصيات التي بسيز ىذه الأزمة ابعدؿ القائم حوؿ جذكرىا كأسبابها ابغقيقية ككذلك الاختلبؼ حوؿ بؤرتها الأكفُ كبعدىا ابغقيقي
بكاكؿ أف نساىم في إثراء النقاش حوؿ ىذا ابؼوضوع من خلبؿ بحثنا ىذا كالذم نستهلو بطبيعة الأزمات ابؼالية كالاقتصادية في النظرية 

الاقتصادية، مركرا بسرد تاربىي لأىم الأزمات ابؼالية كالاقتصادية التي عرفها الاقتصاد العابؼي، بهدؼ برديد موقع الأزمة ابغالية منها 
  .كاستخلبص أكجو الشبو بتُ ابؼاضي كابغاضر، كانتهاء بابعدؿ القائم حوؿ جذكر كأسباب الأزمة ابؼالية كالاقتصادية ابغالية

 طبيعة الأزمات المالية والاقتصادية : أولا

بالرغم من عدـ كجود تعريف بؿدد للؤزمة ابؼالية، فإف معظم التعاريف ابؼعطاة تركز على كونها اختلبلا عميقا كاضطرابا حادا كمفاجئا في بعض 
التوازنات ابؼالية، يتبعها انهيار في ابؼؤسسات ابؼالية كمؤشرات أدائها، كتعبر عن انهيار مفاجئ في بؾموع ابؼتغتَات ابؼالية، مثل حجم 

. 1كبيتد آثار ذلك كلو إفُ القطاعات الأخرل. أك السندات، كقيمة القركض كالودائع ابؼصرفية، كأسعار الصرؼ/الإصدارات، كأسعار الأسهم ك
كيرل الكثتَ . ، كيشكل كلب منهما جزء من الأزمة الاقتصادية"الأزمة النقدية"كمصطلح " الأزمة ابؼالية"فتوجد علبقة جد كطيدة بتُ مصطلح 

من الاقتصاديتُ أف الأزمة في طورىا الأكؿ تكوف نقدية، كباستمرارىا كطوؿ مدتها تتحوؿ إفُ أزمة مالية كالتي قد تتحوؿ إفُ أزمة اقتصادية إذا 
 . مست القطاعات الأساسية المحركة لاقتصاد البلد

بأنها أزمة اقتصادية بسس عملة بلد ما أك عملة بؾموعة من البلداف، حيث يتعرض سعر صرؼ ىذه العملة إفُ " الأزمة النقدية"بيكن تعريف 
كلنضرب مثلب بحالة ضعف الثقة في . تغتَ شديد مقارنة بعملبت أخرل، بفا قد بودث آثارا خطتَة كىامة على الوضعية الاقتصادية للبلد ابؼعتٍ

النظاـ ابؼافِ للبلد، كبرديدا في ابعهاز ابؼصرفي، بفا يدفع ابؼستثمرين إفُ سحب رؤكس أموابؽم كتوجيهها إفُ حيث يسود الاطمئناف كالثقة، كىذا 
 .ما من شأنو إثارة أزمة نقدية

أزمات الصرؼ، أزمات ابؼصارؼ : للدلالة على ما ىو أكسع من الأزمة النقدية، حيث تتضمن بصفة خاصة" الأزمة ابؼالية"يستعمل مصطلح 
كما يستعمل ىذا ابؼصطلح أيضا للدلالة على أزمات الدين العمومي أك التي بسس الأسواؽ الآجلة إذا توصل الأمر إفُ . كأزمات البورصات

 فقد تتعلق الأزمة ابؼالية بدكلة معينة أك بدجموعة من الدكؿ، كما قد تنشأ في دكلة ما كبستد، .عدـ إمكانية قياس التغتَات الشديدة للؤسعار
فإذا تعلقت الأزمة ابؼالية في بادئ الوقت بالأسواؽ ابؼالية، فإف زيادة حدتها يؤدم إفُ . كالوباء، إفُ بقية دكؿ العافَ، فتصبح عندئذ أزمة عابؼية

كغالبا ما تتمثل ىذه الآثار في تقييد عملية الائتماف، كبالتافِ إضعاؼ حجم . التأثتَ على بقية عناصر الاقتصاد، فتحوؿ إفُ أزمة اقتصادية
 .الاستثمارات، إضافة إفُ أزمة ثقة الأفراد كالعائلبت

يكوف فيو سوء الاختيار كابؼخاطر ابؼعنوية سيئة لدرجة ،  أسواؽ ابؼاؿفيالأزمة ابؼالية عبارة عن اضطراب "أف   Fredric Mishkanكيرل 
1"فضل الأالفرص الاستثماريةذكم أف سوؽ ابؼاؿ يكوف غتَ قادر على توجيو الأمواؿ بكفاءة إفُ 

ىي أزمة " أزمة نقدية كمالية" كعليو، فإف .
بسس سوؽ الصرؼ كالأسواؽ ابؼالية في آف كاحد، كىو ما يبتُ كجود علبقة كطيدة بتُ الأزمة النقدية كالأزمة ابؼالية إذا تتعلق الأمر ببلد معتُ، 

كما يدفع . حيث يؤدم ىبوط أسعار الأصوؿ ابؼالية في البورصات إفُ ىركب الاستثمارات الأجنبية، بفا يتسبب في تدىور سعر العملة المحلية
لذلك، فإف . انهيار سعر ىذه الأختَة بابؼستثمرين إفُ سحب رؤكس أموابؽم، بفا يتسبب في ابلفاض أسعار الأصوؿ ابؼالية في البورصات

كبيكن برديد مفهومها على .  أزمات الصرؼ؛ الأزمات البنكية كأزمات البورصات1:الأكثر ترددا، في نظر الاقتصاديتُ، ىي الأزمات ابؼالية
 :النحو التافِ

كيكوف . بودث ىذا النوع من الأزمات عندما تتعرض قيمة العملة بدلالة عملة أك عملبت مرجعية إفُ تدىور خلبؿ عاـ: أزمات الصرف- 
" أزمة الصرؼ"كيرل البعض الآخر أيضا أف مصطلح . 1 %25ىذا التدىور أكثر من ابغدكد ابؼعقولة التي يتم اعتبارىا في الغالب ما فوؽ 

 .1الدكلية للدكلة أك عندما تتغتَ قيمة عملة الدكلة بالتخفيضقدر كبتَ من الاحتياطيات يشتَ إفُ فقداف 
 لضخ م بحيث يتطلب الأمر تدخلب من البنك ابؼركزمافِابغالة التي تصبح فيها البنوؾ في حالة إعسار بيكن تعريفها بأنها : الأزمات البنكية- 

الالتزامات ابؼوجودة في ابؼؤسسات ابؼالية قيمة الأصوؿ ابؼقابلة كما أنها ابغالة التي تفوؽ فيها  .ابؼصرفيأمواؿ بؽذه البنوؾ أك إعادة ىيكلة النظاـ 
 تكوف نابذة عن ظاىرتي العسر ابؼافِ كضعف السيولة فيعموما فإف الأزمة البنكية . 1دخل النظاـ ابؼصرفي نفقاتوعنده  لا يغطي  إفُ حدبؽا
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كيعتبر حدكث ىذا النوع من الأزمات ابؼالية مؤشرا . ، بحيث يتطلب الأمر تدخل من السلطات النقدية كربدا بـططات إنقاذ حكوميةالبنوؾ
 .ىاما بؽشاشة النظاـ ابؼافِ

، حيث تتكوف ىذه الأختَة (Bubble)" الفقاعات"بردث ىذه الأزمات نتيجة بؼا يعرؼ اقتصاديا بظاىرة : أزمات الأسواق المالية- 
كىو ما بودث عندما يكوف ابؽدؼ من شراء الأصل ىو . عندما ترتفع أسعار الأصوؿ بشكل يتجاكز قيمتها العادلة، على بكو ارتفاع غتَ مبرر

في ىذه ابغاؿ، يصبح انهيار أسعار الأصل مسألة كقت عندما . الربح الناتج من ارتفاع سعره كليس بسبب قدرة ىذا الأصل على توليد الدخل
يكوف ىناؾ ابذاه قوم لبيعو، فيبدأ سعره في ابؽبوط، كمن ثم تبدأ حالات الذعر في الظهور، فتنها الأسعار، كبيتد ىذا الأثر بكو أسعار الأصوؿ 

 قياسا %20كيتم ابغديث عن أزمة عندما ينخفض مؤشر السوؽ ابؼالية بأكثر من . الأخرل، سواء في القطاع ذاتو أك في القطاعات الأخرل
1987 ك 1929على أزمتي 

1. 
؛ تقييد عملية الائتماف؛ تراجع فرص الاستثمار؛ تدىور قيمة العملة، بيكن إبصالا، بيكن القوؿ بأف إشكالية العسر ابؼافِ؛ ضعف السيولة

 .اعتبارىا مؤشرات إنذار بحدكث أزمة مالية كالتي قد تتحوؿ إفُ أزمة اقتصادية
 

 موقع الأزمة الحالية من الأزمات المالية والاقتصادية السابقة: ثانيا

 
إف ظاىرة حدكث الأزمات الاقتصادية كابؼالية ليست بابعديد في اقتصاديات الدكؿ الصناعية بصفة خاصة أك الاقتصاديات الأخرل بصفة 

غتَ أف الأزمة . عامة، فقد عرؼ الاقتصاد العابؼي، منذ زمن بعيد، عدة أزمات بـتلفة من حيث الطبيعة، الآلية، كمن حيث النطاؽ كالعمق
كبكاكؿ . الأختَة التي بدأت في الولايات ابؼتحدة الأمريكية منذ سنتتُ، تعد في نظر الكثتَ من الباحثتُ من أخطر الأزمات التي عرفتها البشرية

في ىذا ابعزء من البحث دراسة تاريخ أىم الأزمات الاقتصادية كابؼالية كالنقدية بهدؼ استخلبص أكجو الشبو كالاختلبؼ بينها كبتُ الأزمة 
 .ابغالية، بفا يسمح بإعطاء تفستَات بؽا، إضافة إفُ إمكانية برديد أبعادىا من خلبؿ برليل ابعدؿ القائم حوؿ أسبابها كجذكرىا

 
 أىم الأزمات الاقتصادية، المالية والنقدية السابقة .1

يعود تاريخ الأزمات ابؼالية العابؼية شهد الاقتصاد العابؼي العديد من الأزمات الاقتصادية، ابؼالية كالنقدية، إذ يرل الكثتَ من الاقتصاديتُ أف 
غتَ أف ىذه الأختَة اشتهرت بأنها أزمة  .1933–  1929 تبلورت في أزمة الكساد الكبتَ في، حيث إفُ أكاخر القرف التاسع عشر

بأنواعها  كخلبؿ العقدين الأختَين عانت كثتَ من الدكؿ من ىذه الأزمات .اقتصادية لسواد حالة الكساد كالركود العابؼيتُ في سائر الدكؿ
  .كبدرجات متفاكتة

أزمة مصرفية، ككانت أزمات اسعار الصرؼ الأكثر  54أزمة سعر صرؼ ك 158كانت ىناؾ أكثر من  1997–  79خلبؿ الفتًة  
، كارتبط ذلك بسياسات 1997–  87، بينما سادت الأزمات ابؼصرفية فى الفتًة 1986–  75شيوعا من الأزمات ابؼصرفية خلبؿ الفتًة 

كقد فسحت ىذه الظاىرة المجاؿ أماـ الباحثتُ للئسهاـ بابؼؤلفات كابؼقالات كغتَىا من . التحرير ابؼافِ التي انتشرت خلبؿ تلك الفتًة
، أىلا يوداعا للكبح المال"، موسوما بػ 1985 سنة Carlos – Deiaz Alejandoالأبحاث، كمن بينها ابؼقاؿ الذم نشره 

 .(Good – Bye Financial Repression, Hello Financial Crash)1  بالأزمات المالية
 
 (:1929)أزمة الكساد الكبير  - أ

شهد العافَ كارثة اقتصادية كبتَة عيرفت ، حيث أكبر ك أشهر الأزمات الاقتصادية في القرف العشرين 1929أزمة الكساد الكبتَ في سنة تعتبر 
بورصة الأكراؽ الذم حدث في  ككاف السبب الرئيسي بؽذه الكارثة ىو الانهيار ابؼافِ الضخم .في تاريخ الاقتصاد العابؼي بفتًة الكساد الكبتَ

 .  كالذم أدل إفُ حدكث أزمة مصرفية أكقعت الاقتصاد الأمريكي في كساد كبتَ،1929 أكتوبر 29 ك24 خلبؿ الفتًة نيويورؾبابؼالية 
 John Maynard) "كينز "طانيمالاقتصادم البر، إذ كرد في برليل العافَ "الكينزية" دافعا بؼيلبد النظرية الاقتصادية 1929كانت أزمة 

Keynes)  أف الاستثمار عملية غتَ مستقرة أصلب، تقودىا ركح حيوانية، بدعتٌ أف ابؼستثمرين عادة ما يتصرفوف ككأنهم قطيع من ابؼاشية في
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لذلك، فإف ىذه التصرفات تؤدم إفُ زيادة . تقليد بعضهم البعض سعيا كراء جلب أرباح، كبذلك فهم يتميزكف بعدـ الرشادة في ابزاذ قراراتهم
الطلب على الأصوؿ، بفا يدفع أسعارىا إفُ الابذاه بكو ارتفاع ليست علبقة بأساسيات السوؽ كدكف مبرر حقيقي، كىذا ما أصبح يعرؼ 

كعند انفجار ىذه الأختَة، كلتفادم ابلفاض الأسعار أكثر، يتسابق ابؼستثمركف إفُ بيع الأصوؿ، بفا يؤدم . (Bubble)" الفقاعة"باسم 
إفُ حدكث زيادة في العرض من شأنها أف تدفع الأسعار إفُ الابلفاض، كبذلك تبدأ الودائع ابؼصرفية ثم القركض كبعدىا الاستثمار بالتناقص، 

 .كينخفض الاستهلبؾ، فيحدث انكماش في الطلب العاـ، كتبدأ عندئذ البطالة
أصحاب  في الاقتصاد، حي يتمتع إفُ أف النظاـ ابغر يرفض تدخل الدكلة  في الدكؿ الرأبظالية يعود حدكث الأزمات الاقتصاديةغالبا ما 

سياسة التدخل ابغكومي بزيادة الإنفاؽ " كينز"بؽذا، اقتًح . العلبقة بتُ العرض كالطلبكالأعماؿ بابغرية التي تؤدم إفُ اختلبؿ  رؤكس الأمواؿ
يعتقد أنو لا بيكن الاعتماد على السوؽ الرأبظافِ في إصلبح " كينز"كيفهم من ىذا أف . عن طريق السياسة ابؼالية لتنشيط الطلب الكلي

 1.كأنو لابد من تدخل حكومي لإنقاذ ابؼوقف... ابؼشاكل تلقائيا عن طريق تغتَ الأسعار، لأف ىذه الأختَة لا تتغتَ بسرعة كافية

 ف ابذاىات الاقتصاد الكليبأ يعتقد في نظريتو ، ك( الاقتصاد ابؼختلط )على دكر القطاعتُ العاـ كابػاص في الاقتصادالإبذاه الكينزم كز  ترم

على  على دكر الطلب الكلي، أكد من الاقتصاديتُ الكلبسيككغتَه  على مستول الاقتصاد ابعزئي، كالأفراد سلوؾ ، إفُ حد بعيد،بردد
نو من خلبؿ الطلب الكلي تستطيع ابغكومة بؿاربة أيعتقد ، إذ  خصوصا في فتًات الركود، بؽذا الطلب دكر رئيسي في الاقتصادقفأ ك، السلع
 .الكساد الكبتَأثناء خصوصا ، ك الكساد البطالة

، رأت بأف انهيار السوؽ (Freidman and Schwartz)" ملتوف فريدماف كآنا شوارتز"، كخاصة  1963غتَ أف ابؼدرسة النقدية سنة 
برفع سعر الفائدة )ابؼافِ فَ يكن سببا في حدكث الكساد، كإبما البنك الاحتياطي الفيدرافِ ارتكب خطأ في انتهاجو لسياسة نقدية انكماشية 

كقد أثرت ىذه السياسة . ، كىو توفتَ السيولة الكافية لتحقيق الاستقرار ابؼاف1ِخلبفا للهدؼ الأساسي لتأسيسو (على القركض للبنوؾ التجارية
،  كفي بؿاكلات بؿمومة طبقت بعض الدكؿ سياسات بضائية.النقدية الإنكماشية سلبا الاستثمار ابػاص، بفا تسبب في حدكث ركود اقتصادم

بظوت "سم تعريفة ا صنف مستورد كعرفت ب ألف20علي أكثر من   بفرض تعريفات بصركية1930قامت ابغكومة الأمريكية عاـ حيث 
 بدعدؿ الانهيار تواصل  1930نهاية عاـ في ك . نتقامية بفا زاد من تفاقم انهيار التجارة العابؼيةاكردت بعض الدكؿ بفرض تعريفات  ،"ىاكفِ

 .1933  في مارسبلغ ذركتو ف أثابت إفُ 

 (1994)الأزمة الاقتصادية المكسيكية  - ب

مقابل الدكلار في ابؼدل الطويل غتَ ملبئم بؼستول التضخم في ابؼكسيك آنذاؾ،  (البيسو)لقد كاف نظاـ تثبيت سعر صرؼ عملة ابؼكسيك 
 الرأبظالية التدفقات الأجنبي كنتيجة لزيادة النقد احتياطي في كبتَ  انعكاسات إبهابية بؽذا النظاـ، حيث أدل إفُ ارتفاعتففي بادئ الأمر كاف

ابؼكسيك بسبب رفع القيود أماـ حركة رؤكس الأمواؿ الأجنبية، كىو ما أدل إفُ تدفق سيولة أجنبية كفتَة للبقتصاد ابؼكسيكي خلبؿ  إفُ
إلا أف التضخم بدأ يأكل التنافسية . كقد أسهم ىذا الوضع في توسع البنوؾ التجارية في بسويل القطاع ابػاص. 1993-1990الفتًة 

 من الناتج الداخلي %8ابؼكسيكية شيئا فشيئا كأخذت ابغسابات ابػارجية للبلد تتدىور، كما سجل ميزاف ابؼدفوعات ابلفاضا كصل إفُ 
الائتماف المحلي كالزيادة  في الكبتَة الزيادة : بسبب عدة عوامل أبنها1994تزامن ذلك مع الضغوط على البيسو خلبؿ الربع الثاني من . ابػاـ

كبعض الاضطرابات السياسية كحوادث الشغب، بفا أدل إفُ ابلفاض الاحتياطي الأجنبي بتُ مارس كيونيو من  العامة النفقات ابؼطردة في
للبيسو أف ينخفض إفُ ابغد  كبظحت أسعار الفائدة رؤكس الأمواؿ، رفعت السلطات النقدية خركج كبؼواجهة.  مليار دكلار16.9 إفُ 26.8

، ازدادت سرعة ىركب رؤكس الأمواؿ إفُ 1994 ديسمبر 20كبدءا من .  مقابل الدكلار %9 ذلك الوقت كىو حوافِ الأقصى المحدد في
بالدكلار، بفا كاف يشتَ بوضوح  أذكنات ابػزانة الفائدة على ابػارج، كزاد الفرؽ بتُ أسعار الفائدة على أذكنات ابػزانة بالعملة المحلية كأسعار

أماـ ىذا الوضع، تدخلت الولايات ابؼتحدة الأمريكية، كأقرب جار اقتصادم . القريب قيمة البيسو في ابؼستقبل إفُ توقعات ابلفاض
 مليار دكلار للمكسيك بعد أسبوع من بداية 50للمكسيك، لوضع حد بؽذه الأزمة، كبالتنسيق مع ابؼنظمات الدكلية، تم إقراض ما قيمتو 

إبصالا فإف التحرير ابؼتسارع كغتَ الوقائي للسوؽ ابؼافِ بعد فتًة طويلة من الانغلبؽ كالتقييد ساىم بشكل كبتَ في حدكث أزمة نقدية . الأزمة
. كمالية
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 (1997)الأزمة الاقتصادية الآسيوية  - ت

 إفُ أزمة 1997تعد الأزمة الآسية جد قريبة من أزمة ابؼكسيك من حيث الآلية في التفستَ، حيث تعرضت دكؿ جنوب شرؽ آسيا في يوليو 
كقد كاف خلف ىذه . اقتصادية امتدت إفُ بعض الدكؿ الناشئة الأخرل كركسيا كالأرجنتتُ كالبرازيل من خلبؿ العلبقات الاقتصادية كابؼالية

كارتفاع مستول الديوف ابػارجية، بفا أدل بركز ىذه الأزمة في  (خاصة القطاع ابػاص)الإفراط في الاستثمار : الأزمة بؾموعة من الأسباب أبنها
، حيث تعرضت معظم العملبت الآسيوية إفُ تدىور حاد، بعد التدىور الذم عرفتو العملة التايلبندية "أزمة نقدية"طورىا الأكؿ كىي 

(Bath) . إذ ابلفضت عملتها  خلبؿ ثلبثة "تايواف"كلقد انتشر ىذا التدىور للعملة بسرعة كبتَة في دكؿ جنوب شرؽ آسيا كخاصة ،
إفُ  (التايلبندم" البات"كخاصة )فقد بظح ربط معظم عملبت دكؿ ابؼنطقة بالدكلار .  مقارنة بالدكلار الأمريكي%45أسابيع بأكثر من 

توفتَ قدر من الاحتياطيات من الصرؼ الأجنبي، كبسيزت الأنظمة البنكية بارتفاع حاد في الاستدانة قصتَة الأجل بالعملة الأجنبية كبالإقراض 
طويل الأجل بالعملة المحلية، دكف الاىتماـ بدخاطر الصرؼ، خاصة كأف الأمر يتعلق بتمويل عمليات ضخمة للمضاربة العقارية كالبورصية 

 . حلت بابؼنطقة
 عندما، 1997الأجنبي إفُ غاية يوليو  في الاحتياطي سريع ابلفاض إفُ بفا أدل، 1996نهاية  مع "البات" على ابؼضاربة ضغوط تزايدت

التي  الأشهر خلبؿ الدكفِ النقد صندكؽ من مساعدة ابؼرف، كطلبت الصرؼ سعر نظاـ التحوؿ إفُ عن التايلبندية النقدية السلطات أعلنت
متوقعنا، بفا أدل إفُ ضعف الثقة، كىو  كاف بفا أسوأ ابؼالية ابؼؤسسات تواجهها كانت التي ابؼالية ابؼشاكل فتبتُ أف" .البات" تعونً أعقبت

 إفُ الابلفاض ىذا كأدل، %42بنسبة  الدكلار مقابل "البات" ابلفض، 1997كسبتمبر  1996نهاية  كبتُ. ما أثر سلبا على العملة

. الأجنبية بالعملبت كبتَة بدرجة التي اقتًضت كغتَ ابؼالية ابؼالية ابػاصة كابؼؤسسات العامة ابؼؤسسات من لكل ابػارجية تفاقم أعباء الديوف
. المحلية العملة سعر انهيار بعد إلا ذلك يتم فَ الفائدة، كلكن أسعار كرفع انكماشية متشددة نقدية سياسة تطبيق في ابؼركزم البنك كبدأ
 في الانكماش أدل كما .المحلية سوءا ابػاصة للشركات ابؼافِ الوضع ازداد حيث مناسب غتَ النقدية في السياسة التوجو توقيت ىذا ككاف

 .1ابؼعدكمة القركض نسبة ارتفاع إفُ بالإضافة ابػاصة الشركات بتُ كارتفاع نسبة الإفلبس الإبصافِ، المحلي الناتج ابلفاض إفُ الائتماف
 

 (1998) الأزمة المالية الروسية  - ث

 كاستيهلت في بادئ الأمر بركود في 1998 مصدرا للؤزمة ابؼالية الركسية التي ظهرت في سنة 1997تعد أزمة دكؿ جنوب شرؽ آسيا سنة 
، إضافة إفُ إشكالية الديوف (الركبل)كقد اعتبرت ىذه الأزمة اقتصادية في تداعياتها، كبسيزت بتدىور مفاجئ للعملة الركسية . الاقتصاد العابؼي

: LTCM: كخاصة) ، بفا أدل إفُ تسابق عابؼي بكو السيولة كإفلبس العديد من البنوؾ كالشركات  (KGOكخاصة )العمومية الركسية 
hedge fund Long Ter Capital Management) كلذلك اعتبرىا .، كىو ما أدل إحداث أزمة حادة في سوؽ السندات 

الكثتَ من الاقتصاديتُ آنذاؾ أىم حالة ذعر عرفها النظاـ ابؼافِ العابؼي، نظرا للبنفجار التاـ الذم حدث بتُ بـتلف الأدكات ابؼالية 
(Instruments financiers) . عن سداد الديوف ابػارجية ابؼتًاكمة، كىو ما  عجزىا علنت ابغكومة الركسية أ1998ففي أكت

 أما داخليا فقد .ابػارجية الآسيوية كأحد أبرز العوامل كجاء ذلك إثر انهيار أسواؽ ابؼاؿ. البلبد شكل بداية أزمة مالية كاقتصادية شاملة في
الدكلة  ضخمة كانهارت أسعار النفط كابػامات الأخرل كتعرت الأىرامات التي بنتها تراكمت لدل ابغكومة الركسية آنذاؾ ديوف خارجية

  مرات كبشللثلبثماـ العملبت الاجنبية أ بابلفاض سعر صرؼ الركبل 1998عجز عاـ  كبذلى. بإصدار السندات ابغكومية قصتَة الأجل

دخل كمستول حياة ابؼواطنتُ الركس كفقداف ثقتهم في النظاـ  النظاـ ابؼصرفي كإفلبس العديد من البنوؾ كالشركات، كبالتًاجع ابغاد في
  .ابؼافِ الوطتٍ

 
 (2009-2007)الأزمة المالية والاقتصادية الأمريكية  - ج

أدخلت القطاع ابؼصرفي كالبنكي الأمريكي في  التي" أزمة القركض العالية ابؼخاطر" كنشوب ما بظي بػ2006سنة زمة إفُ جذكر ىذه الأتعود 
القركض العالية ابؼخاطر بسبب  كقد اندلعت أزمة .ذىب ضحيتها مئات الآلاؼ من ابؼواطنتُ الأمريكيتُ دكامة ابػسائر كالاضطرابات، ك

متجاىلة بذلك قاعدة  العقار على منح قركض بؼئات الآلاؼ من ابؼواطنتُ ذكم الدخل المحدكد، إقداـ العديد من ابؼصارؼ ابؼختصة في قطاع
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الفوائد ابؼعموؿ بها،  كاعتمدت البنوؾ ىذا النهج في ظرؼ اتسم بنمو غتَ مسبوؽ لقطاع العقار كابلفاض ىاـ لنسب .ابغذر كتقييم ابؼخاطر
عجز  ،الفوائد كمع الارتفاع ابؼفاجئ لنسب. سكناتالقناعة أف الفرصة جد مواتية لشراء  الأمر الذم أدل بأعداد كبتَ من الأمريكيتُ إفُ حد

كابؽلع في أسواؽ ابؼاؿ كفي أكساط ابؼستثمرين في  زداد عددىم مع مركر الأشهر ليخلق جوا من الذعرا ك،داسداؿعن ابؼقتًضتُ عدد كبتَ من 
نسب الفوائد، كتأثتَىا على أكضاع ابؼقتًضتُ  تضررت البنوؾ ابؼختصة في القركض العالية ابؼخاطر أكثر من غتَىا من ارتفاع كقد .قطاع العقار

العاجزين عن تسديد القركض كبيعها على  كبدجرد ظهور الاضطرابات الأكفُ، سارعت البنوؾ إفُ مصادرة سكنات .ذكم الدخل ابؼتواضع
تداعيات مسلسل الأزمة ابؼالية منذ نشوب أزمة القركض  كبؼواجهة .العقار نتيجة تراجع الأسعار بنسب كبتَة خلفية أزمة مفاجئة كحادة لقطاع

كفَ يبق بؽا سول ابػيار بتُ تغيتَ نسب   ابؼركزية في الولايات ابؼتحدة كأكركبا كآسيا نفسها مضطرة للتحرؾ،بنوؾاؿ العالية ابؼخاطر، كجدت
الأكؿ، حيث بادر في العديد من ابؼرات على  الاحتياطي الفدرافِ على نهج ابػيارالبنك كقد عمد  .ابؼتضررة الفوائد أك ضخ أمواؿ في البنوؾ

كفَ تكتف ابغكومة الأمريكية بهذا الإجراء، بل . 2008 بابؼائة أبريل 2 إفُ 2006  جوافبابؼائة في 5.25خفض النسبة التي تراجعت من 
.كبتَةأخرل ختارت الذىاب بعيدا في سعيها إفُ تفادم تفشي الأزمة، حيث قررت تأميم بنوؾ ا

1
 

 طبيعة وأبعاد الأزمة الحالية وموقعها من الأزمات السابقة .2
 

فيمكن برديد أكجو التشابو النوعي من . بينت العديد من الدراسات أنو يوجد تشابو بتُ الأزمة ابغالية كالأزمات السابقة من النوع كليس الكم
، بقد أف ىذه الأزمة ىي أزمة  النوع والطبيعةفمن زاكية. خلبؿ نوع كطبيعة الأزمة؛ من خلبؿ مظاىرىا كتداعياتها، كمن خلبؿ أسبابها

 بالابلفاض الشديد الذم عرفو الدكلار الأمتَكي أماـ الجانب النقديفيمكن تفستَ . بدختلف أطوارىا كأبعادىا، فهي نقدية، مالية كاقتصادية
 سلة من العملبت الأخرل كخاصة اليورك الأكربي كالتُ الياباني، بسبب الضغوط التي كاجهها الدكلار جراء تفاقم العجز ابؼوازني الأمريكي،

ابػزانة الأمريكية مبالغ طائلة تتجاكز في  ابغوافز الاقتصادية التي كبدت  العجز ابؼافِ في إطار خطةابؼوجو لسد خاصة مع حجم التمويل
الانكماش الاقتصادم  الفيدرافِ بالمحافظة لتجنب التي اتبعها بؾلس الاحتياطيالنقدية التوسعية السياسة ابغد الأقصى، إضافة إفُ بؾموعها 

الأمريكي كعملة  الدكلار  الثقة لدل البنوؾ ابؼركزية العابؼية فيتزعزعأضف إفُ ذلك، فقد ت. كتوفتَ التمويل ابؼصرفي اللبزـ للؤنشطة الاقتصادية
قيمة الدكلار أثناء تعرض الاقتصاد الأمريكي لأزمة الرىن العقارم كما تبعها من أزمة مالية عصفت  ، بسبب ازدياد كتتَة ابلفاضاحتياط دكلية

 إفُ تنويع سلة 1كثتَ من الدكؿبكىو الأمر الذم دفع ، 1بالقطاع ابؼصرفي كابؼافِ كدفعت بؾموعة من ابؼؤسسات ابؼالية للبنهيار كالإفلبس
الأمريكي أماـ  الدكلار قيمة توافِ فيافَمن الابلفاض ابغاد ئة فاج ـبـاكؼ كقد أثارت ىذه العوامل، على الأقل، .ات دكليةمعملبتها كاحتياط

كالواقع أف معطيات من ىذا القبيل، من شأنها أف تزعزع ثقة ابؼستثمرين الأجانب في النظاـ ابؼافِ الأمريكي، بفا . العملبت الرئيسة الأخرل
كيعد ىذا كافيا لإحداث أزمة نقدية بسبب . الأمريكية كابلفاض حجم الاستثمارات في الأصوؿ ابؼاليةيؤدم ىركب رؤكس الأمواؿ الأجنبية 

نقدية )كعليو، بيكن القوؿ بأف حدكث أزمة نقدية أمريكية ينتج عن سياسات اقتصادية . ابلفاض قيمة الدكلار أماـ العملبت الرئيسية الأخرل
 :أك سياسات خارجية، كبيكن اختصار عوامل ىذه الأزمة في/أمريكية ك( كمالية

 ابذاه الاحتياطيات الدكلية إفُ التنويع كفقداف الدكلار الأمريكي مكانتو؛ -
 ارتفاع الديوف العمومية كابػارجية الأمريكية، بفا يشكل ضغطا كبتَا على الدكلار؛ -

ضعف ثقة ابؼستثمرين الأجانب في النظاـ ابؼافِ الأمريكي، بسبب الأزمة الائتمانية، بفا يؤدم إفُ ىركب رؤكس الأمواؿ الأجنبية،  -
 .الأمر الذم يضعف الثقة في الدكلار الأمريكي

السياسة النقدية الانكماشية، كالتي تهدؼ إفُ بزفيض أسعار الفائدة أملب في إنعاش القطاعات الاقتصادية المحركة، بفا بهعل  -
 .الاقتصاد الأمريكي أقل جاذبية للبستثمارات الأجنبية، كبالتافِ تقلص حجم الطلب على الدكلار كابلفاض قيمتو

، بسبب ما يعرؼ 2007 بؽذه الأزمة فيمكن تفستَه أكلا بأزمة السيولة البنكية كبأزمة القركض، التي بدأت في جويلية الجانب الماليأما 
، حيث ترتفع أسعار الأصوؿ بالشكل الذم يزيد من حدة ابؼضاربة عليها على بكو غتَ مبرر، إفُ أف تبلغ الأسعار "اقتصاد الفقاعات"بػ

فتبلغ الفقاعة حد الانفجار، يتبعو ىبوط حاد في أسعار الأصوؿ بؿل - إفُ حد بعيد عن القيمة العادلة-مستويات خيالية بزتلف عندىا 
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http://www.maktoobblog.com/search?s=%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%26meta%3D&button=&gsearch=2&utm_source=related-search-blog-2009-09-01&utm_medium=body-click&utm_campaign=related-search
http://www.maktoobblog.com/search?s=%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%26meta%3D&button=&gsearch=2&utm_source=related-search-blog-2009-09-01&utm_medium=body-click&utm_campaign=related-search
http://www.maktoobblog.com/search?s=%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%26meta%3D&button=&gsearch=2&utm_source=related-search-blog-2009-09-01&utm_medium=body-click&utm_campaign=related-search
http://www.maktoobblog.com/search?s=%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%26meta%3D&button=&gsearch=2&utm_source=related-search-blog-2009-09-01&utm_medium=body-click&utm_campaign=related-search
http://www.maktoobblog.com/search?s=%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%26meta%3D&button=&gsearch=2&utm_source=related-search-blog-2009-09-01&utm_medium=body-click&utm_campaign=related-search
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كبذلك . ابؼضاربة، كىو ما بودث حالة الانهيار في الأسواؽ ابؼالية؛ إضافة إفُ ابػسائر ابؼعتبرة للمؤسسات ابؼالية كإفلبسها بسبب أزمة العقار
كالبورصات، فضلب عن أزمة تفاقم الدين  (مثل شركات التأمتُ)، البنوؾ كابؼؤسسات ابؼالية الأخرل (العملة)بقد الأزمة قد شملت الصرؼ 

 .العمومي كابػارجي للولايات ابؼتحدة الأمريكية
 للؤزمة ابغالية من خلبؿ الطور الثالث بؽا، حيث برولت الأزمة ابؼالية إفُ أزمة اقتصادية، بسيزت بتباطؤ في الاقتصاد البعد الاقتصاديكيتجلى 

الأمريكي، كانتشرت كالوباء إفُ بقية العديد من الدكؿ كحل بها كركود اقتصادم بزللو ارتفاع في البطالة كإفلبس مؤسسات مالية كشركات في 
فقد تسببت ىذه الأزمة في إحداث خسائر معتبرة أنشأت ضغوطا شديدة على العلبقات . 2008القطاعتُ ابػاص كالعاـ انطلبقا من سنة 

ما بتُ البنوؾ، ككذا ضغوطا اجتماعية كبتَة بسبب البطالة كابلفاض القدرات الشرائية للعملبت كابلفاض الركاتب كالأجور كإفلبس بؾموعات 
 . كبرل من ابؼؤسسات كالشركات

نلبحظ أف الأزمة ابؼالية كالاقتصادية ابغالية تشتًؾ في أبعادىا النقدية، ابؼالية كالاقتصادية مع العديد من الأزمات السابقة من حيث كالطبيعة 
فقد عرؼ الدكلار الأمريكي، كما أشرنا آنفا، ابلفاضا شديدا أماـ العملبت الرئيسية . كمن ابؼلبح كحتى من حيث بعض الأسباب كالتداعيات

، أزمة دكؿ (1994)الأخرل بسبب عدة عوامل أفرزتها الأزمة موضوع التحليل، كفي ذلك شبو بالأزمات السابقة كخاصة أزمة ابؼكسيك 
أضف إفُ ذلك، يوجد أيضا تشابو من حيث . (2002)كالأزمة التًكية  (1998)، الأزمة ابؼالية الركسية (1997)جنوب شرؽ آسيا 

، كحدكث انهيار كحالة ذعر في بورصات -كما حدث في دكؿ جنوب شرؽ آسيا كفي ركسيا-تفاقم الديوف العمومية كابػارجية الأمريكية 
، ككذا إفلبس - كما ىو الشأف بالنسبة لأزمة الكساد الكبتَ كالأزمة الآسيوية كالأزمة الركسية –الأكراؽ ابؼالية تبعو ركود كانكماش في الاقتصاد 

كبيكن تلخيص أىم ملبمح التشابو النوعي بتُ الأزمة . العديد من ابؼؤسسات ابؼالية كضعف الثقة في النظاـ ابؼافِ عامة كالنظاـ ابؼصرفي خاصة
 :في العناصر التالية (1929كخاصة أزمة الكساد الكبتَ سنة )ابغالية كالأزمات ابؼاضية 

 ارتفاع نسبة الدين العاـ إفُ الناتج الداخلي ابػاـ؛ -
 ارتفاع العجز في ابؼيزاف ابعارم نسبة إفُ الناتج القومي؛ -

 ابلفاض أسعار العقار كسوؽ الأسهم؛ -

 ابلفاض الناتج الداخلي ابػاـ؛ -

 زيادة ابؼخاطر كالغموض كعدـ القدرة على ابزاذ قرارات كانعداـ الثقة بشكل عاـ في النظاـ الائتماني كالقطاع التمويلي؛ -

 ؛ابلفاض مستول التداكلات في أسواؽ النقد كابؼاؿ -

 .قياـ العديد من ابؼؤسسات ابؼالية بتجميد منح القركض للشركات كالأفراد خوفنا من صعوبة استًدادىا -

نقص السيولة ابؼتداكلة لدل الأفراد كالشركات كابؼؤسسات ابؼالية، كىذا أدل إفُ انكماش حاد في النشاط الاقتصادم كفى بصيع  -
 .نهمك بفا أدل إفُ توقف ابؼقتًضتُ عن سداد دم،نواحي ابغياة

 ، حيث Bordo (2008) كReinhart and Rogoff (2008)بيكن تأكيد ما سبق من خلبؿ الدراسة التي قاـ بها كل من 
قاموا بتحليل كمية موسعة من البيانات، فوجدكا تشابها نوعيا على الأقل بتُ الأزمة الراىنة كالأزمات ابؼاضية في البيانات كابؼؤشرات، كيعتقدكف 

 1:بأف الأزمة ابغالية قد سبقتها أحداث مشابهة بؼا حدث في الأزمات السابقة، كأىم أكجو الشبو
 ابلفاض أسعار الأصوؿ كالعقارات كالأسهم في الولايات ابؼتحدة؛ -
 ابلفاض شديد في معدؿ النمو الاقتصادم في السنة السابقة للؤزمة؛ -

 كجود عجز شديد في ابؼيزاف ابعارم؛ -

 .كارتفاع كبتَ في حجم الديوف العمومية -

أنو توجد العديد من ابؼؤشرات التي توحي بوجود تشابو نوعي، كليس كمي، بتُ الأزمات التي مر بها الاقتصاد " كشاح رزاؽ"يرل الباحث 
الرأبظافِ الأمريكي، كمن بتُ أىم تلك ابؼؤشرات ملبحظة تصاعد نسبة الدين العمومي، كنسبة من الناتج القومي، منذ بشانينات القرف ابؼاضي، 

ككاف ذلك مؤشرا مهما بغدكث . بسبب ارتفاع الدخل الوطتٍ بشكل حاد (1930-1929)كلا يزاؿ لا يقارف بسنوات الكساد الكبتَ 
 .الأزمات في كل الفتًات السابقة، كبرديدا، الأزمات التي حصلت بعد ابغرب العابؼية الثانية
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 أف ظاىرة الانهيار في سوؽ العقار ليست بابعديد، فقد سبق كأف انصهرت أسواؽ العقار في Liebowitz (2008)كما بينت دراسة لػ 
ككانت نسبة الأفراد ابؼالكتُ .  1أمريكا كفي ابؼملكة ابؼتحدة في سبعينيات القرف ابؼاضي كفي الياباف كىونغكونغ في تسعينيات القرف ابؼاضي

كقد . 1 فقط%68، أم بعد قرف كامل إفُ 2009، كارتفعت ىذه الأختَة سنة %47للعقار في الولايات ابؼتحدة في مطلع القرف ابؼاضي 
فبعد أف كانت عمليات الإقراض تتم كفق شركط حادة كدقيقة، . أدل تدخل ابغكومة الأمريكية في سوؽ العقار إفُ ارتفاع نسبة ابؼالكتُ

 بهدؼ بسكتُ ذكم الدخل المحدكد من ابؼلكية العقارية، حيث قامت (Subprime)أنشأت ابغكومة الأمريكية سوقا ثانويا للرىن العقارم 
كفي إطار سياستها الاقتصادية، فَ تؤد ابغكومة الأمريكية دكر ابؼراقب في سوؽ العقارات، كإبما دكر ابؼتدخل . بتبسيط قواعد الإقراض العقارم

، حتُ تدىور سوؽ الرىن العقارم كغتَه من الأسواؽ بسبب (1930-1929)بالعديد من الإجراءات، كذلك من منذ فتًة الكساد الكبتَ 
كبذلك بقد الشبو بتُ ابؼاضي كابغاضر في انهيار سوؽ العقار، إضافة إفُ التدخل ابغكومي في ىذه السوؽ كالتي اعتبرت سببا رئيسيا في . الأزمة

 .إحداث الأزمة ابغالية
 أف البنك الاحتياطي الفدرافِ ارتكب خطأ جسيما بإتباعو سياسة Friedman and Schwartz (1963) كما رأل كلب من  

فقد قاـ البنك . نقدية انكماشية ، كىو ما يتنافى مع الأىداؼ التي أسس من أجلها، كمن بينها توفتَ السيولة الكافية لتحقيق الاستقرار ابؼافِ
فها ىو البنك الاحتياطي . برفع سعر الفائدة على القركض التجارية، بفا تسبب في إزاحة الاستثمارات ابػاصة كبالتافِ حدكث ركود اقتصادم

الفدرافِ، في نظر بعض الباحثتُ، يعيد الكرة اليوـ بإتباعو لسياسة نقدية توسعية، حيث قاـ بخفض أسعار الفائدة مبررا ذلك بالرغبة في إنعاش 
 . بسبب أزمة الأسهم الإلكتًكنية2000الاقتصاد الأمريكي من الانكماش الذم أصابو منذ سنة 

 سنةأىوؿ بكثتَ من أزمة الكساد الكبتَ - ابؼستقبل القريب كما سينتج عنها في-  ابغاليةزمة الأأف غتَ أف بعض ابػبراء الاقتصاديتُ يركف ب

بشكل بـتلف  الآف أماـ أزمةإلا أننا ابؼالية ابغالية، لأنها كانت تعتبر أزمة إنتاج،  أقل كارثية من الأزمة، حيث اعتبرت ىذه الأختَة  1929
، قد اقتًح آنذاؾ حل مشكلة البطالة كالكساد بتدخل "كينز"البريطاني ادم عافَ الاقتصاؿ بقد أف 1929 كعندما نعود إفُ أزمة سنة .بسامنا

بريتن "إفُ نظاـ  اللذين قادا فيما بعد، 1935 ك1933 بفا أدل إفُ مشركعي نيوديل عاـ ،حد الصفر الدكلة كبزفيض سعر الفائدة إفُ
بؿورىا أنو بهب التخلي ، أزمة ىيكلية عميقةىي  بجذكرىا العميقةابغالية الأزمة  فتتجو معظم الآراء إفُ أف . الذم بوكم العافَ إفُ اليوـ"زككد
1العافَ الرأبظافِ فكرة الاقتصاد ابغر، مثلما صرح بذلك العديد من زعماء عن

. 

 تيار الجدل حول جذور وأسباب الأزمة الحالية: ثالثا

أبصعت  معظم الآراء بأف الأزمة ابؼالية كالاقتصادية ابغالية  بدأت في سوؽ الرىن العقارم للولايات ابؼتحدة الأمريكية، حيث تشكل ىذه 
السوؽ جزءا ىاما من القطاع التمويلي الأمريكي، ثم انتقلت ىذه الأزمة، كالعدكل، إفُ بقية القطاع من خلبؿ شبكة معقدة من ابؼشتقات 
ابؼالية ابؼتًابطة كالتي كاف من الصعب تسعتَ درجة ابؼخاطر فيها، بفا أدل إفُ غموض كعدـ تأكد في ابزاذ القرارات كخسائر قدرت بدليارات 

 . 1تبع ذلك تداعي النظاـ الائتماني كسوؽ الأسهم، كاعتقد أف انعداـ الثقة في قدرة النظاـ الائتماني على العمل كاف عاملب مهما. الدكلارات
غتَ أف ابعدؿ حوؿ جذكر كأسباب ىذه الأزمة لا يزاؿ قائما بغد الآف، حيث عرفت الظاىرة موجة من الأبحاث تتميز باختلبفات شديدة 

  ببحث خاص حوؿ Anthony Faiola, Ellen Nakashima et Jill Drewفقد قاـ  . كمتطرفة في تفستَ ىذه الأزمة
كقد أشار الباحثوف إفُ أف كلب من . 1الأزمة الاقتصادية كابؼالية ابغالية، توصلوا  فيو إفُ أف ابؼشتقات ابؼالية كانت سببا في إحداث ىذه الأزمة

 كرئيس ابؼنظمة الفدرالية (Robert Rubin)، كزير ابؼالية (Alan Greenspan) الرئيس الأسبق للبنك الاحتياطي الفدرافِ 
كتعتبر ىذه .  كانوا قد عارضوا بشدة طريقة عمل ابؼشتقات ابؼاليةSEC  (Arthur Levitt)الأمريكية لتنظيم كمراقبة الأسواؽ ابؼالية 

عاملبف اثناف على الأقل سابنا في ، إذ رأل بأف "جتَالد بي أكدريسكوؿ"الأختَة إحدل العوامل التي سابنت في تشديد الأزمة حسب الكاتب 
 كأما .نات على أساسهااأكلان، عدة أدكات مالية ريبطت بشكل أك بآخر بأسعار السكن كقيم الضمانات التي أيعطيت الره1 :تشديد الأزمة

 كقد ،العامل الثاني الذم ساىم في انهيار أسعار ابؼساكن كاف نتيجة لالتزاـ ابغكومة الفيدرالية بتوفتَ مساكن يستطيع ابؼشتًكف برمل أسعارىا
تلك السياسة كانت . لتلقي قركض عاديةذات الدخل ابؼتواضع كغتَ ابؼؤىلة كيضع الضغط على الدائنتُ، بتًكيج بيع ابؼساكن إفُ ابعماعات 
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مبنية على أساس الاعتقاد بأف ىنالك بصاعات من الناس كاف بالإمكاف أف بسلك مساكن بؽا لولا كجود شكل من أشكاؿ الابكياز الاقتصادم 
 .نات غتَ كافية في ضماناتهااىذا ابؽدؼ الاجتماعي كرغبة الدائنتُ في كسب ابؼزيد من الصفقات، اندبؾا في ره. أك فشل في عوامل السوؽ

 فتتمثل .ثلبثة أسباب شكلية ظاىرية، بزفي كراءىا ثلبثة أسباب حقيقية جوىرية عميقة ىناؾ 1:بأف" بؿمد النورم"كيرل ابػبتَ الاقتصادم 
الثقة  التالية، كأزمة البورصات، ثم تبعتها أزمة أزمة الرىن العقارم التي تعتبر الشرارة التي فجرت الأزماتفي : الظاىرية أساسنا الأسباب الشكلية
؛ نظاـ الفائدة 1كىي أكلا أزمة اقتصاد السوؽ :الظاىرة كراءىا ثلبثة أسباب عميقة كجوىرية بزفي ىذه الأسباب الثلبثة ك.في النظاـ ابؼصرفي

 .اقتصاد حقيقي إفُ اقتصاد رمزم بروؿ الاقتصاد العابؼي في ظل الرأبظالية ابؼعوبؼة منابؼتعامل بو؛ ك
 لأف البنوؾ ،موضوع الرىن العقارم كاف السبب الرئيسي للؤزمة 1:بأف" بؿمد عبد ابغليم عمر"كيضيف الباحث في الاقتصاد الاسلبمي  

 طلبنا أحدثأبنلت التحقق من ابعدارة الائتمانية للمقتًضتُ كأغرتهم بفائدة بسيطة في البداية، ثم تزايدت كتوسعت في منح القركض؛ بفا 
ا على العقارات، إفُ أف تشبع السوؽ فابلفضت أسعار العقارات كعجز ابؼقتًضوف عن السداد ا  كـؽمالتوركما يرل الباحث بأف عملية . متزايدن

نتجو من تضخم لقيمة الديوف كانتشار بضلة السندات الدائنتُ كترتيب مديونيات متعددة على نفس العقار ىو حجر الزاكية في حدكث الأزمة ت
 .ابؼالية

بيكن القوؿ بأف أزمة الرىن العقارم حتى كإف فَ تكن السبب خلف أزمة من ىذا القبيل، فإنها العامل الذم كاف لو تأثتَ كبتَ على النظاـ 
 :ابؼافِ، الذم يعد في الأصل بـتلب كىشا بسبب

 ؛(برويل أصوؿ البنوؾ إفُ الأسواؽ)انتشار كتوسع عملية التوريق على بكو غتَ مبرر بدا يقابلو في الاقتصاد ابغقيقي  -
 إنشاء أصوؿ تتميز بالتعقيد كالغموض؛ -

 عدـ قدرة ىيئات كككالات تقييم ابعدارة الائتمانية على تقييم بـاطر الأصوؿ؛ -

 ؛« Fair value »تطبيق ابؼعايتَ المحاسبية التي تعرؼ بػ  -

 .عجز ابؽيئات ابؼكلفة بالإشراؼ كالتنظيم عن تصحيح الاختلبلات -

يبدكا أف ىناؾ اتفاؽ بتُ معظم المحللتُ الاقتصاديتُ في الولايات ابؼتحدة الأمريكية على أف التداعي الذم حصل في سوؽ العقار ربدا ليس 
الفقاعة، كلكنو متعلق بالتطورات التي حصلت في السوؽ ابؼافِ أك النظاـ ابؼافِ، إما بسبب الزيادة ابؼستمرة في تدفق رؤكس الأمواؿ من آسيا 

 .كالدكؿ ابؼصدرة للنفط، أك بسبب سوء تقدير السياسة النقدية أك سوء تقدير سياسات العقار في الولايات ابؼتحدة
يقودنا تضارب الآراء السابقة حوؿ جذكر كأسباب الأزمة ابؼالية كالاقتصادية ابغالية إفُ إمكانية كجود دكر كبتَ للسياسة الاقتصادية الأمريكية 

 حوؿ سياسة ابغكومة الأمريكية Liebowitz (2008) دراسة 1:كفي ىذا الصدد، نشتَ إفُ نتائج دراستتُ بنا. في تشكيل ىذه الأزمة
 فتوصل إفُ أف ابؼسألة ليست مسألة Liebowitzأما .  حوؿ السياسة النقدية الأمريكيةTaylor (2008)في سوؽ العقار، كدراسة 

بدلا . بررير الأسواؽ، بل التدخل ابؼباشر للحكومة الأمريكية في آلية السوؽ كبرديدا في سوؽ العقار كسن إجراءات الإقراض للبنوؾ ابػاصة
كأما . من انتهاجها لسياسات بؿفزة على زيادة ابؼداخيل كرفع مستول الإنتاجية كابؼستول ابؼعيشي للفئات التي تستهدؼ امتلبؾ عقارات

Taylor فقد انطلق في تفستَ تدىور النظاـ ابؼافِ الأمريكي من أف ىذا الأختَ لا بىتلف عن كضعو السابق منذ مئات السنوات، حيث 
فقد عرفت السياسة النقدية الأمريكية تذبذبا كعدـ استقرار كتغتَات مفاجئة بتُ . رأل بأف أزمة سوؽ العقار تعود إفُ خطأ في السياسة النقدية

، التي عرؼ فيها 2004-2000كمن بتُ أىم ىذه التغتَات، انتهاج سياسة نقدية توسعية خلبؿ الفتًة . فتًة كأخرل كمنذ زمن طويل
. كلإزالة ىذا الانكماش، قاـ البنك الاحتياطي الفدرافِ بتخفيض أسعار الفائدة. الاقتصاد الأمريكي انكماشا بسبب أزمة الأسهم الإلكتًكنية

كتؤدم سياسة نقدية من ىذا القبيل إفُ إحداث ضغوط تضخمية عامة أك على الأقل في أسواؽ معينة، كقد ناؿ سوؽ العقار الأمريكي نصيبا 
 أف مشكلة زيادة الطلب على العقار ثم ابلفاضو كارتفاع الأسعار كىبوطها السريع قد تكوف متعلقة Taylorكعليو، رأل . معتبرا من ذلك

 . أساسا بالسياسة النقدية

 : قد ارتكب خطأ كبتَا في اعتماده لسياسة نقدية توسعية، كذلك لعدة أسباب أبنهاحتياطي الفيدرافِ بؽذا، يعتقد الكثتَ بأف البنك الا
 كفصل علبقة الدكلار بالذىب، 1971أف الاقتصاد الأمريكي بـتل ىيكليا، كخاصة بعد تغيتَ نظاـ الصرؼ إفُ التعونً سنة  -

 حيث عرؼ ابؼيزاف ابعارم عجزا مستمرا منذ ذلك الوقت؛ 
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 ؛ أزمة سيولةتأزمة رأس ماؿ، كليسأف الأزمة التي يواجهها ىي  -

  كجود اختلبلات على مستول الاقتصاد الكلي؛ 1:أف الأزمة التي حدثت في سوؽ العقارات مردىا إفُ ثلبثة عوامل أساسية ىي  -
 .كجود اختلبلات كظيفية على مستول الاقتصاد ابعزئي كتطبيقات مالية عالية ابؼخاطر

 كفي مثل ىذه الظركؼ كابؼعطيات، يتطلب الأمر تغيتَ جذرم كحقيقي في السياسات ،لذلك، فإنو عند حدكث أزمة من ىذا القبيل
كالواقع أنو . كقد يتطلب الأمر إعادة ىيكلة الاقتصاد. الاقتصادية كليس التًقيع فيها كانتهاج سياسات مالية توسعية أك سياسات نقدية توسعية

كقد لا يكوف ابؼستقبل امتدادا للحاضر كابؼاضي، نظرا لوجود . لابد من معرفة الوضع ابؼستقبلي للبقتصاد انطلبقا من معطيات ماضية كحالية
. متغتَات أخرل خارجية يصعب أك يتعذر التنبؤ بها

 خلاصة واستنتاجات
بظحت لنا ابػطوات ابؼعتمدة في ىذا البحث بفهم طبيعة الأزمة ابؼالية كالاقتصادية ابغالية كبتحديد موقعها من أىم الأزمات التي عرفها 

فقد تبتُ أف الأزمة ابغالية ىي أزمة بأبعادىا الثلبثة، فهي ذات بعد نقدم، يتجلى من خلبؿ الابلفاض . الاقتصاد العابؼي من ذم قبل
كما يتجلى البعد ابؼافِ من خلبؿ أزمة السيولة ابؼصرفية، أزمة الرىن العقارم، أزمة البورصات كاضطراب . ابؼلحوظ في قيمة الدكلار الأمريكي

بينما يتجلى البعد الاقتصادم بؽذه الأزمة من خلبؿ بعدىا ابؼافِ، انهيار كإفلبس العديد من . الأسواؽ ابؼالية، إضافة إفُ البعد النقدم بؽا
كمن خلبؿ كجهات نظر . ابؼؤسسات ابؼالية كالشركات، ارتفاع نسبة البطالة، الضغوط الاجتماعية، كسواد حالة الركود كالتباطؤ في الاقتصاد

الباحثتُ حوؿ جذكر كأسباب ىذه الأزمة كالعوامل التي ساعدت على انتشارىا بهذا الشكل، تبتُ أف ىناؾ عدة عناصر سابنت، بشكل 
 : مباشر أك غتَ مباشر، في ذلك، كىي

 بأزمات مالية حدثت برت نظاـ قاعدة الذىب، كفَ يكن التحويل 1929نظاـ الصرؼ ابؼعتمد؛ حيث مر الاقتصاد الأمريكي قبل سنة - 
كبرولت الولايات ابؼتحدة بعد ذلك إفُ نظاـ . تلقائيا، بل تضمن بعض التدخل ابغكومي، كبدأ ىذا النظاـ يزكؿ خلبؿ ابغرب العابؼية الأكفُ

كلقد كاف بؽذا النظاـ، كجزء من . ، كبعدىا اعتمدت نظاـ الصرؼ العائم1972، كاستمر إفُ غاية (بريتوف ككدز)سعر الصرؼ الثابت 
السياسة النقدية،  في حدكث أزمات مالية كاقتصادية، مردىا إفُ الآثار السلبية على قيمة العملة، بفا أدل إفُ أزمات مصرفية بسبب سحب 

 . رؤكس أمواؿ ابؼودعتُ
آلية عمل الأسواؽ ابؼالية؛ إذ يعتقد الكثتَ بأف التطورات التي عرفتها الأسواؽ ابؼالية، كخاصة ما يعرؼ اليوـ بابؼشتقات ابؼالية، ككذا عمليات - 

يضاؼ إفُ ذلك إشكالية عدـ التماثل في ابؼعلومات التي تتميز بها ىذه . التوريق التي بسيزت بها، كانت بؽا يد في إنشاء ىذه أزمة مالية
الأسواؽ، فمع ندرة ابؼعلومات كعدـ توزعها بشكل متساكو يتوقع أف تنحرؼ الأسعار عن أساسيات السوؽ، أين تكوف ىذه الأسعار غتَ 

 .عاكسة بؼستول الطلب
دكر ابغكومة الأمريكية في النشاط الاقتصادم؛ كيتجلى ذلك من خلبؿ التدخل ابغكومي الأمريكي في إجراءات منح القركض العقارية، - 

ىذه الأختَة أدت بدكرىا إفُ إعسار البنوؾ . كىو ما اعتبره الكثتَ من المحللتُ الاقتصاديتُ سببا في حدكث اختلبؿ في أساسيات السوؽ
 .كابلفاض سيولتها

درجة إستقلبلية البنك الاحتياطي الفدرافِ كمصداقية السياسة النقدية؛ إذ نلمس ذلك من خلبؿ تدخل الكنغرس الأمريكي في صياغة - 
كتنفيذ السياسة النقدية، كىو ما يؤدم إفُ التشكيك في مصداقية السياسة النقدية، خاصة بعدما اتضح أف التوسع النقدم كاف أحد الأسباب 

 .الظاىرة الرئيسية في حدكث الأزمة بسبب بذاىل العديد من ابعوانب في عملية منح الائتماف
، كلذلك فإف ما حدث القطاع "الثقة"درجة كمستول الثقة في النظاـ التمويلي؛ إذ أف النظاـ ابؼافِ عموما كالائتماني خاصة مبتٍ على عنصر - 

ابؼافِ كابؼصرفي الأمريكي قبيل الأزمة قد زعزع ثقة ابؼستثمرين في النظاـ التمويلي، بفا دفع بدعظمهم إفُ سحب رؤكس أموابؽم، كىو ما أحدث 
 .خللب مفاجئا في السيولة البنكية، بفا أضعف القوة التنافسية للدكلار أماـ العملبت الرئيسية الأخرل

النظاـ المحاسبي كالرقابي كالتنظيمي؛ حيث عانت الكثتَ من الدكؿ التي تعرضت لأزمات، من ضعف نظاـ الرقابة كإجراءات المحاسبة، - 
فقد تبتُ أف البنوؾ . كالدليل على ذلك أف التنظيم كالرقابة يأتياف دائما بعد حدكث الأزمة. خصوصا فيما يتعلق بالإفصاح عن ابؼعلومات

 .الأمريكية كانت بعيدة عن معايتَ بازؿ للكفاءة ابؼصرفية
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فقد . نعتقد أنو رغم تضارب الآراء حوؿ جذكر كأسباب الأزمة ابغالية، إلا أف بصيع الأسباب ابؼذكورة سابقا تعد أسباب مؤسسة كمبررة
لاحظنا أف الأسباب الظاىرة كانت درجة الاختلبؼ فيها ضعيفة، كيبقى ابعدؿ قائما حوؿ الأسباب ابػلفية كابغقيقية قائما إفُ أمد طويل، 
ذلك أف ىذه الأزمة فسحت المجاؿ أماـ الباحثتُ للئسهاـ بآرائهم من زكايا متعددة، خاصة كأف تكرار ىذه الأزمات قد أثار حتَة كاىتماـ 

كنعتقد أف النظرية الاقتصادية عاجزة حاليا عن تفستَ ىذه الأزمة بحذافتَىا، كبيكن . (...باحثتُ، ىيئات كمنظمات دكلية)الكثتَ من الفئات 
. تفستَ ىذا العجز في النظرية بعدـ التوافق بتُ سرعة التطور في النظرية ذاتها كسرعة التحوؿ كالتطور في القواعد التي بركم الاقتصاد العابؼي
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 اختبار كفاءة بورصت الدار البيضاء علي المستوى الضعيف في ظل الأزمت الماليت العالميت 

  02/2010- 10/2007دراست قياسيت خلال الفترة 
جايؼح ذهًســــاٌ - يحًذ تٍ تٕسٚاٌد .أ

انًزكش انجايؼٙ نؼٍٛ ذًٕشُد - ػهٙ تٍ انضة.أ

 

  : الدراسةصخمل
   إفُ الأزمة ابؼالية الراىنة1929 ك الاقتصادية ابؼتعاقبة بداية من أزمة الكساد العظيم لسنة ،شهد العافَ العديد من الأزمات ابؼالية
 إفُ عدـ كفاءة الأسواؽ  ابؼاليةك سرعاف ما برولت إفُ اقتصادية، ك بيكن إرجاع سبب الأزمة جيل ىذه الأزمات كانت في مستهلها بورصية،

بقى التساؤؿ مطركحا حوؿ كفاءة فِ، للمستثمرين ابؼعلومات عن بسبب غياب الشفافية؛ ك عدـ الإفصاح ،ابؼالية من حيث بزصيص ابؼوارد
ك ذلك برت         الأسواؽ ابؼالية ابؼتقدمةتباصأ باعتبارىا طرفا متضررا نتيجة بؽزات مالية (بورصة الدار البيضاء) الأسواؽ ابؼالية الناشئة

ىو ىذه الورقة فابؽدؼ الأساسي من  ؟ الأزمة ابؼالية العابؼية الراىنةفي ظل  عند ابؼستول الضعيفبوصة الدار البيضاءما مدل كفاءة إشكالية 
 ابؼستول الضعيف، حيث طبقت ىذه الدراسة اختبار فُجل اختبار الكفاءة عأ من البيضاءدار سلوؾ مؤشر أسعار بورصة اؿدراسة 

PP(1988)دار  الدراسة إفُ أف ىناؾ جذر كحدكم بسلسلة مؤشر بورصة اؿ خلصت. للجذر الوحدكم بالإضافة إفُ الاختبارات التقليدية
.  تتبع ابؼشي العشوائي، كمنو بيكن القوؿ أف السوؽ كفء عند ابؼستول الضعيفالبيضاء ك ابؼردكدية 

 . الكفاءة عند ابؼستول الضعيف، اختبارات استقرارية السلبسل الزمنية، بورصة الدار البيضاء:الكلمات الدالة 
I. العامةمقدمة ال 

 إفُ الأزمة ابؼالية الراىنة 1929شهد العافَ العديد من الأزمات ابؼالية ك الاقتصادية ابؼتعاقبة بداية من أزمة الكساد العظيم لسنة 
ك سرعاف ما برولت إفُ اقتصادية، ك بيكن إرجاع سبب الأزمة إفُ عدـ  جيل ىذه الأزمات كانت في مستهلها بورصية ك مالية. 2009لسنة 

. للمستثمرين ابؼعلومات عن بسبب غياب الشفافية، ك عدـ الإفصاحكفاءة الأسواؽ ابؼالية من حيث بزصيص ابؼوارد 
الناشئة فَ تكن في   فاقتصاديات الدكؿ  ك تكاملها أصبحت العدكل أكثر انتقالا بتُ الأسواؽ ابؼالية،في ظل عوبؼة الأسواؽ ابؼالية

 ك ضعف أنظمتها ابؼالية بفا ينعكس على كفاءة أسواقها ابؼالية ،اياتو بل كانت الأكثر تضررا بسبب ىشاشة اقتصاد،منأل عن ىذه الأزمات
. مقارنة بالدكؿ ابؼتقدمة

عند للقيم ابؼنقولة  بورصة الدار البيضاء ك ابؼتمثلة في ،تهدؼ ىذه الدراسة إفُ اختبار مدل كفاءة أحد الأسواؽ ابؼالية العربية
 ك الستَ ابؼستول الضعيف، ك ذلك استنادا إفُ بصلة من الاختبارات القياسية ابؼعتمدة على برليل السلبسل الزمنية ك دراسة الاستقرارية

 ففي القسم الأكؿ قدمنا  ك الاستنتاجات تم تقسيم ىذه الدراسة إفُ ثلبث أقساـ رئيسية بالإضافة إفُ ابؼقدمة ك التوصياتحيث .العشوائي
الإطار العاـ للدراسة، ك في القسم الثاني ناقشنا ماىية الكفاءة ك أىم الاختبارات ابؼعتمدة لاختبار فرضية الستَ العشوائي، أما القسم الثالث 

.  للقيم ابؼنقولة  الدار البيضاءفقد خصص للدراسة التطبيقية ببورصة
:  إشكالية الدراسة .1

 باعتبارىا طرفا متضررا بنسبة ،، يبقى التساؤؿ مطركحا حوؿ كفاءة الأسواؽ ابؼالية الناشئة2008 لسنة العابؼية ابؼالية ةفي ظل الأزـ
:  الأسواؽ ابؼالية ابؼتقدمة، ك ذلك برت الإشكالية الرئيسية التاليةتباصأكبتَة نتيجة بؽزات مالية 

o  ؟الأزمة المالية العالمية الراىنة عند المستوى الضعيف في ظل الدار البيضاء للقيم المنقولة بورصةما مدى كفاءة 

:  تندرج برت ىذه الإشكالية الرئيسية ثلبث إشكاليات فرعية ك ىي
   ما ىي الأدكات القياسية ابؼستخدمة للبختبار فرضية ابؼشي العشوائي؟ 

  تستَ عشوائيا؟الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةىل أسعار الأسهم في  
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  بها جذر كحدكم؟ الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةىل سلسلة أسعار الأسهم في  

  تتوزع طبيعيا؟  الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة  بورصةبؼؤشرابؼردكدية ىل سلسلة  

 : فرضيات أساسية للئجابة على إشكالية الدراسة في ىذا البحث، ك ىيأربعتم الاعتماد على  :فرضيات الدراسة  .2
  سوقا كفئا عند ابؼستول الضعيف في ظل بماذج دراسة الاستقرارية؛ الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةتعتبر  

  عشوائيا؛ الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةتستَ أسعار الأسهم في  

  جذر كحدكم؛  الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةيوجد بسلسلة أسعار الأسهم في  

  طبيعي؛     بشكل غتَ تتوزع ر بورصة الدار البيضاء بؼؤشابؼردكديةسلسلة 
 :يكتسي ىذا ابؼوضوع أبنية بالغة، ك ذلك لعدة اعتبارات موضوعية بيكن حصرىا في النقاط التالية: أىمية الدراسة  .3
 يعافً ابؼوضوع أحد أىم ابؼواضيع الراىنة كوف الكفاءة ىي الشرط الرئيس لتفادم الأزمات؛ 

 ؛1 بؽا من أبنية في التنمية لاسيما في الدكؿ النامية، خاصة دكر بزفيض تكلفة التمويل ك ما،الاىتماـ بالأسواؽ ابؼالية  

 تستخدـ ىذه النماذج  ك ابؼتمثلة في برليل السلبسل الزمنية حيث،تعتمد ىذه الدراسة على أحد النماذج القياسية ابؽامة في النظرية ابؼالية 
 بكثرة على مستول الأسواؽ ابؼالية؛

 ك ىو حفظ ابؼاؿ؛،الاىتماـ بأحد مقاصد الشريعة  

  1ابؼغرب العربي ك أقدمهاتسليط الضوء على أحد أىم الأسواؽ ابؼالية النشطة في .
 : تهدؼ ىذه الدراسة إفُ بصلة من الأىداؼ، ك التي بيكن حصر أبنها في النقاط التالية : أىداف الدراسة .4

 الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة؛ إبراز أثر الأزمة ابؼالية الراىنة على أسعار أسهم بورصة 

  عند ابؼستول الضعيف؛الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةاختبار كفاءة  

  إبراز بعض الأدكات القياسية ابؼعتمدة لاختبار الكفاءة عند ابؼستول الضعيف؛
 للؤكراؽ ابؼالية؛ دار البيضاءبورصة اؿ في ابؼردكدية  توزيعاختبار طبيعة 

 ؛ في ظل الأزمة ابؼالية(دار البيضاءاؿ) ك بـاطرة الأسواؽ ابؼالية العربية ،برليل تشتت 

 ابؼستول الضعيف في الأسعار اليومية فُع الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةتتمثل ابغدكد الزمنية لدراسة كفاءة  : حدود الدراسة .5
خلبؿ الفتًة ابؼمتدة ما بتُ خلبؿ الفتًة ابؼمتدة ما بتُ  (سعر الإقفاؿ)لأسهم الشركات ابؼدرجة، ك ابؼعبر عنها بدؤشر السوؽ 

 فتًتتُ؛ الأكفُ قبل الأزمة منذ على ك تم تقسيم ىذه الفتًة  مشاىدة يومية،578أم حوافِ  02/2010 /12 -15/10/2007
، 12/02/2010- 15/09/2008 مشاىدة، ك الثانية بعد الأزمة منذ 229  حوافِ 15/09/2008- 15/10/2007

 . أنها فتًة كافية لاختبار الفرضيات في ظل القيود ابؼفركضةاف يومية، حيث يرل الباحث مشاىدة347كتضم 

 ك أقدمها، عتبر من بتُ أىم الأسواؽ ابؼالية العربيةت تي، ك اؿغربلدكلة افَ الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةتتمثل ابغدكد ابؼكانية في 
الربظلة، ك حجم التداكؿ، ك عدد الشركات، ك كجود التنظيم، ك لاحظنا  ، ك تعتبر بورصة ناشطة إذا ما1929حيث تم إنشاؤىا منذ سنة 

 .الاستعماؿ ابؼكثف لوسائل الاتصاؿ ابغديثة، ك غتَىا من ابؼعايتَ 

 للؤكراؽ ابؼالية بورصة الدار البيضاءلقد تم انتهاج ابؼنهج الوصفي التحليلي لدراسة كفاءة : منهج الدراسة و الأدوات المستخدمة فيها  .6
، ك بعض ابؼواقع 1الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةؿابؼعطيات ابؼنشورة بابؼوقع الإلكتًكني عند ابؼستول الضعيف، فبعد أف تم بصع 

 بست معابعة ىذه ابؼعطيات بالاعتماد على البرنامج موقع بورصة باريس، كالأخرل ذات الصلة بابؼوضوع كموقع صندكؽ النقد العربي، ك 
بماذج ابػاصة بتحليل السلبسل الزمنية، ك دراسة الاستقرارية بالاعتماد على اختبار كل من اؿ لتقدير EViewsالإحصائي 

PP(1988), ADF(1981), DF(1979), AC ك لاختبار ابؼعنوية الإحصائية اعتمدنا على قانوف التوزيع الطبيعي، ك ،
 . لدراسة الارتباط الذاتي ARCH-LM, White كما تم اعتماد اختبار كل من توزيع كام تربيع،

تناكلت العديد من الدراسات اختبار فرضيات الكفاءة ك الستَ العشوائي، لكن جلٌ ىذه الدراسات كانت على : مرجعية الدراسة .7
 ك حتى إف كجدت ،مستول الدكؿ ابؼتقدمة كالولايات ابؼتحدة الأمريكية ك أكركبا ك الياباف، لكن على مستول الدكؿ العربية ىي قليلة

 :ك من بتُ الدراسات على مستول ابؼنطقة العربية نعرض  فهي تعتمد على اختبارات تقليدية،
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 ، ك اختبرت 2002-2000بست ىذه الدراسة ببورصة الكويت خلبؿ الفتًة :  2002 1دراسة وائل إبراىيم الراشد  7-1

 ك ،  ك اختبار التمهيد الأسي، ك ذلك على مستول القطاعاتDF, ADF  كل منالكفاءة عند ابؼستول الضعيف بالاعتماد على اختبار
 .توصلت إفُ أف الأسعار تستَ عشوائيا ك أف السوؽ كفء عند ابؼستول الضعيف

1 دراسة 7-2
Abraham, A., J. Fazal and A. Sulaiman (2002)  بست ىذه الدراسات على مستول 

بورصة الدار البيضاء ك السعودية ك البحرين، ك توصلت إفُ عدـ رفض فرضية ابؼشي العشوائي في بورصة البحرين ك السعودية، في حتُ تم 
 . بفا يعتٍ أنو غتَ كفء عند ابؼستول الضعيف،رفض فرضية ابؼشي العشوائي فيبورصة الدار البيضاء

اختبرت ىذه الدراسة الكفاءة عند ابؼستول الضعيف على مستول القطاعات في   Squalli, Jay (2005) 1 دراسة7-3
 ك تم رفض فرضية 2005-2000سوؽ دبي ابؼافِ ك بورصة أبو ظبي ك الإمارات العربية ابؼتحدة باستعماؿ مشاىدات يومية خلبؿ الفتًة 

. ابؼشي العشوائي في كل القطاعات بالإمارات العربية ابؼتحدة عدا القطاع ابؼصرفي ك قطاع التأمتُ
1 دراسة 7-4

Hazem Marashdeh , Min B. Shrestha(2008) اختبرت ىذه الدراسة فرضية ابؼشي العشوائي  
 مشاىدة يومية، ك خلصت إفُ أف 1289كافِ ح 13/04/2008-31/08/2003بؼؤشر بورصة الإمارات العربية ابؼتحدة خلبؿ الفتًة 

. ىناؾ جذر كحدكم بالسلسلة ك السلسة تستَ عشوائيا بفا يعتٍ أف السوؽ كفء عند ابؼستول الضعيف
II.  ماىية الكفاءة و اختبارات المشي العشوائي : الإطار النظري للدراسة

 ليبقى الإبهاـ أك التساؤؿ ،يلبحظ ابؼتتبع لأسعار الأسهم ك السندات أف ىناؾ تذبذبات يومية بل من بغظة لأخرل في ىذه الأسعار
 ك ابؼستثمرين يقوموف بإعادة التقييم في السوؽ ، كراء ىذه التذبذبات؟ يعود سبب ىذا التذبذب إفُ أف  ابؼتعاملتُ من السبب حوؿابؼطركح

 على أساس معلومات كاردة للسوؽ سواء كانت تفاؤلية أك تشاؤمية، بفا يعتٍ أف ابؼعلومات ىي أساس ابزاذ القرارات 1ابؼالية للؤكراؽ ابؼالية
 . ك أسعار الأكراؽ ابؼالية،ابؼالية حيث نركز في ىذه النقطة على العلبقة بتُ تدفق ابؼعلومات

 ك ، حوؿ مدل تأثتَ ابؼعلوماتFama1970تدكر نظرية الكفاءة ابؼعلوماتية حسب مؤسسها  :ركائز كفاءة الأسواق المالية- 1
انعكاسها على سعر الورقة ابؼالية، ك كذا دراسة سلوؾ ابؼستثمر بذاه كل معلومة جديدة كاردة للسوؽ، فوفقان بؼفهوـ الكفاءة يتوقع أف تستجيب 
أسعار الأسهم في سوؽ الأكراؽ ابؼالية، كعلى كجو السرعة لكل معلومة جديدة ترد إفُ ابؼتعاملتُ فيو يكوف من شأنها تغيتَ نظرتهم في ابؼؤسسة 

 .1حيث تتجو أسعار الأسهم صعودان أك ىبوطان كذلك تبعان لطبيعة الأنباء إذا كانت سارةن أك غتَ سارٌة, ابؼصدرة للسهم
ك ,  بفا ينعكس في النهاية على أسعار الأكراؽ ابؼالية،السوؽ الكفء ىي التي تتكيٌف أكلا بأكؿ لكل معلومة يتم نشرىا في السوؽ

:  ك التي بيكن اعتبارىا ركائز للكفاءة ك ىي ،1ذلك في ظل بؾموعة من ابؼقومات
 ؛ ،ك البشرية التي تعمل فيو   ك ميكانيكية العمل داخل السوؽ، ك الأجهزة ابؼادية ،يعتبر الركيزة الرئيسة من حيث آلية:   السوؽ 1-1
 الأشخاص ابؼتعاملوف في السوؽ ابؼالية حيث يفتًض أف يكونوا بصيعا على درجة كاحدة من الفهم ك الاستفادة :(ابؼتعاملوف) ابؼستثمركف 1-2

من ابؼعلومات ابؼنشورة أك الواردة للسوؽ ك قدرتهم على استيعابها؛  
  أك عدمها؛ ابؼعلوماتية بسثل ابؼعلومات ابغجر الأساس في ابغكم على كفاءة السوؽ ابؼافِ:ابؼعلومات 1-3

 يعتمد معظم ابؼستثمركف في ابزاذ قراراتهم ، فرضيات السوؽ الكفءعرض بكاكؿ ،بعدما تم تعريف نظرية الكفاءة ك برديد ركائزىا
لا يعتٍ رجاحة التنجيم عن العقلبنية بل   ك ىذا،على التوقعات ك الاحتمالات لذلك تكاد تكوف السوؽ مصنع للئسقاطات ابؼستقبلية

 ك الذم يرل البعض منهم أف الشرط الرئيسي ،، حيث تثتَ فرضية السوؽ الكفء الكثتَ من ابعدؿ في صفوؼ ابؼفكرين ابؼاليت1ُالعكس
: ، أما عن الفرضيات الشائعة للسوؽ الكفء فهي أربعة ك ىي 1لتحقيق الكفاءة ىو اعتقاد الأفراد بعدـ كفاءة السوؽ

فرضيات السوق الكفء - 2
o ك ابغصوؿ عليها سهل ك دكف تكلفة، حيث يكوف ىناؾ بذانس في توقعات ابؼستثمرين نتيجة لتجانس معلوماتهم؛ ،ابؼعلومات متاحة 
o ؛(إفٍ..., كميات بؿددة, ضرائب)  ك تكاليفهاانعداـ القيود على التعاملبت 

o بحيث لا يؤثر تصرؼ كاحد منهم على الأسعار؛،العدد الكبتَ من ابؼستثمرين  

o رشادة ابؼتعاملتُ أم أف كل منهم يهدؼ إفُ تعظيم دالة منفعتو؛ 
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إف ابؼتمعن في ىذه الفرضيات بهدىا صعبة التحقيق دفعة كاحدة إف فَ نقل شبو مستحيلة التحقق؛ ففي الواقع التطبيقي توجد 
 Perfectly"تكاليف للصفقات، معلومات بفيزة، ك ضرائب، لذلك بيكن القوؿ بأف ىذه الفرضيات تكوف في السوؽ التامة أك الكاملة  

Efficient Market "ك التي تبقى نظرية، حيث في توجد في الواقع كفاءة اقتصادية أم كفاءة غتَ كاملة "Economically 

Efficient Market" .
يتوقع في ظل الكفاءة الاقتصادية للسوؽ أف بيضي بعض الوقت منذ كصوؿ ابؼعلومات إفُ السوؽ حتى تبدك آثارىا على أسعار 

 كلكن بسبب تكلفة ،الأسهم، بفا يعتٍ أف القيمة السوقية للسهم قد تبقى أعلى أك أقل من قيمتو ابغقيقية لفتًة من الوقت على الأقل
 إفُ درجة أف بوقق ابؼستثمر من كرائها أرباحان غتَ 1ابؼعلومات كالضرائب كغتَىا من تكاليف الاستثمار لن يكوف الفارؽ بتُ القيمتتُ كبتَ

 .عادية على ابؼدل الطويل
 . (التشغيل)ك كفاءة خارجية  (التسعتَ)للكفاءة نوعاف كفاءة  داخلية يوجد: أنواع الكفاءة  - 4
 :   الكفاءة الداخلية4-1

 ك أف السوؽ كفء من منظور تسعتَم ،تسمى كذلك بكفاءة التسعتَ ك ىي أفٌ أسعار الأكراؽ ابؼالية تعكس بصيع ابؼعلومات ابؼتاحة
لو أف بصيع ابؼعلومات متاحة بعميع ابؼستثمرين أك ابؼتعاملتُ يصعب على كل كاحد منهم أف ينفرد بدعلومات خاصة ليحقق من كرائها أرباح 

 ىذه الأرباح صعبة ابؼناؿ على مستول ىذا النوع، إلا أنٌها أمر غتَ مستحيل، فقد بوقق مستثمر عدنً ابػبرة ؛1غتَ عادية على حساب الآخرين
 ك ،أك كسوؿ بػسائر فادحة نظرا لدخولو إفُ السوؽ دكف برليل للمعلومات ابؼتاحة؛ غتَ أف ىذا لا يرجع إفُ نقص كفاءة السوؽ بل إفُ جهل

 Inside"كسل ابؼستثمر أك ابؼتعامل ذاتو، أك يستطيع عدد من ابؼستثمرين استخداـ كسائلهم ابػاصة في ابغصوؿ على ابؼعلومات 

Information" قبل غتَىم ك استخدامها للمضاربة، لكن ىذه العملية من طرؼ فئة بؿدكدة ك لفتًة معدكدة؛ 
 ك ،1يؤدم سلوؾ بعض ابؼستثمرين إفُ برقيق أرباح غتَ عادية كوف بعض ابؼتعاملتُ يشتًم ىذه الأسهم على أساس ما حققتو سابقا

 ك ىو ما يعرؼ ؽبالسعر السابليس على أساس القيمة ابغقيقية؛ يؤدم ارتفاع الطلب على ىذه الأكراؽ إفُ ارتفاع مؤقت في أسعارىا ثم البيع 
"Reversion" 1بظاىرة الارتداد

. 
 :  الكفاءة الخارجية 4-2

 قدرة السوؽ على أداء كظائفو التشغيلية بأقل تكلفة للمعاملبت أك للصفقات، حيث تقيس يقصد بها كذلك الكفاءة التشغيلية، 
 أف سوؽ 1 ك ابػركج من ك إفُ السوؽ ابؼافِ، حيث يرل بعض الباحثتُ ،بحيث يكوف السوؽ مفتوح أماـ بصيع ابؼتعاملتُ مع حريةٌ الدخوؿ

 ك ،...مصر ابؼافِ غتَ كفء من الناحية التشغيلية؛ بسبب كجود تكلفة مرتفعة للمعاملبت تتمثل في مصاريف الإصدار، عمولة السمسار
 ؛ك دكف التعامل في البورصة، 1كلها يتحملها ابؼستثمر، لذا فإف صغار ابؼتعاملتُ بروؿ تكلفة ابؼعاملبت دكنهم

أف يتكبٌد ابؼتعاملتُ  ك الطلب دكف     كما بيكن تعريف الكفاءة التشغيلية على أنٌها قدرة السوؽ على خلق التوازف بتُ قول العرض 
 .1فرصة لتحقيق ىامش ربح مغاؿ فيو (صنٌاع السوؽ)فيو تكلفة عالية للسمسرة، ك دكف أف يتاح للتجٌار ك ابؼتخصصتُ 

يتطلب كجود كفاءة خارجية أك كفاءة تسعتَ أكلا كجود كفاءة داخلية أك كفاءة تشغيلية، لكي يعكس سعر الورقة ابؼالية ابؼعلومات 
ابؼتاحة ينبغي أف تكوف تكلفة ابؼعاملبت عند حدىا الأدنى بدا يشجٌعهم على للحصوؿ على معلومات جديدة  ك برليلها مهما كاف تأثتَىا، ك 

بالطبع لو كانت تكلفة ابؼعاملبت مرتفعة يكوف العائد من كراء البحث عن ابؼعلومات ابعديدة ضئيل جدا، ك لا يكفي لتغطية تلك 
 ك بنا الكفاءة التسعتَية ك ،لتحقق شرطي التخصيص الأمثل للموارد من ناحية آلية عمل السوؽ لابد من توفر نوعتُ من الكفاءة .1التكاليف

 أف لا ننسى أفٌ للمحللتُ ابؼاليتُ دكر فعٌاؿ في التخصيص الأمثل للموارد بحيث يكوف السوؽ كفء كلما اعتقد بالكفاءة التشغيلية، كما يج
 ابؼتعاملوف أنوٌ ليس كفء، ك ذلك عن طريق البحث عن الأنشطة ك القطاعات ذات ابؼردكدية الأعلى، ك ذلك باستخداـ أسلوبتُ في التحليل

ك بنا التحليل الأساسي ك التحليل الفتٍ؛ 
 : م تبعا للمعلومات ك إمكانية برقيق أرباح غتَ عادية، ك ق،يوجد ثلبث مستويات للكفاءة: مستويات الكفاءة- 5 
 أنو حسب ىذا الشكل فإف سعر الورقة ابؼالية في السوؽ  ابؼعلوماتية مؤسس نظرية الكفاءةFamaيرل   :  الشكل القوي للكفاءة5-1

 لكن ,  العامة، ىذاف النوعاف الأختَاف ييفتًض أنهما غتَ موجودتاف، ك"ابؼميزة" ابػاصة ، ابؼستقبلية، ابغالية،يعكس بصيع ابؼعلومات التاربىية

Famaأف مستخدميها لا يستطيعوف العمل على فركقات الأسعار؛ ك  يرل أف حتى كجودبنا عند ىذا ابؼستول لا بهدم نفعا .
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  :  الشكل شبو القوي للكفاءة5-2
حسب ىذا النوع سعر الورقة ابؼالية يعكس ابؼعلومات التاربىية ك ابغالية فقط، ك ىذه ابؼعلومات يتم ابغصوؿ عليها من التقارير ابؼالية، 

ك الصحف ابؼالية، ك مؤشرات الأسعار الصادرة عن البورصة التي تكوف متاحة للجميع ك بدكف تكلفة أك بتكلفة جد منخفضة؛ 
 ك لا يوجد منهم من يستطيع برقيق   يستخدـ ابؼستثمركف أك ابؼتعاملوف في السوؽ ابؼافِ ما أتيح بؽم من معلومات تاربىية ك حالية للتقونً

. 1أرباح غتَ عادية
 ىو مضيٌع ،إذا اتصف السوؽ بهذا ابؼستول فإف المحلل ابؼافِ الذم بواكؿ تفستَ التسعتَ غتَ العادؿ للسهم  باستخداـ القوائم ابؼالية

. للوقت لأف ابؼعلومات ابؼنشورة منعكسة في السعر ابغافِ للسهم
: الشكل الضعيف  5-3

 إذا كانت الأسعار السوقية تعكس ابؼعلومات التاربىية ، ما أنوٌ ذك مستول كفاءة أدنى أك ذك شكل ضعيف مافِبيكن القوؿ عن سوؽ
فقط، ك أنوٌ في ظل ىذا الوضع لا بيكن للمتعاملتُ برقيق أرباح غتَ عادية بالاعتماد على ابؼعلومات التاربىية فقط، ك تعرؼ ىذه الصيغة 

 أم الأسعار ابؼستقبلية مستقلٌة بساما عن الأسعار ، حيث أفٌ ابؼعلومات التاربىية لا بسكن من معرفة الأسعار مستقبلببنظرية السير العشوائي
 ىناؾ بؾموعة من ، حيثاختبار الكفاءة عند ىذا ابؼستولك  اختبار مدل عشوائية الأسعار،  في ىذه الدراسة ىوابؼاضية، ك ابؽدؼ

  ك التي سنتطرؽ بؽا في النقطة ابؼوالية؛،الاختبارات الإحصائية
عرض لبعض الاختبارات المعتمدة لدراسة الاستقرارية  - 3

يتم استخداـ تقنية برليل السلبسل الزمنية ك خصيصا دراسة الاستقرارية لاختبار الكفاءة عند ابؼستول الضعيف، ك تتطلب ىذه 
:  العملية  بؾموعة من الاختبارات نذكر منها 

   Dickey Fuller Augmentes (1981) ADF  اختبار 3-2
:   ك ىي ،  على اختبار ابؼعنوية الإحصائية بؼقدرة النماذج التالية المحسوبة بطريقة ابؼربعات الصغرل العاديةADFيقوـ اختبار 

  بموذج الابكدار الذاتيAR(P) من الدرجة P    
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  بموذجAR(P)   مع كجود الثابت           
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  بموذجAR(P)5(:)...08(  ك الابذاه العاـ   ، مع الثابت(
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 AKAIKE، كما أف درجة التأختَ يتم برديدىا بالاعتماد على إحصائية Mackinnon 1 لػ حصائيالإدكؿ افًيتطلب ىذا الاختبار 
 ، 1 في كل بموذجiيتم اختبار ابؼعنوية الإحصائية للمقدرة الأكفُ ، ك SCHARZأك إحصائية 

 PP Phillips et Perron (1988) اختبار 3-3
، ك ذلك من أجل بذاكز مشكل DF لإحصائيات Non paramétriqueيقوـ ىذا الاختبار على التصحيح غتَ ابؼعلمي 

 مع الأخذ في ابغسباف إلغاء التحيزات النابصة عن ابؼميزات ابػاصة بالتذبذبات العشوائية، ك يتم إجراء ،الارتباط الذاتي بتُ ابػطاء العشوائية
:   ىي1ىذا الاختبار عبر أربع مراحل

 ، DF لاختبار M(1), M(2), M(3)تقدير معلمات النماذج الثلبثة  -
 (البواقي)حساب التباين قصتَ الأجل، ك ىو عبارة عن ابؼتوسط ابغسابي للؤخطاء العشوائية  -
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 : ؛ أك ما يسمى بالتباين طويل الأجل بالعلبقة التالية Un facteur correctifحساب ابؼعامل التصحيحي  -
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4)/100(9/2: ، ك الذم بيكن حسابو بالعلبقة التالية Lقبل ذلك لابد من برديد عدد التأختَات  Nl   
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. ؛ ك التي تصبح مساكية للواحد في حالة إذا ما كانت الأخطاء تشويش أبيض 
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.  ك القرار لا بىتلف عن سابقو،Mackinnon 1 تتم مقارنتها مع القيمة ابغرجة ابؼستخرجة من جدكؿPPبعد حساب إحصائية 
III.  بورصة الدار البيضاء على المستوى الضعيفاختبار كفاءة : الدراسة التطبيقية 

 ك ذلك من خلبؿ دراسة سلوؾ     عند ابؼستول الضعيفبورصة الدار البيضاء بابؼغرب، اختبار مدل كفاءة في ىذا القسمبكاكؿ 
ك كذلك مردكدية  ،( ابؼعدؿسعر الإقفاؿ MASI )            ؛ ك ابؼعبر عنها بدؤشر السوؽ الأسعار اليومية لأسهم  الشركات ابؼدرجة

 ك تم تقسيم ىذه الفتًة  مشاىدة يومية،578أم حوافِ  02/2010 /12 -15/10/2007 خلبؿ الفتًة ابؼمتدة ما بتُ الأسهم،مؤشر
 مشاىدة، ك الثانية بعد الأزمة منذ               229  حوافِ 15/09/2008- 15/10/2007 فتًتتُ؛ الأكفُ قبل الأزمة منذ على
 الستَ العشوائي برقق فرضيةحيث تهدؼ ىذه الدراسة إفُ اختبار مدل  مشاىدة 347، كتضم 12/02/2010- 15/09/2008

  :، ك مردكديتها، حيث تم حساب ىذه الأختَة  كما يليلأسعار الأسهم

 
 بالدار البيضاء،  MASI) بسعر الإغلبؽ ابؼعدؿtمؤشر السوؽ ابؼافِ للفتًة :  ؛ tمردكدية مؤشر السوؽ في الفتًة :  : حيث
CAC40ساللوغاريتم النيبتَم ذك الأسا:  ؛( بباريس (e=2.71…..) ؛

 02/2010 /12 -15/10/2007خلال الفترة لدار البيضاء عرض تطور مؤشر بورصة ا- 1

 :  خلبؿ الفتًة ابؼدركسة، ك ىو ما يبرزه الشكل التافِدار البيضاء نعرض ىنا تطور مؤشر بورصة اؿ
 02/2010 /12 -15/10/2007خلبؿ الفتًة لدار البيضاء  تطور مؤشر بورصة ا(:01)الشكل 

 
 .EVIEWS 04 ك البرنامج الإحصائي  ، بالاعتماد على معطيات الدراسةينمن إعداد الباحث: ابؼصدر 

؛ بفا يدؿ (15/09/2008تاريخ )مستمر من بعد الأزمة ابؼاليةكر ده في تدار البيضاءبورصة اؿمؤشر نلبحظ من الشكل أعلبه أف 
 نعرض .ك سرعاف ما عرؼ ىبوط حر، في حالة بمو ابؼؤشر كاف ابؼدركسة بتشتت كبتَ، حيثميز الفتًة تتمبدئيا عن كجود ابذاه عاـ للسلسلة، 

: ابعدكؿ التافِ لإبراز الإحصائيات الوصفية بؼؤشر الدار البيضاء مقارنة بدؤشر بورصة باريس، ك ىو كما يلي
   خلبؿ فتًة الدراسة CAC40 قبل ك بعد الأزمة مقارنة بدؤشر بورصة باريسMASI  الإحصائيات الوصفية للمؤشر   (01)ابعدكؿ 

قبل الأزمة    كامل الفتًة   بعد الأزمة 

 CAC40 MASI CAC40 MASI CAC40 MASI 

Mean 
 

4936.521 

 13920.03 
 3396.274  10991.13 

 

4009.549 

 

12148.84 

Median 
 

4874.270 

 14166.50 
 3326.140  10949.00 

 

3821.790 

 

11383.00 

Maximum 
 

5847.950 

 14925.00 
 4324.870  13441.00 

 

5847.950 

 

14925.00 

Minimum 
 

4061.150 

 12414.00 
 2519.290  9405.000 

 

2519.290 

 

9405.000 
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Std. Dev. 
 

475.9745 

 702.9894 
 391.1987  670.3082 

 

865.0845 

 

1586.730 

Skewness 
 

0.319147 

-

0.759425 
 0.037163  0.924822 

 

0.418243 

 

0.356104 

Kurtosis 
 

1.969043 

 2.259138 
 2.115537  4.657916 

 

2.077531 

 

1.594438 

Jarque-Bera 
 

13.96776 

 27.12993 
 11.39027  89.20596 

 

37.28042 

 

59.69169 

Probability 
 

0.000927 

 0.000001 
 0.003362  0.000000 

 

0.000000 

 

0.000000 

Observations  228  228  347  347  577  577 

 .EVIEWS 04الإحصائي  ك البرنامج ، الدراسةبيانات بالاعتماد على ينمن إعداد الباحث: ابؼصدر
يبدك من ابعدكؿ أعلبه، أف كلب ابؼؤشرين في تراجع على ابؼتوسط، ك ذلك إذا ما نظرنا إفُ مقاييس النزعة ابؼركزية بفثلة في الوسط 

 ليتًاجع بعد الأزمة إفُ 13920.03 فقبل الأزمة بلغ متوسط مؤشر بورصة الدار البيضاء ،(Median) ك الوسيط (Mean)ابغسابي 
.  ، ك كذلك مؤشر بورصة باريس في تراجع خلبؿ نفس الفتًة10991.13

الذم كاف أكبر  (Std.Dev)تتميز بورصة الدار البيضاء بدخاطر أكبر من بورصة باريس، ك ىو ما يعبر عنو الابكراؼ ابؼعيارم 
خلبؿ الفتًات الثلبث في الدار البيضاء مقارنة ببورصة باريس،    ك ىذا بطبيعة ابغاؿ في الأسواؽ ابؼالية الناشئة تكوف أسعار الأسهم ذات 

. تذبذب أكبر، ك يعود ىذا التذبذب إفُ عدـ الاستقرار السياسي ك الاقتصادم في الدكؿ النامية
 الذم CAC40  قبل الأزمة بكو اليسار، على عكس ذلك بالنسبة للمؤشر MASIيلتوم شكل التوزيع الإحصائي للمؤشر 

، أما بعد الأزمة، ك خلبؿ كامل الفتًة فنلبحظ أف ىناؾ التواء بكو اليمتُ لكلب ابؼؤشرين (Skewness)يلتوم بكو اليمتُ حسب إحصائية 
. نوعا ما

 للمؤشرين في كل الفتًات، ماعدا فتًة ما بعد الأزمة (Leptokurtic)يتصف شكل التوزيع الإحصائي لكلب ابؼؤشرين بأنو مدبب 
نستنتج بفا سبق أف شكل التوزيع غتَ متناظر ك لا يتبع التوزيع الطبيعي . (Platykurtic)، ك الذم كاف بو تفرطح زائد MASIللمؤشر 

. %5، ك التي فَ يتجاكز احتمابؽا ابػمسة في ابؼائة ( Jarque-Bera)ك ىو ما تثبتو كذلك إحصائية  
   CAC40قبل ك بعد الأزمة مقارنة بدؤشر بورصة باريسMASI الإحصائيات الوصفية بؼردكدية  (02)ابعدكؿ 

قبل الأزمة    كامل الفتًة   بعد الأزمة 

 RCAC40 RMASI RCAC40 RMASI RCAC40 RMASI 

Mean 
-0.127730  0.003316 -0.025206 -0.044443 -

0.067724 

-

0.029732 

Median 
-0.095788 -

0.028684 

 0.020668  0.028623 -

0.023507 

 

0.000000 

Maximum 
 5.833491  2.189499  10.59459  4.460066  

10.59459 

 

4.460066 

Minimum 
-7.077372 -

2.269415 

-9.471537 -4.664610 -

9.471537 

-

4.664610 

Std. Dev. 
 1.528204  0.672012  2.346822  1.093200  

2.061535 

 

0.957161 

Skewness 
-0.174910  0.054160  0.227645 -0.359691  

0.193810 

-

0.406880 

Kurtosis 
 5.148360  4.181374  6.977960  6.678758  

7.665648 

 

7.506312 

Jarque-Bera  45.00935  13.37010  231.1201  202.5653   



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 43 

526.9578 504.1309 

Probability 
 0.000000  0.001249  0.000000  0.000000  

0.000000 

 

0.000000 

Observations  228  228  346  346  577  577 

 .من إعداد الباحثتُ: ابؼصدر
 قبل الأزمة MASI مردكدية كلب ابؼؤشرين سالبة، ك في تراجع على ابؼتوسط  ماعدا مردكدية  متوسط من ابعدكؿ أعلبه، أفنستشف

 %3 فقبل الأزمة بلغ متوسط مردكدية مؤشر بورصة الدار البيضاء ،فَ تكن سالبة، ك بيكن إرجاع ذلك إفُ التأثر ابؼتأخر بالأزمة ابؼالية العابؼية
. ، ك كذلك مردكدية مؤشر بورصة باريس في تراجع خلبؿ نفس الفتًة%4-ليتًاجع بعد الأزمة إفُ     

 تصاحب مردكدية مؤشر بورصة الدار البيضاء في الزمن ابؼستمر بـاطر أقل من بـاطرة مردكدية مؤشر بورصة باريس قبل الأزمة، بعدىا 
ك خلبؿ كامل الفتًة، ك يرل الباحثاف أف السبب من كراء ىذا الفرؽ لا يرجع إلا عدـ كفاءة بورصة باريس مقارنة ببورصة الدار البيضاء، بقدر 

ما يرجع ىذا التفاكت إفُ كجود مشتقات مالية متداكلة ببورصة باريس، ك ما بؽا من آثار على تذبذبات ابؼردكدية خاصة في ظل كجود 
. مستثمرين انتهازيتُ يصطادكف في ابؼاء العكر

  بكو اليسار في الفتًة ما بعد الأزمة      ك خلبؿ كامل الفتًة، ك بكو اليمتُ MASIيلتوم شكل التوزيع الإحصائي بؼردكدية مؤشر 
 الذم يلتوم بكو اليمتُ بعد الأزمة ك خلبؿ كامل الفتًة، في حتُ يلتوم بكو CAC40قبل الأزمة، على عكس ذلك بالنسبة بؼردكدية مؤشر

. اليسار قبل الأزمة
 ك منو بللص إفُ أف شكل (Platykurtic)يأخذ شكل التوزيع الإحصائي بؼردكدية كلب ابؼؤشرين في كامل الفتًات تفرطح زائد 

، ك التي ( Jarque-Bera)التوزيع الإحصائي بؼردكدية كلب ابؼؤشرين غتَ متناظر، ك لا يتبع التوزيع الطبيعي، ك ىو ما تثبتو كذلك إحصائية 
. %5فَ يتجاكز احتمابؽا ابػمسة  في ابؼائة 

 
 :نتائج تقدير النماذج ملخصة في ابعدكؿ التافِ   : ADF (1981)اختبار -  4

 
 ADFنتائج اختبار  : (03)ابعدكؿ 

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Dependent Variable: D(MASI) 

Method: Least Squares 

Date: 02/16/04   Time: 22:44 

Sample(adjusted): 6 578 

Included observations: 573 after adjusting endpoints 

Variable Coefficien

t 

Std. Error t-Statistic Prob. 

MASI(-1) -0.008009 0.004692 -1.706707 0.0884 

D(MASI(-1)) 0.304926 0.041921 7.273845 0.0000 

D(MASI(-2)) -0.041883 0.043702 -0.958379 0.3383 

D(MASI(-3)) -0.081884 0.043697 -1.873907 0.0615 

D(MASI(-4)) 0.051446 0.041991 1.225156 0.2210 

C 112.0789 67.96837 1.648986 0.0997 

@TREND(1) -0.060569 0.044894 -1.349131 0.1778 

R-squared 0.096260     Mean dependent var -

3.652705 

Adjusted R-squared 0.086680     S.D. dependent var 114.1688 

S.E. of regression 109.1086     Akaike info criterion 12.23471 

Sum squared resid 6738057.     Schwarz criterion 12.28786 
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Log likelihood -3498.243     F-statistic 10.04774 

Durbin-Watson stat 1.999701     Prob(F-statistic) 0.000000 

 .ينمن إعداد الباحث: ابؼصدر 
 أم أف ىناؾ جذر كحدكم H1، ك نرفض H0، ك من بشة نقبل ذات دلالة ADF مقدرات النماذج الثلبثة لاختبار أفيبدك 

 .، ك ىي غتَ مستقرة أسعار الأسهملسلسلة
 
 :نتائج تقدير النماذج ملخصة في ابعدكؿ التافِ  : PP(1988)اختبار - 5

 PPنتائج اختبار  : (04)ابعدكؿ 

Phillips-Perron Test Equation 

Dependent Variable: D(MASI) 

Method: Least Squares 

Date: 02/16/04   Time: 22:48 

Sample(adjusted): 2 578 

Included observations: 577 after adjusting endpoints 

Variable Coefficien

t 

Std. Error t-Statistic Prob. 

MASI(-1) -0.006768 0.004827 -1.401978 0.1615 

C 93.41044 69.73895 1.339430 0.1810 

@TREND(1) -0.051085 0.045946 -1.111863 0.2667 

R-squared 0.003413     Mean dependent var -

3.599653 

Adjusted R-squared -0.000059     S.D. dependent var 113.8433 

S.E. of regression 113.8466     Akaike info criterion 12.31277 

Sum squared resid 7439647.     Schwarz criterion 12.33543 

Log likelihood -3549.233     F-statistic 0.982932 

Durbin-Watson stat 1.427373     Prob(F-statistic) 0.374841 

 EVIEWS 05 بالاعتماد على معطيات الدراسة ك البرنامج الإحصائي  ينمن إعداد الباحث: ابؼصدر 
؛ أم أف ىناؾ جذر كحدكم H1، ك نرفض H0، ك من بشة نقبل ذات دلالة PP مقدرات النماذج الثلبثة لاختبار أفيظهر 

. ، ك ىي ليست تشويش أبيض أم غتَ مستقرة أسعار الأسهملسلسلة
يبرز بفا سبق بذانس بصيع النتائج ابؼتوصل إليها بعميع الاختبارات، ك لكل النماذج، ك من بشة بللص إفُ أف سلسلة مؤشر بورصة 

 ليست مستقرة، ك لكن السؤاؿ ابؼطركح ىنا ىل فرضية الستَ العشوائي  29/05/2008 18/06/2001-خلبؿ الفتًةدار البيضاء اؿ
Marche au hazard ابؼردكدية بؿققة ؟ للتأكد من ذلك نقوـ بدراسة سلسلة . 

الدار البيضاء خلبؿ فتًة الدراسة  مؤشر بورصة مردكديةتطور  : (02)الشكل 

 
 .ين من إعداد الباحث:ابؼصدر
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 أنها مستقرة؛ حيث أنها تدكر حوؿ الصفر لكن دار البيضاءما يلبحظ مبدئيا عن سلسلة الفركقات من الدرجة الأكفُ بؼؤشر بورصة اؿ
 حيث نتائجو ملخصة في ADFتباينها غتَ ثابت؛ أم ليست بالتشويش الأبيض، ك من بشة بكاكؿ اختبار الاستقرارية بالاعتماد على اختبار 

 :ابعدكؿ التافِ 
 

الدار البيضاء خلبؿ فتًة الدراسة  بؼؤشر بورصة مردكدية لسلسلة ADF(1981)نتائج اختبار  : (05)ابعدكؿ 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .ينمن إعداد الباحث: ابؼصدر 
ىناؾ جذر كحدكم  ؛ أم أف ليسH1، ك نقبلH0، ك من بشة نرفض ذات دلالة ADF مقدرات النماذج الثلبثة لاختبار أفيبدك 

بعدما تبتُ أف سلسلة ابؼؤشر خلبؿ الفتًة  .للسلسلة، ك ىي مستقرة، ك ىي نتيجة مؤكدة من قبل بقية الاختبارات الأخرل التي عرضت سابقا
 :للئجابة على ىذا التساؤؿ نعرض الشكل التافِ  ك متكاملة من الدرجة الأكفُ فهل ىي ذات توزيع طبيعي؟

 خلبؿ فتًة الدراسة الدار البيضاءمؤشر بورصة مردكدية  لسلسلة صائيالتوزيع الاح : (03)الشكل 

0
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-2.5 0.0 2.5

Series: RMASI

Sample 2 578

Observations 577

Mean      -0.029732

Median   0.000000

Maximum  4.460066

Minimum -4.664610

Std. Dev.   0.957161

Skewness  -0.406880

Kurtosis   7.506312

Jarque-Bera  504.1309

Probability  0.000000

 
. ينمن إعداد الباحث: ابؼصدر 

ِ ك ىو ما تؤكد  فَ تأخذ شكل التوزيع الطبيعي؛ دار البيضاءبورصة اؿمردكدية مؤشر يبرز من الشكل أعلبه أف دالة سلسلة 

، ٔ إحصائٛح 3 انرٙ ذخرهف ػٍ Kurtosis، ٔ انرٙ ذخرهف ػٍ انصفز، ٔ إحصائٛح Skewnessإحصائٛح 

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Dependent Variable: D(RMASI) 

Method: Least Squares 

Date: 02/16/04   Time: 23:02 

Sample(adjusted): 7 578 

Included observations: 572 after adjusting endpoints 

Variable Coefficien

t 

Std. Error t-Statistic Prob. 

RMASI(-1) -0.760447 0.074667 -10.18451 0.0000 

D(RMASI(-1)) 0.073905 0.068141 1.084589 0.2786 

D(RMASI(-2)) 0.035854 0.059316 0.604466 0.5458 

D(RMASI(-3)) -0.039984 0.050932 -0.785051 0.4328 

D(RMASI(-4)) -0.005823 0.042035 -0.138519 0.8899 

R-squared 0.357292 Mean dependent var 0.000347 

Adjusted R-squared 0.352758 S.D. dependent var 1.139599 

S.E. of regression 0.916823 Akaike info criterion 2.672899 

Sum squared resid 476.6005 Schwarz criterion 2.710916 

Log likelihood -759.4492 Durbin-Watson stat 1.998301 
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Jarque-Bera 2)2(99.5 ْٙ الأخزٖ أثثرد ػذو انرٕسٚغ انطثٛؼٙ؛ حٛث كاَد أكثز يٍ إحصائٛح

05.0  ْٕ ٔ ،

. يا ٚثثد فزضٛح انًشٙ انؼشٕائٙ

IV.   الاستنتاجات و التوصيات
 في الدراسة ك PP(1988), ADF(1981), DF(1979), ACاستنادا إفُ اختبارات استقرارية السلبسل الزمنية ابؼعتمدة 

ك ابؼعبر عنها بدؤشر السوؽ خلبؿ الفتًة ابؼمتدة ما  الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة   بورصةابؼطبقة على سلسلة أسعار أسهم الشركات ابؼدرجة ب
 فـمتكاملة من الدرجة الأكفُ ك بل أكثر من ذلك أنها ، تم التوصل إفُ أف الأسعار تستَ عشوائيا12/02/2010-15/10/2007بتُ

 أف السلسلة بها جذر كحدكم  ك ىي غتَ كما قبوؿ الفرضية الثانية، بالتافِ ك ، ك منو نكوف قد أجبنا على الإشكالية الثانية،DSنوع 
 ك منو نكوف قد أجبنا ،ك لا تتوزع طبيعيا   عشوائية مردكدية الأسهم . تقر بقبوؿ الفرضية الثالثةحيث  ك ىي إجابة للئشكالية الثالثة ،مستقرة

تعتبر سوقا كفئا عند ابؼستول  الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة بورصةك منو قبوؿ الفرضية الرابعة، ك من بشة بيكن القوؿ  على الإشكالية الرابعة
 ،2002-2000ك ىي نتيجة مطابقة لدراسة كل من كائل إبراىيم الراشد لسوؽ الكويت خلبؿ الفتًة .  ك منو قبوؿ الفرضية الأكفُ،الضعيف

دراسة ك مناقضة ؿ         ببورصة الإمارات العربية ابؼتحدةHazem Marashdeh , Min B. Shrestha(2008)ك لدراسة 
Squalli, Jay (2005) ك دراسة 2005-2000  ببورصة كل من دبي ك أبو ظبي ك الإمارات العربية ابؼتحدة خلبؿ الفتًة 

Abraham, A., J. Fazal and A. Sulaiman (2002)   بورصتي البحرين ك السعودية. 
: ك بناء على ما كرد في الدراسة نوصي بدا يلي 

 كالاختبارات ،، ك استخداـ النماذج غتَ ابػطيةBDSإعادة إجراء ىذه الدراسة بالاعتماد على اختبار الذاكرة طويلة ابؼدل ك اختبار - 1
. ابؼعلماتية ك غتَ ابؼعلماتية لاختبار الكفاءة

دراسة أثر ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية على أسعار أسهم الدكؿ العربية في ابؼدل الطويل باستخداـ السلبسل الزمنية، ك اثر الأزمة ابؼالية -  2
.  بأكملهاالعابؼية الراىنة على كفاءة السواؽ ابؼالية العربية

. توعية ابؼستثمرين، ك إقامة دكرات تدريبية من أجل رفع كفاءة السوؽ ابؼافِ- 4
 باعتبار أف البحث عن الكفاءة ىو العمل على توفرىا لأف السوؽ كفء كلما ،البحث عن مدل كفاءة السواؽ ابؼالية العربيةتشجيع - 6

. اعتقد الأفراد انو غتَ كفء
 .بؿاكلة ربط الكفاءة بابؼشتقات ابؼالية ابؼتداكلة بالسوؽ ابؼافِ- 7

:  الهوامش و المراجع 
، ابؼلتقى الوطتٍ الأكؿ 2006-2002، دراسة تطبيقية بقطاع البناء بورقلة خلبؿ الفتًة تكلفة رأس المال في المؤسسات الصغيرة و المتوسطةعلي بن الضب،  1

 . 2009 مام 13، 12بحث في سبل تطوير البدائل التمويلية  للمشاريع الصغتَة ك ابؼتوسطة في ابعزائر،  بجامعة قابؼة يومي : بعنواف 
 .1929تم تأسيس بورصة الدار البيضاء للقيم ابؼنقولة منذ سنة  1
1 www.casablanca-bourse.com  
  www.kku.edu.sa (29/07/2008)،حركة أسعار عشوائية أم تنبؤات و كفاءة سوق الكويت للأوراق المالية؟ كائل إبراىيم الراشد،  1

1
 Abraham, A., J. Fazal and A. Sulaiman (2002). Testing the random walk behavior and 

efficiency of the Gulf stock markets. The Financial Review, 37, 469-480.  
1 
Squalli, Jay (2005). Are the UAE Financial Markets Efficient?. Zayed University, Working 

Paper, No. 05-01  
1
 Hazem Marashdeh , Min B. Shrestha(2008), Efficiency in Emerging Markets - Evidence from the 

Emirates Securities Market, European Journal of Economics, Finance and Administrative Sciences, Issue 

12 (2008), 143-150.  
، دراسة حالة عينة من الشركات ابؼدرجة دراسة تأثير الهيكل المالي و سياسة توزيع الأرباح على قيمة المؤسسة الاقتصادية المدرجة بالبورصةعلي بن الضب،  1

 .2009مذكرة ماجستتَ غتَ منشورة، جامعة كرقلة ، 2008-2006بسوؽ الكويت للؤكراؽ ابؼالية خلبؿ الفتًة 
1 
http:// www.tadaul.net/forum/index.php.(10/09/2007).  

 .226، ص 1991, الرياض, عمادة شؤكف ابؼكتبات, تحليل التقارير المالية, بؿمود إبراىيم عبد السلبـ تركي 1
 .275، ص 2005الأردف، /عماف, ، دار الشركؽ1ط, الأسواق المالية مؤسسات أوراق بورصات,  بؿمود بؿمد الداغر1

 .281نفس ابؼرجع السابق ص 1
1
http:// www.tadaul.net/forum/index.php.(10/09/2007) , OP-CIT.  

http://www.casablanca-bourse.com/
http://www.casablanca-bourse.com/
http://www.casablanca-bourse.com/
http://www.kku.edu.sa/
http://www.kku.edu.sa/
http://www.kku.edu.sa/
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 .35-34ص ص  مرجع سابق،,بؿمد عبده بؿمد مصطفى 1
1
 The Past Performance.  

 .287ص  ، مرجع سابق،بؿمود بؿمد الداغر 1
 .الإسكندرية,  أستاذ بكلية التجارة بجامعة عتُ شمسبؿمد عبده بؿمد مصطفى 1
 .34 مرجع سابق، ص,بؿمد عبده بؿمد مصطفى 1
 .184مرجع سابق، ص , الاستثمار في بورصة الأوراق المالية, عبد الغفار حنفي 1
 .185 نفس ابؼرجع السابق ص 1
 ؛284ص , نفس ابؼرجع السابق 1
 . في البرنامج الإحصائي بردد آلياMackinnon جدكؿ  1

1
 Idem.  

1
 Ibid. P234.  

1 
Idem.  
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 دور الممارسات المحاسبية الخاطئة في الأزمات المالية

 

 جامعة بشار - بن زاير مبارك: الأستاذ

 جامعة بشار -مازري عبد الحفيظ : الأستاذ

 
 :الملـخص

بسثل الأسواؽ ابؼالية أداة رئيسية لتمويل ابؼشركعات ك توفتَ فرص استثمارية، ك لذلك تسعى بـتلف الدكؿ إفُ تشجيع أسواؽ ابؼاؿ بها من 
 .خلبؿ زيادة نشاط ك حجم ك اتساع السوؽ، ك ذلك بتقويتو ك زيادة ثقة ابؼستثمرين فيو

ك يعتمد ىذا الأمر على ضماف جودة الأصوؿ ابؼالية ابؼتداكلة في السوؽ ك على دقة ك صحة ابؼعلومات ابؼالية ك غتَ ابؼالية ابؼقدمة عن أداء 
 . الشركات ابؼدرجة في السوؽ ك عن مركزىا ابؼافِ ك تدفقاتها النقدية

ك تعتبر أسعار الأسهم في السوؽ ابؼافِ مقياس جيد للقيمة ابغالية للمنشاة ابؼصدرة، ك ذلك في ظل فركض نظرية كفاءة الأسواؽ ابؼالية التي 
 .تقتضي أف أسعار الأسهم تعكس كل ابؼعلومات ابػاصة بابؼنشات، بفا بهعل من القيمة السوقية للسهم مساكية لقيمتو ابغقيقية

إلا أف الواقع ك من خلبؿ التعاملبت في الأسواؽ ابؼالية يشتَ إفُ أف إدارة الشركات ك ابؼنظمات تستخدـ ابؼركنة ابؼتاحة بؽا في اختيار 
السياسات المحاسبية ك ابؼالية في إعداد التقارير ك كضع التقديرات بالشكل الذم بوقق أىدافها ك يدعم مركزىا ابؼافِ، من خلبؿ تعدد بدائل 

 . المحاسبية ابػاطئة أك ما يعرؼ بالتقارير ابؼالية الاحتيالية أك المحاسبة الابتكاريةتالقياس ك التقييم المحاسبي ك بعوئها إفُ ابؼمارسا
ك تقوـ الشركات باستخداـ ىذه الأساليب للرفع من قيمة الأرباح أك لإخفاء ابػسائر على خلبؼ ابغقيقة كل ذلك من اجل رفع القيمة 

 .السوقية للسهم عن قيمتو ابغقيقية ك بالتافِ زيادة إقباؿ ابؼستثمرين على أسهم ىذه الشركة ك ىو ما يعرؼ بفقاعات الأسهم
ك لذلك تعمل الدكؿ جاىدة لتحقيق ك ضماف ابعودة في ابؼعلومات المحاسبية ك ابؼالية من خلبؿ تطبيق معايتَ بؿاسبية عالية ابعودة من ناحية، 

 .ك أف يتم اختيار ك تطبيق ابؼفاىيم ك السياسات المحاسبية الواردة في ىذه ابؼعايتَ بحيادية ك مرفوقة بإفصاح عادؿ
 : ك من خلبؿ ىذه الورقة البحثية سنتناكؿ العناصر التالية

 . على جودة الأرباحامفهوـ ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة ك انعكاساتو -1

 .دكافع كأسباب ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة -2

 .أساليب ك صور ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة -3

 .   أساليب ك طرؽ مكافحة ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة -4
 مـقدمـة      

الأحياف أكثر من سياسة بؿاسبية مقبولة ك متاحة ك قابلة للتطبيق، ك كلها تتفق مع ابؼبادئ المحاسبية  يواجو المحاسبوف في كثتَ من     
ابؼتعارؼ عليها فينتج عن اختيار سياسة بؿاسبية دكف أخرل  آثارا بـتلفة على النتائج ك ابؼركز ابؼافِ للمنشأة، إذ  أف الاختلبؼ بتُ ىذه 
السياسات المحاسبية يتضمن مركنة كبتَة في تعدد بدائل القياس ك التقييم المحاسبي ك إعداد القوائم ابؼالية ك يعطي للمديرين ابؼاليتُ بعض 

ابغرية في الاختيار بتُ السياسات المحاسبية ابؼختلفة الأمر الذم يفتح المجاؿ أماـ استخداـ بعض ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة التي من 
 شأنها التأثتَ على النتائج ك بالتافِ تضليل الأطراؼ ذكك العلبقة بابؼنشأة كىو ما يفتح المجاؿ كاسعا أماـ مشكلة عدـ تناظر

  L‟efficience de marchéكالتي تؤثر بدكرىا على كفاءة السوؽ L‟asymétrie d‟informationابؼعلومات

  جامعت بشارحولياث
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     لا شك أف القوائم ابؼالية بسثل ابؼصدر الأساسي الذم تقدـ من خلبلو ابؼنشآت ابؼعلومات عن أدائها ك مركزىا ابؼافِ، ك قد تعرضت 
المحاسبة في الآكنة الأختَة لنوع من فقداف الثقة في ابؼعلومات المحاسبية نتيجة تطبيق بعض ابؼمارسات ابػاطئة في إدارة الأرباح لتغيتَ 

 .النتائج ابؼالية  من أجل برقيق أىداؼ مسبقة تضعها الإدارة بقصد ابغصوؿ على مكاسب خاصة

 :مفهوم الممارسات المحاسبية الخاطئة و انعكاساتها على جودة الأرباح

     يقصد بابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة كل تدخل متعمد من جانب الإدارة لإظهار القوائم ابؼالية للمنشأة الاقتصادية بشكل معتُ 
بىتلف عن الواقع بغرض توجيو قرارات مستخدمي القوائم ابؼالية بكو ابذاه معتُ غتَ الابذاه الذم كانوا سيسلكونو لو سارت الأمور في 

 :ابذاىاه الطبيعي، كيكوف ىذا التدخل من خلبؿ عدة قنوات ك أساليب بـتلفة أبنها

 عمليات حقيقة مثل التحكم في توقيت بعض الصفقات أك شركطها ك عادة تتًكز ىذه العمليات في الربع الأختَ من السنة ابؼالية. 

  عمليات بؿاسبية تدخل في نطاؽ ابؼبادئ المحاسبية ابؼتعارؼ عليها مثل اختيار سياسة بؿاسبية معينة أك تغيتَىا أك استخداـ ابؼركنة
ابؼتاحة في ابؼعايتَ المحاسبية من ناحية إتاحة بدائل معينة أك القياـ بتقديرات مثل العمر الإنتاجي للؤصل الثابت، ابؼخصصات 

 .إما بشكل يتضمن ابغيطة ك ابغذر بشكل مبالغ فيو أك بشكل فضفاض لزيادة الايرادت أك ابؼكاسب...الاستثنائية

  عمليات كبنية أم ابػركج عن ابؼبادئ المحاسبية ابؼتعارؼ عليها مثل الغش ك التزكير كاستخداـ طرؽ ك سياسات في غتَ مواضعها
 .التي حددتها ابؼعايتَ المحاسبية الدكلية

  Agressive، فإنو يرل أنو كلما كانت الطرؽ المحاسبية متعسفة2005سنة  (Greuning H.V)ك حسب دراسة أجراىا     

كلما ابلفضت جودة النتائج ابؼتحصل عليها، ك كلما ابلفضت جودة  (أم تستخدـ في غتَ ابؼواضع ك الأكقات التي أكجدت من أجلها)
النتائج كلما ارتفع تقدير ابػطر ككلما ارتفع تقدير ابػطر قلت قيمة ابؼنشأة ابعارم تقييمها، ك قامت الدراسة بعمل جدكؿ 

 .IFRSابؼالية التلبعب في الأرباح باستخداـ طرؽ بؿاسبية تؤدم إفُ برريف ابؼبادئ المحاسبية الواردة في ابؼعايتَ الدكلية للتقارير:"بعنواف

 

 ابؼعابعة ابؼتعسفة بند القائمة ابؼالية

Agressive treatment 
 (انرحاٚم ػهٗ يا ذقصذِ انًؼاٚٛز انًحاسثٛح )

 ابؼعابعة ابؼتحفظة

Conservative treatment 

غتَ مسموح بها كفقا LIFOاستخداـ طريقة  IFRS تتفق مع FIFOاستخداـ طريقة المحزكنات
 IFRSللمعايتَ ابغديثة 

 استخداـ طرؽ الامتلبؾ ابؼعجل مع قيمة بزريبية أقل استخداـ القسط الثابت مع قيمة بزريبية أعلى الاىتلبؾ
 فتًة أقصر أك متناقصةقصر أك متناقثصةأأأ فتًة أطوؿ أك متزايدة فتًة الاىتلبؾ

 تقديرات مرتفعة تقديرات منخفضة الديوف ابؼعدكمة

 تستنفد فورا تؤجل النفقات الاختيارية
جعل الاحتماؿ اقل من )يتم الإفصاح عنها فقط  النفقات ك الالتزامات المحتملة

 ( للئفصاح فقط50%
احتماؿ ابغدكث )يتم عمل بـصصات ك تستنفد فورا

 %(50أكبر من 
 تستخدـ ابؼكاسب الاقتصادية كأساس بغسابها تستخدـ ابؼكاسب المحاسبية كأساس بغسابها حوافز الإدارة

 غتَ متكرر متكرر التغيتَ في ابؼراجعتُ

 :دوافع و أسباب الممارسات المحاسبية الخاطئة -1

 تتعدد دكافع ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة كتتنوع حسب ابؽدؼ ابؼقصود برقيقو ك فيما يلي عرض لأىم الدكافع ك الأسباب التي قد
: تكوف سببا في مثل ىذه ابؼمارسات
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 :التوافق مع توقعات المحللين الماليين- 2-1

 تقوـ ابؼنشآت عادة بتقدنً تقديرات الأرباح للمحللتُ ابؼاليتُ ك ابؼستثمرين ك تقع بعد ذلك برت ضغط تلبية ىذه التوقعات، ك لذلك
 iii.تقوـ بعمل بفارسات بؿاسبية خاطئة بكو التوصل إفُ أرباح قريبة من التنبؤات ابؼستهدفة

 :تفادي انتهاك اتفاقيات الدين- 2-2
 يفرض الدائنوف ك ابؼقرضوف في حالات كثتَة على ابؼنشآت ابؼقتًضة شركطا كقيودا معينة مثل عدـ إجراء توزيعات أرباح في حالة

 ابلفاض الربح عن حد معتُ أك عدـ الدخوؿ في صفقات معينة، ك غالبا ما تعتمد ىذه الشركط على الأرقاـ المحاسبية،لذلك قد تلجأ
 الإدارة إفُ ابؼركنة ابؼتاحة بؽا في اختيار الطرؽ ك السياسيات المحاسبية ككضع التقديرات للقياـ بتصرفات معينة من شأنها استيفاء الشركط

 .ابؼوجودة في عقود الدين، ك في نفس الوقت برقيق أغراضها، ك ىذه ابؼعادلة ما كانت بردث لولا ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة
 :العمل على زيادة حوافز الإدارة- 2-3

 عندما ترتبط خطة حوافز الإدارة بأرقاـ الربح المحاسبي، فإف الإدارة تعمل من خلبؿ ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة على تعظيم نصيبها من
 مثالا لذلك من خلبؿ خطة حوافز بؽا حد أدنى ك حد أعلى حسب أرقاـ  الربح (Healy,1985) ابغوافز، كقد أكضحت دراسة
 :ككضع لذلك ثلبثة احتمالات

 كضحت دراىسة أكضحت أك :الاحتمال الأول
 رقم الربح فَ يصل إفُ ابغد الأدنى الذم تستحق عليو الإدارة حوافز،تقوـ الإدارة في ىذه ابغالة بدمارسات إدارة الأرباح للوصوؿ إفُ

 .رقم الربح الذم برصل من خلبلو على حوافز

 رقم الربح يقع بتُ ابغدين الأعلى ك الأدنى، تقوـ الإدارة بابؼمارسات المحاسبية اللبزمة للوصوؿ برقم الربح إفُ :الاحتمال الثاني -

 .أعلى حد بدا بوقق أعلى حوافز للئدارة

رقم الربح أعلى بكثتَ من ابغد الأعلى الذم تستحق عليو حوافز، في ىذه ابغالة تعمل الإدارة على بزفيض  :الاحتمال الثالث -
الربح ليصل إفُ النقطة التي برقق أعلى حوافز بؽا لأف ىذه الأرباح الزائدة لن برقق بؽا حافز إضافي، ك بالتافِ من الأفضل بززين 

 .ىذه الأرباح للمستقبل

 :تخفيض الضرائب- 2-4
 تعمل بعض ابؼنشآت خاصة العائلية على اتباع ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة بغرض بزفيض الأرباح ابػاضعة للضريبة ك عادة ما تستخدـ

 .عمليات الاندماج ك الشركات القابضة ك التابعة لتحويل الأرباح ك إعادة التقييم
 :تحميل الإدارة السابقة بأكبر قدر من الخسائر عند تغيير الإدارة- 2-5

 بردث عمليات إدارة الأرباح عادة خلبؿ أكقات تغيتَ الإدارة، فالإدارة القدبية ذات مؤشرات الأداء الضعيف براكؿ زيادة الأرباح في
 التقارير بؼنع أك تأجيل عزؿ الإدارة أك تغيتَىا، أما الإدارة ابعديدة فإنها براكؿ برميل الإدارة القدبية بأكبر قدر من ابػسائر المحتملة ك

 .بززين أم أرباح بفكنة للوقت الذم تتسلم فيو مهامها

 :أساليب وصور الممارسات المحاسبية الخاطئة -2

 :تتجسد دكافع ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة في عدة صور ك أساليب، يتمثل أبنها فيما يلي
 :تخزين المكاسب الزائدة عن الحد- 3-1

 من ابؼنشآت على ترتبط ابؼخاطرة بددل التقلب في برقيق الأرباح، ك كلما ارتفع التقلب كلما ارتفعت ابؼخاطرة، ك لذلك تعمل كثتَ
 المحافظة على سلسة مستقرة نسبيا من الأرباح السنوية ك قد برقق بعض ابؼنشآت أرباحا قياسية في بعض السنوات كلذلك تستخدـ

 ابؼركنة ابؼتاحة لتخفيض الأرباح القياسية ك جعلها في ابغدكد العادية أك الطبيعية من خلبؿ بززينها في صورة احتياطات مثلب لاستخدامها 
. في تغطية ابػسائر ابؼستقبلية، أم أف ابؼنشأة تدخل في مراجحة زمنية للؤرباح بغرض ابغفاظ على سلسة مستقرة من الأرباح
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 :توقيت الأخذ بمعايير المحاسبة الملزمة- 3-2
 فتًة بينية بستد عادة من سنة إفُ ثلبث سنوات، ك لكن)عند إصدار معيار بؿاسبي ملزـ جديد غالبا ما يقتًف بدهلة لتطبيقو بشكل إلزامي 

 ،ك لذلك يتاح لإدارة ابؼنشآت إما التطبيق الفورم للمعيار أك انتظار الفتًة البينية ابؼتاحة(مع تشجيع التطبيق ابؼبكر للمعيار
  أف التطبيق ابؼبكر ابؼمكن للمعايتَ ابعديدة يوفر فرصة جيدة للمديرين للمقارنة بتُ التطبيق(Ayres1994)أكضحت دراسة.للتطبيق

 .ابؼبكر أك انتظار التوقيت المحدد لتطبيق ابؼعيار، ك أنو يتم اختيار توقيت التطبيق الأكثر ابهابية للصورة ابؼالية للمنشأة
 :التغييرات الاختيارية للسياسات المحاسبية- 3-3

 بوق للئدارة الاختيار بتُ السياسات ك الطرؽ المحاسبية ابؼتاحة في ابؼعايتَ، كما بوق بؽا إجراء تغيتَات بؿاسبية ك التحوؿ من طريقة 
 لأخرل مع الإفصاح عن ذلك، ك تستغل بعض ابؼنشآت ىذه الإمكانية للتحوؿ من سياسة أك طريقة بؿاسبية إفُ أخرل للتلبعب في

 (Lilien et al,1988)فقد أكضحت دراسة.الأرباح من خلبؿ عمل عدة تغيتَات بؿاسبية بـتلفة منفردة أك معا على مدل عدة فتًت
 أف التغيتَات المحاسبية في الطرؽ ك السياسات المحاسبية عادة ما تستخدـ كقناع بؼشاكل الأداء الضعيف  ك أف

 . ابؼنشآت الفاشلة تلجأ إفُ إجراء عدة تغيتَات بؿاسبية في الطرؽ ك السياسات بغرض زيادة أرباحها أك تقليل خسائرىا
 :استخدام التقديرات المحاسبية- 3-4

 تعد التقديرات جزءا ىاما من المحاسبة ك لا بيكن الاستغناء عنها، حيث بوتاج المحاسب إفُ التقدير في حالات كثتَة مثل العمر الإنتاجي
 ك غتَىا ك تشتًط ابؼعايتَ المحاسبية بذؿ العناية ابؼهنية العالية في التقدير ك الإفصاح عن..لبعض الأصوؿ الثابتة، بـصصات ابؼؤكنات،

  .الأسس التي اعتمد عليها التقدير كبودث في الواقع العملي أف تستخدـ الإدارة في بعض الأحياف عملية التقدير في التلبعب المحاسبي
 :المحاسبة المتحفظة- 3-5

 بسثل سياسة ابغيطة ك ابغذر جزء من تراث المحاسبة ك مبدأ راسخ من ابؼبادئ ابؼتعارؼ عليها، ك تقوـ على أساس برميل ك استنفاذ
 LIFOابػسائر فورا ك دكف تأجيل ك تقوـ على أساس اختيار الطرؽ التي بذعل القيم الدفتًية للؤصوؿ منخفضة نسبيا مثل اختيار طريقة

 .  في حالات ارتفاع أسعار ابؼخزكنات، ك ابؼبالغة في تكوين الديوف ابؼشكوؾ في برصيلهاFIFOلتسعتَ ابؼخزكنات مقارنة بطريقة 

 :المحاسبة المتعسفة - 3-6 
 تقوـ على أساس استخداـ ابؼركنة ابؼتاحة في اختيار ك تطبيق السياسات ك الطرؽ المحاسبية لتحقيق أىداؼ الإدارة في الوصوؿ إفُ رقم
 الربح ابؼستهدؼ، كيتم التعسف في استخداـ ابؼركنة ابؼتاحة في برقيق أىداؼ الإدارة أكثر من التعبتَ عن أداء ابؼنشأة في ظل ظركؼ

 .التشغيل العادية

 :استخدام المشتقات- 3-7
 انتشر استخداـ ابؼشتقات ابؼالية في العقد الأختَ من القرف العشرين بشكل كبتَ جدا، كتستخدـ ابؼشتقات إما للمضاربة أك للتحوط ضد

 ابؼخاطر التي تتعرض بؽا أداة أصلية، ك في ابغالة الأختَة كضعت معايتَ المحاسبة الدكلية قواعد بؿاسبية خاصة عند استخداـ الأدكات
 أك ابػسارة في الأداة الأصلية ليتم مقابلتها ك موازنتها مع/ابؼالية ابؼشتقة كأدكات بضاية ضد ابؼخاطر، بحيث يتم تأجيل أك تعجيل الربح

 أك ابػسارة في الأداة ابؼشتقة، ليكوف الأثر النهائي على النتيجة صفرا أك قيمة قليلة حسب فعالية التحوط، ك لذلك فإف بؿاسبة/الربح
 التحوط تهدؼ إفُ عمل مقابلة أك موازنة بتُ البند ابػاضع للتحوط ك الأداة ابؼستخدمة للتحوط، ك نتيجة لأف أنشطة تغطية ابؼخاطر

 لفتًة معينة من أجل برويل ابؼكاسب أك تغطية (بروط ضد خطر معتُ)اختيارية فإف الإدارة بيكن أف تتلبعب في النتائج بشراء أداة بضاية
 ابػسائر

 :أساليب الحد من الممارسات المحاسبية الخاطئة -3

 تعكف الأطراؼ ابؼهتمة بضماف جودة ابؼعلومات المحاسبية على برستُ الأساليب ك الطرؽ المحاسبية من أجل ابغد من ابؼمارسات ابػاطئة
 :ك ابؼضللة ك ذلك عبر عدة أساليب ك آليات نورد أبنها فيما يلي

 :الالتزام بمعايير محاسبية عالية الجودة-4-1
  ك بؿافظي البنوؾ ابؼركزية بها حوؿ(G7)أكضح تقرير عن بعنة بازؿ للئشراؼ ابؼصرفي مقدـ إفُ كزراء مالية الدكؿ الصناعية السبع
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 : اف معايتَ المحاسبة الفعالة بهب أف تستوفي ثلبثة امور ىامة2000معايتَ المحاسبة  الدكلية في أبريل سنة

ينبغي أف تسهم في إدارة ابؼخاطر ك ابؼمارسات الرقابية السليمة في البنوؾ، كما ينبغي أف توفر إطارا رشيدا موثوقا لتوليد معلومات  -
 .بؿاسبية عالية ابعودة

 .ينبغي أف تساىم في شفافية إثبات ابؼركز ابؼافِ ك أدائو -

 .ينبغي أف تسهل الإشراؼ الفعاؿ على البنوؾ -

 :بينما ترتبط ابؼعايتَ عالية ابعودة بشكل عاـ بالشركط الآتية

 .ألا يكوف بؼعايتَ المحاسبة أساس نظرم سليم فقط، ك لكن أيضا أف يكوف قابلب للتطبيق عمليا -

 .بهب ألا تكوف معايتَ المحاسبة معقدة بصورة مغافُ فيها فيما يتصل بالبند بؿل الدراسة -

 .بهب اف تكوف معايتَ المحاسبة دقيقة بدرجة تكفي لضماف اتساؽ ك ثبات التطبيق -

  .ينبغي ألا تسمح معايتَ المحاسبة بدعابعة بديلة، ك عند الضركرة ينبغي اشتًاط تقدنً إفصاحات مفصلة عن ذلك -

 :الالتزام بمعايير مراجعة عالية الجودة- 4-2
 بيكن تعريف ابؼراجعة بأنها نشاط لتقليل ابؼخاطرة في ابؼعلومات، ك ابؼخاطرة ابؼعلوماتية ىي احتماؿ أف تكوف القوائم ابؼالية التي تنشرىا

 منشأة ما خاطئة أك مضللة،حيث بهب أف بورص  ابؼراجعوف على العمل مع عملبء جديرين بالثقة ك على بذميع أدلة الإثبات عن
 .ابؼعلومات الواردة في القوائم ابؼالية ك على ابزاذ ابػطوات التي تؤكد أف جهة ابؼراجعة تقدـ تقارير صحيحة عن القوائم ابؼالية

 :تفعيل دور الجهات الإشرافية و الرقابية- 4-3
 لا شك أف تفعيل دكر ابعهات الإشرافية ك الرقابية مثل جهات كضع ابؼعايتَ ك الإلزاـ بها ك ابؽيئة العامة لسوؽ ابؼاؿ ك إدارة البورصة ك

 البنك ابؼركزم ك إدارة الضرائب ك غتَىا من ابعهات ابؼسؤكلة سوؼ يسهم في بزفيض ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة، ك يتم ذلك من
 .خلبؿ تطوير نشر ابؼعلومات ك فحصها ك التدقيق في بؿتواىا

 :إلزام المنشآت بتطبيق أفضل ممارسات الحوكمة- 4-4
 الطريقة التي تدار بها ابؼنشآت ك تراقب بدا يؤدم إفُ الوصوؿ إفُ أفضل النتائج في ظل توافر ظركؼ الشفافية" يقصد بحوكمة ابؼنشآت 

 :ك ترتكز ابغوكمة على ثلبث ركائز أساسية بيكن تلخيصها في" ك الإفصاح 

 .السلوؾ الأخلبقي للمحاسبتُ ك ابؼراجعتُ ك الإدارة -

 .تفعيل دكر أصحاب ابؼصافٌ في الرقابة على أعماؿ ابؼنشأة -

 .إدارة ابؼخاطر -
 ك قد تناكلت عدة دراسات ابؼمارسات المحاسبية الأفضل بغوكمة ابؼنشآت ك دكرىا في ابغد من ابؼمارسات ابػاطئة ك اكتشاؼ الأخطاء

 :ك الغش ك بيكن تلخيص لأفضل ابؼمارسات بغوكمة ابؼنشآت فيما يلي

 .تكوين بؾلس إدارة من أغلبية الأعضاء ابؼستقلتُ غتَ التنفيذيتُ -

 .كجود بعنة مراجعة فعالة  -

 .كجود فصل بتُ رئيس بؾلس الإدارة ك العمل التنفيذم -

 ...كجود رقابة ك إشراؼ فعاؿ من ابعهات ابؼسؤكلة مثل ىيئة سوؽ ابؼاؿ ك إدارة البورصة، -

 .كجود قنوات اتصاؿ جيدة بتُ بعنة ابؼراجعة الداخلية ك ابػارجية من جهة ك ابعهات ابغكومية ك الإشرافية من جهة أخرل -

 خـاتمـة
     لا شك أف الفساد ابؼافِ في الكثتَ من ابؼنشآت سبب رئيسي من أسباب الأزمات ابؼالية، ك تعد ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة إحدل 

الوسائل ابؼتسببة في ذلك، حيث ينتشر استخداـ ربحية السهم الواحد كمقياس أساسي لابزاذ قرارات شراء ك بيع الأكراؽ ابؼالية، كلذلك يرتكز 
التلبعب المحاسبي عادة حوؿ الأرباح، ك لتجاكز ذلك بوتاج ابؼستثمركف إفُ ابزاذ قرارات الاستثمار بناءا على معلومات صحيحة ك أرباح قائمة 
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على قياسات بؿاسبية سليمة ك مبنية على معايتَ عالية ابعودة، بالشكل الذم تعود فيو أخطاء القرارات الاستثمارية إفُ برليلبتهم ك ليس إفُ 
 :كجود خداع أك تضليل في الأرباح ك ابؼعلومات التي يتم الإفصاح عنها، ك لكي يتحقق ذلك بهب التًكيز على التوصيات الآتية

 .نشر معايتَ بؿاسبية ك مراجعة عالية ابعودة ك إلزاـ ابؼنشآت بها -

 .التعرؼ على أساليب ابؼنشآت في تطبيق قواعد معايتَ المحاسبة في إدارة الأرباح ك العمل على مواجهتها -

 .إلزاـ ابؼنشآت بدتطلبات الإفصاح ك الشفافية، ككذلك تقدنً إفصاحات عن بفارسات حوكمة ابؼنشآت التي تطبقها -

بسثل الإدارة جزءا بؿوريا للقضاء على ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة كونها بهب أف تكوف كسيطا نزيها ك بؿايدا بتُ الأطراؼ  -
 . أصحاب ابؼصلحة في ابؼنشأة

لكن كمع كل ابعهود ابؼبذكلة في ىذا الاطار يتفق أغلب ابػبراء في الأزمات  ابؼالية على ابغاجة إفُ نظرية متكاملة تشرح لنا ابؼفاىيم ك 
 .الأساليب ك الدكافع ك ابغلوؿ التي برد من ابؼمارسات المحاسبية ابػاطئة ك ابؼضللة ك التي تؤثر على جودة النتائج ك جودة التقارير ابؼالية

 :الهوامش
1
يقتسم فيها طرفي الصفقة أك العقد لنفس ابؼعلومات، حيث يعتبر ىذا الوضع مصدرا بؼشكلتي الاختيار العكسي ك سوء  يقصد بعدـ تناظر ابؼعلومات ابغالة التي لا-  

 ، اقتصاديات البنوؾ(من خلبؿ القيمة الابظية ك القيمة ابغقيقية للؤكراؽ ابؼالية)النية،ك ىي مطركحة بشكل أساسي في العلبقات داخل الأسواؽ ابؼالية
 .(منَّمن ك ابؼؤِّالعقد مابتُ ابؼؤ)إضافة لأسواؽ التأمتُ  (العلبقة ما بتُ ابؼقرض كابؼقتًض ) 

يقصد بالسوؽ الكفء، السوؽ الذم تعكس فيو الأسعار كل ابؼعلومات ابؼتاحة ك ىذا يفتًض أف كل ابؼتعاملتُ في السوؽ بيكنهم الوصوؿ إفُ ابؼعلومات، سواء -  1
 .تعلق الأمر بابؼعلومات ابغالية أك ابؼاضية

iii -تشتَ دراسة(Magrath& Weld,2002) إفُ أف الاعتًاؼ غتَ الصريح بالإيراد كاف سببا في حوافِ ثلث إعداد الصياغة ك التسويات ابعبرية للقوائم ابؼالية 
 .2000-1977 خلبؿ الفتًة(SEC)ابؼقدمة بؽيئة سوؽ الأكراؽ ابؼالية الأمريكية

Iiii -إذا كاف احتماؿ حدكث :كما يلي"بابؼخصصات ك الالتزامات المحتملة ك الأصوؿ المحتملة" ابػاص37على سبيل ابؼثاؿ يتم تكوين ابؼخصصات كفقا للمعيار رقم
 فيكفي الإفصاح عنو فقط، ك من ىنا %50فيتم تكوين ابؼؤكنة أما إذا كاف الاحتماؿ أقل من (%50أم الاحتماؿ أكبر من )العبء أكبر من احتماؿ عدـ حدكثو

 .بيكن أف يؤثر التقدير المحاسبي على قيمة الربح في حالتي التقدير
 المراجع

 .2009طارؽ عبد العاؿ بضاد، حوكمة الشركات ك الأزمة ابؼالية العابؼية،الدار ابعامعية، الإسكندرية، -

 .2005الطبعة الثانية،  ديواف ابؼطبوعات ابعامعية،ابعزائر،- دراسة برليلية تقييمية - قدم عبد المجيد، ابؼدخل إفُ السياسات الاقتصادية الكلية -

-  ككالة بشار BDLعلى مستول بنك -أثر عدـ تناظر ابؼعلومات على بسويل ابؼؤسسات الصغتَة ك ابؼتوسطة: مازرم عبد ابغفيظ، رسالة ماجستتَ بعنواف -
 .2007جامعة بشار،

 .2007دراسة قياسية لسوؽ الصرؼ باستعماؿ طريقة التكامل ابؼتزامن، جامعة بشار،- نظرية الأسواؽ الفعالة: بن زاير مبارؾ، رسالة ماجستتَ بعنواف -

- Jean- François Gajewski, Friction et Asymétrie d‟information sur les marchés d‟action, Economica, 

Paris, 2000. 

- Kast Robert et Valérie Molkhou , Asymétrie d‟information et contrats bancaires : L‟intérêt des « prêts- 

testes » , Journées de Microéconomie Appliquées http://greqam.univ-

mrs.fr/pdf/working_papers/1998/98A12S.pdf Mars 1998. 

- Demange Gabrielle et Guy Larque, Finance et Economie de L‟incertain, édition Economica, 2001. 

- Philippe Gillet. L‟efficience des marches financières. Édition économica. 1999. 

- Alérie Mignon , Marchés financiers et modélisation des rentabilités boursières édition économica 1998. 

- Jean–Laurent Viviani .Gestion de portefeuille. Dunod. Paris. 1997. 

http://greqam.univ-mrs.fr/pdf/working_papers/1998/98A12S.pdf%20Mars%201998
http://greqam.univ-mrs.fr/pdf/working_papers/1998/98A12S.pdf%20Mars%201998
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 الأزمة الاقتصادية و تداعياتها عمى التجارة الخارجية الجزائرية

اشي فايزةڤ
 

جامعة وهران 
 :الملخص

. من خلبؿ ىذه الورقة نهدؼ إفُ إبراز آثار الأزمة الاقتصادية على التجارة الدكلية من جهة كعلى السياسة التجارية الدكلية من جهة أخرل
كما نسعى كراء توضيح تداعيات ىذه الأزمة على التجارة ابػارجية للجزائر كعلى السياسة التي بركمها مع تسليط الضوء على مواطن ابػلل 
.  في ىذه السياسة التجارية كإبراز الأكلويات التي بهب أف تدمج فيها للبستفادة من دركس ىذه الأزمة كبرقيق تنمية اقتصادية ذات كفاءة أعلى

 :الكلمات المفتاحية

.  الأزمة الاقتصادية، السياسية التجارية الدكلية، التجارة ابػارجية ابعزائرية، السياسية التجارية ابعزائرية
 :المقدمة

إف الأزمة الاقتصادية الأختَة، ك التي أثرت على معظم دكؿ العافَ ك بدرجات متفاكتة، لازالت عوامل نشوئها ك أثارىا السلبية موجودة كقائمة 
حتى الآف، ك لازالت تتطلب من الدكؿ ابؼختلفة كضع سياسات كابزاذ إجراءات، أحادية تارة كمتعددة الأطراؼ تارة أخرل، للتخلص من 

 . عواقبها ك التعافي منها نهائيا

ك لا تعتبر ابعزائر في معزؿ عما بودث في العافَ، فهي كإف فَ تتأثر بالأزمة في بداية انتشارىا، أم بؼا كانت الأزمة بؾرد أزمة مالية، ك ذلك 
لعدـ ارتباط قطاعها ابؼصرفي بالعابؼي، فقد تأثرت بها لاحقا عندما انتقلت الأزمة من القطاع ابؼصرفي إفُ ابغقيقي لارتباط اقتصادىا بالعابؼي من 

. خلبؿ التجارة ابػارجية أساسا
كللدكر ابؼتنامي الذم تلعبو التجارة ابػارجية في التنمية الاقتصادية، أفرزت الأزمة الاقتصادية العابؼية برديات جديدة أماـ ىذا النشاط كالسياسة 

كجاءت ىذه التحديات في الوقت الذم لازالت تتصف فيو التجارة ابػارجية بدرجة عالية من التمركز السلعي كابعغرافي كبرافظ . التي بركمو
كمن ىنا تأتي ىذه الدراسة لاستعراض ىذا الوضع كبرليلو كالوصوؿ إفُ توصيات قد تساىم في . فيو السياسة التجارية على ىذه الصفة

:  معابعتو، كلتحقيق ذلك يتم معابعة المحاكر السبع التالية
 .آثار الأزمة العابؼية على الاقتصاد العابؼي :أكلان 

. أثر الأزمة الاقتصادية على التجارة الدكلية :ثانيان 
. مستجدات السياسة التجارية الدكلية :ثالثان 
. أثر الأزمة الاقتصادية على التجارة ابػارجية ابعزائرية :رابعان 

. كاقع التجارة ابػارجية ابعزائرية :خامسان 
. مستجدات السياسة التجارية ابعزائرية :سادسان 
  .أكلويات السياسة التجارية ابعزائرية ما بعد الأزمة :سابعان 

: الأزمة الاقتصادية وآثارىا على الاقتصاد العالمي- أولا 
 عاما، حيث بدأت كأزمة رىن عقارم 80تعرض الاقتصاد العابؼي إفُ أزمة كصفت من طرؼ العديد من خبراء الاقتصاد على أنها الأسوأ منذ 

أمريكية كامتدت لتكوف السبب في انهيار كبرل ابؼؤسسات ابؼالية في الولايات ابؼتحدة كخارجها، كشملت قطاعات الاقتصاد ابغقيقي ما دعا 
كفي ظل العافَ . العديد من الدكؿ ابؼتقدمة إفُ بزفيض استثماراتها كتسريح ملبيتُ العماؿ في إطار تطبيق ما يسمى بالسياسات الانكماشية

الأزمة العابؼية آثارىا   ىذه تركتك. ابؼتًابط امتدت ىذه الأزمة لتشمل كل الدكؿ بدا فيها الأكثر فقرا كالتي تعد الأقل مسؤكلية عن ىذه الأزمة
 2008 بعدما عرؼ زيادة منخفضة سنة %2.3 بنحو النمو الاقتصادم العابؼيحيث انكمش  . كعلى بـتلف مكوناتوعلى الاقتصاد العابؼي
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كتأثر النمو بشكل أكثر حدة عند دكؿ الابراد الأكركبي مقارنة . كعرفت جل الدكؿ ابؼتطورة سقوطا في معدلات بموىا. %1.6بنحو 
 في ىذه الفتًة كذلك، كعلى رأس ىذه الذم كانت تقوده البلداف النامية تأثر النموكما . (2.4 مقابل 4.2)بالولايات ابؼتحدة الأمريكية 

 كسجلت دكؿ رابطة الدكؿ ابؼستقلة . في ابؽند%5.4 إفُ %7.3 في الصتُ كمن %8.5 إفُ %9 من انتقلحيث  الدكؿ الصتُ كابؽند،
كفي إطار آخر، ابلفضت الاستثمارات ابؼباشرة الأجنبية، بدا في ذلك عمليات التملك . 7.1أعلى ابلفاضا للنمو الاقتصادم بنسبة مساكية لػ

ككذلك ابلفضت . 2007 مقارنة بسنة 2008 في سنة %14، كىذا بعدما كانت قد عرفت ابلفاضا بػ2009 سنة %39ك الاندماج، بػ
بالإضافة إفُ ذلك، تراجعت عملية مكافحة . 1%5.1 مصحوبة بابلفاض في أعداد السياح بػ%8.5 الإيرادات السياحية بػ2009سنة 

 أنو من ابؼتوقع أف 1كتشتَ دراسة للبنك الدكفِ. الفقر في الدكؿ النامية كالأقل بموا مع ابلفاض التحويلبت الرأبظالية التي تتلقاىا ىذه الدكؿ
كفي نفس  . دكلار للفرد في اليوـ1.25 مليوف شخص آخر في دائرة الفقر ليعيشوا على دخل أقل من 53تسفر الأزمة ابغالية عن سقوط 

 في برويلبت ابؽجرة، علما أف ىذه الأختَة تشكل عند البعض منها %7إطار التحويلبت الرأبظالية، فلقد شهدت الدكؿ النامية تراجعا بنحو 
كلا تكتمل ىذه الصورة لآثار الأزمة الاقتصادية إلا بالإشارة إفُ أنو قد بلغ عدد العاطلتُ عن العمل في العافَ ما . أىم مصدر للنقد الأجنبي

.      2009 سنة %6.6 مليوف مع زيادة بنحو 212قدره 
: أثر الأزمة الاقتصادية على التجارة الدولية- ثانيا 

 2009فحسب تقرير منظمة التجارة العابؼية، ابلفضت ابؼبادلات التجارية سنة . غتَت الأزمة الاقتصادية من أحواؿ التجارة الدكلية كثتَا
كعرؼ . كقد سجلت بذلك أكبر ابلفاض منذ ابغرب العابؼية الثانية. 1 فقط%10 بعدما أف توقعت نفس ىذه ابؼنظمة تراجعا بػ%12.2بػ

كتراجعت الصادرات في كل مناطق العافَ .  عاما70 كيعتبر الأقول منذ %12.2حجم الصادرات العابؼية السلعية بالأحجاـ انكماشا بنحو 
كسجلت الولايات ابؼتحدة الأمريكية كأكركبا أعلى ابلفاض للصادرات مقارنة . %14.4 ك%4.9دكف استثناء، كتراكح ىذا الابلفاض بتُ 

ككما ىو ابغاؿ بالنسبة للصادرات، شهدت كاردات كل . %0.7أما الواردات العابؼية فكاف ابلفاضها أكبر من الصادرات بػ. بابؼناطق الأخرل
لكن عكس الصادرات سجلت رابطة الدكؿ ابؼستقلة، كعلى رأسها ركسيا، كدكؿ أمريكا . %20.2 ك%5.6مناطق العافَ ىبوطا تراكح بتُ 

.  ابعنوبية كالوسطى أعلى ابلفاض لأحجاـ الواردات السلعية
 على التًتيب، كبعد أف شهدت 2007 ك2008 سنتي %6 ك%2كجاء ىذا التحوؿ السلبي في التجارة الدكلية بعدما أف عرفت بموا بحوافِ 

 خلبؿ نفس السنتتُ، كذلك على النحو ابؼبتُ في ابعدكؿ %6.1 ك2.2% كالواردات بموا مساكيا لػ%6.4 ك%2.1الصادرات بموا مساكيا لػ
.  1رقم 

تراجع الطلب الذم حدث في نفس الوقت في : ، فإف ىذا الوضع كاف نابذا عن العوامل الأربعة التالية1كحسب تقرير منظمة التجارة العابؼية
، بفا خلق أثرا مضاعفا العمودم التخصصك كل ابؼناطق؛ كتشعب عمليات الإنتاج العابر للحدكد في إطار التقسيم الدكفِ للمسارات الإنتاجية

لأف تراجعا في الطلب يؤدم إفُ تراجع أكثر حدة في التجارة الدكلية؛ كابلفاض في بسويل التجارة بفا أدل إفُ حدكث نقص في التسهيلبت 
ابؼالية للتجارة؛ كابزاذ إجراءات بضائية من طرؼ بعض الدكؿ كعلى بعض السلع بعدما عرؼ حجم التجارة الدكلية ىبوطا ابتدءا من نوفمبر 

2008  .
 

التغير النسبي السنوي لأحجام الصادرات و الواردات السلعية إبان الأزمة : 1الجدول رقم 
انٕارداخ  انصادراخ   

2009 2008 2007 2009 2008 2007 

انؼانى   6.4 2.1 12.2- 6.1 2.2 12.9-

 أيزٚكا انشًانٛح 4.8 2.1 14.4- 2.0 2.4- 16.3-

أيزٚكا انجُٕتٛح ٔانٕسطٗ  3.3 0.8 5.7- 17.6 13.3 16.3-

 أٔرٔتا 4.2 0.0 14.4- 4.4 0.6- 14.5-

 راتطح انذٔل انًسرقهح  7.5 2.2 9.5- 19.9 16.3 20.2-

إفزٚقٛا  4.8 0.7 5.6- 13.8 14.1 5.6-

انشزق الأٔسظ  4.5 2.3 4.9- 14.6 14.6 10.6-

آسٛا  11.7 5.5 11.1- 8.2 4.7 7.9-
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 .2010منظمة التجارة العابؼية : ابؼصدر

، في إطار الانتعاش البطيء الذم سيعرفو الاقتصاد العابؼي، بارتفاع الناتج المحلي ابػاـ العابؼي 2010كمن ابؼتوقع أف تعرؼ التجارة الدكلية سنة 
كرغم ىذه . 1%11، بينما صادرات دكؿ العافَ ابؼتبقية %7.5كستعرؼ صادرات الدكؿ ابؼتقدمة ارتفاعا بػ. %9.5، بموا بػ%2.9بنحو 

ابؼعدلات ابؼرتفعة ابؼتوقعة إلا أف منظمة التجارة العابؼية تشتَ إفُ أنها غتَ كافية لتغطية ابػسائر التي عرفتها التجارة الدكلية إباف الأزمة 
. الاقتصادية

: مستجدات السياسة التجارية الدولية- ثالثا 
 :العودة إلى الحماية النسبية لاحتواء الأزمة .1

إف العديد من الدكؿ، كالتي تأثرت بالأزمة ابؼالية، ك بالركود الاقتصادم الذم تولد عنها ك ابؼصحوب بتًاجع الاستهلبؾ كابلفاض الإنتاج 
كانت ىذه الإجراءات بضائية تارة  .كارتفاع معدلات البطالة، بعأت إفُ إجراءات بذارية عديدة للتخفيف من حدة الأزمة ك الإبؼاـ بانعكاساتها

كتباينت تقارير أىم ابؼنظمات كابؼؤسسات الدكلية حوؿ الابذاه الذم تأخذه . كبرريرية تارة أخرل، أحادية تارة كمتعددة الأطراؼ تارة أخرل
.    السياسة التجارية لأكبر دكؿ العافَ، لكن آلت معظمها إفُ عودة نسبية إفُ ابغماية التجارية

، 1فمن خلبؿ التقرير الثاني بعهاز مراجعة السياسات التجارية بهذه ابؼنظمة حوؿ الأزمة ابؼالية كالاقتصادية كالتطورات التجارية ابؼرتبطة بها
اعتبرت منظمة التجارة الدكلية أنو منذ تفاقم الأزمة ظهرت دلائل على ابزاذ الدكؿ إجراءات بـتلفة تتصف بنزعة بضائية أك بؽا آثار تشوه حرية 

كأف الإجراءات التي ابزذتها الدكؿ ابؼختلفة لا تشكل توجها عاما ثابتا، كفَ تشكل خطرا على انسياب التجارة الدكلية، . حركة التجارة الدكلية
:  مثل. كتتًكز ابغمائية ابعديدة في القطاعات التي بستعت بابغماية منذ فتًة طويلة. من التجارة في السلعإذ أنها لا تغطى إلا جزء ضئيل

 غتَ أف منظمة التجارة العابؼية لا تنكر أف تراكم الإجراءات ك التدابتَ . الاستهلبكيةابؼنتجاتابؼنسوجات كابؼلببس كالأحذية كابغديد كالصلب ك
. 1ابغمائية قد يؤدم إفُ عرقلة حركة التجارة الدكلية كتهميش أثر السياسات التي أقرتها الدكؿ بؼعابعة آثار الأزمة

. ك لعل ىذا التفاؤؿ في تقرير منظمة التجارة العابؼية لو علبقة بابغجم غتَ الكبتَ للشكاكم التجارية ابؼرفوعة كالقضايا ابػاصة بالإغراؽ أيضا
فبالفعل، بينت قراءة الإحصاءات ابؼنشورة من طرؼ ىذه ابؼنظمة أنو فَ يسجل ارتفاعا بؿسوسا في عدد الشكاكم ابؼرفوعة أماـ جهاز تسوية 

، كىو بذلك لا يتجاكز عدد (2010 إفُ فيفرم 2008من أكتوبر ) 25حيث بلغ عدد الشكاكم . ابؼنازعات التابع بؼنظمة التجارة العابؼية
، علما أنو في ىذه الفتًة عرؼ حجم التجارة الدكلية بموا يصل إفُ 2003الشكاكم السنوية التي رفعت منذ تأسيس ابؼنظمة إفُ غاية سنة 

، كىي السنة التي عرفت فيو أكبر الاقتصاديات ركودا 2009كفي نفس السياؽ، كاف عدد الشكاكم ابؼرفوعة أماـ ابؼنظمة سنة . سنويا% 6
 1أما فيما بىص قضايا الإغراؽ، فتبتُ أحدث إحصاءات نشرت من طرؼ ىذه ابؼنظمة حوؿ ىذا ابؼوضوع.  شكول فقط14حادا، مساكيا لػ

 كاف أقل من متوسط جل التحقيقات ابؼفتوحة ضد الإغراؽ 2008أف عدد التحقيقات ابؼفتوحة ضد الإغراؽ من طرؼ الدكؿ الأعضاء سنة 
أما فيما بىص عدد الإجراءات النهائية ضد الإغراؽ، فتوضح  (.247 مقابل 208 )%16 بػ2007 ك1995من الفتًة ابؼمتدة ما بتُ 

.  2007 ك1995 في ابؼتوسط للفتًة ابؼمتدة ما بتُ 168 مقابل 138نفس الإحصاءات أف عددىا كاف مساكيا لػ

 نوعا من 66 أقل تفاؤلا من تلك التي قدمتها منظمة التجارة العابؼية، إذ أشارت إفُ أنو تم إحصاء 1كفي إطار ثاف، كانت دراسة البنك الدكفِ
 دكلة من ىذه المجموعة، 17أنواع الإجراءات القادرة على تشكيل عائق أماـ ابؼبادلات التجارية الدكلية عند بؾموعة العشرين، ك أنو ابزذت 

ك تعد إفريقيا ابعنوبية ك الياباف ك العربية السعودية، .  إجراء بضائيا47، 2008كالتي شاركت في قمة العشرين الأكفُ ابؼنعقدة في شهر نوفمبر 
كما تعد الإجراءات التي بؽا صلة بتحرير التجارة كابؼتخذة من طرؼ ىذه . الدكؿ الثلبثة التي فَ تلجأ إفُ أم إجراء بضائي ضمن ىذه المجموعة

.  إجراء12المجموعة أثناء الأزمة ابؼالية ضئيلة مقارنة بتلك ابؼقيدة للتجارة كىي لا تتجاكز 

فالدراسة التي أعدىا، .  ليؤكد التوجو ابغمائي للدكؿ إباف الأزمة بشكل أكثر إثارة للقلق1ك في إطار ثالث، جاء تقرير إنذار التجارة العابؼية 
 172كما تبتُ أف الدكؿ ابؼكونة لمجموعة العشرين تبنت . 2008 إجراءا بذاريا بسييزيا منذ نوفمبر 297بينت أنو تم رصد ما لا يقل عن 

كأكدت ىذه الدراسة أنو في فتًة لا .  منها تشويها كاضحا لقواعد اللعبة كيضر بابؼصافٌ التجارية الأجنبية121إجراءا حكوميا، بيكن اعتبار 
 يوـ منذ انعقاد أكؿ قمة لمجموعة العشرين، سجل في ابؼتوسط خرقا كاحدا كل ثلبثة أياـ للبلتزامات التي تعهدت بها ىذه 300تتجاكز 

.   1اللجوء إفُ الإجراءات ابغمائية المجموعة ك ابؼتمثلة بعدـ
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: تعزيز دور الأدوات التجارية غير التعريفية .2
بسيزت السياسات التجارية عند الدكؿ ابؼتطورة بهيمنة الوسائل غتَ التعريفية عليها، أما الوسائل التعريفية فغالبا ما ابزذت للرد على ابؼمارسات 

 إجراء الذم طبق فعلب من طرؼ بؾموعة 47 فحسب دراسة قاـ بها البنك الدكفِ، تبتُ أنو من  .التي رأتها غتَ عادلة كالإغراؽ ك الدعم
كما بسثلت جل الإجراءات ابؼطبقة في الإعانات ك حزمة أخرل من الدعم قدمت . 1 إجراءا خاص بالدكؿ ابؼتطورة12العشرين، كاف ىناؾ 

أما بالنسبة للدكؿ النامية، فإف دراسة البنك الدكفِ تبتُ أف عدد الإجراءات ابغمائية ابؼطبقة . من طرؼ ابغكومات إفُ قطاعات إنتاجية معينة
فعلب من طرؼ دكؿ ىذه الفئة في بؾموعة العشرين فاقت تلك ابؼطبقة من طرؼ الدكؿ ابؼتطورة ضمن نفس المجموعة، كأنها كانت مساكية 

كعكس الدكؿ ابؼتطورة، فإف الأدكات ابغمائية التي تبنتها الدكؿ النامية كانت متنوعة كابزذت أكثر من شكل، ككاف للرسوـ .  إجراء35لػ
 الأدكات غتَ ق في المجملأفابعمركية على الاستتَاد ابغصة الأكبر إذا ما قورنت بالإجراءات الأخرل مأخوذة كل كاحدة على حدة، غتَ 

 . التعريفية بذاكزت التعريفية
أثر الأزمة الاقتصادية على التجارة الخارجية الجزائرية - رابعا 

 في إبصافِ التدفقات ابؼالية من ابػارج، كاعتماد ابعزائر بشكل 1 كبرويلبت ابؼغتًبت1ُفي أعقاب ضعف حصة تدفقات الاستثمارات الأجنبية
رئيسي على التجارة ابػارجية في توفتَ التمويل للتنمية الاقتصادية، تعتبر التجارة ابػارجية القناة الفعلية التي تربط الاقتصاد ابعزائرم 

الأزمة الاقتصادية كتشتَ إحدل دراسات مركز التجارة الدكلية أف . بالاقتصاديات الأخرل، ك بالتافِ ابؼمر الأىم لانعكاسات الأزمات العابؼية
أسعار ابؼواد الأكلية نتيجة أكلا، من خلبؿ ابلفاض :  التجارة ابػارجية للدكؿ النامية عن طريق ثلبثة أشكاؿ بـتلفةانعكست آثارىا علىابغالية 

الطلب على ابؼنتجات ابؼصنعة بسبب  من خلبؿ ابلفاض تراجع الطلب عليها من طرؼ دكؿ منظمة التعاكف ك التنمية الاقتصادية؛ ثانيا،
. الطلب على ابػدمات، كلاسيما السياحة ابلفاض تراجع عدد الطلبيات؛ ك ثالثا ك أختَا، من خلبؿ

، 2009 ك2008 سنتي %97كبدا أف ابؼواد الأكلية، كبالضبط المحركقات تشكل ابغصة الأكبر في الصادرات ابعزائرية، مشكلة نسبة تفوؽ 
 إفُ 2008من منتصف ) دكلار للبرميل في فتًة لا تتجاكز الستة أشهر 47 دكلار للبرميل إفُ حوافِ 133.19فإف تراجع أسعار النفط، من 

 كنتيجة ابلفاض أسعار 2009ففي سنة . ، كاف لو أثر كبتَا على حجم التجارة ابعزائرية ك على عائدات صادرات المحركقات(2009بداية 
.  2008 مقارنة بسنة %44.88النفط سجلت العائدات خسارة تقدر بػ

 كبعد الانهيار ابغاد لأسعار النفط، 1986ففي سنة . ك لا تعتبر ىذه ىي ابؼرة الأكفُ التي تعرؼ فيها بذارة ابعزائر مثل ىذا التدىور في كضعها
 %20، عرؼ حجم التجارة ابػارجية ابلفاضا قدر بػ%45، أم ابلفاض فاؽ 1986 دكلار سنة 14.8 إفُ 1985 دكلار سنة 29من 

كسجل بذلك ابؼيزاف التجارم، ك الذم كاف . 1 مليوف دينار في غضوف سنة كاحدة80222 مليوف دينار جزائرم إفُ 100518لينتقل من 
كحقق ابغساب ابعارم، كالذم يضم إفُ جانب التجارة ابػارجية في . 1986 مليوف دينار جزائرم سنة 6565يعرؼ فائضا، عجزا مساكيا لػ

كىذا كلو في . 1 مليار دكلار بعدما كاف قد حقق فائضا سنة من قبل فاؽ مليار دكلار2.2السلع، بذارة ابػدمات ك التحويلبت، عجزا قدر بػ
 من الإيرادات %43 من الناتج المحلي ابػاـ، ك%28 من الصادرات الإبصالية، ك%98الوقت التي كانت فيو حصة المحركقات تساكم 

.   ابعبائية
كبذدر الإشارة إفُ أنو إذا فَ يكن للؤزمة الراىنة انعكاسات سلبية حادة على الاقتصاد ابعزائرم كفَ تهدد استقراره، فإف الفضل يعود إفُ بؾموعة 

فضعف ارتباط القطاع ابؼافِ ابعزائرم بالأسواؽ ابؼالية العابؼية ساىم إفُ حد كبتَ في عدـ تأثر الاقتصاد ابعزائرم بشكل مباشر . من العوامل
 15 كالذم عمل على تقليص الديوف ابػارجية من الدفع ابؼسبق للديوف ابػارجية ككما أف غياب صناديق سيادية،. بابؼرحلة الأكفُ من الأزمة
 قصد ادخار ك تسيتَ الفائض الناجم عن فارؽ 2004 مليوف دكلار، ك تكوين صندكؽ ضبط العائدات سنة 400مليار دكلار أمريكي إفُ 

أكاخر سنة  مليار دكلار في 60 ق رصيدسعر النفط ابؼرجعي في إعداد ابؼيزانية ك سعره ابغقيقي على مستول الأسواؽ النفطية، ك الذم بلغ
 .، كلها عوامل ساعدت على استمرار تنفيذ برامج الإنفاؽ رغم ابلفاض عائدات المحركقات2009

واقع التجارة الخارجية الجزائرية  - خامسا 
 19135 بموا بقيمة 2008، شهدت الصادرات سنة 2فكما يبتُ ابعدكؿ رقم . تطورا في قيمتهاقبيل الأزمة عرفت التجارة ابػارجية للجزائر 

كما أف . 100 مليوف دكلار، كأدل ىذا الوضع إفُ تسجيل معدؿ تغطية يفوؽ الػ11848مليوف دكلار، فيما سجلت الواردات بموا بقيمة 
كيرجع ىذا . حصة التجارة ابػارجية في إبصافِ التجارة العابؼية برسنت رغم أف معدؿ الزيادة في الواردات أكبر من معدؿ الزيادة في الصادرات
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زيادة قيمة الصادرات النفطية بسبب ارتفاع أسعار النفط في الأسواؽ العابؼية، كارتفاع : التطور الذم عرفتو التجارة ابػارجية إفُ عاملتُ أساستُ
 . في السنتتُ الأختَتتُ%60 بداية التسعينات إفُ أكثر من %7درجة الانفتاح بانتقابؽا من 

  والنسبحجم الصادرات و الواردات بمليون دولار أمريكي: 2الجدول رقم 

انرغٛٛز انُسثٙ  2008 2007 

 31.80 79298 60163انصادراخ  

 42.87 39479 27631انٕارداخ 

 22.39 39819 32532انًٛشاٌ انرجار٘ 

 35.29 118777 87794حجى انرجارج 

-  201 218َسثح انرغطٛح 

-  0.49 0.43حصح انصادراخ فٙ انصادراخ انؼانًٛح 

-  0.24 0.19حصح انٕارداخ فٙ انٕارداخ انؼانًٛح 

  منظمة التجارة العابؼية ، ك2008 ابؼركز الوطتٍ للئعلبـ الآفِ كالإحصائيات التابع للجمارؾ: ابؼصدر

. غياب التنوع في ابؽيكل السلعي للصادرات كابؽيكل ابعغرافي للمبادلات التجارية :بيد أنو مازالت تغلب على التجارة ابػارجية صفتاف بارزتاف
كليست ىاتاف الصفتاف كليدة سنوات قليلة ماضية، إبما بفتدة لزمن سابق، كيعتبر التحوؿ من تصدير ابؼنتجات الزراعية إفُ تصدير المحركقات 

:  كتبرز ىاتتُ الصفتتُ بؾموعة من ابؼؤشرات، سنلقي الضوء فيما يلي على البعض منها. الأمر الوحيد الذم طرأ عليو التغيتَ
 إف القاعدة الأساسية التي تقوـ عليها الصادرات ابعزائرية تتًكز أساسا على : حصة مختلف السلع في إجمالي الصادرات

 من إبصافِ الصادرات في %97المحركقات، إذ بيكن القوؿ بأف ىذه الأختَة بسثل كل الصادرات ابعزائرية تقريبا، بدا أنو  فاقت نسبة المحركقات 
، أما الصادرات خارج المحركقات، فبالإضافة إفُ أف نسبتها الضئيلة، فهي في معظمها عبارة عن مشتقات المحركقات 2008 ك2007سنتي 

.  كالألومينوـ كالزنك كالأمونيا كمواد كيماكية تعتمد بالدرجة الأكفُ على النفط كالغاز
 يعتبر الابراد الأكركبي الشريك التجارم الأبرز بالنسبة للصادرات، أكانت من :  في إجمالي المبادلاتمحصة مختلف الأقالي

كيأتي مؤشر .  في إبصافِ ابؼبادلات%50 تفوؽ حصة الابراد الأكركبي 3فكما يوضح ابعدكؿ رقم . المحركقات أـ خارجها، كالواردات أيضا
 كذلك بالرغم 0.606 ك0.593 مابتُ 2008 ك2005 ليؤكد ىذا الوضع، إذ أنو ابكصر في الفتًة ابؼمتدة ما بتُ سنتي 1بسركز الصادرات

كلا ينتهي الوضع ىنا بالنسبة لغياب التنوع في ابؽيكل ابعغرافي للمبادلات . 147من أف عدد ابؼنتجات ابؼأخوذة بعتُ الاعتبار زاد ليصل إفُ 
فمثلب، تعتبر كلب من مصر كابؼغرب .  ترتكز ابؼبادلات على عدد بؿدكد من الدكؿةالتجارية، فضمن كل منطقة جغرافية أك بؾموعة إقليمي

 . كتونس أىم الشركاء التجاريتُ للجزائر في إفريقيا، كما تعتبر نفس ىذه الدكؿ الثلبثة أىم شركائها في ابؼنطقة العربية

  اتجاه التجارة الخارجية بالنسب:3 الجدول رقم

 
انٕارداخ انصادراخ 

2007 2008 2007 2008 

 53.15 52.21 52.04 44.60الاذحاد الأٔرٔتٙ 

 18.35 19.41 36.08 42.20 (يا ػذا الاذحاد الأٔرٔتٙ)دٔل يُظًح انرؼأٌ ٔ انرًُٛح 

 5.52 6.05 3.62 4.31أيزٚكا انجُٕتٛح 

 17.52 15.63 4.75 6.66آسٛا 

 1.00 1.03 2.04 1.26دٔل انًغزب انؼزتٙ 

 1.79 2.25 1.00 0.80انذٔل انؼزتٛح دٌٔ انًغزب انؼزتٙ 

 2.67 3.42 0.47 0.17تاقٙ دٔل انؼانى 

 2008 ابؼركز الوطتٍ للئعلبـ الآفِ كالإحصائيات التابع للجمارؾ: ابؼصدر

 من بتُ ابؼؤشرات التي تبتُ طبيعة التخصص كغياب تنوع : نسبة مساىمة السلع ذات التكنولوجيا العالية في الصادرات
فهذا النوع من السلع، ك الذم يعطي صورة . الصادرات ابعزائرية بقد مسابنة السلع ذات التكنولوجيا العالية في الصادرات الإبصالية أيضا

 السلع ذات التكنولوجيا العالية بعد استتَادىا ك تقدنً منتجات حديثة ك تنافسية إفُ الأسواؽ بكاضحة، في الآف ذاتو، عن قدرة استيعا
، عادلت حصة صادرات السلع ذات التكنولوجيا 2000 إفُ 1995فما بتُ الفتًة ابؼمتدة من . ، يعرؼ تصديره عجزا شديدا1ابػارجية

.  1 في الصادرات الإبصالية بالقيم فقط%0.6العالية ما قدره 
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 إف ىذا ابؼؤشر الذم يعتبر من أىم ابؼؤشرات التي تعطي صورة كاضحة عن بمط بزصص الدكؿ كعن حصة : الميزة النسبية الظاىرة
حيث أف ىذا ابؼؤشر . ، يوضح أف ابعزائر نقيصة ابؼيزة في كل ابؼنتجات ماعدا المحركقات(أك منطقة ما)صادرات سلعة ما في الصادرات العابؼية 

 .   ، بالنسبة للمحركقات11أقل من الواحد بالنسبة لكل ابؼنتجات ماعدا المحركقات، كيفوؽ الواحد، بل يقتًب من الرقم 

 1إف ابغسابات ابؼنشورة من طرؼ الػ: مؤشر التجارة داخل الصناعة
Femise حوؿ ىذا ابؼؤشر، كالذم يعكس مدل تطور 

 بالأخذ 1.26، كاف ىذا ابؼؤشر مساكيا لػ2007التجارة ذات الابذاىتُ كالنابذة أساسا عن تنوع النسيج الصناعي لدكلة ما، تبتُ أنو في سنة 
كىذا . (15) باقتصار نفس ىذه ابؼبادلات الصناعية على الابراد الأكركبي 1.03بعتُ الاعتبار صادرات ككاردات الصناعة التحويلية فقط كلػ

كما تبتُ ابغسابات ابؼنشورة . 100يدؿ على أف التجارة داخل الصناعة تكاد تكوف غتَ موجودة باعتبار أف ىذه الأرقاـ بعيدة كل البعد عن 
.     كذلك بالنسبة لكلب ابػيارين2006 مقارنة بسنة 2007أف ىذا ابؼؤشر عرؼ تراجعا سنة 

 السياسة التجارية الجزائرية تمستجدا- سادسا 
كفَ يتم اعتماد ىذا البرنامج .  أساسا2009إف بررؾ ابغكومة ابعزائرية بؼواجهة آثار الأزمة الاقتصادية جاء من خلبؿ قانوف ابؼالية التكميلي 

كجاء ىذا .  كبعد مضي فتًة بذاىل كإنكار لآثار الأزمة على الاقتصاد ابعزائرم دامت لأشهر عدة2009ربظيا إلا في النصف الثاني من سنة 
البرنامج بعد أف ابزذت تدابتَ لتنظيم حركة رأس ابؼاؿ على شكل استثمارات أجنبية من قبل، كجعل من مسابنة الرأبظاؿ المحلي نسبة لا تقل 

.   شرطا إلزاميا، كبإعادة استثمار جزء من الأرباح لكبح تصدير رؤكس الأمواؿ%51عن 
 إفُ ابغد من الواردات، كمن الاستهلبؾ المحلي للبضائع ابؼستوردة، في 2009كىدفت حزمة التدابتَ التي ابزذت في إطار قانوف ابؼالية التكميلي 

ككاف للسياسة التجارية في إطار قانوف . الوقت الذم كانت صادرات ابعزائر، أكانت من المحركقات أـ خارجها، تعرؼ ابلفاضا في حجمها
 غتَ كسع في الإجراءات ابغمائيةكبسيزت السياسة التجارية إباف الأزمة بالت . الدكر الأساسي في برقيق ىذا ابؽدؼ2009ابؼالية التكميلي 

منع استتَاد بعض ابؼنتجات، كإيقاؼ استتَاد الأدكية التي يتم إنتاجها بؿليا كلا تعرؼ النقص في : أكلا: ، كبسثلت فيغتَ الكميةالتعريفية ك
إجراءات تنظيمية متعلقة : السوؽ المحلية، كإيقاؼ استتَاد الآلات كالتجهيزات ابؼستعملة، كمنع استتَاد قطاع غيار ابؼقلدة كغتَ الأصلية؛ ثانيا

بالعمليات التجارية ابػارجية، كتعميم الرقم التسلسلي ابعبائي كشرط لقياـ بأم عملية بذارية خارجية، كفرض استخداـ القرض الوثائقي 
منع تصدير بعض : إيقاؼ بسويل عمليات شراء السلع الاستهلبكية ابؼستوردة، كعلى رأسها السيارات؛ كأختَا: كوسيلة كحيدة للدفع؛ ثالثا

.  ، كنفايات ابؼعادف غتَ ابغديدية، كالعجائن التي تستعمل مواد أكلية مدعمةتابؼنتجا
إجراءات إدارية، بسثلت في برويل عملية بصركة السلع غتَ ابؼعبأة داخل : ثم أتبعت ىذه الإجراءات بدجموعة من القرارات كالتوجيهات، أبنها

حاكيات، كالسيارات مثلب، بكو موانئ أخرل بدلا من ميناء العاصمة، كإجراءات تفضيلية لصافٌ ابؼؤسسات المحلية عند تسليم الأسواؽ العامة، 
25 إفُ %15كذلك من خلبؿ رفع نسبة التفضيل من 

1  .
ابؼركز الوطتٍ للئعلبـ الآفِ فحسب أحدث إحصاءات نشرت من طرؼ . كلقد حققت ىذه الإجراءات ابؽدؼ الذم سعت إليو مبدئيا

2009 مليار دكلار سنة 17.3، فإف ابعزائر قد كسبت 1كالإحصائيات
كأف حجم الواردات شهد ابلفاضا .  من جراء ابزاذ ىذه الإجراءات1

، فإف معظم أنواع السلع الأخرل عرفت ابلفاضا بؿسوسا، %15.6، كأنو ماعدا مواد التجهيز، كالتي ارتفعت كارداتها بػ%0.95طفيفا قدر بػ
فابؼنتجات ابؼستوردة ابؼوجهة  .غتَ أنو لقد كاف بؽذه الإجراءات أثر سلبي على الآلة الإنتاجية لا بيكن إنكاره. 5كىذا كما يبينو ابعدكؿ رقم 

 2007 سنة %41.30 ك2008 سنة %37.10 بعدما شهدت ارتفاعا بػ2009 سنة %0.65للآلة الإنتاجية عرفت ابلفاضا بػ
2006 سنة %17.52ك

1 .
نتائج مستجدات السياسة التجارية الخارجية الجزائرية عمى الواردات : 4الجدول رقم 
 %التغيير النسبي  2009 2008 يهٌٕٛ انذٔلار

 ↓ 25.64 5810 7813انًٕاد انغذائٛح 

 ↓ 17.85 488 594انطاقح 

 ↓ 14.78 1188 1394انًٕاد انخاو 

 ↑ 2.34 10248 10014انًٕاد انُصف انًصُؼح 

 ↑ 15.6 15343 13267يٕاد انرجٓٛش  

 ↓ 4.71 6096 6397انًٕاد الاسرٓلاكٛح 

 ↓ 0.95 39103 39479انًجًٕع 
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 .2009 المركز الوطني للإعلام الآلي والإحصائيات التابع لمجمارك: المصدر

 الأولويات الواجبة في السياسة التجارية الجزائرية: ما بعد الأزمة - سابعا 
فإفُ جانب أنها كانت توجو ابؼبادلات التجارية إفُ . إف الأزمة الاقتصادية ابغالية سلطت الضوء على مواطن ابػلل في السياسة التجارية للجزائر

ابؼزيد من الاعتماد على نفس الشركاء التجاريتُ، كبرافظ على التوجو الاستهلبكي للبقتصاد دكف ابؼسابنة في برويلو إفُ اقتصاد إنتاجي، فهي 
بل يتبادر إفُ الأذىاف أف تلك القيود التي . فَ تشمل مؤخرا على أم إجراء بوي بأف القدرة ابؼناعية ستزيد أماـ الأزمات ابػارجية في ابؼستقبل

كضعت على حجم الاستتَاد أك على عمليات التجارة ابػارجية بؼواجهة الأزمة الاقتصادية ستلغى أك بزفف بدجرد أف يستعيد الاقتصاد 
كإذا كانت السياسة التجارية لا تتحمل لوحدىا مهمة التصدم للؤزمات ابػارجية، كأف للجهاز الإنتاجي كبمط . كالطلب العابؼيتُ عافيتهما

التخصص الدكر الأكبر في تلك ابؼهمة، كأنها تعكس فقط ما تم التوصل إليو من برسن في الإنتاج كالقدرة التنافسية، فلب بيكن أف ننكر الدكر 
كفيما يلي سنتوقف . الذم تلعبو إجراءات السياسة التجارية في ابؼسابنة في إحداث تغيتَ في بمط التخصص كبرستُ ابعهاز الإنتاجي نوعا ككما

عند بعض مواطن ابػلل في السياسة التجارية مع الإشارة ابؼسبقة للبديل الذم بهب أف يدرج في إطار إجراءات ما بعد الأزمة، إجراءات غتَ 
.   قسرية كبعيدة ابؼدل

 الاستعمال الفعال لأدوات الدفاع التجارية : 

إف ابعزائر شانها شأف بصيع الدكؿ التي تسعى إفُ الانضماـ في منظمة التجارة العابؼية تعمل على تعديل تشريعاتها كفقا للبتفاقيات متعددة 
كمن بتُ التشريعات التي قامت ابعزائر بسنها مؤخرا نذكر تلك ابؼتعلقة بإجراءات الدفاع التجارية كالتي . الأطراؼ التي تقوـ ىذه ابؼنظمة بإدارتها

كلعل أىم بؾاؿ من بتُ . 1تشمل شركط ككيفية تنفيذ ابغق التعويضي كضد الإغراؽ كالتدابتَ الوقائية، إفُ جانب إجراءات تنظيم التحقيق فيها
فحسب إحصاءات منظمة التجارة العابؼية، تعتبر القضايا ابؼتعلقة بالإغراؽ، أكانت على شكل فتح . 1ىذه المجالات الثلبثة ىو الإغراؽ

برقيقات أك التطبيق الفعلي لرسم ضد الإغراؽ، أكثرىا عددا كاستعمالا من طرؼ الدكؿ الأعضاء بغماية أسواقها مقارنة بالتدابتَ الوقائية ك 
.     التعويضية

أما في ابعزائر، كرغم أنها لا تعد بعد دكلة عضو في ىذه ابؼنظمة، فإنو فَ يتم فتح كلا قضية كاحدة حوؿ الإغراؽ منذ أف سنت التشريعات 
 بفا قد يدؿ على أف ىذا النوع من أدكات 1ابػاصة بو، كبالتافِ فَ يصدر أم قرار بفرض رسم ضد الإغراؽ على السلع ابؼستوردة ابؼغرقة

 مثلب، كالتي Michelinفشركة . السياسة التجارية لا يطبق في السوؽ المحلية، غتَ أف متطلبات بعض ابؼؤسسات تبتُ ابغاجة إفُ تطبيقو
 من إنتاجها بكو ابػارج، كبالذات بكو دكؿ %60 ك تعتبر ابؼصدر الأكؿ للسلع التحويلية في ابعزائر، مع توجيو ما يقارب 2002تأسست في 

كىذا الأمر يطرح تساؤلات عدة . 1 الإغراؽاالابراد الأكركبي كابؼغرب كالسعودية، تتعرض لثلبثة معوقات أساسية في السوؽ ابعزائرية، إحداه
 .حوؿ مدل فعالية كجدكل الانفتاح التجارم كالاقتصادم على العافَ في الاستجابة بؼتطلبات ابؼنتجتُ كابؼصدرين المحلتُ

 تنويع الشركاء التجاريين :
لقد سبق كأشرنا إفُ أف التنوع يغيب عن التًكيبة السلعية للصادرات ابعزائرية، كأف ابؼيزة النسبية الظاىرة موجودة في قطاع المحركقات فقط، كعليو 

غتَ أف الغريب في الأمر أف تتجو . ليس غريبا أف تتجو ىذه الصادرات بكو بؾموعة الدكؿ الصناعية المجاكرة كابؼتمثلة في دكؿ الإبراد الأكركبي
الصادرات خارج المحركقات، رغم حجمها الضئيل جدا إفُ أسواؽ الابراد الأكركبي، كأف تكوف ابغصة الأكبر لواردات ابعزائر قادمة من نفس 

كرغم أف للعوامل التاربىية كابعغرافية كتلك ابؼتعلقة بالبنية التحتية دكر بارز في توجيو السلع خارج المحركقات ابؼصدرة كابؼستوردة بكو . ىذه ابؼنطقة
كتظهر مواطن ابػلل في السياسة التجارية كيزداد إلقاء . 1ىذه الوجهة إلا أف للسياسة التجارية ابؼتبعة بذاه ىذه ابؼنطقة مسؤكلية في ذلك أيضا

اللوـ عليها، عندما تتعرض الوجهة الرئيسة للمبادلات إفُ أزمات، مثلما بودث حاليا، كتشهد ركودا اقتصاديا مصحوبا بارتفاع معادلات 
كبهدؼ ابغد من . البطالة كتدىورا في القدرة الشرائية كابلفاضا في الطلب على السلع الأجنبية في ظل إجراءات بضائية على الإنتاج الأجنبي

ابػسائر التي منيت بها التجارة ابعزائرية مع تراجع الطلب الأكركبي، لابد من أف يعاد النظر بالسياسة التجارية، كلابد من أف تتخذ فيها 
. الإجراءات التي تسمح بتنويع الشركاء التجاريتُ

 بعض الأمثلة عن الخسائر في الصادرات خارج المحروقات بمليون الدولارات: 5الجدول رقم 

التغير النسبي  2009انسذاسٙ الأٔل يٍ  2008انسذاسٙ الأٔل يٍ   

 67.51- 85.63 263.62فزَسا 

 53.28- 38.12 81.6إٚطانٛا 
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 80.78- 1.90 9.89أنًاَٛا 

 46.23- 88.94 165.41إسثاَٛا 

 25.87- 28.02 37.8تهجٛكا 

 31.01- 2.38 3.45تزٚطاَٛا 

 81.38- 19.94 107.13ْٕنُذا 

 .2009 أبعكس :ابؼصدر
فتعدد الشركاء التجاريتُ لدكلة نامية مثل ابعزائر، من خلبؿ تعجيل انضمامها للمنظمة العابؼية للتجارة مثلب، سيعمل على تسهيل نفاذ 

صادراتها إفُ أسواؽ الدكؿ الأجنبية، ك ذلك من خلبؿ تطبيق تعريفات الدكلة الأكفُ بالرعاية عليها، كالتي تتعامل بها الدكؿ الأعضاء في 
ابؼنظمة، كبالإضافة إفُ ىذا الأمر قد تستفيد ابعزائر من كضع الدكلة النامية، ك بالتافِ من مبدأ ابؼعاملة ابػاصة ك ابؼميزة، ك ذلك من خلبؿ 

أما بالنسبة لوارداتها، فسيعمل تعدد . 1السماح بؽا باللجوء إفُ ابغماية عند الضركرة أك الاستفادة من فتًات انتقالية أطوؿ أك التزامات أخف
شركائها التجاريتُ على ابلفاض أكبر لسعر مواد كمستلزمات الإنتاج ابؼستوردة ك قد يساعد ىذا الأمر على بزفيض تكاليف إنتاج ابؼؤسسات 

.  المحلية، ناىيك عن ابلفاض أسعار السلع ك تعدد ابػيارات بالنسبة للمستهلك
ك رغم أف تعدد الشركاء التجاريتُ لا يعتٍ بالضركرة برسن مشاركة ابعزائر في التجارة الدكلية، إذ أنو لا توجد دراسات إحصائية كلا ميدانية 

، إلا أف الشواىد تبتُ أف 1تؤكد أف الاتفاقيات ابؼتعددة الأطراؼ، في إطار ابؼنظمة العابؼية للتجارة، برسن من الوضع التجارم للدكؿ الأعضاء
 . 1الدكؿ النامية التي كاف بؽا تنوع في ىيكلها ابعغرافي تضررت من تبعات الأزمة الاقتصادية بشكل أقل حده

 البحث عن أسواق أجنبية أخرى وفرص تصديرية جديدة :
ىناؾ العديد من ابغواجز كالعقبات التي بريط بتصدير ابؼنتجات ابعزائرية خارج المحركقات، كأىم ىذه العقبات ىي الادعاءات التي تدعيها دكؿ 
الابراد الأكركبي في مواجهة أىم الصادرات ابعزائرية خارج قطاع المحركقات، كابؼتعلقة بالدعم في ابؼدخل الوسيط كالذم برصل عليو على شكل 

 أكؿ كأىم متضرر من ىذه الادعاءات، حيث قامت دكؿ ة التي تصدر الأبظدة الكيميائيFertialككانت مؤسسة . أسعار بـفضة للغاز
 كإفُ 2007كفَ يتم إبهاد اتفاؽ يرضى الطرفتُ بشأف ىذه القضية منذ . 1%13الابراد الأكركبي بفرض رسوـ ضد الإغراؽ بذاىها تقدر بػ

كىذا رغم أف الصادرات ابعزائرية . حد الآف، بفا يشتَ إفُ التعنت الشديد من جانب الابراد الأكركبي ضد الصادرات ابعزائرية خارج المحركقات
خارج المحركقات بكو الابراد الأكركبي ىامشية كفَ تفق ابؼليار دكلار في أحسن حالتها، كأف بتُ الطرفتُ اتفاؽ شراكة كانت أحد معابؼو الرئيسية 

كإذا أضيف عامل الركود الاقتصادم كابلفاض الطلب الناتج عن الأزمة فنجد أف السياسة التجارية تغلق . جزائرية-منطقة التبادؿ ابغر الأكرك
.  الآفاؽ أمامها بالاكتفاء بتوجيو الصادات خارج المحركقات بكو دكؿ الابراد الأكركبي

كيبقى البحث عن أسواؽ جديدة لتوسيع ابؼنتجات ابؼصدرة ك تصريف تلك التي تتلقى صعوبات لدخوؿ أسواؽ الدكؿ ابؼتقدمة، مع التًكيز في 
كرغم أف التوجو بكو ىذه الأسواؽ . ذلك على الأسواؽ ذات القدرة الاستهلبكية الكبتَة، مثل الدكؿ الأقل بموا كالدكؿ الإفريقية، ابػيار الأمثل

يتطلب تكاليف نقل مرتفعة ك يزيد من ابؼخاطر، إلا أف ىذا لا بهب أف يقف عائقا أماـ الصادرات ابعزائرية خارج المحركقات، خاصة كأنو 
ابؼركز الوطتٍ للئعلبـ الآفِ كالإحصائيات التابع فقراءة بسيطة لإحصاءات . بيكن برقيق معدلات بمو فيها حتى مع امتداد الأزمة إليها

، تبتُ أف كل أنواع السلع عرفت ابلفاضا ماعدا 2009 ك 2008 حوؿ تغتَ حجم الصادرات خارج المحركقات ما بتُ سنتي للجمارؾ
، تعتبر %63.56كإذا تعمقنا في ىذه الإحصاءات فنسجد أنو بالنسبة للسلعة الثانية، كالتي تقدر الزيادة فيها بػ. الذىب ك العجائن الغذائية

.     الدكؿ الإفريقية، كعلى رأسها النيجر، كالبنتُ، كموريتانيا، أىم الطالبتُ بؽا
 تفعيل آلية التكامل الإقليمي العربي الجاد: 

كقد شهدت بداية . تتجو ابعزائر في السنوات الأختَة، بجانب بؿاكلة الانضماـ إفُ منظمة التجارة الدكلية، بكو الابلراط في تكتلبت إقليمية
كجاء ىذا الانضماـ سعيا كراء ابؼزايا التي بوققها ىذا النوع من ابؼسارات، . ابؼنطقة العربية للتبادؿ ابغر انضماـ ابعزائر ربظيا إفُ 2009سنة 

إذ كانت التعريفة ابعمركية ابؼطبقة على السلع القادمة من ابؼنطقة العربية أعلى . بالإضافة إفُ تعديل ابؽيكل التعريفي ابؼطبق على بـتلف ابؼناطق
كبدعتٌ . 1من تلك القادمة من الابراد الأكركبي، كذلك رغم أف القدرات الإنتاجية ك التجارية للمؤسسات الأكركبية أحسن من مثيلبتها العربية

أكضح، كانت السياسة التجارية للجزائر توفر ابغماية بؼؤسساتها المحلية بصفة أكفء ضد الصادرات العربية مقارنة بتلك التي من الابراد 
.  الأكركبي
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 الأكلية بؽذا ابؼسار ةك تزامن دخوؿ اتفاؽ الانضماـ حيز التنفيذ مع الأزمة الاقتصادية كانعكاساتها على التجارة ابػارجية، فكانت النتيج
. سلبية، حيث ارتفعت الواردات القادمة من ىذه الدكؿ ابؼكونة بؽذه ابؼنطقة في الوقت الذم عرفت فيو صادرات ابعزائر إليها ابلفاضا

 كتم . المحلي كبؿاربة ابؼنافسة غتَ العادلةالإنتاجبضاية بحجة  كلتصحيح ىذا الوضع قامت السلطات ابؼعنية بتقييد كاردات عدد من ابؼنتجات
 من ابؼنتجات %27.4 في قائمة سلبية لتعفى من التفصيلبت ابعمركية، أم ما يعادؿ حصة 2010 مارس 27 منتجا حتى 1644 جإدرا

، ىل سيكوف ابؼنطقة العربية للتبادؿ ابغركمع ىذه التطورات التي تعرفها السياسة التجارية ضمن . ابؼسجلة في قائمة التعريفية ابعمركية ابعزائرية
للحد القسرم على الواردات من ىذه ابؼنطقة، فعلب، دكر في النهوض بالإنتاج المحلي؟ كبؼاذا لا تستخدـ أداة الدعم، كخاصة غتَ ابؼباشر، بدلا 

كإذا جاء ابغد . من تقييد الواردات؟ علما أف الأداة الأكفُ أثبتت كفاءتها على الواقع في النهوض بالصناعات المحلية الناشئة أك ابؼتدىورة
 القسرم لعدد من ابؼنتجات ابؼستوردة كرد على ابؼنافسة غتَ العادلة، فما دكر إجراءات الدفاع التجارية؟ 

:  الخاتمة
إف ظهور الأزمات الاقتصادية من فتًة إفُ أخرل ك انتشارىا بتُ الدكؿ يعيد طرح التساؤلات حوؿ السياسات التي ستتبعها الدكؿ بؼواجهة 

كفي ىذا الإطار، جاء ابعواب حوؿ التساؤؿ ابؼتعلق بنوع السياسة التجارية . تلك الأزمات ك التي ستقودىا إفُ الانتعاش الاقتصادم مرة أخرل
.  الثانية بؼصلحة السياسة التجارية ابغرة كابغمائيةحسم ابؼفاضلة بتُ التي بهب أف تتبع في ىذه الأزمة الأختَة فِ

كإف إلقاء الضوء على ابػطوط العريضة للسياسة التجارية للجزائر، قبل امتداد الأزمة الاقتصادية إليها من خلبؿ برليل كاقع التجارة ابػارجية 
كما آلت إليو، كإباف الأزمة الاقتصادية من خلبؿ الوقوؼ على مستجداتها، بتُ أنو، بغض النظر عن التطورات التي عرفتها ىذه التجارة كعن 

شرعية الإجراءات التجارية الأختَة التي جاءت في الوقت الذم تتجو فيو أكبر دكؿ العافَ إفُ بضاية أسواقها كمراعاة مصابغها دكف مراجعة 
.     شركائها التجاريتُ، لازالت ىذه السياسة تعاني القصور كالنقائص

 على أنها الفرصة في إحداث تغيتَ في حجم التجارة ابػارجية كما قامت بفعلو ابغكومة، أك فقطتستغل لا بهب أف فالأزمة الاقتصادية الأختَة 
الفرصة في إحداث تغيتَ على الشركط التي تتم من خلببؽا على أنها  أيضا بلكما يلح عليو الاقتصاديوف كالأخصائيوف، فقط  ىيكلها لتغيتَ

كحتى تصبح السياسة التجارية ذات فائدة أعلى كجزءا فعالا من إستًابذية أشمل تسعى كراء برقيق . ابؼعاملبت التجارية مع العافَ ابػارجي
:  التنمية الاقتصادية للجزائر، يتم اقتًاح التوصيات التالية بؼعابعة أكجو القصور كالنقائص في ىذه السياسة

تبتٍ نظاـ الدفاع التجارم يكوف ابؽدؼ منو ليس العودة إفُ الانغلبؽ التجارم أك ابغماية التجارية، كإبما ابغرص على ابؼصافٌ  .1
كتكوف . التجارية الوطنية كالتقليص من التهديدات التجارية ابػارجية في الوقت الذم تسعى فيو ابعزائر كراء برقيق ابؼزيد من الانفتاح التجارم

 :مهامو على الأقل

 التًكيز على أدكات السياسة التجارية التي تساعد على إحداث تغيتَ في بمط التخصص كتنويع الصادرات؛ 

 تنويع ابؽيكل ابعغرافي للصادرات كالواردات بشكل يزيد من خلق التجارة كينقص من برويلها؛ 

 مكافحة ابؼمارسات غتَ العادلة كالضارة للشركاء التجاريتُ أك مؤسساتهم في السوؽ المحلية أـ الأجنبية؛ 

إشراؾ ابؼصدرين المحليتُ في القرارات ابؼتعلقة بنشاطهم بطريقة مباشرة أك غتَ مباشرة مع العمل على توفتَ بؽم ابؼزيد من الدعم  .2
 . ابؼباشر كغتَ ابؼباشر كالابتعاد كل البعد عن بضايتهم من ابؼنافسة الأجنبية العادلة

.  توجيو ابؼزيد من الاىتماـ إفُ بذارة ابػدمات للدكر الذم تلعبو في تنمية بذارة السلع .3
 :الهوامش

1
 WTTC (conseil mondial du voyage et du tourisme), Impact économique du tourisme 2010. 

1
. 2009التقرير السنوم للبنك الدكفِ   

1
 OMC, statistique du commerce international. Communiqué de presse, 26 mars 2010. 

1
 OMC, Rapport sur le commerce mondial : les engagement en matière de politique commerciale et les 

mesures contingentes. 2009. 
1
 OMC, Communiqué de presse, op. cit. 

1
 Voir : http://www.wto.org/french/news_f/archive_f/trdev_arc_f.htm 

1
 . رابع تقاريرىا عودة ابغماية التجاريةأكدت في  للمنظمة العابؼية للتجارةتقارير الثلبثة الأكفُاؿبعد تردد في نشتَ إفُ أنو   

1
 OMC, Mesures antidumping. Communiqué de presse, mai 2009. 
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1
 Elisa Gamberoni, Richard Newfarmer, Trade Protection: Incipient but Worrisome Trends. in Trade 

Notes WB, march 2, 2009. Number 37. 
1

تهدؼ إفُ تسليط .  بجامعة ساف غاؿ السويسرية2009 جواف 8 تضم عدد كبتَ من ابؼتخصصتُ في بؾاؿ ابؼبادلات التجارية، كونت في ةعبارة عن مبادرة سويسرم 
 .الضوء على الإجراءات ابغمائية التي تبنتها الدكؿ إباف الأزمة ابؼالية

1
 Richard Baldwin, le protectionnisme commercial et la crise économique. Revue de politique 

économique 12 /2009. 
1
 Elisa Gamberoni, Richard Newfarmer, op.cit. 

1
 ( مليوف أكرك907 )2008 سنة 29 فقط مقابل 2009 مشاريع في 9رغم أف تدفقات الاستثمارات الأجنبية في ابعزائر عرفت ابلفاضا إباف الأزمة، إذ أنو سجل  
كما أنو تشتَ بعض أراء الاقتصاديتُ  أف . ، فهي فَ تكن في مستول طموحات ابعزائر ككانت تتجو معظمها إفُ قطاع المحركقات( مليار أكرك1.8 )2007 سنة 60ك

. سبب ابلفاض مستول التدفقات يعود جزئيا للئجراءات التي ابزذتها ابغكومة بذاىها مؤخرا
1

كأف ابعزائر . ربظية مليار أكرك، كأف أكثر من نصف ىذا ابؼبلغ يتم برويلو بطرؽ غتَ 3.15تبتُ أحدث إحصاءات في ىذا الشأف أف برويلبت ابؼغتًبتُ ابعزائريتُ عادلت  
 .2009سنة % 17.24ستكوف أكبر متضرر من جراء انعكاسات الأزمة على برويلبت ابؼهاجرين في ابؼنطقة ابؼتوسطية، حيث ستعرؼ ىذه التحويلبت ابلفاضا بنحو 

1
 M. Chabane ; A. Mernache, conséquences de la crise sur les économies du Maghreb : le cas de 

l‟Algérie. Communication présentée lors du colloque international : « Crise financière internationale, 

ralentissement économique mondial et effets sur les économies euro-maghrébines », Bejaia 2009. 
1
 M. Chabane ; A. Mernache, op.cit. 

1
 .مؤبسر الأمم ابؼتحدة حوؿ التجارة ك التنميةىذا النوع من مؤشرات التجارية منشور كبؿسوب من طرؼ  

1
 Abdelkader Djeflat, l‟économie fondée sur la connaissance. In l‟Algérie de demain : relever les défis 

pour gagner l‟avenir, décembre 2008. 
1
 Djeflat, op.cit. 

1
 Femise, les pays méditerranéens face à la crise. 09/2008. p 207. 

1
 .نشتَ إفُ أف ىذا القرار، الذم يهدؼ أساسا إفُ بزفيض استتَاد ابػدمات من خلبؿ تفضيل ابؼؤسسات الوطنية، لازاؿ قيد الدراسة 

1
 La tribune, la restriction des importations a fait gagner à l‟Algérie plus de 17 milliards de dollars en 

2009. Edition du 08-02-2010. 
. ك مقارنة حجم الواردات بدكف ابزاذ الإجراءات التقييد كمع ابزاذىا  حسب نفس ابؼصدر، تم التوصل إفُ ىذه النتيجة من خلبؿ عملية المحاكاة 1

1
 Note de synthèse relative aux statistiques du commerce extérieur de l‟Algérie 2007 et 2006. 

1
 Pour les mesures de défense commerciales, voir : http://www.mincommerce.gov.dz  

1
 OMC, Rapport sur le commerce mondial, 2009. 

 . فإف رسوـ ضد الإغراؽ تطبق بعد النشر في ابعريدة الربظية1426 بصادل الأكفُ عاـ 15 مؤرخ في 222-05حسب ابؼرسوـ التنفيذم رقم  1
1
 Liberté 14/06/2007.  

1
 .كبلص بالذكر الشراكة الأكرك متوسطية ك الإلغاء التدربهي للتعريفات ابعمركية في إطار منطقة التبادؿ ابغر الأكرك جزائرية 

1
 A. Mehdi, l‟accession de l‟Algérie à l‟OMC : entre ouverture contrainte et ouverture maîtrisée. Note de 

travail 3/2009, Lepii, avril 2009. 
1
 A. Rose (2004), “Do we really know that the WTO increases trade? “, Cité dans Abbas Mehdi 2009. 

1
. من خلبؿ الدراسة ابؼقارنة التي قاـ بها لأثر الأزمة الاقتصادية على دكلتي كمبوديا كبنغلبديشWillem van der Geest نشتَ في ىذا الصدد إفُ استنتاجات  

فهاتاف الدكلتاف متخصصتاف في صناعة ابؼلببس، غتَ أف كمبوديا بزصصت في ابؼلببس ذات ابعودة العالية مع توجيهها إفُ الولايات ابؼتحدة الأمريكية أساسا، أما 
 . بنغلبديش فتخصصت في ابؼلببس القاعدية مع توجيهها إفُ الولايات ابؼتحدة الأمريكية ك دكؿ الابراد الأكركبي

1
 El watan, édition du 23 mai 2009. 

1
 N. Oulman, politique commerciale, intégration régionale sud-sud et souveraineté économique en 

Algérie. Confluences méditerranée, numéro 71, automne 2009. pp.122-123. 
: المراجع

1. Algex, impact de l‟accord d‟association sur les exportations H.H vers l‟UE. 1
er 

semestre 2009.  

2. CNIS, statistiques du commerce extérieur de l‟Algérie. Rapport 2008  et 2009. 

كرقة عمل مقدمة إفُ اجتماع ابػبراء حوؿ برضتَ الدكؿ . علب الصيداني، أثر الأزمة ابؼالية كالاقتصادية العابؼية على سياسات التجارة ابػارجية في الدكؿ العربية .3
 . 2009العربية للبجتماع الوزارم السابع بؼنظمة التجارة الدكلية، نوفمبر 

4. Mathieu Laberge, le protectionnisme en temps de crise économique. Note de CIRANO, mars 2009.  

5. Loi numéro 09-09 du 13 Moharram 1431 correspondant au 30 décembre 2009 portant loi finances 

pour 2010. 

6. Ministère du commerce, note de synthèse relative aux statistiques du commerce extérieur de 

l‟Algérie pour l‟année 2007 et l‟année 2006.  
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7. Ordonnance numéro 09-01 du 29 Rajab 1430 correspondant au 29 juillet 2009 portant sur la loi de 

finances complémentaire pour 2009.  
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خطط الإنقاذ بين إدارة الأزمة وتفاقمها 
 د كماؿ رزيق جامعة البليدة.أ

  عبد السلبـ عقوف ابؼركز ابعامعي عتُ بسوشنت. أ
: ملخص المقال

تعتبر امتدادنا لأزمات سابقة، كىذا من شأنو أف يبتٌُ أف الآليات الٌتي تػيتَّبع في إدارة الأزمات ابؼاليٌة ىي معابعات بغظية، تسعى من 
خلببؽا الدٌكؿ فقط لوقف النزيف، كبذلك أصبح اليوـ من الضركرم بدكاف إتِّباع آليات إدارة حقيقة للؤزمة ابؼاليٌة، لوضع حد لانتشار تداعيات 

الأزمة كخطوة أكفُ، ثم كضع الإجراءات الضركرية لتجنب تكرارىا في ابؼستقبل، كبذلك الوصوؿ إفُ استقرار النظاـ ابؼافِ، كالنظاـ الاقتصادم 
 .بشكل عاـ

سيتم من خلبؿ ىذا ابؼقاؿ التطرؽ إفُ أىم ابػطط ابؼقتًحة لإدارة ىذه الأزمة سواء كاف ذلك في الولايات ابؼتحدة الأمريكية 
، كغتَىا من ابػطط في باقي دكؿ العافَ (G20, G7)كمصدر أكؿ للؤزمة، ثم ابػطط ابؼتبناة من طرؼ المجموعات الاقتصادية الدكلية 

لننتقل بعد ذلك لتقييم ىذه ابػطط من خلبؿ التعرؼ على مصادر بسويلها، كسبل تطبيقها، كإشكالية تعارضها مع  (الأكركبية، الأسيوية)
، لنحاكؿ في الأختَ ابػركج بجملة من التوصيات التي من شأنها أف تقدنً آليات حقيقية لإدارة ىذه الأزمة بدا بوقق التنمية ...مبادئ الرأبظالية

 .العابؼية

 :مقدمة

منذ بداية ظهور تداعيات الأزمة ابؼاليٌة، عكفت ابغكومات كالبنوؾ ابؼركزية للٌدكؿ ابؼتأثرة بالأزمة أك المحتمل إصابتها بالعدكل إفُ 
 .كضع خطط إنقاذ، كبرامج لتنشيط اقتصادياتها، كشراء الدٌيوف ابؼتعثِّرة في بؿاكلة منها لتجنب الأزمة أك ابغد من تأثتَاتها السلبية

بدأت الأزمة ابؼاليٌة من الاقتصاد الأمريكي، ككانت الولايات ابؼتحدة الأمريكية أكبر الدٌكؿ تأثرنا بها، كلذلك عملت منذ بداية 
كما انتقلت . ظهور الأزمة على التٌعامل مع انعكاساتها، إفُ جانب رصد مبالغ ضخمة في شكل خطط إنقاذ، سعينا منها لوضع حد لتداعياتها

الأزمة لتشمل كل الأسواؽ العابؼية، كبذلك فلقد سعت ىذه الدٌكؿ إفُ إقرار خطط بفاثلة لتلك الٌتي كضعتها ابغكومة الأمريكية، أك إبهاد صيغ 
. أخرل أكثر جدارة في بؿاكلة منها لوضع حد لانتشار الأزمة، كابغد من تداعياتها ابؼستقبلية

تركزت معظم خطط الإنقاذ ابؼقتًحة من طرؼ بـتلف الدٌكؿ للحدِّ من تداعيات الأزمة ابؼاليٌة الراٌىنة على ضخ السيولة في الأسواؽ 
ابؼاليٌة، في بؿاكلة لاستعادة الثقة إليها كمنع إفلبس ابؼؤسسات ابؼتضررة من تداعيات الأزمة، كإف كاف ىذا لابد منو كمرحلة أكفُ في إدارة الأزمة 

إلا أنو غتَ كافي، كبؽذا فقد قدِّمت بؽذه ابػطط العديد من الانتقادات، كعلى ىذا الأساس فإف الإشكالية ابؼراد معابعتها من خلبؿ ىذه 
 ىل خطط الإنقاذ المقترحة آليات لإدارة الأزمة أم سبل لتفاقمها؟: ابؼداخلة تتمثل

 :تعامل الولايات المتحدة الأمريكية مع الأزمة- أولا
بدأت الأزمة ابؼاليٌة من الاقتصاد الأمريكي، ككانت الولايات ابؼتحدة الأمريكية أكبر الدٌكؿ تأثرنا بها، كلذلك عملت منذ بداية  

 .ظهور الأزمة على التٌعامل مع انعكاساتها، إفُ جانب رصد مبالغ ضخمة في شكل خطط إنقاذ، سعينا منها لوضع حد لتداعيات الأزمة
 مليار دكلار، لشراء أصوؿ الشركات ابؼتعثِّرة 700 خطة إنقاذ بقيمة 2008 سبتمبر 27أقرت ابغكومة الأمريكية في : خطة الإنقاذ الأولى

ابؼتعلقة بالرٌىن العقٌارم، بحيث يكوف مقر ىذه الشركات في الولايات ابؼتحدة الأمريكية، بهدؼ تأمتُ بضاية أفضل للمدَّخرات كالأملبؾ 
 31العقارية الٌتي تعود إفُ دافعي الضرائب، كبضاية ابؼلكية كتشجيع النمو الاقتصادم كزيادة عائدات الاستثمار، كبستد ىذه ابٌػطة إفُ غاية 

 .2009ديسمبر 

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 

N° 8, 2010, 8 العدد    
ISSN : 1112-6604 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 66 

قدمت ابغكومة عدة ضمانات للمكلفتُ بالضرائب بغماية أموابؽم، كعدـ إسرافها في إنقاذ : الضمانات لدافعي الضرائب .1
 :ابؼؤسسات ابؼفلسة، كمن بتُ ىذه الضمانات

  ُمليار دكلار في ابؼرحلة الأكفُ، مع إمكانية 250تطبق ابٌػطة على مراحل، بإعطاء ابػزينة إمكانية شراء أصوؿ متعثرة بقيمة تصل إف 
  مليار بطلب من الرئيس، كلأعضاء الكوبقرس حق الفيتو على عمليات الشِّراء الٌتي تتعدَّل ىذا ابؼبلغ؛350رفع ابؼبلغ إفُ 

 تساىم الدٌكلة في رؤكس أمواؿ كأرباح الشركات ابؼستفيدة من ىذه ابٌػطة، بفاٌ يسمح بتحقيق أرباح إذا برسنت ظركؼ السوؽ؛ 

 يكلَّف كزير ابػزانة بالتنسيق مع السلطات النقدية كالبنوؾ ابؼركزية لدكؿ أخرل لإقرار خطط بفاٌثلة؛ 

  ألف دكلار بؼدة عاـ كاحد؛250 إفُ 100رفع سقف الضمانات للمودعتُ من  

  ِمليار دكلار للطَّبقة الوسطى كالشركات100منح إعفاءات ضريبية تبلغ حواف . 

أقرت ابٌػطة بصلة من الشركط ابؼتعلقة بدكافئات، كتعويضات : التعامل مع التَّعويضات والعلاوات المقدَّمة لرؤساء الشركات .2
 :رؤساء كمدراء الشركات منها

  منع دفع تعويضات كبتَة لرؤساء أك مدراء الشَّركات الٌذين يتمٌ تسربوهم أك يستقيلوف، بعد أف عملوا في شركات باعت أصولان إفُ كزارة
 ابػزانة طابؼا تساىم ابػزانة فيها؛

 منع دفع تعويضات تشجِّع على بؾازفات لا فائدة منها؛ 

 استعادة العلبكات الٌتي تمَّ تقدبيها على أرباح متوقعة فَ تتحقَّق. 

تضمٌنت ابٌػطة برنامج للئشراؼ على تنفيذ ابٌػطة، كمراقبة صرفها، حتى برقق الأىداؼ الٌتي كضعت من : المراقبة والشفافية .3
 :أجلها، كمن بتُ ىذه الأىداؼ

 إشراؼ بؾلس الرقابة على تطبيق ابٌػطة، كالٌذم يضم رئيس الاحتياطي الابرادم، ككزير ابػزانة، كرئيس ابؽيئة ابؼنظمة للبورصة؛ 

 بوافظ مكتب المحاسبة العامة التابع للكوبقرس على ابغضور في ابػزانة بؼراقبة عمليات شراء الأصوؿ كالتدقيق في ابغسابات؛ 

 تعيتُ مفتش عاـ مستقل بؼراقبة قرارات كزير ابػزانة؛ 

 تكفل القضاء بدراسة القرارات الٌتي يتخذىا كزير ابػزانة؛ 

 ابٌزاذ إجراءات ضد عمليات كضع اليد على ابؼمتلكات؛ 

 إجراء بضاية للمالكتُ ابؼهددين بدصادرة مساكنهم؛ 

 السٌماح للدٌكلة بدراجعة شركط منح القركض العقارية للمدنيتُ الٌذين يواجهوف صعوبات؛ 

 مساعدة ابؼصارؼ المحلية الصَّغتَة الٌتي تضررت بأزمة الرىن العقارم. 

، بؾموعة من التحفيزات لإنعاش الاقتصاد، تتمثل في ضخ "برئاسة أكباما"كضعت الإدارة ابعديدة للحكومة الأمريكية : خطة الإنقاذ الثانية
، كتهدؼ إفُ استحداث من ثلبثة إفُ أربعة ملبيتُ منصب شغل، 2009 شهر، ابتدءنا من شهر فيفرم 18 مليار دكلار بستد على 787

 مليار 212ك مليار دكلار لزيادة الإنفاؽ العاـ، 310كبرقيق الاستقرار ابؼافِ، كإنقاذ الاقتصاد الأمريكي من شبح الركود، كتتضمن ابٌػطة 
   .دكلار كتخفيضات ضريبية، كالباقي يوجو لدعم البنية التحتية للبقتصاد الأمريكي

 :تتوزَّع الأمواؿ الٌتي رصدتها ابغكومة الأمريكية في إطار ىذه ابٌػطة على عدة بؾالات، نذكرىا فيما يلي: عناصر الّخطة .1
 تتمثل في زيادة الإنفاؽ ابغكومي في البنية التٌحتية لتحفيز الاقتصاد، كتوفتَ فرص عمل جديدة كذلك عن طريق: البنية التحتية: 

  مليار دكلار لبناء ابعسور، كمد الطرقات السٌريعة، كالسكك ابغديدية؛27,5بزصيص  

  ِمليار دكلار؛18دعم النقل العاـ بحواف  

  مليار دكلار؛31 من ابؼباني الفدرالية كغتَىا من ابؽياكل الأساسية العامة، بتكلفة في حدكد %75برديث  

  مليار لإدخاؿ برسينات على شبكة الكهرباء؛11 مليارات لزيادة كبرستُ خدمات الإنتًنت، ك7بزصيص  
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  مليار دكلار لتقنية 19 مليار دكلار لدعم ميزانية الصحة، كما بزصٌص 87 مليار دكلار للرِّعاية الصحية، بدا فيها 116رصد 
  مليار دكلار لأبحاث الطب ابغيوم، كبرديث منشآت الرعاية الصحية ابغكومية؛10ابؼعلومات الصحية، ك

  مليار دكلار، بدا في ذلك تطوير التعليم في ابؼقاطعات، كمنع تقليصو، كتوسيع البرنامج 141برستُ كبرديث التعليم بتكلفة 
  مليار لتحديث برامج التعليم العافِ؛6، كما بزصص منها "Pell Grant program" "بيل غرانت"الفدرافِ 

  ُمليار دكلار54مضاعفة إنتاج الطاقة البديلة على مدل ثلبثة سنوات، بتكلفة تصل إف . 

 من ابؼواطنتُ الأمريكيتُ من الطبقة الوسطى كالفقتَة، %95كضعت ابٌػطة بزفيضات ضريبية كبتَة بغوافِ : التخفيضات الضريبية 
كما بسس التخفيضات الشركات الٌتي توفر فرص عمل جديدة، كتعتمد بصفة أساسية على العمالة الأمريكية، كما تتضمن بزفيضات 

 :للمشركعات الصغتَة لتشجيعها على الاستمرار كتوفتَ مناصب الشغل، كبيكن إبهاز أىم ىذه التخفيضات فيما يلي

  ِدكلار سنويان، كالعائلبت 400 مليار دكلار بػفض ضرائب العمل، بحيث يستفيد الأفراد من بزفيض بقيمة 116بزصيص حواف 
  دكلار؛800من 

  مليار دكلار 15 دكلار دفعة كاحدة، كما بزصص 250 مليار دكلار للعماؿ ابؼتقاعدين كابؼعاقتُ، حيث يدفع بؽم مبلغ 14رصد 
 للتوسع في ائتماف ضريبة الأطفاؿ؛

  مليار دكلار بؼواجهة أعباء توسيع الإعفاءات الضريبية؛70توجيو  

 20مليار دكلار بزصص بػفض ضرائب الشركات . 

 كاسعة تغيتَات كاستحداث البلبد، في ابؼاليٌة الرَّقابة تشديد على الأمريكية الإدارة تعتزـ :المالي النظام في الاستقرار تحقيق .2
 كزيادة العقارم، الرىن كبظاسرة الائتماني، التصنيف كككالات التحوط، لصناديق صرامة أكثر قواعد ككضع الأمريكي، ابؼافِ النظاـ في النطاؽ
 :يلي ما طريق عن كىذا الاقتصادية، الأزمة أسباب من سببنا كانت الٌتي ابؼعقدة ابؼاليٌة الأدكات على الرقابة

 لتوحيد شاملة تنظيمية خطة كضع مع التسجيل، عمليات كمراقبة التحوط صناديق على كالإشراؼ البورصة عمليات بؼراقبة بعنة إنشاء 
 ابؼافِ؛ النِّظاـ على كالإشراؼ الشفافية عنصرم في كبتَنا برسننا سيحقق بفاٌ كابؼاليٌة، ابؼصرفية الوكالات عمل آليات

 الشامل الدعم كتوفتَ ديونهم، جدكلة إعادة على بدساعدتهم العقٌارم، الرٌىن سوؽ تعثر من ابؼتضرِّرين بؼساعدة صندكؽ إنشاء 
 مشتًم أماـ العقارم التمويل خيارات عن الكاملة ابؼعلومات تقدنً من بالتأكد يسمح نظاـ كضع ضركرة جانب إفُ ابؼنازؿ، لأصحاب
 ابؼساكن؛

 الٌتي الشركات من أميٍّ  كبرديد الأكفُ، الإنقاذ خطة إطار في مافِ دعم على برصلت الٌتي ابؼتعثرة الشركات حسابات كمراجعة التٌدقيق 
 .ابؼقبلة الفتًة خلبؿ الدعم تستحق

 الإجراءات المتبعة على مستوى المجموعات الاقتصادية- ثانيا

جنحت دكؿ العافَ إفُ تشكيل بؾموعات تعاكف اقتصادية من أجل حفظ مصابغها، كالتعاكف فيما بينها في كقت الأزمات، كىو ما 
 .حدث بالفعل، حيث ابزذت ىذه المجموعات عدة إجراءات مشتًكة بتُ الدٌكؿ ابؼنتمية إليها، بؼواجهة تداعيات الأزمة ابؼاليٌة ابغالية

 الٌتي تضم ،G7اتفق كزراء ابؼاليٌة كمدراء البنوؾ ابؼركزية في بؾموعة : G7خطة مجموعة البلدان الصناعية السبعة الكبرى  .1
، على صياغة خطة إنقاذ لإعادة (أبؼانيا، كندا، الولايات ابؼتحدة الأمريكية، فرنسا، بريطانيا، إيطاليا، الياباف): البلداف الصناعية الكبرل كىي

 :الثقة إفُ الأسواؽ ابؼاليٌة العابؼية، كبيكن تلخيص بنود ىذه الاتفاقية في النقاط التالية
  ،ابزاذ إجراءات حابظة، كاستعماؿ بصيع الوسائل، لدعم ابؼؤسسات ابؼاليٌة الكبرل الٌتي يتسبب إفلبسها في إفلبس مؤسسات أخرل

 كذلك بتملك حصص من رأبظابؽا؛

  ابزاذ بصيع الإجراءات الضركرية لتحريك القركض كالأسواؽ النقدية، كي تتمكن ابؼؤسسات ابؼاليٌة من ابغصوؿ على السيولة كرؤكس
 الأمواؿ؛
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  استعادة ثقة ابؼودعتُ من خلبؿ تأمتُ كدائعهم، عن طريق ضمانات قوية من قبل السلطات العامة، كبسكتُ البنوؾ من بصع رؤكس
 الأمواؿ الكافية من القطاعيتُ العاـ كابػاص، لتتمكن من مواصلة عملية إقراض العائلبت كالشركات؛

  الشفافية كنشر معلومات دقيقة حوؿ الأصوؿ ابؼاليٌة، كابزاذ قرارات فعالة في الوقت ابؼناسب لإنعاش أسواؽ الرىن العقارم، كإجراء
 عملية تقييم للؤصوؿ؛

 القياـ بكل ما ىو ضركرم من أجل برريك سوؽ قركض الرىن العقارم، الٌذم كاف سببان للؤزمة ابؼاليٌة ابغالية؛ 

 مواصلة التحرؾ معنا، من أجل إحلبؿ الاستقرار في أسواؽ ابؼاؿ كضماف تدفق رؤكس الأمواؿ لدعم النمو الاقتصادم العابؼي. 

 %85تظم بؾموعة العشرين أكبر اقتصاديات العافَ إفُ جانب بعض الدٌكؿ النٌاشئة كىي بسثل حوافِ : خطة مجموعة العشرين .2
من النَّشاط الاقتصادم العابؼي، كبذلك كاف من الضركرة أف يكوف لقراراتها أثر كبتَ على  تداعيات الأزمة ابؼاليٌة العابؼية، حيث أقرت المجموعة 

 :، خطة إنقاذ تتضمن العناصر التالية2009في دكرتها ابؼنعقدة بلندف في أفريل 

  كالتٌعهد بتشديد 2010 تريليوف دكلار مع نهاية 5 تريليوف دكلار في الاقتصاد للتصدم لتداعيات الأزمة، مع الالتزاـ بتقدنً 1,1ضخ ،
 القواعد ابؼاليٌة بؼنع تكرار الأزمة؛

  لتنشيط التجارة العابؼية، 250 مليار دكلار للبنك الدٌكفِ، ك250 مليار دكلار، كتقدنً 500زيادة موارد صندكؽ النٌقد الدٌكفِ بدقدار 
  مليار بؼساعدة بنوؾ التنمية في العافَ لإقراض الدٌكؿ الفقتَة؛100ك

 عابؼي بؾلس قامةإك ،كابؼافِ ابؼصرفي القطاع في ابؼديرين كبار يتقاضاىا الٌتي كابؼكافآت كابغوافز ابؼرتبات على صارمة رقابة فرض 
 رقابةاؿ تشديد ،الدٌكؿ بتُ ابغدكد عبر ابؼاليٌة العمليات سلبمة عن مسؤكلان  يكوف ،الدٌكفِ النقد صندكؽ بجانب يعمل ابؼافِ للبستقرار

 ؛الائتماف كمؤسسات السيادية الصناديق على
  العمل على عودة تدفق القركض إفُ طبيعتو في النظاـ ابؼافِ، كعودة النمو الاقتصادم، كضماف بضاية ابؼؤسسات الكبرل الٌتي تكتسي

 أبنية كبرل في استقرار النظاـ ابؼافِ من الإفلبس؛

 عدـ اللجوء إفُ بزفيض أسعار العملبت من أجل المحافظة على ابؼنافسة؛ 

 َفي "  ابؼفرطةةتفادم ابؼخاطر"جل أة بتُ قوانينها ابؼاليٌة الوطنية كابؼعايتَ ابؼاليٌة الدٌكلية، كلاسيما من ئمزيد من ابؼلبالعمل على إضفاء اف
 ؛بؾاؿ الاستثمار كالتوظيفات ابؼاليٌة

 ؛ابؼاليٌة ابؼؤسسات على صارمة رقابة كبفارسة ابؼصرفية بالسٌرية القبوؿ كعدـ ،الضريبية ناتافً على شديدة عقوبات فرض  
 تضارب غتَ مقبوؿ في ابؼصافٌ"دؼ بذنب حصوؿ بو في ككالات التصنيف الائتماني،  التقييم كتشديد معايتَ،برستُ قواعد المحاسبة" 

 .على كجو ابػصوص

 :ككانت ىذه القرارات تهدؼ إفُ برقيق العديد من الأىداؼ، نذكر منها

 ؛فرص العملإبهاد النمو كرفع معدلات   معرساء الثقةإعادة إ 
 ؛طلبؽ سوؽ القركضإصلبح النظاـ ابؼافِ لإعادة إ 
 ؛تشديد ضوابط النظاـ ابؼافِ لتعزيز الثقة 
 ؛خرلأزمات أ دكف حصوؿ ةكؿيل كافٌ،ؤسسات ابؼاليٌة لتجاكز ىذه الأزمةافَصلبح إبسويل ك 
 ؛تعزيز التجارة العابؼية كالاستثمار كرفض ابغمائية 
 دائم مع ابغفاظ على البيئةرساء نهوض اقتصادم إ. 

 الإجراءات المتبعة على مستوى الدّول الأوروبية- ثالثا

تعتبر الدٌكؿ الأكركبية الأكثر تضرران من الأزمة ابؼاليٌة ابغالية بعد الولايات ابؼتحدة الأمريكية، كبؽذا فقد سعت ىذه الدٌكؿ سواءن في 
 .شكل فردم أك بصاعي لصياغة اقتًاحات للخركج من ىذه الأزمة
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قاـ البنك ابؼركزم البريطاني بتوسيع كبتَ في نطاؽ الضمانات الإضافية ابؼقبولة، كنطاؽ ابؼقتًضتُ ابؼسموح بؽم بالوصوؿ : بريطانيا .1
إفُ أمواؿ البنك ابؼركزم، كما قاـ مع البنك الفيدرافِ الأمريكي بتخفيض نسب الفائدة إفُ مستويات دنيا، كقدمت السلطات البريطانية ضمانان 

ىذا إفُ جانب إقرار خطة من طرؼ ابغكومة . كاملبن للودائع كي تساعد على استًداد ثقة ابؼودعتُ بعد إفلبس شركات الرىن العقارم
 :البريطانية، بيكن تلخيصها في النقاط التالية

  مليار دكلار أمريكي لإنقاذ البنوؾ من تداعيات الأزمة ابؼاليٌة؛450 جنيو إستًليتٍ، أم ما يعادؿ 250ضخ  

  عرض سيولة قصتَة الأجل على البنوؾ كإتاحة رؤكس أمواؿ جديدة بؽا، إضافة إفُ توفتَ أرصدة كافية للنظاـ ابؼصرفي من أجل
 .مواصلة تقدنً قركض متوسطة الأجل

قاـ البنك ابؼركزم الأكركبي بتخفيض سعر الفائدة كضماف عملية الإقراض بتُ البنوؾ، من أجل بذنب دخوؿ : الاتحاد الأوروبي .2
 القطاع بؼساعدة( دكلار تريليوف 2.3 )كركأ تريليوف 1.7 مبلغ تقدنً تتضمن إنقاذ خطة الأكربية الدٌكؿ أقرتكما  الاقتصاد في حالة ركود،

 ىولندا ،دكلار مليار 135 أسبانيا أكرك، مليار 491 مبلغ بضخ فرنسا تعهدت بحيث ،ابؼاليٌة الأزمة مواجهة على البنوؾ كمساعدة ابؼافِ
 ابؼافِ القطاع كمساعدة الاقتصاد إنقاذ بهدؼ أكرك، مليار 670 توفتَ على أبؼانيا تعهدت كما. أكرك مليار 27 كالبرتغاؿ أكرك، مليار 272
 : كتقوـ ىذه ابٌػطة على توصيات نوجزىا فيما يلي.ابؼتعثرة البنوؾ كدعم

  ،تذليل العقبات أماـ التعاملبت ابؼاليٌة بتُ البنوؾ من أجل ابغد من الارتفاع ابؼستمر لأسعار الفائدة في التعاملبت ما بتُ البنوؾ
 ؛2009كذلك بالتزاـ ابغكومات بتوفتَ الضمانات الضركرية لتلك القركض على امتداد بطس سنوات ابتداءن من 

  التزاـ ابغكومات بدعم رؤكس أمواؿ البنوؾ، حتى تقوـ بدكرىا في بسويل الاقتصاد بتقدنً القركض للعائلبت كالشركات، كىذا بشراء
 الأصوؿ ابؼتعثرة بؽذه البنوؾ أك امتلبؾ أسهم في رؤكس أموابؽا؛

 العمل على منع إفلبس ابؼؤسسات ابؼاليٌة الٌتي يؤدم إفلبسها إفُ إفلبس مؤسسات أخرل، بتقدنً ابؼساعدات بؽذه ابؼؤسسات؛ 

  التخلي عن التعامل بالقيمة العادلة في إطار ابؼعايتَ المحاسبية الدٌكلية، كالتقييم بالقيمة التاربىية باعتبار أف التعامل بالقيمة العادلة
 كانت من أسباب الأزمة؛

 تعزيز علبقات التعاكف بتُ بلداف الابراد الأكركبي في بؾاؿ معابعة تداعيات الأزمة ابؼاليٌة الراٌىنة. 

 إجراءات على مستوى الدّول الأسيوية- رابعا

انتقلت عدكل الأزمة ابؼاليٌة إفُ الدٌكؿ الأسيوية، بسبب العوبؼة ابؼاليٌة كالتًابط بتُ الأسواؽ ابؼاليٌة، بفاٌ دفع بها إفُ كضع برامج إنقاذ، 
 .بضخ الأمواؿ في الأسواؽ ابؼاليٌة من أجل استًجاع الثقة فيها، كابغد من انتشار تداعيات الأزمة

 الصغتَة للشركات القركض تقدنً استهدفت ،2008 أكتوبر في ين تريليوف 27 بقيمة إنقاذأقرت ابغكومة اليابانية خطة : اليابان .1
 بداية في (دكلار مليار 255 )ين تريليوف 23 قوامها اقتصادية زبرفي خطة إقرارىا جانب إفُ. الإنفاؽ لتحفيز للؤسر مالية مساعدات كتقدنً
 النظاـ في الأمواؿ ضخ مع الإقراض، كتشجيع العمل فرص لزيادة الإجراءات من حزمة تتضمن الياباني، الاقتصاد لإنعاش ابغالية السنة

 :يلي ما ابٌػطة ىذه كتتضمن الياباني، الاقتصادم النظاـ استقرار برقيق بهدؼ ابؼصرفي،

 حكومية؛ كبسويلبت ضريبية، إعفاءات شكل على( دكلار مليار 111 )ين تريليوف عشرة 

 13 ابؼاليٌة ابؼؤسسات من كغتَىا البنوؾ في الأمواؿ ضخ ذلك في بدا الائتماف مشكلة بؼعابعة( دكلار مليار 144 )ين تريليوف. 

 تريليوف 15,4 حزمة برفيزات جديدة بػ 2009 أفريل 10مع تواصل تداعيات الأزمة على الاقتصاد الياباني، أقرت ابغكومة في 
 مليوف 0,5 إفُ 0,4 كتوفتَ من %2 تريليوف ين، من أجل زيادة الناتج المحلي الإبصافِ بنسبة 56,8ين، ليصل بؾموع الإنفاؽ إفُ حوافِ 

 :كظيفة، كبيكن تلخيص بنود ىذه ابػطة كالآتي

 الإجراءات التعاكنية على الصعيد الوطتٍ، بحيث بذاكزت ىذه الأزمة سبيقاتها في العمق كالتأثتَ، بفاٌ : المبدأ الأساس الأول
 يستدعي التعاكف ابعماعي من أجل بذاكز التحديات التي تنطوم عليها؛
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 الإجراءات الاقتصادية، كتكوف على ثلبثة مراحل كالآتي: المبدأ الأساس الثاني: 

 إتباع كل الإجراءات الضركرية لإخراج الاقتصاد من حالة الركود التي يعاني منها؛ 

  2010ضماف عودة الاقتصاد إفُ حالة النمو بداية من النصف الثاني من ىذه السنة إفُ نهاية النصف الأكؿ من سنة ،
 بزيادة الاستثمار في البتٌ التحتية؛

  اعتمادا على تنشيط الطلب المحلي كزيادة 2010العودة إفُ مستويات النمو ابؼرتفعة بداية من النصف الثاني من سنة 
 .الصادرات، كالاستفادة من قدرة الياباف على مواجهة مثل ىذه التحديات

 ابزاذ نهج إصلبحي شامل بيتد على ثلبث سنوات من أجل الوصوؿ إفُ الأىداؼ السابقة، عن طريق : المبدأ الأساس الثالث
 :تشجيع القطاع ابػاص، الاستثمار في ابؼوارد البشرية كالبحث العلمي، كتتمحور ىذه التدابتَ فيما يلي

 دعم العمالة بتوفتَ فرص عمل جديدة، كدعم إعادة التوظيف، كتنمية ابؼهارات، كمنع إنهاء عقود العمل؛ 

 تعزيز الاستقرار ابؼافِ، بدعم الوساطة ابؼالية كتسهيل بسويل ابؼؤسسات، تيستَ التمويل العقارم؛ 

  في بؾاؿ البنية التحتية، دعم توليد الطاقة الشمسية كإدخابؽا إفُ ابؼباني العامة، زيادة ابؼباني ابؼضادة للزلازؿ، دعم السيارات
 صديقة البيئة، تشجيع برنامج الانبعاثات الصفرية من ابؼباني، برديث كسائل النقل غتَ ابؼلوثة للبيئة؛

  ًسنوات، زيادة إنتاج أنواع اللقاحات 5 ك 3ألف ين لكل طفل ما بتُ  36تنشيط ابػدمات الصحية كرعاية الطفولة بتقدن 
 ابؼضادة لأنواع الأنفلونزا؛

 تشجيع الزراعة، الصيد البحرم، بضاية الغابات؛ 

 تطوير تكنولوجيا ابؼعلومات؛ 

 إصلبح النظاـ الضريبي، بتخفيض الضرائب على ابؼؤسسات الصغتَة كابؼتوسطة، توسيع ابغوافز الضريبية للبحث كالتطوير. 
أقرت ابغكومة الركسية بصلة من الإجراءات لتحفيز الاقتصاد، كبذاكز تداعيات الأزمة ابؼاليٌة الٌتي تأثرت بها الأسواؽ ابؼاليٌة : روسيا .2

، كىو ما يعادؿ ابؼيزانية السنوية ( مليار دكلار أمريكي340حوافِ ) تريليوف ركبل 10الركسية بشكل كبتَ، كتتمثل ىذه ابٌػطة في ضخ حوافِ 
كمساعدات للمؤسسات الأساسية،  (مليار دكلار أمريكي3) مليار ركبل 92للبلبد، لدعم الأسواؽ ابؼاليٌة الركسية، كتشمل ابٌػطة تقدنً 

  .كضمانات حكومية (مليار دكلار أمريكي7) مليار ركبل 200ك

.  شركة تنشط في قطاعات الطاقة، النقل، البتًكؿ كالغاز، الاتصالات كالإعلبـ295حيث يتحصل على ىذه ابؼساعدات 
". الركبل" مليار دكلار للمحافظة على قيمة 33بالإضافة إفُ استخداـ بكو عيشر احتياطيات ركسيا من الذىب كالنقد الأجنبي، كىو ما يعادؿ 
 .إضافة إفُ ابؼوافقة على إصدار البنك ابؼركزم قركضنا بلب ضمانات لصافٌ البنوؾ الكبتَة في ركسيا

 ىذه بتُ كمن الوطتٍ، الاقتصاد على العابؼية الاقتصادية الأزمة آثار من للحد تهدؼ إجراءات بعدة الصتُ قامت: الصين .3
 :يلي ما نذكر الإجراءات
 الاقتصاد اعتماد كخفض المحلي الطلب لتعزيز الأساسية، البنية مشركعات على يركز دكلار مليار 586 قيمتو برفيزم برنامج طرح 

 ابؼتهاكية؛ الصادرات على

 مرات؛ عدة الفائدة سعر بتخفيض ابؼركزم قاـ البنك 

 ًإنفاؽ برفيز بهدؼ ،%17 بنسبة النقدم ابؼعركض بزيادة قامت كما الصغتَة، للشركات البنوؾ طرؼ من تسهيلبت تقدن 
 ابؼستهلكتُ؛

 ابغكومة؛ سندات بعض مبيعات كخفض تعليق مع ،(دكلار مليار 14,6 )يواف مليار مائة بدقدار البنوؾ إفُ القركض زيادة 

 يواف مليار 120 بدقدار الشركات ضرائب إبصافِ خفض إفُ الإجراء ىذا كيؤدم ابؼضافة، القيمة ضريبة حساب طريقة إصلبح 
 .سنوينا
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 على كالشركات ابؼستهلكتُ كتشجيع القركض توفتَ طريق عن المحلي، الاقتصادم النشاط برفيز إفُ ىذه الإجراءات تهدؼ
 .الاقتًاض
 تقييم خطط الإنقاذ المقترحة لإدارة الأزمة- خامسا

 تركزت معظم خطط الإنقاذ ابؼقتًحة من طرؼ بـتلف الدٌكؿ للحدِّ من تداعيات الأزمة ابؼاليٌة الراٌىنة على ضخ السيولة في الأسواؽ 
ابؼاليٌة، في بؿاكلة لاستعادة الثقة إليها كمنع إفلبس ابؼؤسسات ابؼتضررة من تداعيات الأزمة، كإف كاف ىذا لابد منو كمرحلة أكفُ في إدارة الأزمة 

 .إلا أنو غتَ كافي، كبؽذا فقد قدِّمت بؽذه ابػطط العديد من الانتقادات، كىذا ما سنتطرؽ إليو في ىذا ابؼطلب
 طريقة تشخيص الأزمة- 1

يتبتُ من خلبؿ ابػطط ابؼقتًحة لإدارة الأزمة أنها أزمة سيولة في الأسواؽ ابؼاليٌة، بسبب تعثر بعض الأصوؿ في ابؼؤسسات ابؼاليٌة الٌتي 
تأثرت بالأزمة، كبؽذا فهي تعاني من نقص في الثقة كما ابقر عنو من نقص في التعاملبت كسحبو للودائع كبيعو للؤكراؽ ابؼاليٌة كالإحجاـ  عن 

الاستثمار فيها، كبؽذا فهي ترل أنو من الضركرم لاستعادة الثقة إفُ الأسواؽ ابؼاليٌة ضخ السٌيولة فيها، كلكن في ابغقيقة الأمر الأزمة أكبر من 
أنها أزمة سيولة، كأكبر من أف تكوف أسبابها تتعلق فقط بنقص السيولة لدل البنوؾ كالأسواؽ ابؼاليٌة، كبذلك فهذه ابػطط بيكن أف بسنع 

 .حالات الإفلبس، كبروؿ دكف ضياع الرىوف العقارية الٌتي كانت سببنا في الأزمة، كلكنها لن برقق التوازف ابؼطلوب في الأسواؽ ابؼاليٌة
لقد أظهرت الأزمة أف من أىم أسبابها السلوكيات غتَ السٌوية من جانب ابؼتعاملتُ في المجاؿ ابؼافِ مثل الطمع كابعشع كالفزع كابؽلع، 

 .إفُ جانب ابؼمارسات غتَ الأخلبقية الٌتي استشرٌت في ابؼؤسسات كالأسواؽ ابؼاليٌة مثل الفساد كابؼعلومات ابؼضللة كالكذب كالاحتياؿ
 ىو ابؼضاربة للحصوؿ على فركؽ الأسعار كليس ،كيظهر ذلك في أف الدافع الرئيسي للمتعاملتُ في البورصات أك الأسواؽ ابؼاليٌة

الاستثمار في الشركات، كأف البنوؾ تسعى إفُ حصد مزيد من الفوائد بتدكير القركض مرة بعد أخرل، كيدفعهم إفُ ذلك الطمع كابعشع 
لتحقيق مزيد من الأرباح لأنفسهم على حساب الآخرين، كما أف غالبية ابؼضاربتُ في الأسواؽ ابؼاليٌة يسلكوف أسلوب القطيع، كبالتافِ 

فسلوكهم لا يبتٌ على أساس معلومات كبرليلبت، كإبما على بؾرد الإشاعات، كىذا ما جعلهم يسارعوف إفُ بيع ما لديهم من أكراؽ مالية 
كبكميات كبتَة جدان، فزاد العرض كتوافُ ابلفاض الأسعار في البورصات كتراجعت مؤشراتها إفُ حد كبتَ، كلو كانوا مستثمرين حقيقيتُ لنظركا 

إفُ الشركات الٌتي أصدرت ىذه الأكراؽ، كحتى كبار ابؼتعاملتُ في البورصات أصابهم الفزع، كىرعوا لبيع ما لديهم من أدكات مالية، فتزايد انهيار 
مً فيها، بؼا كانت ردٌة . الأسواؽ يسىاىى

كلو كاف ىدؼ ابعميع الاستثمار ابغقيقي كابغصوؿ على نصيب من الأرباح الٌتي برققها الشركات ابؼ
 .فعلهم بتلك الدٌرجة اًبٌذاه الابلفاضات في أسعار الأسهم، طابؼا الشركات باقية بؿقٌقة للؤرباح

كمن جانب آخر فإف السوؽ ابغرة كعدـ التدخل فيها، جعلت الكثتَين كبدافع الطمع بواكلوف ابغصوؿ على أكبر قدر بفكن من 
الأرباح كالعوائد، كفي سبيل ذلك كجدت بفارسات غتَ أخلبقية؛ منها فساد أعضاء  بؾالس إدارة البنوؾ كالشركات الكبرل، كالاستيلبء على 

الأمواؿ بدعلومات مضلَّلىة من أجل برقيق أرباح عالية كابغصوؿ على جزء منها بصفة مكافآت، كاستخداـ ابؼعلومات ابؼتاحة لديهم عن أحواؿ 
الشركات كالاستفادة من ىذه ابؼعلومات في تداكؿ ما بيلكونو، كيشاركهم في ذلك مراقبي ابغسابات الٌذين يشهدكف بصحة حسابات مزكرة، 

إفُ جانب تقدنً بعض الأساليب الاحتيالية مثل الاعتماد على ما يسمى بالقيمة العادلة عند تقونً العقارات ابؼقدمة بصفة ضمانات للقركض، 
فمن ابؼعركؼ أف أم أصل لو قيمة أك تكلفة تاربىية كىى ما دفعو الشخص بغيازتو، كلو قيمة . أك تقونً الاستثمارات في الشركات كالبنوؾ

سوقية كىى ما يباع بها كيشتًل في الأسواؽ عند التقونً، كلكنهم تركوا ذلك كابتكركا مصطلح القيمة ابؼعادلة الٌتي تعتٌ ما يوافق عليو طرفي 
ابؼعاملة دكف النظر إفُ القيمة السوقية، كبالتافِ كانوا يقوٌموف العقارات عند الاقتًاض بقيمة أعلى من حقيقتها ليزيد القرض ابؼمنوح، كما كانوا 

 .يظهركف الاستثمارات في ابؼيزانيات بهذه القيمة العادلة، كيعتبركف الفرؽ بتُ القيمة الدفتًية كالقيمة العادلة أرباحان توزع
إنشاء فركع بؽا كىذه الفركع غتَ خاضعة للرقابة، فتبيع بؽا ىذه القركض،  كبذلك لا ببالإضافة إفُ قياـ البنوؾ الٌتي لديها قركض رديئة 

كىذا الفساد كابؼمارسات غتَ الأخلبقية الٌتي استشرت في الأسواؽ كالشركات حدثت قبل الأزمة . تظهر في ميزانياتها كتبدك في حالة جيدة
بكثتَ، عندما ظهر ما يطلق عليو الفضائح ابؼاليٌة الكبرل، إثر انهيار كبريات الشركات، مثل انهيار مؤسسة الادخار كالإقراض الأمريكية عاـ 

" ككرلد كوـ"مليار دكلار، كانهيار شركة  60الأمريكية للطاقة  بخسارة " إنركف"مليار دكلار، كانهيار شركة  179 بخسارة بلغت 1994
. مليار دكلار 50للبتصالات الأمريكية بخسارة بلغت 
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 الأموال المخصصة لهذه الخطط- 2
  خصصت بؽذه ابػطط مبالغ ضخمة ضخت في الأسواؽ ابؼاليٌة، فهي في حدكد ثلبثة ألاؼ مليار دكلار، كلقد كانت بؽذه الأمواؿ 

 :عدة سلبيات من جوانب بـتلفة، نذكر منها

 ىناؾ عدة خيارات أماـ ابغكومات لتمويل خطط الإنقاذ ابؼقتًحة، كلكن نظرنا لضخامة ابؼبالغ الٌتي برتاج : الجهة التّي تمولُ منها
إليها، فإف أم من ىذه ابغلوؿ سوؼ ينعكس سلبنا على الاقتصاد فيما بعد، فإذا مولت ىذه ابػطط عن طريق الاستدانة بإصدار سندات 

حكومية فهذا من شأنو أف يزيد من مديونية ىذه الدٌكؿ، بالإضافة إفُ أف إصدار سندات حكومية جديدة كطرحها للتَّداكؿ في الأسواؽ ابؼاليٌة 
 .سيؤدم إفُ زيادة انهيار الأسواؽ ابؼاليٌة، الٌتي تعاني من نقص التٌعاملبت كالٌتي ستؤدم إفُ زيادة الاختلبؿ في التوازف بتُ العرض كالطلب

كما سيؤدم زيادة الإنفاؽ ابغكومي إفُ زيادة العجز في ابؼوازنات العمومية بؽذه الدٌكؿ، فقد تصل في الولايات ابؼتحدة الأمريكية 
أما إذا بعأت ابغكومات لتوفتَ الأمواؿ ابؼخصصة لتمويل ىذه . تريليوف دكلار، إفُ جانب ارتفاع أعبائها على الأجياؿ القادمة 1,2إفُ 

ابػطط إفُ الإصدار النقدم، فهذا من شأنو أف يؤدم إفُ ارتفاع مستويات التضخم، كإذا ما اعتمدت ابغكومات على الضرائب لتمويل ىذه 
ابػطط فهذا سيؤدم إفُ تعميق الأزمة، كونو يزيد من تكاليف ابؼؤسسات الإنتاجية، بفاٌ سيؤدم إفُ تعطيل عملية الإنتاج كبذلك تراجع 

 .الاستثمار كالاستهلبؾ

 تتجو ىذه ابػطط إفُ شراء الأصوؿ ابؼتعثٌرة في ابؼؤسسات الٌتي تعاني من عدـ ابؼلبءة، كتأثرت نشاطاتها : الجهة التّي تصرف فيها
بالأزمة ابؼاليٌة، فهذه ابؼساعدات تعتبر بدثابة مكافئة بؽذه ابؼؤسسات الٌتي كانت سببنا في الأزمة على سوء التسيتَ، في حتُ كاف من الضركرم 

ترؾ ىذه ابؼؤسسات تفلس، كتقدـ ابؼساعدات للمؤسسات الٌتي تعاني من عدـ ابؼلبءة بسبب تأثرىا بالأزمة ابؼاليٌة كفَ تكن سببا في حدكثها، 
إفُ جانب إغفاؿ ىذه ابػطط دافعي الضرائب، ابؼتمثلة في العائلبت الٌتي عجزت عن تسديد أقساط القركض العقارية، كالطبقة الشغيلة الٌتي 

 .فقدت مناصب شغلها بسبب ىذه الأزمة

 مدل تأثتَ ابػطط ابؼقتًحة على معابعة ابػلل ابغاصل في أثارت ىذه ابػطط عدة تساؤلات من بينها : كيفية تنفيذ بنود الّخطة
الأنشطة الاقتصادية ابؼرافقة للؤزمة، مثل حالة الانكماش كالكساد كالبطالة، كذلك كيفية تنفيذ ابؼقتًحات الٌتي جاءت بها ابٌػطة، ككيفية تطبيق 

الأكلويات، كما تطرح ىذه ابػطط مشكلة عدـ كفاية ابؼبالغ ابؼاليٌة ابؼخصصة لبعض البنود، ككذلك في حالة ظهور بنود جديدة، مثل زيادة 
 .تعثر ابؼؤسسات أك زيادة بسديد التأمتُ ضد البطالة

 
 طبيعة الخطط المقترحة لإدارة الأزمة- 3

  تقوـ ىذه ابػطط في الغالب على شراء الأصوؿ ابؼتعثرة من الشركات الٌتي كانت سببنا في الأزمة أك تأثرت بها، كما قامت 
ابغكومات بتأميم شركات أخرل أك كضعها برت رقابة البنوؾ ابؼركزية بؽذه الدٌكؿ، بالإضافة إفُ قيامها بضخ السٌيولة في الأسواؽ ابؼاليٌة من 
أجل استعادة الثقة إليها، كىذا كلو تناقض مع مبادئ الرأبظالية الٌتي تنادم بعدـ تدخل الدٌكلة في الاقتصاد، كىو تفنيد للمبدأ القائل بأف 

السوؽ يصحح نفسو بنفسو، حيث فَ يتمكن من تصحيح أكضاعو في ىذه الأزمة، بل تطلب ذلك تدخل ابغكومات، كىذا من شأنو أف 
يثبت عدـ صلبحية ابؼبادئ الأساسية للنظاـ ابؼافِ الرأبظافِ الٌذم أصبح يدعوا إفُ تدخل الدٌكؿ بؼساعدة ابؼؤسسات ابؼتضررة من الأزمة، 

 .كاستعادت استقرار النظاـ ابؼافِ
 أما تقييم صندكؽ النقد الدٌكفِ بؽذه ابػطط، فأكد بأنها إجراءات من شأنها أف تقلل من انتشار عدكل ىذه الأزمة، كتساىم في 

استعادة استقرار الأسواؽ، كبدوقفو ىذا يكوف قد ناقض مبادئو القائمة على رفض تدخل الدٌكلة في الاقتصاد، كأصبح يكيل بدكيالتُ، حيث أنو 
إذا تعلق الأمر بتدخل الدٌكؿ النامية في الاقتصاد سارع إفُ فرض عقوبات عليها، كبؼا تعلق الأمر بالاقتصاديات الكبرل في  العافَ سارع إفُ 

مباركتها كابؼطالبة بدعمها، كىذا دليل على فشل صندكؽ النقد الدٌكفِ كمؤسسة دكلية مسؤكلة عن المحافظة على استقرار النظاـ ابؼافِ كالنقدم 
. الدٌكفِ، كأصبح من الضركرم إعادة النظر في ابؼبادئ الٌتي يقوـ عليها
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 :التوصيات والاقتراحات

 كالابتعاد موضوعية، بكل الأزمة تشخيص بهب البعيد، الأمد على كاقتصادم مافِ استقرار كضماف فعٌالة، إدارة أزمة أمٌ  لإدارة 
 اقتصادم؛ نظاـ أم بؼبادئ التعصب عن

  ،إعادة النظر في النٌظاـ ابؼافِ العابؼي كتفحص ابؼبادئ الٌتي يبتٌ عليها، مع ضركرة إصلبح ابؼؤسسات ابؼاليٌة كالنقدية الدكلية
 كبزليصها من ىيمنة الدكؿ الكبرل؛

  ضركرة إشراؾ الدٌكؿ النٌامية في إدارة الأزمة ابؼاليٌة الراٌىنة، كالرفع من مشاركتها في التكتلبت الاقتصادية الدكلية، كإشراكها في برقيق
 التٌنمية على ابؼستول العابؼي؛

 ابعنات على الرقابة كفرض الاقتصادية، التٌعاملبت أخلقة مع لو، خادما ابؼافِ الاقتصاد كجعل ابغقيقي، الاقتصاد إفُ العودة بهب 
 العملبت؛ من سلة على الدكلية ابؼاليٌة التٌعاملبت كبناء الضريبية،

  ضركرة فرض الرقابة على تعاملبت ابؼؤسسات ابؼاليٌة، كفرض القيود على طريقة تقدبيها للقركض كعلى طرؽ استثماراتها، للحدِّ من
 النٌشاطات ابؼضاربية؛

 بـاطرة؛ مردكدية لثنائية بزضع كجعلها كابؼستٌَين، للمدراء ابؼكافئات تقدنً طريقة في النٌظر إعادة 

 اقتصادياتها؛ على ابغالية ابؼاليٌة الأزمة تداعيات لتجاكز بينها فيما كالإسلبمية العربية الدٌكؿ تعاكف ضركرة 

  بهب على الباحثتُ كابؼفكرين في بؾاؿ الاقتصاد الإسلبمي، بناء نظرية اقتصادية إسلبمية عامة، تكوف لبنة للنظاـ الاقتصادم
 .الإسلبمي، بسهيدا لتقدبيو كمنهج متكامل بػلبفة الأنظمة الاقتصادية الوضعية، كعدـ حصره في أدكات كمؤسسات التمويل الإسلبمي

 :المراجع المستعملة
، تاريخ <www.saudiinfocus.com>: ، متاح على2009: ، كاشنطن[على ابػط]أسامة عبد الله، تفاصيل خطة أكباما لدعم الاقتصاد الأمريكي، - 1

 (.04/03/2009)الإطلبع 
، تاريخ <www.isegs.com>: ، متاح على2008جامعة قسنطينة، : ، ابعزائر[على ابػط]بن حستُ ناجي، عرض عاـ حوؿ الأزمة ابؼاليٌة العابؼية، - 2

 (.12/03/2009): الإطلبع
 .بن حستُ ناجي، مرجع سابق- 3
 (. 10/02/2009): ، تاريخ الإطلبع<www.pidegypt.org>: ، متاح على2008: ، سورية[على ابػط]ابغبش بؿمد، الأزمة ابؼاليٌة العابؼية، - 4
: ، متاح على2008أكتوبر : ، ابػرطوـ[على ابػط]بضدم عبد الرحيم، الأزمة ابؼاليٌة العابؼية كأثرىا على الفكر الاقتصادم الإسلبمي، - 5

<www.isegs.com>(.12/03/2009): ، تاريخ الإطلبع 
: ، متاح على2009فيفرم : ، الدكحة[على ابػط]الشركؼ يوسف، خطة التحفيز الأمريكية، بؾلة الاقتصاد كالأعماؿ، - 6

<www.aljazeera.net/NR/exeres>(.4/03/2009): ، تاريخ الإطلبع 
7- C.S Mott foundation, nouvelles récentes concernant les institutions financières internationales, 

Initiative d‟halifax, ]en ligne[, Canada: Novembre2008, volume4, numéro11, disponible sur: 

<www.laborstrategies.blogs.com>, visité le: (10/01/2009). 

8- Commission of the European communities, From financial crisis to recovery: A European framework 

for action, ]on line[, Union Européenne: October 29
th

, 2008, available at: <http://ec.europa.eu>, visit: 
(18/02/2009). 

9- Conseil Européen, Plan de relance, ]en ligne[, Union Européenne, disponible sur: 

<http://ec.europa.eu>, visité le: (24/12/2008). 
10- Federal Reserve, Financial Stability Plan, ]on line[, Washington: February 10

th
, 2009, available at: 

<www.usa.gov>, visit: (18/02/2009). 

11- Federal Reserve, Paulson Statement on Emergency Economic Stabilization, ]on line[, Whashington: 

September 29
th

, 2008, available at: <www.usa.gov>, visit: (11/12/2008). 

12- G7 Finance Ministers, Plan of Action, ]on line[, Washington: October 10
th

, 2008, available at: 

<www.g7.utoronto.ca>, visit: (13/12/2008). 

http://www.saudiinfocus.com/
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http://www.isegs.com/
http://www.aljazeera.net/NR/exeres
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http://www.usa.gov/
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http://www.g7.utoronto.ca/
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13- Group of twenty, declaration on strengthening the financial system, ]on line[, London: April 2, 2009, 

available at: <www.g20.org>, visit: (4/4/2009). 
14- Philippe d‟Arvisenet, de la crise financière à la récession, Revue Conjoncture, ]en ligne[, Paris: 

Novembre 2008, N°08-41, disponible sur: <www.bnpparibas.com>, visité le: (21/01/2009). 
15- Premier, China's stimulus package plan paying off, ]on line[, China: April 18

th
, 2009, available at: 

<http://english.gov.cn>, visit: (19/04/2009). 

16- Premier, Government package to support lending, ]on line[, United Kingdom: January 19
th

, 2009, 

available at: <www.direct.gov.uk>, visit: (28/04/2009). 

17- Solidaires, Face à la crise, ]en ligne[, Paris: Octobre 2008, disponible sur: <www.solidaires.org>, 

visité le: (21/01/2009). 

18- Taro Aso, overcoming the current crisis, ]on line[, Japan: November 15
th

, 2008, available at: 

<www.kantei.go.jp>, visit: (11/04/2009). 

19- Taro Aso, Policy package to address economic crisis, ]on line[, Japan: April 10
th

, 2009, available at: 

<www.kantei.go.jp>, visit: (11/04/2009). 

20- Vladimir Putin, anti-crisis measures taken by the Government (антикризисных мерах 

Правительства),]on line[, Russian Federation: April 22, 2009, available at: <www.premier.gov.ru>, visit: 
(30/04/2009). 
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.المقاربة الاقتصادية الاسلامية لعدالة توزيع المداخيل كبديل للتنمية الاقتصادية الرأسمالية  
 
 جامعة بشار- بن بوي حستُ 

 جامعة بشار-عبدكس عبد العزيز
  : ملخص المداخلة

العدالة في توزيع ابؼداخيل من بتُ أىم القضايا التي شغلت إىتماـ إقتصاديو التنمية بدا فيهم رجاؿ السياسة             تعتبر مسألة
ك الاجتماع، فلقد أثبتت الوقائق اللئقتصادية بدا لايدع بؾالا للشك عدـ ملبئمة ابؼقاربة الإقتصادية الرأبظالية التي طافَ تغنت كما 
تزاؿ تتغتٌ بضركرة برقيق التنمية الإقتصادية فإنها تتجاىل في نفس الوقت مسألة برقيق العدالة في توزيع  ابؼداخيل، حيث حيث 

تؤكد كثتَا من الدراسات كعلى رأسها دراسة البنك الدكفِ أف حالة اللبمساكاة في توزيع ابؼداخيل ىي الأكثر شيوعا كالآف في دكؿ 
كأف .  من الثركة العابؼية 82% من بؾموع السكاف بوتكركف اليوـ  16%العافَ، فتًكز الثركة العابؼية في أيدم قليلة، إذ ما يقارب 

ىذه القضية تستقطب إىتماـ الباحثتُ من رجاؿ الإقتصاد   من ىذه الثركة، كلا تزاؿ 05% من ىؤلاء لا يستفدكف سول  %61
ك السياسة من دكف التوصل إفُ إستًاتيجية ناجحة للحد من معضلة التفاكت في توزيع ابؼداخيل، كختَ شاىد على ذلك الأزمات 

التي تعصف ك ما زالت تعصف بالإقتصاديات العابؼية الكبرل، ك على إثر الأزمة العابؼية الأختَة ظهرت أفكار جديدة تنادم 
بضركرة إعادة النظر في ابؼبادئ الرأبظالية من جهة، ك من جهة أخرل التفكتَ في بؿاكلة تطبيق نظاـ جديد يهدؼ إفُ تطبيق تنمية 

 .عادلة ك متوازنة في نفس الوقت
تهدؼ ىذه الورقة إفُ تسليط الضوء على ابؼقاربة الإقتصادية الإسلبمية التي تدعي إفُ ضركرة برقيق تنمية عادلة كمتوازنة بدا يضمن 

 .برقيق العدالة الإقتصادية كالاجتماعية عامة ك برقيق العدالة في توزيع ابؼداخيل خاصة
 

 :مقدمة
لقد تم اتباع النهج الرأبظافِ لأنو كاف يرجى منو برقيق الرفاىية القصول بعميع أفراد المجتمعات، لكن الواقع خالف أماني كطموحات ىذه 

كلتوضيح ىذا نركز على إحدل النقاط ك ىي قضية توزيع ابؼداخيل بتُ الأفراد، ىل ىي تقاـ على أسس عادلة، أـ أنو يوجد تفاكت . الأختَة
كإف فَ تكن عدالة . فيها؟ أم إف كاف ىناؾ عدالة في توزيع ابؼداخيل فإف بصيع الأفراد يعيشوف الرفاىية ابؼنتظرة من خلبؿ بلوغهم حد الكفاية

 .في توزيع ىذه ابؼداخيل فهذا يعتٍ أنو ليس بصيع الأفراد بلغوا الرفاىية ابؼرجوة
كعليو قمنا بتقسيم مداخلتنا ىذه إفُ ثلبثة أجزاء، ابعزء الأكؿ نستعرض فيو كاقع الفقر في العافَ خاصة الدكؿ الرأبظالية، ابعزء الثاني خاص 

أما الثالث فخصصناه لأىم الوسائل الوسائل ابؼعتمدة . بالنظاـ الإقتصادم الإسلبمي من خلبؿ توضيح مفهومو، مصادره، مرتكزاتو، أىدافو
 .في النظاـ الإقتصادم الإسلبمي في عملية تقليص ظاىرة الفقر

 

 :توزيع المداخيل في الأنظمة الرأسمالية: الجزء الأول
 :ك عليو نقوـ بالتعريج على مدلوؿ الفقر، كيفية قياسو، مع استعراض لبعض البيانات لسنوات حديثة

 :مفهوم الفقر- 1
 : البنك الدكف1ِأما فيما بىص تعريف ىذا ابؼفهوـ فإنو غتَ بؾمع عليو، كمنو نأخذ مثلب تعريف
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كعليو فإنو يركز على عنصرين ىامتُ في مفهوـ الفقر، الأكؿ ىو مستول ". الفقر ىو عدـ القدرة على برقيق ابغد الأدنى من مستول ابؼعيشة"
حيث أف عملية قياسو تعتمد على بؾموعة من القيم . (الدخل )أما الثاني فهو ابغصوؿ على ابغد الأدنى من ابؼوارد  (أم الاستهلبؾ)ابؼعيشة 

 .التي تضم ابغد الأدنى من مستول ابؼعيشة لتلبية ابغاجات الأساسية في إطار اجتماعي كثقافي بؿدد، كفي فتًة زمنية معينة
ك الذم يرمز إفُ ذلك التقدير الكمي للحاجات ". خط الفقر" كمن خلبؿ ما سبق بيكن أف يستنبط أنو يوجد حد للفقر، أك مايعرؼ بػ

كيكوف ىذا من خلبؿ برديد السعرات ابغرارية الكافية للقياـ بالأعماؿ كالبقاء على . (الغذاء، ابؼلببس، السكن، النقل )الأساسية للئنساف 
ثم يتم تقييم باقي عناصر الأخرل، كىذه القيمة النهائية ىي التي بسثل ابغد . قيد ابغياة، بعدىا بروؿ إفُ سلة طعاـ كعندىا يتم تقييم تكلفتها

ككذلك . كىذا علما أف خط الفقر بىتلف مستواه باختلبؼ المجتمعات من بلداف نامية إفُ بلداف متقدمة. (خط الفقر)الأدنى لاستمرار ابغياة 
يوجد نوعتُ من خطوط الفقر، الأكؿ يعرؼ بخط الفقر ابؼطلق الذم لا يتأثر مستواه لا بالزماف كلا بابؼكاف، على عكس خط الفقر النسبي 

 .الذم بودد تبعا بؼوقع الفرد ضمن المجتمع ابؼعتٍ، أم أنو يتغتَ بتغتَ الدخل من مكاف لآخر، كلا من زماف لآخر
 .كما أنو بيكن الإعتماد في العمليات التحليلية على بعض ابؼؤشرات ابػاصة بقياس ظاىرة الفقر

فمثلب مؤشر عدد الرؤكس الذم يهتم بتحديد نسبة الفقر إفُ إبصافِ المجتمع، لكن تم إنتقاذه كثتَا لعدـ برديد مستول الفقر ابؼوجود من بؾتمع 
كعليو بيكن لإعتماد على مؤشر آخر يعرؼ بفجوة الفقر، حيث أنو يأخذ بعتُ الإعتبار للفارؽ ابؼوجود بتُ خط الفقر كحالة الفقر . لآخر

   :ابؼوجودة عند الفرد، منو بيكن حسابو العلبقة من الآتية   
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PS = ككلما كانت قيمتو كبتَة كلما كانت شدة الفقرأكبر، . 

 :واقع الفقر - 2
. كبعد ىذه التوضيحات بيكن القياـ باستعراض بعض الإحصائيات ابػاصة بظاىرة الفقر مركرا بعدة دكؿ بـتلفة سواءا كانت نامية أك متقدمة

 :ابؼتحدة من خلبؿ عدة ت قارير للؤمم

 

 
  .248 ، مطبعة الكركي، لبناف، الأمم ابؼتحدة، صفحة 2003تقرير التنمية البشرية 
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 .295، مصر، الأمم ابؼتحدة، الصفحة MERICK، 2006تقرير التنمية البشرية للعاـ 

 
   21،مؤبسر الأمم ابؼتحدة للتجارة كالتنمية، الأمم ابؼتحدة، نيويورؾ، ص2008تقرير التجارة كالتنمية

 

2كما ىو ملبحظ في تقريرم سنة  )كمن ىذه التقارير نلبحظ أف الدكؿ الرابظالية فَ تتمكن من القضاء على ظاىرة الفقر
 ك سنة  2003

4، أما تقرير سنة (للتنمية البشرية3 2006
، 2006 ابػاص بالتجارة الذم يوضح إرتفاع أسعار ابؼواد بشكل كبتَ إنطلبقا من سنة 2008

كعليو فإف الأثر الأكبر لو ىو خاصة على الفقراء، فإنو يزيد ضائقة الفقر ك الفقراء . خاصة لزيادة الطلب عليها كفي نفس الوقت زيادة ابؼضاربة
 .أكثر بفا كانوا عليو في السابق

 كمنو ىل بيكن برستُ للنظاـ الرأبظافِ، أـ أنو يوجد نظاـ آخر بيكن من خلببؽا  برقيق مبتغى بصيع أفراد المجتمعات؟
 ". الإقتصاد السلبمي" أف ابغل موجود في شريعتنا، خاصة فيما يعرؼ الآف بػ-  حسب إعتقادنا–كابعواب 

 

 : النظام الإقتصادي الإسلامي : الجزء الثاني
بؾموعة الأصوؿ العامة الإقتصادية التي نستخرجها من القرآف الكرنً كالسنة النبوية، كالبناء :"  على أنو 5كالذم بيكن تعريفو: مفهومو - 1

 ".الإقتصادم الذم نقيمو على أساس تلك الأصوؿ بحسب كل بيئة ككل عنصر
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بأنو  بؾموعة الأصوؿ العامة الإقتصادية التي نستخرجها من القرآف كالسنة، كالتي تلبئم البيئة التي :" 6كما عرفو الدكتور زيد بن بؿمد الرماني
 ."نقطنها كالعصر الذم نعيشو فيو باعتبار أف الإسلبـ يصلح لكل زماف كمكاف

 : مصادر أساسية للئقتصاد الإسلبمي، بيكن اف نذكرىا بإبهاز7توجد أربعة: مصاد ر الإقتصاد الإسلامي- 2
:"  من سورة آؿ عمراف 129حيث أف الله سبحانو كتعافُ قاـ بتوضيح معافَ ىذا ابؼاؿ ابؼوجود في ىذه الذنيا أنو ملك لله مثل الآية : القرآن 

 ".وَللَِّوِ مَا فِي السَّمَاوَاتِ وَمَا فِي الْأَرْضِ يَـغْفِرُ لِمَنْ يَشَاءُ وَيُـعَذِّبُ مَنْ يَشَاءُ وَاللَّوُ غَفُورٌ رحَِيمٌ 
 .مثلب كنصاب أصناؼ الأمواؿ ك الثركات ك ابؼواشي التابعة للزكاة. فهي موضحة بؼا جاء في القرآف، خاصة المجمل منها: السنة النبوية 

 .عبارة عن إتفاؽ بؾموعة المجتهدين على حكم من الأحكاـ: الإجماع 
 .كىو بناء ابغكم على ابؼصافٌ ابؼرسلة لأف الغاية من الأحكاـ ىي ابؼقاصد" القياس" أك ما يعرؼ بػ: مقاصد الشريعة 

 : عن غتَه من الأنظمة البشرية منها8على أف للنظاـ الإقتصادم الإسلبمي خصائص بسيزه: خصائص الإقتصاد الإسلامي - 3
 .لأف مصادرىا إبؽية كما تم توضيحو في ابؼصادر الأربعة السابقة: ربانية المصدر
أف يستعملوا ىذا ابؼاؿ فيما يرضى -  خاصة ابؼسلمتُ– فابؼسلم يدرؾ أف ابؼاؿ ملك الله سبحانو كتعافُ، لدل فعلى البشر :ربانية الهدف

نْـيَا:"مالكو، بقد مثلب  ارَ الْآخِرَةَ وَلا تَـنْسَ نَصِيبَكَ مِنَ الدُّ  .77سورة القصص الآية"  وَابْـتَغِ فِيمَا آتاَكَ اللَّوُ الدَّ
كىو ما بينو أما الرقابة الثانية فهي رقابة ذاتية، . حيث أف بؽذا النظاـ نوعتُ من الرقابة، الأكفُ بشرية تعرؼ بوظيفة المحتسب: الرقابة المزدوجة

 ." أف تعبد الله كأنك تراه، فإف فَ تكن تراه فإنو يراؾ:" فقاؿ-:"عندما سئل عن معتٌ الإحساف–التٍ صلى الله عليو كسلم بقولو 
كأخرل ... إفُ أف يرث الله الأرض ك من عليها كالربا، ابؼيسر ، بوتوم الإقتصاد الإسلبمي على معاملبت بفنوعة قطعا : الثبات و المرونة 

 .على أف ابؼعاملبت التي بزلوا من المحضورات فحكمها الإباحة. معاملبت  ثابتة لا بيكن لأحد أف بهتهد فيها كتوزيع التًكة
 أَنَّ أَىْلَ  وَلَوْ :"كيتضح من خلبؿ النصوص التي بذمع بتُ كلب ابعانبتُ من دكف إفراط ك لا تفريط لأحدبنا : التوازن بين المادية و الروحية 

بوُا فأََخَذْناَىُمْ بِمَا كَانوُا يَكْسِبُونَ   .96سورة الأعراؼ الآية " الْقُرَى آمَنُوا وَاتّـَقَوْا لَفَتَحْنَا عَلَيْهِمْ بَـركََاتٍ مِنَ السَّمَاءِ وَالْأَرْضِ وَلَكِنْ كَذَّ
إف دمائكم :" لقد ترؾ الإسلبـ للفرد حرية التملك، لكن من دكف غصب مثلب قولو في خطبة الوداع : التوازن بين مصلحة الفرد و الجماعة 

مع منع الفرد من الإضرار بابعماعة،   .ركاه مسلم." كأموالكم كأعراضكم عليكم حراـ، كحرمة يومكم ىذا، في شهركم ىذا، في بلدكم ىذا
كمنع . مثل ما فعل عمر رضي الله عنو مع بلبؿ بن رباح رضي الله عنو بؼا نزع منو جزء الأرض غتَ ابؼستغلة، لكي تستغل من أفراد آخرين

 .كذلك الفرد من الإحتكار لضركره بابعماعة 
 : التي بىتلف فيها الإقتصاد الإسلبمي عن غتَه ىي9أىم ابؼرتكزات: المرتكزات الأساسية للإقتصاد الإسلامي- 4
 .ملكية خاصة كابؼلكية العامة:  ك ىي نوعاف: الملكية * 
 لقد ضمن الإسلبـ للؤفراد حق إختيار إستثماراتهم ك كيفية إنتاجهم لكن تبقى ىذه ابغرية مقيدة بحسب ابؼنفعة التي :الحرية الإقتصادية * 

 .كعليو تم بررنً الإحتكار الغش، الربا كمكاسب أخرل غتَ مشركعة. بهنيها المجتمع منها
 :ك تتحقق من خلبؿ نقطتتُ : العدالة الاجتماعية * 

كإشباع .  كيظهر من خلبؿ سعي بصيع أفراد المجتمع البالغتُ بغد الكفاية في برقيق حد الكفاؼ للؤفراد المحتاجتُ:التكافل الاجتماعي: الأولى
 .حاجاتهم من دكف إفراط

بيت ماؿ :" كعليو كجد ما يعرؼ بػ. كيتحقق من خلبؿ عدالة توزيع الثركة، أم القياـ بالتعديل حالة الاختلبؿ: التوازن الاجتماعي: الثانية
 .، من أجل برقيق الأمن ك بلوغ حد الكفاية للؤفراد"ابؼسلمتُ

 :أىداف الإقتصاد الإسلامي- 5
 : أىداؼ رئيسية للئقتصاد الإسلبمي ىي بإختصار10كبيكن دكر ثلبثة

 .ك ىذا النمو يتمثل في زيادة رأس ابؼاؿ ابؼستثمر ككذلك إستثماره فيما بوقق التنمية: تحقيق النمو الإقتصادي: الهدف الأول
  :"34 سواءا للفرد أك للدكلة، حيث حرـ الإسلبـ الإكتناز كما ىو في قولو سبحانو كتعافُ في سورة التوبة الآية :تشغيل رأس المال * 

ىَبَ وَالْفِضَّةَ وَلا يُـنْفِقُونَـهَا فِي سَبِيلِ اللَّوِ فَـبَشِّرْىُمْ بِعَذَابٍ أَليِمٍ   .، كحث على العمل مباشرة أك بالإعتماد على الغتَ "وَالَّذِينَ يَكْنِزُونَ الذَّ
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 .الأعماؿ الإستخراجية، الأعماؿ التحويلية، الأعماؿ ابػدماتية : كيكوف من خلبؿ العمل، مثل: إستثماره فيها يحقق التنمية * 
 .تحقيق سعادة الإنسان: الهدف الثاني 

 .توفتَ ابغد الأدنى من ابؼعيشة، كبرقيق مطالبو الركحية: كتتحقق بأمرين إثنتُ
 حيث أنو يتم برديده من خلبؿ ترشيد الإنفاقات في الإسلبـ، ك تشتمل على الغذاء، الدكاء، اللباس :توفير الحد الأدنى من المعيشة * 
 .، ابؼسكن ، آثاث ابؼسكن، أدكات النظافة(لباستُ للشتاء كلباستُ للصيف)

كالذم بيكن , كيظهر ىذا من خلبؿ تفضيل كتسبيق ابعانب الركحي ك السلوكي للبشر عن ابعانب ابؼافِ: تحقيق مطالب الإنسان الروحية* 
 .أف يبتُ من خلبؿ إىدار القيمة ابؼالية لبعض ابؼوجودات كابػمر ك بغم ابػنزير ك النجاسات

 .تخفيف حدة التفاوت في توزيع الثروة: الهدف الثالث
الصنف الأكؿ تشمل تدابتَ تقوـ على بؿاربة الأعماؿ غتَ العادلة في : كيتحقق ىذا من خلبؿ ضماف تدابتَ بـتلفة بيكن تقسيمها إفُ صنفتُ

أما الصنف الثاني فيشتمل على تدابتَ من خلببؽا بيكن مساعدة الأفراد على قضاء .. . عملية حسب الأمواؿ كالربا، الرشوة، القمار،
 ... .نظاـ الزكاة، زكاة الفطر، النذكر، الكفارات،: منها (خط الفقر )حاجاتهم الأساسية 

 :تحقيق العدالة الإجتماعية في إعادة توزيع الثروة: الجزء الثالث
في ابعزء الثالث سوؼ نقوـ بدراسة الكيفية التي يعتمدىا الإقتصاد الإسلبمي في معابعة مشكلة الفقر، لكن قبل ذلك إرتأينا التعريج على 

 .مفهوـ الفقر ك خط الفقر
 :مفهوم الفقر في الإقتصاد الإسلامي - 1

حيث . (ككذلك ابؼسكتُ بالتحديد عند ذكر أصناؼ صرؼ الزكاة )كبيكننا ذلك من خلبؿ معرفة من الذم بيكن أف يطلق عليو اسم الفقتَ 
 بالتفاكت ابؼوجود بتُ الأفراد في أرزاقهم ك في بمط حياتهم أك معيشتهم، كذلك نتيجة طبيعية لإختلبفهم في مقدار ما 11أف الإسلبـ يعتًؼ

نػٍيىا كىرىفػىعٍنىا بػىعٍضىهيمٍ فػىوٍؽى بػىعٍضو :" يبذلوف من جهذ ك عمل ، يقوؿ سبحانو تػىهيمٍ في ابغىٍيىاةً الدُّ نػىهيمٍ مىعًيشى أىىيمٍ يػىقٍسًميوفى رىبٍضىتى رىبِّكى بكىٍني قىسىمٍنىا بػىيػٍ
يػٍره بفَّا بهىٍمىعيوفى   .32سورة الزخرؼ الآية " دىرىجىاتو ليًىتَّخًذى بػىعٍضيهيمٍ بػىعٍضان سيخٍريًاٌن كىرىبٍضىتي رىبِّكى خى

ك الثاني مطلق لعدـ بسكن الفرد من إشباع . كعليو فيمكن القوؿ أف للفقر مفهومتُ، الأكؿ نسبي لأف الأقل يعتبر دائما فقتَا مقارنة مع الأكثر
 .(حد الكفاية )حاجاتو 

  ىل كاف  قدماء الفقهاء ابؼسلمتُ كانوا يعتنوف بهذا ابؼفهوـ ؟ :خط الفقر
  ، فما ىو حد الكفاية عندىم ؟"حد الكفاية "نعم، لكن كانت تسميتو عندىم بػ 

كجعلت بؽم :" على حسب ما ذكره خالد بن الواليد رضي الله عنو في كتابو في صلح أىل ابغتَة " ابػراج" أبو يوسف في كتابو 12فمثلب حدده
أبيا شيخ ضعف عن العمل أك أصابتو آفة من الآفات أك كاف غنيا فافتقر ك صار أىل دينو يتصدقوف عليو، طرحت عنو جزيتو ك عيل من بيت 

 ."ماؿ ابؼسلمتُ ك عيالو ما أقاـ بدار الإسلبـ
الزكاة، : كبعد برديد مفهوـ خط الفقر حسب الإقتصاد الإسلبمي، يبقى لدينا التطرؽ إفُ الوسائل ابؼستعملة في تقليص دائرة الفقر، ك ىي

 .الغنيمة ك الفيئ، ابعزية كابػراج، العشور، الكفارات، النذكر، الأضاحي، الصدقات، النفقات الإجبارية، زكاة الفطر
 

 :وسائل إعادة توزيع الثروة- 2
 : الزكاة  - 2-1

 :مفهومها
 .ك قبل ابػوض في الأصناؼ التي بذب فيها الزكاة ك كيفية حسابها ك أين يكوف صرفها

حق كاجب في ماؿ بـصوص " أما إصطلبحا فهي . كذلك الطهارة، البركة، ابؼدح" النماء " 13عليو نقوـ بتعريف الزكاة ، على أنها لغة تعتٍ
 ."لطائفة بـصوصة في كقت بـصوص

 :ك للزكاة أىداؼ بيكن ذكرىا 
 .تنمية ابؼاؿ ك ازدياده بالعناية بإخراجها منو ك دفعها إفُ مستحقيها.                   - تطهتَ دافعها من الآثاـ ك سوء الأخلبؽ- 
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 .إغناء الفقراء ك ابؼساكتُ عن العوز ك ابغاجة ك مذلة السؤاؿ ك ذلك بأدائها بؽم على سبيل الإستحقاؽ- 
 :فيما تجب؟

، بشار النخل ك (الإبل، البقر، الغنم: لرعيها ك ىي ماشية )ابؼواشي:  فالزكاة بذب في أربعة أصناؼ من الأمواؿ14حسب الإماـ ابؼاكردم
 .على أف مقدار الزكاة بىتلف من نوع لآخر. الشجر، الزركع، الفضة ك الذىب ك ابؼعادف ك الركاز

 .ك بذب في ابؼواشي السائمة التي ترعى، ك أف لا تكوف عاملة :  زكاة المواشي
 .نصابها بلوغ ثلبثوف : البقر .                                         نصابها حالة بلوغها ابػمسة: الإبل 
 .نصابها بلوغ أربعتُ رأسا: الغنم 

نصابها عند بدك صلبحها كاستطابة أكلها ك أف تبلغ بطسة أكسق، أما زكاتها فهي العشر إذا كانت مسقية من :  زكاة ثمار النخل و الشجر
 .السماء، أك نصف العشر إذا سقيت جراء تدخل الإنساف لسقيها

ك عليو العشر للمسقية بابؼطر، ك نصف العشر . لا تؤخذ منو إلا بعد دياستها ك تصفيتها إذا بلغ النصف منو بطسة أكسق  :زكاة الزروع
 .للمسقية بتدخل البشر

، أما الفضة فنصابها مائتا درىم بوزف الإسلبـ نصاب الذىب عشركف مثقالا بدثاقيل الإسلبـ :  زكاة الذىب، الفضة، المعادن والركاز
فقد إختلف الفقهاء فيما بذب ك في مقدار الزكاة فيها -  من غتَ الذىب ك الفضة كالنحاس مثلب–ابؼعادف . (2.5% )كزكاتهما ربع العشر 

الركاز ىو كل ماؿ كجد مدفونا من ضرب على أف  .بتُ ربع العشر ، ابػمس ، ك إف كاف كثتَا ففيو ربع العشر كإف كاف قليلب ففيو ابػمس
 ."كفي الركاز ابػمس:" ابعاىلية في موات أك طريق سابل، كزكاتو بطسو  لقولو صلى الله عليو ك سلم

 :مصارف الزكاة
أما الزكاة فيتضح أنها إحدل الوسائل من خلبؿ ابؼصارؼ . كما يهمنا أكثر ىو صلب ابؼوضوع ك الذم يتمثل في الفقر ك كيفية تقليصو

كىذا بعدما كاف رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم يوزعها بتُ الناس حسب مايرل فيو ابؼصلحة إفُ أف . ابؼخصصة، ك التي تم برديدىا من القرآف
 60كبعدىا تم نزكؿ الآية ". ثكلتك أمك إذا فَ أعدؿ فمن يعدؿ:"  كقاؿ لو إعدؿ يابؿمد فقاؿ لو صلى الله عليو كسلم15بؼزه أحد ابؼنافقتُ

قىاتي للًٍفيقىرىاءً كىالٍمىسىاكًتًُ :" من سورة التوبة التي من خلبؿ تم التعرؼ على مصارؼ الزكاة، حيث أف الله سبحانو كتعافُ قاؿ فيها إًبمَّىا الصَّدى
بًيلً فىريًضىةن مًنى اللَّوً كىاللَّوي عىلًيمه حىكًيمه  بًيلً اللَّوً كىابٍنً السَّ ا كىالٍميؤىلَّفىةً قػيليوبػيهيمٍ كىفي الرِّقىابً كىالٍغىارمًًتُى كىفي سى  - 60 سورة التوبة الآية –" كىالٍعىامًلًتُى عىلىيػٍهى

 : من خلبؿ التفصيلبت الآتية 16كمنو بيكن توضيحها
لقد اختلف الفقهاء فى برديد دقيق للفقتَ كابؼسكتُ ، كلكنهم بهمعوف على أنهم بيلكوف . الفقراء والمساكين : ـ المصرف الأول والثانى 

ما دكف النصاب، أل ليس عندىم ما يكفيهم مؤنة ابغياة الكربية ، من مطعم كملبس كمسكن كعلبج كتعليم كبكو ذلك لو كبؼن يعوؿ شرعان 
 .حسب ابؼفصل فى كتب الفقو 

كييعٍطىى الفقراء كابؼساكتُ ما يكفيهم  الضركريات كابغاجيات بؼدة سنة كىذا ىو الرأل الأرجح عند بصهور الفقهاء لأف الزكاة حولية تتكرر كل عاـ ، 
.  كإف كاف ىناؾ من فائض فى ابغصيلة يعطى بؽم مؤنة العمر كلو كما فعل عمر بن ابػطاب رضى الله عنو 

ىم الذين يوليهم الإماـ أك نائبو عملب من أعماؿ جباية الزكاة كتوزيعها كما يدخل فى نطاؽ ذلك ، . العاملين عليها : ـ المصرف الثالث 
كيرل بعض الفقهاء أف يػيعٍطى للعاملتُ الثمن ، كيرل البعض أف الأمر متًكؾ بؼا   يراه كفُ . كيػيعٍطى بؽم كلو كانوا أغنياء حتى بويٍفىظ عليهم دينهم 

 .الأمر حسب جيهد كل عامل كأجور ابؼثل ، كيرل البعض أف يأخذكا راتبهم من بيت ابؼاؿ
كىم إمَّا كفار يػيرٍجى إسلبمهم أك كف شرىم كأذاىم عن ابؼسلمتُ ، كإما مسلموف بفن يرجى تقوية . المؤلفة قلوبهم :  ـ المصرف الرابع 
 .يعطى للمؤلفة قلوبهم متًكؾ لاجتهاد كفٌُ الأمر كنائبو حسب الأحواؿ م كالقدر الذ .إسلبمهم كإبيانهم 

كيقصد بهذا ابؼصرؼ عتق العبيد كمن فى حكمهم من ملكية أسيادىم ، حتى يكوف كلاؤىم بؼن أعتقهم . فى الرقاب : ـ المصرف الخامس 
أل يكوف كلاؤىم للئسلبـ ، كىذا بموذج حى من بماذج بررير   الإنساف من العبودية إلاٌ لله ، كيدخل فى نطاؽ فك الرقاب فى التطبيقات 

ابؼعاصرة ، ابؼعاكنة فى بررير رقبة الأستَ ابؼسلم الذل يتحكم فيو الكفرة ، لأف فى ذلك بؿافظة على عزة الإسلبـ ، كحفظ ابؼسلمتُ الأسرل 
 . من الكفر 
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غارـ بؼصلحة نفسو فى أمر مباح شرعان ، كغارـ فى مصلحة : ىم الذين أثقلتهم الديوف ، كىم نوعاف . فى الغارمين : ـ المصرف السادس 
الناس عند ابؼصابغة بتُ ابؼتخاصمتُ ، كما يدخل فى زمرة الغارمتُ من أثقلتو الديوف التجارية فى غتَ معصية ، إلاٌ من تاب كآمن كعىزًىـ على 

 . أف لا يعود إفُ ابؼعاصى مرة أخرل
ابؼعتٌ العاـ بؽذا ابؼصرؼ ، ىو الإنفاؽ على أل عمل بععل كلمة الله ىى العليا ، ككلمة الكافرين . فى سبيل الله : ـ المصرف السابع 

السفلى ، كبدعتٌ آخر الإنفاؽ فى مصافٌ ابؼسلمتُ العامة مثل إنشاء ابؼدارس كابؼعاىد كابؼساجد كالكليات كابؼستشفيات كما فى حكم ذلك 
 . الذل يدخل فى نطاؽ ابغاجات الأصلية للئنساف 

كيقصد بهذا ابؼصرؼ إعطاء الشخص ابؼسافر الغريب فى أرض ليس لو فيها ماؿ من الزكاة كاف غنيا فيأخذ . ابن السبيل : ـ المصرف الثامن 
ىذا ابؼاؿ على سبيل القرض ابغسن على أف يرده بعد عودتو إفُ كطنو ، كإف كاف فقتَان فلب يرده باعتباره من الفقراء كابؼساكتُ كيعطى لو ما 

 .يكفيو حتى يعود إفُ كطنو
 :الآثار الإقتصادية والإجتماعية للزكاة

 .على الإستثمار، إعادة توزيع الثركة، كعلى العمل:  جوانب17كبيكن ملبحظتها على ثلبثة: الآثار الإقتصادية 
إف بررنً الإكتناز ك يضاؼ إليو أيضا كصاية الرسوؿ صلى الله عليو كسلم للناس بتحريك كإستثمار أمواؿ :  تأثيرىا على الإستثمار: الأول

كيقوؿ ابن حجر في بلوغ . ركاه التًمدم ك الدارقطتٍ–." من كفِ يتيما لو ماؿ، فليتجر بو، ك لا يتًكو حتى تأكلو الصدقة:" اليتامى في قولو
كعليو فلب بهد الناس في ىذه الأحواؿ إلا إستثمار أموابؽم لكي يكوف "-.  إف إسناده ضعيف، كلو شاىد مرسل عند الشافعي "105: ابؼراـ

ككذلك أف ابؼستفدكف من الزكاة سوؼ يقوموف بإنفاقها في الإستهلبؾ، ك ىو بالتافِ . إقتطاع الزكاة من الأرباح لا من رأس ابؼاؿ الأصلي
بالإضافة إفُ أف قضاء ديوف الغارمتُ يزيد في الثقة ك الإئتماف، سواءا من جهة ابؼدين من خلبؿ إمكانو من أموالو، . يشجع الإنتاج كالإستثمار

 .أك الدائن من خلبؿ قضاء دينو ك عدـ إفلبسو
كىذا من ثلبثة جوانب، الأكؿ أنها مفركضة كإقتطاع على بؾموعة كبتَة من الأمواؿ التي ينتفع بها : روةثتأثير الزكاة على إعادة توزيع ال: ثانيا

 الفقراء، ابؼساكتُ، العاملتُ عليها، ابؼؤلفة –أما الثالثة فهي بذعل شربوة كبتَة من المجتمع ملبؾ . الناس، ك الثانية أنها دائمة من خلبؿ سنويتها
 -.قلوبهم، في الرقاب، الغارمتُ، في سبيل الله، كابن السبيل

كزيادة الإنتاج تؤدم , أف الزيادة في الإستهلبؾ النابذة عن الزكاة ابؼعطاة للمحتاجتُ، تؤدم إفُ زيادة الإنتاج: تأثير الزكاة على العمل: ثالثا
ىذا من جهة أ ما من جهة أخرل بيكن للؤفراد استعماؿ الأمواؿ ابؼزكاة عليهم في أنشطة . إفُ زيادة التشغيل، كعليو تقليص جزء من البطالة

 .صغتَة
 :الآثار الإجتماعية للزكاة 

كتطهر قلوب . حيث أف الزكاة تطهر الأغنياء من البخل كتكبح لديهم شهوة حب ابؼاؿ ابؼفرطة، ك تساعدىم على القياـ بالتكافل الاجتماعي
 .الفقراء من ابغقد ك الغل، كمن القضاء على جزء كبتَ من الفتن

 :الغنيمة والفيئ- 2-2
 أىبمَّىا غىنًمٍتيمٍ اعٍلىميواى":ك الدليل على ذلك قولو تعافُ. ك القتاؿ ،أم أف فتحها يكوف عنوة كبالقوة لتجهيز ابعيش 18ك التي تكوف نتيجة: الغنيمة 

نٍتيمٍ آمىنٍتيمٍ باًللَّوً كىمىا أىنػٍزىلٍنىا عىلىى عىبٍدًنىا يػىوٍىـ الٍفيرٍقىافً يػىوٍىـ  بًيلً إًفٍ كي مًنٍ شىيٍءو فىأىفَّ للًَّوً بطييسىوي كىللًرَّسيوؿً كىلًذًم الٍقيرٍبَى كىالٍيىتىامىى كىالٍمىسىاكًتًُ كىابٍنً السَّ
 .41سورة الأنفاؿ الآية " الٍتػىقىى ابعىٍمٍعىافً كىاللَّوي عىلىى كيلِّ شىيٍءو قىدًيره 

 .أم أف بطس الغنائم للؤصناؼ التي تم برديدىا في الآية ، أما أربعة أبطاس فتقسم بتُ الغابمتُ
مىا أىفىاءى اللَّوي عىلىى رىسيولوًً مًنٍ أىىٍلً الٍقيرىل فىلًلَّوً كىللًرَّسيوؿً كىلًذًم الٍقيرٍبَى :"قاؿ تعافُ . كالتي تكوف نتيجة لفتح أراضي طوعا من دكف قتاؿ: الفيئ 

بًيلً كىيٍ لا يىكيوفى ديكلىةن بػىتٍُى الٍأىغٍنًيىاءً مًنٍكيمٍ كىمىا آتىاكيمي الرَّسيوؿي فىخيذيكهي كىمىا نػىهىاكيمٍ عىنٍوي فىانػٍتػىهيوا كىاتػَّقيوا اللَّوى إًفَّ اللَّوى  كىالٍيىتىامىى كىالٍمىسىاكًتًُ كىابٍنً السَّ
 .7من سورة ابغشر الآية " شىدًيدي الٍعًقىابً 

 :كمنو بيكن ملبحظة كجود بطسة أصناؼ أساسية
 .لذكم القربَ: الصنف الثاني .                                                 لله ك الرسوؿ: الصنف الأكؿ 
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 ابؼساكتُ: اليتامى                                                         الصنف الرابع: الصنف الثالث
 .ابن السبيل: الصنف ابػامس

 :  الجزية و الخراج- 2-3
 . من ابؼشرؾ، يصرفاف في أىل الفيء، ك ىذا بحلوؿ ابغوؿ19فكلببنا يؤخذاف

قىاتلًيوا الَّذًينى لا يػيؤٍمًنيوفى باًللَّوً كىلا باًلٍيػىوًٍـ الٍآخًرً كىلا بويىرِّميوفى مىا حىرَّىـ اللَّوي كىرىسيوليوي  :" 29 فيها نص كاضح في القرآف في سورة التوبة الآية :الجزية 
 .حيث أنها تسقط بإسلبـ الفرد ابؼفركضة عليو" كىلا يىدًينيوفى دًينى ابغىٍقِّ مًنى الَّذًينى أيكتيوا الٍكًتىابى حىتىَّ يػيعٍطيوا ابٍعزًٍيىةى عىنٍ يىدو كىىيمٍ صىاغًريكفى 

يػٍري الرَّازقًًتُى :"  من سورة ابؼؤمنوف72 كدليلو الآية :الخراج يػٍره كىىيوى خى  كىي تفرض على ابؼشرؾ لا تسقط "أىٍـ تىسٍأىبؽييمٍ خىرٍجان فىخىرىاجي رىبِّكى خى
 .كابػراج يكوف على الأرضحيث أف ابػرج يكوف على الرقاب ، . بإسلبمو ك قسطها تعود إفُ الإجتهاد

 :العشور- 2-4
 على التجارات ابؼارة على الدكلة الإسلبمية، حيث أنو فرضها عمر بن ابػطاب رضي الله عنو بربع العشر على ابؼسلمتُ، 20كىي ما يؤخد

 .كعليو فالعشور يساعد على تقليص الظاىرة الفقر. نصف العشر على أىل الذمة كالعشر كاملب على من لا ذمة لو
 :الضرائب المستحدثة- 2-5

 بسويل غتَ منتظمة كغتَ مؤقتة كإبما يتم اللجوء إليها في حالات الطوارئ كالكوارث، الزلازؿ، مع عدـ كفاية ابؼوجودات في بيت 21فهي مصدر
 .كعليو فالالضرائب ابؼستحدثة تساعد على تقليص الظاىرة الفقر. ماؿ ابؼسلمتُ لتغطية النفقات الابصالية

 :وسائل أخرى لإعادة توزيع الثروة - 3
لكن بيكن ابهاد بعض الطرؽ غتَ . ىذه بصلة من الوسائل ابؼستعملة في تقليص دائرة الفقر كميزتها الأساسية أنها منظمة من طرؼ الدكلة

 .النظامية ك التي تكوف فردية نابذة عن أحكاـ خاصة كالصدقات التطوعية، الكفارات، زكاة الفطر ، الأضاحي، العقيقة
 :صدقة التطوع - 3-1

مىثىلي الَّذًينى يػينٍفًقيوفى :"  مالية أك عينية يعطيها للفقراء لا ىم لو سول الأجر، ك ىذا تبعا لقولو تعاف22ُكىي كل ما يقوـ بو الفرد من إخراجات
بَّةو كىاللَّوي ييضىاعًفي لًمىنٍ يىشىاءي كىاللَّوي كىاسًعه عىلًيمه  بَّةو أىنػٍبىتىتٍ سىبٍعى سىنىابًلى في كيلِّ سينٍبػيلىةو مًائىةي حى ثىلً حى بًيلً اللَّوً كىمى سورة البقرة الآية " أىمٍوىابؽىيمٍ في سى

 .، كغتَىا كثت261َ
 :زكاة الفطر- 3-2

كىي  . 14سورة العلق الآية " قىدٍ أىفػٍلىحى مىنٍ تػىزىكَّى:" كىي التي بىرجها ابؼسلموف نتيجة صيامهم شهر رمضاف، كإليها أشار سبحانو كتعافُ بقولو
 .كاجبة في حق كل ذكر أك أنثى، صغتَ أك كبتَ

 :الكفارات - 3-3
–حيث أنها عبارة عن بؾموعة من العقوبات التي بزص بؾموعة من الأخطاء التي يرتكبها الفرد، كمن بتُ ىذه العقوبات توجد عقوبات مالية 

 :منها. تعطى للمساكتُ- إطعاـ أك كسوة
كىذا مصداقا لقولو . نتيجة ابغلف ثم ابغنث، كىذا من خلبؿ بزتَه بتُ الإطعاـ، الكسوة أك العتق، فإف فَ يستطع فالصياـ:  كفارة اليمين

يـ عىشىرىةً مىسىاكًتُى مًنٍ أىكٍسىطً مىا تيطٍعًميوفى أىىٍلًيكيمٍ أىكٍ :" تعافُ لا يػيؤىاخًذيكيمي اللَّوي باًللَّغٍوً في أىبٍيىانًكيمٍ كىلىكًنٍ يػيؤىاخًذيكيمٍ بدىا عىقَّدٍتميي الٍأىبٍيىافى فىكىفَّارىتيوي إًطٍعىا
ي اللَّوي لىكيمٍ آيىاتوًً لىعىلَّكيمٍ  لًكى يػيبػىتُِّ يـ ثىلبثىةً أىيَّاوـ ذىلًكى كىفَّارىةي أىبٍيىانًكيمٍ إًذىا حىلىفٍتيمٍ كىاحٍفىظيوا أىبٍيىانىكيمٍ كىذى دٍ فىصًيىا كًسٍوىتػيهيمٍ أىكٍ برىٍريًري رىقػىبىةو فىمىنٍ فَىٍ بهىً

 .فعملية إطعاـ عشرة مساكتُ أك كسوتهم ىي عبارة في نفس الوقت عن سد جزء من حاجاتهم.  89سورة ابؼائدة الآية " تىشٍكيريكفى 
بررير رقبة، فإف فَ يستطع فصياـ شهرين متتابعتُ، فإف فَ يستطع : ، فعقابو " أنت علي كأمي:"كىي أف يقوؿ الرجل لزكجتو : كفارة الظهار

ا قىاليوا فػىتىحٍريًري رىقػىبىةو مًنٍ قػىبٍلً أىفٍ يػىتىمىاسَّا ذىلًكيمٍ تيوعىظيوفى بًوً كىاللَّوي :" لقولو تعافُ. فإطعاـ ستتُ مسيكتُ كىالَّذًينى ييظىاىًريكفى مًنٍ نًسىائهًًمٍ ثميَّ يػىعيوديكفى لًمى
بًتَه  يـ سًتِّتُى مًسٍكًينان ذىلًكى لتًػيؤٍمًنيوا باًللَّوً كىرىسيولوًً (3)بدىا تػىعٍمىليوفى خى ٍ يىسٍتىطًعٍ فىإًطٍعىا يـ شىهٍرىيٍنً ميتىتىابًعىتًٍُ مًنٍ قػىبٍلً أىفٍ يػىتىمىاسَّا فىمىنٍ فَى دٍ فىصًيىا  فىمىنٍ فَىٍ بهىً

افًريًنى عىذىابه أىليًمه   .4ك3سورة المجادلة الآية " كىتلًٍكى حيديكدي اللَّوً كىللًٍكى
 .بؽا نفس كفارة الظهار:  كفارة الإفطار عمدا في رمضان
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، فإنو يقوـ بابؽدم أم ذبح مثل ما قتل من ابغيواف الإنسي ، يوزع على مساكتُ : جزاء الصيد كىو الذم يكوف في ابغرـ من طرؼ بؿرـ
ا الَّذًينى آمىنيوا لا تػىقٍتػيليوا الصَّيٍدى كىأىنػٍتيمٍ حيريهـ كىمىنٍ قػىتػىلىوي :" كما قاؿ تعافُ .أك يشتًم بدثل بشنو طعاما يوزع على ابؼساكتُ لكل مد. ابغرـ يىا أىيػُّهى

يـ مىسىاكًتُى أىكٍ عىدٍؿي ذىلًكى صًيىامان ليًىذيكؽى  عٍبىةً أىكٍ كىفَّارىةه طىعىا دٍيان بىالًغى الٍكى مًنٍكيمٍ ميتػىعىمِّدان فىجىزىاءه مًثٍلي مىا قػىتىلى مًنى النػَّعىمً بوىٍكيمي بًوً ذىكىا عىدٍؿو مًنٍكيمٍ ىى
 .95سورة ابؼائدة الآية" كىبىاؿى أىمٍرهًً عىفىا اللَّوي عىمَّا سىلىفى كىمىنٍ عىادى فػىيػىنٍتىقًمي اللَّوي مًنٍوي كىاللَّوي عىزيًزه ذيك انتًٍقىاوـ 

 :النفقات الواجبة - 3-4
 مستحقة بالإحتساب كالنفقة على الزكجة، كنفقة مستحقة بالإحتياج كالنفقة على الأقارب الفقراء إف كانوا بفن يرثهم 23كىي نوعتُ، نفقة

 .ابؼنفق، كالنفقة على من فقد الزاد في طريق منقطع كمع رفقتو زاد فائض عن حاجتهم
 :عطاءات الدولة - 3-5

. حيث أف الدكلة تتدخل في حالة كجود إختلبؿ في إعادة توزيع الثركة، سواءا من فيئ بيت ماؿ ابؼسلمتُ، أك كإعطاء الأراضي بؼن لا أرض لو
كنفس الشيئ قاـ بو . فلما أخرج الرسوؿ صلى الله عليو كسلم بتٍ النضتَ بعد خيانتهم قاـ بتقسيمها بتُ ابؼهاجرين الأكلتُ نظرا لفقرىم

 .ابػليفة عمر بن ابػطاب رضي الله عنو بؼا كاف يعطي الفقتَ العاجز عن الكسب عطاءا خاصا ك لو كاف غتَ مسلم
 .كعليو فالصدقة التطوع، زكاة الفطر، الكفارات، النفقات الواجبة، عطاءات الدكلة كلها تساعد على تقليص الظاىرة الفقر

 :الخاتمة العامة 
فمن خلبؿ العرض البسيط كابؼوجز الذم قمنا فيو بذكر الكيفيات التي من خلبؿ يعمل الإقتصاد الإسلبمي على تقليص الفقر إفُ أقل قدر 

. ك ىذا تبعا لنظاـ بؿكم في كيفية حسابو من خلبؿ الإقتطاعات ابؼطبقة على الأغنياء، ك الأصناؼ التي أختتَت لإعادة توزيع الثركة. بفكن
 .من دكف نسياف الغنائم ك الفيئ ، ابعزية كابػراج، العشور، ك الإقتطاعات الإضافية حالة عدـ كفاية بيت ماؿ ابؼسلمتُ بؼختلف الإنفقات

 )ىذا النظاـ من جهة، على أنو يوجد تنظيم آخر يساعد فيو الفقراء كالذم يكوف كعقوبات مالية للؤفراد على بعض الأخطاء ابؼمكن إرتكابها 
، أك تكوف كأعماؿ مالية شكرا لله كالأضحية ك العقيقية، أك (اليمتُ، الظهار، الإفطار العمد في رمضاف، الصيد في ابغرـ: مثل الكفارات

 .(خاصة البنات مهم يكن سنها )أعماؿ يتقرب بها إفُ الله كالصدقات الطوعية، أك كالإنفقات الواجبة على الوالداف، الأبناء 
كفي الأختَ بيكن أف نقوؿ أف النظاـ الإقتصادم الإسلبمي أمكنو برديد إحتياجات الفقراء بدقة، كذلك بيكنو القضاء على الفوارؽ ابؼوجودة 

ك إعادة توزيع الثركة بتُ الأفراد مهما كانت ابؼوانع التي حالت بينهم ك بتُ إكتساب إىم إحتياجاتهم . (ماديا كمعنويا )بتُ الطبقات 
 .الأساسية
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 رؤية تحليلية استشرافية.. السيناريوىات المحتملة للأزمة المالية العالمية
 

عـلة مـراد / ضيف أحمد                                                                     أ/ أ
كلية العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية بالجلفة                     كلية العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية بالجلفة 

                                                             
: ملخص المقال

 

      عندما تعطس أمريكا فإف العافَ يصاب بالزكاـ؛ ىكذا كرد العنواف في كاجهة كبرل المجلبت الاقتصادية، كىكذا ىو الواقع فعلبن، فالأزمة 
ابؼالية ابغالية انتشرت كالنار في ابؽشيم كتركت علبمات استفهاـ متزايدة كبؿتَة حوؿ مدل تأثر الاقتصاديات في العديد من البلداف ابؼتقدمة 

. أكركبا كحتى الياباف, منها كالسائرة في طريق النمو بها، فقد استفحل عدكل فتَكسها إفُ أكبر كأعرؽ ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية في أمريكا
": ) آلان غرينسبان"    إذان؛ فالأزمة ابؼالية العابؼية ىي حديث الساعة، حيث قاؿ عنها الرئيس الأسبق لبنك الاحتياطي الفدرافِ الأمريكي 

كأتوقع انهيار العديد من ابؼؤسسات ابؼالية الكبرل بسبب القسوة , كستستغرؽ مزيدان من الوقت, الأزمة ىي الأخطر منذ قرف، كلن تنتو بعد.. 
كبالتافِ فإنو نظران بػطورة ىذه الأزمة كخطورة تأثتَاتها، كاف كلابد من الوقوؼ على أىم ابغلوؿ كالبدائل ابؼتاحة , (الاستثنائية بؽذه الأزمة

. ىذا الإعصار ابؼافِ: لتخطي كبذاكز ىذه الكارثة ابؼالية بل قل
:         كقصد إعطاء تصور لإشكالية ابؼقالة ارتأينا تبويبها إفُ بؿورين كالتافِ

.  ابغلوؿ كالبدائل ابؼقتًحة لتخطي الأزمة ابؼالية العابؼية: أولاً 
 .رؤية برليلية للبزمة ابؼالية العابؼية: ثانياً 

 
الحلول والبدائل المقترحة لتخطي الأزمة المالية العالمية : أولاً 

، كىا ىو القطب الأكحد في عافَ اليوـ ..   ىا ىي الأزمة ابؼالية العابؼية تنبعث من أعماؽ رحم النظاـ الرأبظافِ الذم يعتنق ابغرية ابؼطلقة 
 فمن بىلصها؟. تستصرخ، كتستنجد بحثان عن حلوؿ عاجلة بؼواجهة الأزمة ابؼالية, أمريكا تبحث عن قارب بقاة

مخطط بولسن لإنقاذ الاقتصاد الأمريكي . 1
بعد أزمة الرىن , كذلك لإنقاذ النظاـ ابؼافِ الأمريكي" ىنرم بولسن"    خطة الإنقاذ ابؼافِ ىي ابػطة التي صاغها كزير ابػزانة الأمريكية 

كلقد أثرت ىذه الأزمة على قطاع البنوؾ كالأسواؽ ,  كاستمرت تداعياتها بل كتستمر حتى الآف2007العقارم التي ظهرت على السطح سنة 
كتهدؼ ابػطة إفُ تأمتُ بضاية أفضل للمدخرات كالأملبؾ العقارية , ابؼالية الأمريكية مهددة بانهيار الاقتصاد الأمريكي كتداعي الاقتصاد العابؼي

. كالتي تعود إفُ دافعي الضرائب، كما تهدؼ إفُ بضاية ابؼلكية كتشجيع النمو الاقتصادم كزيادة عائدات الاستثمار إفُ أقصى حد بفكن
.  صوتان عقب موافقة بؾلس النواب13 صوت مقابل معارضة 72   كاعتمد بؾلس الشيوخ نص خطة الإنقاذ بأغلبية 

مبدأ الخطة  . 1.1
    تقوـ ابػطة على شراء الديوف ابؽالكة التي تعود في معظمها إفُ السياسة ابػاطئة للرىونات العقارية التي اعتمدتها ابؼضاربوف ابؼليوف في بورصة 

 مع احتماؿ بسديدىا 2009 سبتمبر 31: ك ينص القانوف الذم أقرضو بؾلس الشيوخ على مهلة لو ابػطة تنتهي بتاريخ, "ككؿ ستًيت"
. بطلب من ابغكومة لفتًة أقصاىا سنتتُ اعتبارا من تاريخ إقرار ابػطة

  جامعت بشارحولياث
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    كتضمنت خطة الإنقاذ أيضا جانبا خاصا بشركتي فاني مام كفريدم ماؾ كبرل شركات التمويل لقاء الرىن كابؼعرضتتُ للئفلبس، بعدما 
 من %50شرفتا على الانهيار مطلع الشهر أكت كبسلك كتدعم الشركتاف ابؼتضررتاف رىونان عقارية قيمتها بطسة تريليونات دكلار تعادؿ بكو 

. الرىوف العقارية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية
.  ألف دكلار625   كبدوجب ابػطة تضمن إدارة الإسكاف الفدرالية زيادة سقف القركض التي تشتًيها الشركتاف إفُ 

:  بنود خطة الإنقاذ المالي الأمريكي. 2.1
      :كنذكرىا في بصلة العناصر الآتية    

 السماح للحكومة الأمريكية بشراء أصوؿ ىالكة بقيمة سبعمائة مليار دكلار كتكوف مرتبطة بالرىن العقارم .
  ُمليار دكلار في مرحلة 250يتم تطبيق ابػطة على مراحل بإعطاء ابػزينة الأمريكية إمكانية شراء أصوؿ ىالكة بقيمة تصل إف 

بطلب من رئيس الولايات ابؼتحدة الأمريكية كبيلك أعضاء الكونغرس حق ,  مليار دكلار350أكفُ مع احتماؿ رفع ابؼبلغ إفُ 
. على عمليات الشراء كالتي تتعدل ىذا ابؼبلغ مع برديد سقفو بسبعمائة مليار دكلار (الفيتو)النقض 

 تساىم الدكلة الأمريكية في رؤكس أمواؿ كأرباح الشركات ابؼستفيدة من ىذه ابػطة .
 يكلف كزير ابػزانة بالتنسيق مع السلطات كابؼصارؼ ابؼركزية لدكؿ أخرل لوضع خطط بفاثلة .
  ُألف دكلار بؼدة عاـ كاحد250رفع سقف الضمانات للمودعتُ من مائة ألف دكلار إف  .
 منح إعفاءات ضريبية تبلغ قيمتها بكو مائة مليار دكلار للطبقة الوسطى كالشركات .
  منع دفع تعويضات تشجع على بؾازفات لا فائدة منها كبرديد ابؼكافآت ابؼالية بؼسؤكفِ الشركات الذين يفيدكف من التخفيضات

. الضريبية بخمسمائة ألف دكلار
 استعادة العلبكات التي تم تقدبيها على أرباح متوقعة فَ تتحقق بعد .
 يشرؼ بؾلس مراقبة على تطبيق ابػطة، كيضم ىذا المجلس رئيس الاحتياطي الابرادم ككزير ابػزانة كرئيس ابؽيئة ابؼنظمة للبورصة .
  بوافظ مكتب المحاسبة العامة التابع للكونغرس على حضور الاجتماعات الدكرية في ابػزانة، كذلك بؼراقبة عمليات شراء الأصوؿ

. كالتدقيق في المحاسبات
 تعيتُ مفتش عاـ مستقل بؼراقبة قرارات كزير ابػزانة .
 يدرس القضاء القرارات التي يتخذىا كزير ابػزانة .

 قمة مجموعة العشرين وأىم نتائجها. 2
    كفي ىذا السياؽ بهب أف ننوه إفُ أف بؾموعة العشرين اجتمعت مرتتُ بعد انفجار الأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية، كذلك للبحث في جوانب 

. الأزمة كأىم الإجراءات كابغلوؿ التي بهب ابزاذىا
قمة مجموعة العشرين الأولى . 1.2

، في العاصمة الأمريكية كاشنطن، كتضم البلداف الثمانية التي بسثل أقول 2008 نوفمبر 16:     عقدت ىذه القمة في السبت بتاريخ
اقتصاديات العافَ كالدكؿ الناشئة ، كتم في ىذه القمة الطارئة مناقشة إصلبح النظاـ ابؼافِ العابؼي كسبل ابػركج من الأزمة التي بسر بها أسواؽ 

الذم اتهمت كلايتو بابؼسؤكلية " جورج بوش"، كقد عقدت ىذه القمة في عهد إدارة الرئيس (الشغل كالطاقة, الصناعة)ابؼاؿ كبقية الأسواؽ 
 منصب عمل كإغلبؽ العديد من 500000ابؼباشرة عن أخطاء النظاـ الرأبظافِ التي كلفت بغد الآف الدكؿ الصناعية فقداف أكثر من 

 (1).كحدات إنتاج السيارات فيما يعرؼ بأزمة الرىن العقارم
، كالتي تألق فيها كل من بقم 1944في كلاية نيوىامبشر الأمريكية سنة " بريتن ككدز"   كقد شبو ابػبراء الاقتصاديوف ىذه القمة باجتماعات 

" ىارم ديكستً كايت"بتدخل  (أمريكا)الاقتصادم ذائع الصيت، كالثاني " جوف مينارد كينز"بإسهامات  (بريطانيا)بريطانيا كأمريكا، الأكفُ 
الاقتصادم الأمريكي الكبتَ، كالمحصلة كانت إطلبؽ مؤسستي صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك العابؼي، كالتأسيس لنظاـ سعر العملبت كليبرالية 

 عامان، بذتمع الدكؿ 60كفي ىذه ابؼرة كبعد أكثر من , السوؽ كنظاـ التمويل الدكفِ الذم يستهدؼ معابعة الأزمات ذات الصلة بابؼدفوعات
الرأبظالية الكبرل ذاتها مع نظرائها من الدكؿ الناشئة في نفس البلد كلكن ىذه ابؼرة على خلفية فشل النظاـ الذم أفرزتو اجتماعات بريتن ككدز 
كتراجع دكر الصندكؽ كالبنك العابؼي كعامل ضبط في السياسات ابؼالية كالنقدية الدكلية لصافٌ ابغكومات، كفي ىذه ابؼرة سطع بقم دكلة أخرل 
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الذم فَ بىف نقده الشديد للدكر الأمريكي في نشوب الأزمة كدعا لنظاـ مافِ كاقتصادم جديد " نيكولا ساركوزم"ىي فرنسا بقيادة الرئيس 
.  كما برز دكر أبؼانيا التي دعت إفُ حلوؿ قطرية بدؿ ابغلوؿ ابؼعوبؼة2008كذلك بدناسبة القمة الأكركبية الآسيوية التي عقدت في أكتوبر 

:      كمن أىم ابؼقتًحات كالنقاط الأساسية التي تم دراستها في ىذه القمة ما يلي
 دعت الصتُ إفُ إعادة النظر في النظاـ الرأبظافِ برمتو عن طريق إدماج الدكؿ الناشئة في كضع السياسات العابؼية ابؼتعلقة بالصرؼ -1

 مليار دكلار كاستثمارات في 950كالتمويل كالاستثمار، كما أبرقت الصتُ برسالة عملية لأمريكا عشية انعقاد القمة مفادىا بزصيص 
قطاعات الاقتصاد، كىذا عبارة عن قرار يتجاكز ابؼصارؼ كأسواؽ ابؼاؿ كصناديق ابؼضاربة إفُ رفع الطلب على الاستثمار كيساعد على 

. استمرار حياة ابؼؤسسات ابؼهدد بالغرؽ بسبب نقص الطلب على سلعها الرأبظالية
 مليار دكلار لإنقاذ 25:  إنقاذ عدد من الشركات الكبرل من الإفلبس، حيث قاـ بؾلس الشيوخ الأمريكي بدراسة مساعدة قدرت بػ-2

. سوؽ السيارات، التي تراجعت مبيعاتها لتصل إفُ أدنى مستوياتها
 خركج ابؼشاركوف في القمة بتوصيات تشمل طرؽ التعاكف بتُ البنوؾ العابؼية الكبرل كصندكؽ النقد الدكفِ ككذا البنك العابؼي، بحيث -3

تهدؼ إفُ منح ىاتتُ ابؼؤسستتُ آليات أكثر فاعلية في تسيتَ الأسواؽ ابؼالية العابؼية، إضافة إفُ تفعيل التبادؿ ابؼافِ بتُ الدكؿ فيما بينها، 
. للتخفيف من حدة الأزمة ابغالية، كالتصدم لأزمات بؿتملة

.  كما درست القمة إمكانية العودة إفُ النظاـ القدنً لتحديد قيمة العملبت، كابؼتمثل في قيمة الذىب كليس الدكلار-4
 ترليوف 2 من احتياطات العافَ من النفط كعلى احتياطات من النقد الأجنبي تزيد عن %60 الطلب من الدكؿ العربية التي تتًبع على -5

 مليوف نسمة في الأفق ابؼنظور، ابؼطلوب منها استخداـ كزنها ىذا 400، كعلى بؾموعة سكانية تقتًب من ( مليار دكلار2000)دكلار 
. كتقدنً مساعدات لإنقاذ الاقتصاد العابؼي كخاصة العربية السعودية

.  إعادة جدكلة الديوف إفُ ابؼصارؼ الكبرل التي أثبتت عدـ الاستجابة بػطط الإنقاذ الأمريكية كالأكركبية كابؼضي في ضخ سيولة للبقتصاد-6
.  الرفع من سقف ضماف الودائع لتجديد الثقة في نظاـ الائتماف الرأبظافِ-7
.  دعوة الصناديق السيادية في الدكؿ النفطية إفُ افتًاض البنوؾ الرأبظالية كالاستثمار في السندات ابغكومية-8
. كي تعدؿ عن سياسة خفض الإنتاج من النفط خاصة كأف ابؼملكة السعودية شاركت في قمة العشرين" أكبك" الضغط على -9

 قمة مجموعة العشرين الثانية. 2.2
 بالعاصمة لندف ببريطانيا، كمن أىم النتائج التي توصل إليها 2009 أفريل 02:      عقدت قمة بؾموعة العشرين الثانية يوـ ابػميس بتاريخ

 مليار 1100زعماء أكبر اقتصاديات العافَ في قمة العشرين ىي اتفاؽ بؼواجهة الأزمة ابؼالية من خلبؿ برنامج من التدابتَ تصل قيمتو إفُ 
 (2 ):دكلار، يتضمن حزمة برفيزات كىي كالآتػي

.  زيادة موارد صندكؽ النقد الدكفِ، كمساعدة الدكؿ الأكثر فقرا في العافَ-1
 تشديد آليات الرقابة على عمل البنوؾ كابؼؤسسات ابؼالية كفق آليات عابرة للحدكد، كخضوع ابؼكافآت ابؼدفوعة بؼسؤكفِ البنوؾ لرقابة -2

. أكثر تشددنا
.  استحداث بؾلس خاص بالاستقرار ابؼافِ للعمل مع صندكؽ النقد الدكفِ لضماف التعاكف عبر ابغدكد-3
.  فرض إجراءات تنظيم دقيقة خاصة بتسيتَ صناديق التوفتَ كككالات التصنيفات الائتمانية العابؼية-4
. (الأكراؽ ابؼالية التي بسلكها البنوؾ كابؼؤسسات ابؼصرفية) ابؼسارعة بالعمل على تطهتَ البنوؾ من الديوف ابؼعدكمة -5
.  مليار دكلار بؼساعدة البلداف الأكثر فقرا في العاف50َ بزصيص -6
 مليار دكلار من ابػطة لزيادة حقوؽ السحب ابػاصة لصندكؽ النقد الدكفِ التي ستكوف متاحة بعميع الأعضاء ابؼسابنتُ 250 بزصيص -7

 مليار دكلار ضمن ابػطة، كستكوف للدكؿ ابؼسابنة في زيادة رأس ماؿ 500: في ملكية الصندكؽ الذم سيشهد زيادة في رأس مالو بػ
. الصندكؽ كلمة مسموعة

.  مليار دكلار لتمويل التجارة العابؼية على مدل عامتُ لزيادة حجم التجارة الدكلية250 بزصيص -8
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ىذا ىو اليوـ الذم اتفق » : الذم استضاؼ القمة في بلده حيث قاؿ" براكف"   كأبصل ما قيل عن ىذه القمة مقولة رئيس الوزراء البريطاني 
فيو العافَ على التصدم للكساد العابؼي، ليس بالكلمات بل بخطة للئنعاش العابؼي كالإصلبح كبجدكؿ زمتٍ كاضح ، من خلبؿ تعهد 

. « مليار دكلار على مدار عامتُ لتحفيز الاقتصاد العابؼي 5000ابغكومات بتقدنً 
إف النتائج فاقت ما بيكن بزيلو » : ىذا أيضا حيث قاؿ" نيكولا ساركوزم"     كتأكيدان لأقواؿ رئيس الوزراء البريطاني، أكد الرئيس الفرنسي 

. «للتمويل " الأبقلو ساكسوني"كاف العافَ بدأ في ابػركج من النموذج 
الاتفاؽ الذم تم .. »: حيث صرح كقاؿ" كيفن ركد"    كما يؤكد جدية ىذه القمة كابػركج بحلوؿ جذرية تصربوات رئيس الوزراء الأستًافِ 

التوصل إليو يبدأ في شن بضلة صارمة ضد رعاة البقر في السوؽ ابؼالية الذين جلبوا ابػراب للؤسواؽ العابؼية كتراكم آثار حقيقية على الوظائف 
. «في كل مكاف 

                                           التوصيات المقترحة لتجاوز الأزمة المالية العالمية .3
    إضافة إفُ بـطط بولسوف لإنقاذ الاقتصاد الأمريكي، كقمة بؾموعة العشرين، كالبديل الإسلبمي الذم اعتمدتو بعض البنوؾ الربوية، ظهرت 

عدة دراسات كاقتًاحات من قبل كبار الاقتصاديتُ كابػبراء ابؼاليتُ لتجاكز الأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية، كأىم ىذه الاقتًاحات كالتوصيات ما 
: يلي

الصين كأفضل منقذ للعالم من أزمتو المالية . 1.3
     يقوؿ بعض ابؼراقبتُ أف مفتاح حل الأزمة ابؼالية التي بير بها النظاـ ابؼصرفي في الدكؿ الغربية قد يكوف بيد الصتُ التي بستلك احتياطات من 

.  ترليوف دكلار2العملة الصعبة تتجاكز 
    كرغم أف ابػبراء الاقتصاديتُ الصينيتُ يعلنوف أف الصتُ على استعداد للقياـ بواجبها في حل الأزمة الاقتصادية العابؼية الراىنة، لكنها لن 

تقوـ بإصدار شيكات على بياض للدكؿ الغربية حيث يتًكز اىتماـ ابؼسؤكلتُ الصينيتُ على حل مشاكل الصتُ الداخلية مثل تفادم احتماؿ 
فإنو من ابؼرجح بل كابؼنطقي أف يكوف ذلك مرافقا بسلسلة طويلة من , تباطؤ بموىا الاقتصادم، كحتى إذا قبلت الصتُ بحل ىذه الأزمة

. الشركط
 1900) ترليوف دكلار 1.9إفُ أف احتياطات الصتُ بذاكزت  (2009أم خلبؿ سنة )   كقد أشارت آخر الإحصاءات التي نشرت مؤخرا 

البريطانية أنو بيكن للولايات " فيننشياؿ تابيز"للبقتصاد العابؼي كمقره الولايات ابؼتحدة في صحيفة " بيتًسوف"ككتب مدير معهد  (مليار دكلار
، كيقوـ « مليار دكلار للحكومة الأمريكية لإنقاذ نظامها ابؼاف500ِبيكن للصتُ تقدنً قرض بقيمة » : ابؼتحدة طلب قرض من الصتُ كقاؿ

الصينيوف عمليا بدساعدة الاقتصاد الأمريكي منذ عدة سنوات عن طريق شراء الديوف ابغكومية الأمريكية كىو ما ساعد ابغكومة الأمريكية 
الصينية في بكتُ إفُ أف الصتُ تقوـ بدساعدة " ربيتُ"نائب رئيس جامعة " زىاك أكسيجوف"على الإنفاؽ أكثر بفا تسمح إمكاناتها، كأشار 

الاقتصاد الأمريكي عمليا كأنو من ابؼمكن أف تستمر بذلك، كلكنها غتَ قادرة على برمل كل عبء حل ىذه الأزمة كأف على الاقتصاديات 
. ركسيا كابؽند كالبرازيل ابؼشاركة في برمل ىذا العبء: الأخرل مثل

الإجراءات والتوصيات التي يرُوج لها لتجاوز الأزمة المالية العالمية . 2.3
.  مزيد من الشفافية في منتجات الدين؛ كأبنها ابؼشتقات كالتي اعتًؼ كبار ابؼنظمتُ ابؼصرفيتُ في العافَ أف بنوكهم ابؼركزية لا تفهمها-1
.  مزيد من التنظيم كالرقابة؛ كحقيقة الأمر أف الرقابة ظلت تتمدد كتتشدد كلكن على العافَ الثالث فقط-2
.  كضع قواعد حسابية جديدة لتقونً الأصوؿ كلا تسمح بتضخيمها كبالتافِ تضخيم الاستدانة-3
 دعم مراكز التحليل ابؼافِ كالاقتصادم المحايدة، كجعلها مسئولة عن الدراسة كابؼعلومات ابػاصة بأكضاع السوؽ ابؼالية، كفي تقدنً دراسة -4

. سليمة عن ابؼؤسسات ابؼراد الاستثمار فيها
 ضركرة فرض ضوابط على استعماؿ أمواؿ الضرائب التي استعملت لإنقاذ البنوؾ عن طريق تسليفها بربح  كاستعمابؽا لإنعاش ابغالة -5

كعدـ  (التسليف مباشرة لعناصر الاقتصاد ابغقيقي من طالبي شراء ابؼنازؿ كالعربات كقركض تشغيل الشركات الصغتَة كابؼتوسطة)الاقتصادية 
صرؼ ربح لأصحاب رؤكس الأمواؿ بؽذه البنوؾ قبل استعادة أمواؿ دفع الضرائب كعدـ صرؼ حوافز لقادة ابؼصارؼ الذين تصرفوا بعدـ 

. مسؤكلية كفصلهم
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رؤية تحليلية للازمة المالية العالمية  : ثانياً 
 حقيقية أم مفتعلة؟: الأزمة المالية الحالية. 1

كلو كانت الأزمة حكومية لقيل عنها أنها مفتعلة كلكنها نشأت من ,  ىي حقيقية2008إف الأزمة الاقتصادية التي حدثت في سنة 
ابؼؤسسات ابػاصة، حيث أف ابؼواطن الأمريكي كاف يقتًض من البنك حتى يشتًم من الشركات العقارية بيتان لو عن طريق البطاقات الائتمانية  

سعر ككاف .  التي تعتمد على أسعار الفائدة في تعاملبتها ابؼاليةالبنوؾككاف سداد القركض العقارية يتم عن طريق , (الفيزا كارد)كالذم يدعى 
 يزيد بزيادة سعر العقار لكل سنة، كأدل ذلك في النهاية إفُ عدـ قدرة ابؼواطن الأمريكي على سداد الرىن العقارم كعدـ القدرة على الفائدة

الالتزاـ بالدفعات التي ألزـ بها؛ بفا أدل بالتافِ إفُ انعداـ السيولة في البنوؾ، كعدـ القدرة على بسويل ابؼشاريع ابعديدة كابلفاض الطلب مع 
.  عابؼي جديداقتصادم كسادزيادة العرض، كمن ثم إعلبف إفلبسها بشكل تدربهي بفا أدل إفُ 

السيناريوىات المحتملة للأزمة المالية العالمية . 2
 الاقتصاد كأف انتهت، قد فيها الصعبة ابؼرحلة أف يرل من فهناؾ الراىنة، ابؼالية الأزمة في المحتملة التطورات بشأف التوقعات تفاكتت

 تعافي بوادر كأف ، 2010 عاـ حتى بستد كقد الوقت، بعض ستطوؿ الأزمة ىذه أف يرل من كىناؾ العاـ، ىذا نهاية في سيتعافى العابؼي
 بؼستقبل معتُ سيناريو كضع فإف كلذلك الأقل،  على 2009 عاـ من الثاني النصف في ستكوف العابؼي ثم كمن الأمريكي الاقتصاد
 أسعار في التغتَ أك الاستقرار مدل كعلى بها، بير التي ابؼرحلة طبيعة على يتوقف الأزمة ىذه ظل في العابؼي كالاقتصاد الأمريكي الاقتصاد
 الصعب من يكوف قد فإنو ثم كمن العقارية، بالرىوف ابؼرتبطة ابػسائر لشطب التمويل شركات على الضغط بزفيف على كقدرتها ابؼساكن

 عليو يكوف أف بيكن بؼا سيناريوىات ثلبثة كضع بيكن عاـ بشكل أنو إلا ,الركود أك التباطؤ ىذا مدة أك عمق برديد الوقت ىذا في
.ةالقادـ ابؼرحلة في العابؼي كالاقتصاد الأمريكي الاقتصاد كضع

 (3) 
 (المتفائل)السريع  الاقتصادي التعافي :الأول السيناريو. 1.2

 قصتَة العابؼي كالاقتصاد الأمريكي الاقتصاد بها بير التي التباطؤ مرحلة تكوف أف توقع على كيقوـ  تفاؤلا، الأكثر ىو السيناريو كىذا
 :الآتية للؤسباب كذلك 2008 عاـ نهاية في السريع الانتعاش من مرحلة كسيليها كمؤقتة،

 الأزمة، ظهور بعد الأخرل العافَ ؿككد الأمريكية ابؼتحدة الولايات ابزذتها التي السريعة الإجراءات من ابؼنتظر الفعاؿ الأثر .1
 التباطؤ، فتًة بزتصر أف بؽا يتوقع كالتي الضريبية، التخفيضات من ابؼزيد كإجراء الاستهلبكي، الإنفاؽ لإنعاش سعت كالتي
 .العابؼي الاقتصاد ثم كمن الأمريكي الاقتصاد إفُ الانتعاش كتعيد

 أمرنا ىذا كيعتبر ، 2008 ديسمبر منذ شهرينا كظيفة 80000 بلغ ابؼتحدة الولايات في الوظائف من التخلص معدؿ أف .2
 200000 إف150000ُ من  كاف الركود فتًات معظم في الوظائف من للتخلص الطبيعي ابؼعدؿ لأف كذلك بسيطنا،

 .بعد الأمريكي الاقتصاد إليو يصل فَ ما كىو شهريان  كظيفة
 إنقاذ عملية كتعتبر الركود، حالة إنهاء في تساىم بأف كفيلة ابؼتحدة الولايات تتبعها التي ابؼرنة كابؼالية النقدية السياسات أف  .3

 .الأزمة ىذه لاحتواء كالنقدية ابؼالية السياسات إزاء التحرؾ كمركنة سرعة على مثالا الإفلبس من ابؼصارؼ
 الاقتصاد انتشاؿ في فعاؿ بشكل ابؼسابنة على كابػليجية النفطية الدكؿ كمنها الغنية النامية الدكؿ بقدرة التوقعات سيادة  .4

 يشار المجاؿ ىذا كفي الأزمة، ىذه لامتصاص الأمواؿ من ابؼزيد ضخ خلبؿ من كذلك الركود، مستنقع من كالعابؼي الأمريكي
 ،"لنش كمتَؿ جركب سيتى" لإنعاش دكلار مليار 21 من أكثر بضخ ابعنوبية ككوريا كالكويت سنغافورة حكومات قياـ إفُ

 .الأزمة بدء منذ العافَ بنوؾ بأكبر دكلار مليار 96 بغوافِ النامية بالدكؿ الاستثمار صناديق ضخ كإفُ
 (تفاؤلاً  الأقل)القصيرة  غير الركود من مرحلة في الدخول. 2.2

 توقعات كجود عدـ من الرغم على كأنو، انتهى قد العابؼية ابؼالية الأزمة من الأسوأ ابعزء أف على كيقوـ لا،ؤتفا أقل السيناريو كىذا
 لوضعو يعود لن العابؼي ثم كمن الأمريكي الاقتصاد أف إلا جديدة، كمصرفية مالية مؤسسات في السيولة كأزمات الانهيارات من بابؼزيد

 18 إفُ بستد فَ إف تقدير أقل على شهرنا 12 حوافِ تستمر أف يتوقع الركود من مرحلة ىناؾ كستكوف القريب، ابؼستقبل في الطبيعي

http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B9%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B9%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B9%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B9%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B9%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%83%D8%B3%D8%A7%D8%AF
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%83%D8%B3%D8%A7%D8%AF
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
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 ، 2008 عاـ 5.1% إفُ ليصل العابؼي الاقتصاد لنمو توقعاتو بابلفاض الدكفِ النقد صندكؽ أعلنو ما السيناريو ىذه كيعزز ,شهر
 ابؼؤشرات تدىور جانب إفُ ىذا التضخم، معدلات كارتفاع الاقتصادية، ابؼؤشرات الأمريكي كضعف للدكلار ابؼستمر الضعف ككذلك
 .الإسكاف بسوؽ ابػاصة
 (المتشائم) المظلم الكساد نفق في الدخول .3.2

 حالة إفُ بالتبعية سيؤدم الركود من مظلم لنفق الدخوؿ مشارؼ على ثم العابؼي كمن الأمريكي الاقتصاد أف على السيناريو كيقوـ ىذا
 في التشاؤـ كيستند العافَ، على ككبتَ سلبي تأثتَىا سيكوف سوءنا أكثر تداعيات حدكث عبر كذلك الأمد، طويل الاقتصادم الكساد من
 :الأتي على السيناريو ىذا

 معدلات تنخفض ثم كمن الرىونات العقارية مالكي على ابؼفركضة الضغوط من ستزيد التي التضخم، معدلات ارتفاع 
 مرة مدخراتها لتجديد طويل لوقت ستحتاج كالتي الدكؿ، مستول على أك الأفراد مستول على ءاسو مدخرات، تكوين
 .أخرل

 مسكنات بؾرد ىي الأزمة ىذه العابؼية بغل ابؼركزية البنوؾ مع بالتعاكف الأمريكية ابغكومة قبل من ابؼبذكلة ابعهود كل أف 
 في خاصة الأخرل، كالأصوؿ كالسندات الأسهم أسعار انهيار كمنع السيولة تأمتُ طريق عن النفسي الأثر لامتصاص

ا كالتي الإسكاف، قطاع بؼشكلبت السلبي التأثتَ استمرار ظل   .لسنتتُ يصل قد بغلها أطوؿ كقتنا ستأخذ حتمن
 سداد في الصعوبة بقاء مع الأزمة تنتهي أف دكف لنهايتها السيولة توفتَ أجل من الفائدة سعر بزفيض سياسة كصوؿ 

 .العابؼي ثم كمن الأمريكي الاقتصاد في القوم الركود من بؼرحلة سيقود ما كىو العقارم، الرىن أزمة عن النابصة الديوف
 العابؼي الاقتصاد في النمو معدؿ أف يبدك فإنو القادمة، كالسنوات الشهور خلبؿ الأزمة بؽذه سيحدث الذم السيناريو كاف كأيان 

 تكبدىا التي ابػسائر أف كما ،2007 عاـ عليو كاف بفا أقل فسيبقى سلبي لنمو يتحوؿ فَ كلو حتى قصتَة غتَ لفتًة منخفضنا سيظل
 تستغرؽ قد طويلة زمنية لفتًة العابؼي الاقتصاد ضعف استمرارية إفُ يشتَ الذم الأمر لتعويضها، لفتًة ستحتاج كالعابؼي الأمريكي الاقتصاد

 .الوقت بعض
 

: أىم الدروس المستخلصة من الأزمة. 3
تكمن أىم الدركس ابؼستخلصة برأم ابػبتَ ابؼصرفي، كالرئيس التنفيذم لدكيتشو بنك بؼنطقة الشرؽ الأكسط كشماؿ أفريقيا الدكتور ىنرم 

؛ في ضركرة تعزيز ابعهات الرقابية ابؼنظمة للقطاع ابؼافِ كالاستثمارم، كرفدىا بأفضل الكفاءات البشرية من ذكم ابػبرة ابؼصرفية (4)عزاـ 
كالعاملتُ في القطاع الاستثمارم، كذلك ليتم تطوير الأطر كالتشريعات الرقابية بشكل يوازم سرعة تطور كابتكار الأدكات ابؼصرفية كالاستثمارية 

.  ابعديدة
كأشار إفُ أف اشتداد الأزمة ابؼالية العابؼية تزامن مع ارتفاع مستويات التضخم في ابؼنطقة كالتي ليس لدل القائمتُ على السياسات ابؼالية 
كالنقدية فيها سول خيارين لكبح غلبء ابؼعيشة ابؼتزايد لديها، يتمثل ابػيار الأكؿ في إتباع سياسة مالية متشددة لتقليص النفقات ابغكومية، 
كىو ليس بالأمر السهل نظران للزيادة التي أدخلت ىذا العاـ على بند الأجور كالركاتب للقطاع العاـ كقياـ دكؿ ابؼنطقة بتنفيذ مشاريع عملبقة 

.  في قطاع البنية التحتية بات من الصعب إيقاؼ العمل فيها، كبالتافِ لا بؾاؿ لتقليص الإنفاؽ ابغكومي
 أما ابػيار الثاني، كنظران لعدـ قدرة دكؿ ابػليج على التحكم في أسعار الفائدة نتيجة ارتباط عملبتها بالدكلار الأمريكي، بعأت البنوؾ 

إفُ % 7ابؼركزية إفُ كسائل نقدية أخرل، حيث رفعت مؤسسة النقد السعودم الاحتياطي الإلزامي للبنوؾ على الودائع برت الطلب من 
، كما فعل غتَىا من البنوؾ ابؼركزية، بالإضافة إفُ أف البنوؾ ابؼركزية ابػليجية حددت سقوؼ معينة لقركض بسويل ابؼشاريع كالشركات 13%

بنسب بـتلفة حسب القطاع كخاصة القطاع العقارم، كقد كصلت العديد من البنوؾ إفُ سقوؼ الإقراض ابؼفركضة عليها، كفي ظل بصيع ىذه 
ابػطوات ابؽادفة إفُ خفض السيولة لمحاربة التضخم، اشتدت الأزمة ابؼالية العابؼية كبات من الصعب على البنوؾ المحلية الاقتًاض من البنوؾ 

.      الأجنبية
  : بيكن إبهازه في النقاط ابؼفصلية التالية ما الأزمة ىذه من استنتاجها بيكن التي (5)الدركس كعمومان فإف أىم
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 ىو ؛أكردنا سابقان  الأزمة كما ىذه أسباب أىم  منأفإذ  ,ابؼخاطر لدرجة السليم التقييم بأبنية أبدان  الاستهانة عدـ 
 كتوخي ,ابؼخاطر إدارة في الأساسية الاستخفاؼ بابؼبادئ عن نتجت التي العقارم الرىن قركض مشكلة في التورط
 .كغتَه للئقراض رئيسي كشرط ابعدارة الائتمانية توفر على كابغرص ابغذر

 أصبحت ابؼديونية إف الاستثمار أك صناديق للمؤسسات ابؼالية ابؼراكز في للمديونية عالية بنسب السماح عدـ ضركرة 
 أك الأفراد صعيد على أك ككل الاقتصاد صعيد على سواءن  عملية إدماف يبدك حسبما الأمريكي الاقتصاد في

 .ضعفان  30 إفُ بعضها في ابؼديونية التي كصلت ابؼؤسسات
 عن نتجت التي الإشكالية ، إف..ابؼشتقات كغتَىا مثل ابؼعقدة ابؼالية بابؼنتجات التعامل في ابؼبالغة من ابغذر ضركرة 

 ابؼنتجات ىذه خطورة درجة يقدركف كلا يفهموف لا بها ابؼتعاملتُ كثتَ من لكوف فقط ليس ابؼنتجات من النوع ىذا
 .السيطرة عن خارجة مستويات إفُ ابغالات بعض في تصل لكونها كذلك بل
 بنا كإذا ,ابؼتخلفة بظات الدكؿ من ىي الشفافية نقص بأف نعتقد كنا كالشفافية حيث الإفصاح من مزيد إفُ ابغاجة 

 كقعت أف إفُ ,ابؼتقدمة الاقتصادات لدل أخطر الشفافية ىو مستول ضعف بأف الأزمة ىذه خلبؿ من نكتشف
 .ابؼؤسسات ابؼالية كمديونيات التزامات بكامل علم على يبدك على ما  ليست كالسلطات الرقابية الكارثة ىذه

 خارج من ابؼؤسسات أنشطة من حجم متزايد بسويل أف حيث ,التزاماتها بصيع ابؼؤسسات ميزانيات تعكس أف ضركرة 
 بالتحكم يسمح لا الذم الأمر ,ابؼؤسسات بؽا تتعرض التي للمشاكل ابغجم ابغقيقي كشف عدـ شأنو من ابؼيزانية

 .أك معابعتها بها
 

: الخلاصة
     إف الأزمة ابؼالية العابؼية ىي أزمة فَ تنتج من عدـ، بل ىي أزمة جشع تسبب فيها ابؼرابوف كذلك نتيجة ابػركج عن مبادئ الاقتصاد 

الذم حذرنا من التعامل بالربا نظرا بؼا بىلفو من أضرار، كىذا ما بدا جليان في النظاـ الرأبظافِ الذم أضحى يعاني من بصلة أمراض , الإسلبمي
بفا أدل إفُ انفجار الفقاعة العقارية التي ما لبثت لتنتقل عدكاىا إفُ باقي القطاعات الاقتصادية العابؼية , ..مزمنة مست جوانبو كأطرافو

لإنقاذ الاقتصاد ابؼافِ " بولسن"الأخرل، كىو ما أفضى إفُ تسارع حكومات البلداف ابؼتضررة لتقدنً حلوؿ سريعة، تراكحت بتُ بـطط 
ابؼتحصل " موريس آليو"كلعل , ، كاقتًاحات أخرل تدعو إفُ حلوؿ جذرية ظهر فيها البديل الإسلبمي كأفضل حل بؽذه الأزمة..الأمريكي

 من أبرز علماء الاقتصاد الذين نػادكا بضركرة اعتماد منهج كتعاليم الاقتصاد الإسلبمي 1988على جائزة نوبل التذكارية في الاقتصاد لعاـ 
.   كالتقيد بدبادئ الرقابة كابغوكمة كفق معايتَ الشفافية كابؼساءلة, ..على مستول ابؼصارؼ
 :الإحالات والمراجع

. 5:ص, 2008 نوفمبر 16: ، بتاريخ5477: ، جريدة ابػبر، ابعزائر ، العددانطلاق قمة العشرين الاقتصادية في واشنطنبؿمد بوزانة،  .1
 2574: ابعزائر، العدد, ، جريدة الشركؽ مليار دولا للتحفيز العالمي1100: مجموعة العشرين تتفق على خطة بـ: عبد الوىاب بوكركح، مقاؿ بعنواف .2

 .  13:  ، ص2009 أفريل 04: ، بتاريخ
،     2008,  أكتوبر10, ، بؾلس الغرؼ السعوديةالأزمة المالية العالمية وتداعياتها على الاقتصاد السعودي, إدارة البحوث كالدراسات الاقتصادية .3

 .07: ص
 العدد ,2008 سبتمبر 24 ىػ 1429 رمضػاف 23 الأربعاء , جريدة الشرؽ الأكسط,بداية النهاية بعد الأزمة المالية لم تصل إلى, ىنرم عزاـ .4

10893. 
ابعوانب :  ، ابؼؤبسر العلمي السنوم الثالث عشر بعنوافأسبابها وآثارىا الاقتصادية وكيفية معالجتها: الأزمة المالية العالميةمصطفى حستٍ مصطفى،  .5

 .09: ، ص2009الاقتصادية كالقانونية للؤزمة ابؼالية العابؼية، جامعة ابؼنصورة، مصر، أبريل 
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اثر الأزمة المالية العالمية على الدول العربية من خلال الأسواق المالية  
   البويرة –قرومي حميد المركز الجامعي .د

   البويرة–المركز الجامعي -عبد القادر عوينان . أ

. مقدمة:أولا
   

      لا يقتصر  اثر انهيار الأسواؽ ابؼالية على التأثتَ على الاستثمارات ابؼالية للدكؿ العربية ، أك التأثتَ على أسعار النفط كالسلع الأكلية نتيجة 
تدىور الأسواؽ الآجلة كابؼستقبلية ، بل أف الأسواؽ ابؼالية العربية قد بذاكبت بالابلفاض الشديد في اثر انهيار الأسواؽ ابؼالية العابؼية ، كالذم 

 في استثماراتها ابؼالية في الأسواؽ رأصبح تأثتَا كاضحا على بصيع ابؼؤشرات ابؼالية العربية خاصة البنوؾ كشركات الاستثمار ، كالتي منيت بخسائ
نقطة منذ بداية 345ابؼالية العابؼية ، كمن ىنا ابلفض ابؼؤشر ابؼركب لصندكؽ النقد العربي كالذم يقيس أداء الأسواؽ ابؼالية العربية بؾتمعة من 

، ليعكس الابلفاض الكبتَ الذم شهدتو الأسواؽ ابؼالية العربية ، 2008 نقطة في نهاية شهر أكتوبر من سنة 188 إفُ حوافِ 2008سنة 
: كىذا ما سوؼ نعابعو في ىذه الدراسة كذلك من خلبؿ التساؤؿ التافِ

؟ كيف أثرت الأزمة ابغالية على الدكؿ العربية كذلك من خلبؿ الأسواؽ ابؼالية"
:    كفي عرض ىذه الدراسة سوؼ نتعرض إفُ النقاط التالية

مقدمة :أكلا
أسباب نشوء الأزمة ابؼالية العابؼية :ثانيا
الأزمة ابؼالية العابؼية كتأثراتها العامة على الأسواؽ ابؼالية :ثالثا
علبقة الأسواؽ ابؼالية العربية بالأزمة ابؼالية :رابعا

آثار كانعكاسات الأزمة ابؼالية العابؼية على اقتصاديات الدكؿ العربية :خامسا
خطط كاستًاتيجيات مواجهة الدكؿ العربية للبزمة الراىنة : سادسا
خلبصة كنتائج :سابعا
أسباب نشوء الأزمة المالية العالمية : ثانيا

،كىذه كانت بداية مزية كخطرة ،ىذه ابؼؤسسة العريقة كانت من "ليماف برادرز"      بدأت الأزمة ابعديدة مع إفلبس مؤسسة مالية عملبقة ىي
 ،كتعتبر ىذه الأزمة مالية 1، كتعتبر من أقدـ ابؼؤسسات ابؼالية الأمريكية1929الشركات القليلة التي بقت من أزمة الكساد الكبتَ في عاـ 

بالدرجة الأكفُ بقمت عن التوسع الكبتَ في الأصوؿ ابؼالية على بكو مستقل عما بودث في الاقتصاد العيتٍ، كبيكن برديد الأسباب الرئيسية 
: 2بؽذه الأزمة كما يلي 

أزمة القركض العالية ابؼخاطر التي ادخل القطاع ابؼصرفي كالبنكي الأمريكي في دكامة ابػسائر كالاضطرابات ؛  -
تعتبر العقارات في الولايات ابؼتحدة الأمريكية اكبر مصدر للئقراض كالاقتًاض، إذ فَ يكن ىناؾ ما : الإفراط في منح القركض اقل جودة -

3ىو أسهل من ابغصوؿ على فرض سكتٍ؛ 
 

تركيز ابؼخاطر كالتعامل في ابؼشتقات ابؼالية، بدا أف القركض العقارية أصل مافِ يدر عائدا للبنك الذم بيلكها ، فاف أكراؽ الرىوف العقارية  -
 مليار دكلار بتُ 2000 مليار دكلار إفُ 640 قيمتها من تكارتفع" قركض الرىن العقارم للعائلبت"، فمثلب تطور سوؽ 4ىي أصوؿ مشتقة

، كنظرا لانهيار أسعار الأسهم كالسندات 5 بابؼائة 20 إفُ 08،كما ارتفعت نصيب القركض العقارية الأقل جودة من 2007 ك2000سنتي 
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الصادرة عن البنوؾ كالشركات الاستثمارية انهارت قيمة ىذه ابؼشتقات كحدث ذعر في الأسواؽ فابلفضت مؤشرات الأسواؽ ابؼالية ابلفاضا 
6كبتَ أدل إفُ شللها

 

اختفاء السيولة من بعض الأسواؽ في فتًة ابػوؼ ،توسعت ىذه الأزمة من جراء اختفاء السيولة من بعض الأسواؽ ابؼالية ابؽامة لسوؽ ما  -
بتُ البنوؾ ،من خلبؿ ارتفاع معدؿ الفائدة ما بتُ البنوؾ الذم ساعد على ابلفاض عرض النقود ،فالأزمة الراىنة في سوؽ الائتماف أدت إفُ 

7انعداـ الثقة بتُ البنوؾ نفسها،إذ  لا احد من البنوؾ يستعجل الإقراض للبنك الآخر لأنو لا يعرؼ ما كضعو ابؼافِ ابغقيقي
 

تسنيد الديوف العقارية كبيعها في الأسواؽ ابؼالية،عمدت الشركات العقارية في الولايات ابؼتحدة على الاقتًاض من ابؼؤسسات ابؼالية بؼنح  -
8قركض عقارية عن طريق أدكات ابؽندسة ابؼالية ابعديدة ،عندما قامت ببيع الديوف العقارية ابؼرىونة بالعقار كغتَىا من القركض ابؼتعثرة

 

نقص الرقابة كالإشراؼ ،فالبنوؾ التجارية بزضع في معظم الدكؿ لرقابة دقيقة من طرؼ البنوؾ ابؼركزية،كلكن ىذه الرقابة تضعف أك حتى  -
تنعدـ بالنسبة بؼؤسسات مالية أخرل مثل بنوؾ الاستثمار كبظاسرة الرىوف العقارية كالرقابة على ابؼنتجات ابؼالية ابعديدة مثل ابؼشتقات ابؼالية ، 
أك الرقابة على ابؽيئات ابؼالية التي تصدر شهادات ابعدارة الائتمانية كصناديق التحوط ك،كبالتافِ تشجع ابؼستثمرين على الإقباؿ على الأدكات 

9ابؼالية 
 

الأزمة المالية العالمية وتأثيراتها العامة على الأسواق المالية  : ثالثا
        امتدت الأزمة ابؼالية العابؼية إفُ أسواؽ العافَ كبورصاتو ابتداء من أسواؽ الولايات ابؼتحدة الأمريكية إفُ الأسواؽ الأكركبية كأسواؽ 

بابؼائة من قيمتها ، بل أف الكثتَ من 60الياباف ك الشرؽ الأكسط كأختَا كليس آخرا الأسواؽ العربية ،حيث فقدت ىذه الأسواؽ أكثر من 
 بفا ينتج عنو ـالشركات ابؼسابنة كصلت أسعار أسهمها إفُ ما دكف قيمتها الدفتًية بكثتَ كىذا يعتٍ أف اغلب ابؼواطنتُ فقدكا معظم ثرا كاتو

 10الكثتَ من ابؼشكلبت السياسية كالاجتماعية
        كقد بدأت الأزمة بعد تزايد حدة قلق ابؼتعاملتُ في أسواؽ ابؼاؿ بشاف الظركؼ التي بسر بها أسواؽ الائتماف في العافَ كارجع المحللوف 

كالتي سابنت في تدىور أسعار الأسهم " ساب برانً"معظمها إفُ ابؼشاكل التي تعرضت بؽا سوؽ الإقراض العقارم الأمريكي ابؼعركفة باسم 
،كباركليز قاطرة (اتش،س بي سي)ك(يو،بي،اس)بشكل ملحوظ خلبؿ الفتًة ابؼاضية، كقد كانت أسهم القطاع ابؼصرفي كعلى كجو التحديد بنوؾ

  11الانهيار في أسعارا الأسهم ،حيث كانت ىي الأكثر تضررا خلبؿ الأزمة
 2006 شركة رىن عقارم أمريكية عملياتها كأعلنت إفلبسها أك عرضت للبيع منذ بداية العاـ 70        كعلى ىذا الصعيد علقت قرابة 

ىوـ "أف مصاعب سوؽ الرىن العقارم أصبحت تهدد أرباحها ككضعها ابؼافِ جديا، كقد أعلنت شركة" كونتًم فاينانشاؿ"،كذكرت شركة
العقارية ، كأعلنت شركة ىوـ ديبو  العاملة في المجاؿ العقارم " توؿ بركذرز"إفلبسها كابلفضت الإيرادات ربع السنوية لشركة"مورتيج انقستمنت

توقع تراجع أرباحها أيضا بسبب تراجع سوؽ العقارات السكنية كلقد تراجعت أسواؽ ابؼاؿ في كل من تايلبندا كماليزيا كىونج كونج 
 الفرنسي كقوستي البريطاني  كميشل 40كاندكنيسيا ككوريا كسنغافورة كتايواف ،كابلفض مؤشر فاينانشياؿ تابيز البريطاني كداكس الأبؼاني ككاؾ

 كمؤشر نيكام الياباني الذم اقفل عند اقل معدؿ 2006الايطافِ  كتوبكس الأكسع نطاؽ ، كالذم سجل ادني نقطة منذ نوفمبر من السنة 
لو ، كذلك بعد أف انعكست مشاعر ابؼستثمرين ابؼضطربة بشكل كاضح على مؤشر داكجونز الصناعي الذم اىتز بعنف لينخفض إفُ 

  من قيمتو  1.7مستويات أدنى ، بينما فقد مؤشر ناسداؾ بكو 
 نتيجة للببلفاض  التدربهي في أسعار 2008 إفُ سبتمبر 2007        كلقد تراجعت القيمة السوقية للمصارؼ الأمريكية  من سبتمبر 

 مليار دكلار من 676 بكو ةأسهمها منذ بكو السنة كالابلفاض ابغاد في بعض ىذه  الأسعار ،فلقد فقدت كبرل ابؼؤسسات ابؼالية كالاستثمارم
 بابؼائة من بؾموع الناتج المحلي الإبصافِ ابؼقدر 52 ، كىذا ابؼبلغ يوازم 2008 سبتمبر 12 كحتى 2007قيمتها السوقية منذ نهاية سبتمبر 

مليارات ) تراجع القيم السوقية للمصارؼ الأمريكية (:01)الجدول رقم كىذا ما يبينو ابعدكؿ التافِ 2006بعميع الدكؿ العربية في سنة 
 (الدكلارات

القيمة السوقية نهاية اسم ابؼصرؼ الدائن 
 2007سيبتمبر

القيمة السوقية 
 20088سيبتمبر12

الابلفاض في القيمة السوقية 

 138.9 197.8 236.7سيتي غركب 
 86.3 150.2 236.5  بنك أكؼ أمريكا 
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 147.5 32.3 179.8المجموعة الأمريكية الدكلية 
 36.4 61.3 97.7غولدماف ساكس 
 29.8 45.0 74.8امركاف اكسبرس 
 32 41.1 73.1مورغاف ستانلي 

 64.1 0.7 46.8فاني مام 
: الزلزاؿ ابؼافِ ، مقاؿ منشور على الرابط التافِ:المصدر

www.iktissed.com/files/publications/aiwakrisis/oman346-oct-08 pdf 
علاقة الأسواق المالية العربية بالأزمة المالية :رابعا 

       لا يقتصر اثر انهيار الأسواؽ ابؼالية العابؼية على التأثتَ على الاستثمارات ابؼالية للدكؿ العربية  أك التأثتَ على أسعار النفط كالسلع الأكلية 
نتيجة تدىور الأسواؽ الآجلة كابؼستقبلية ، بل أف الأسواؽ ابؼالية العربية قد بذاكبت بالابلفاض الشديد في اثر انهيار الأسواؽ ابؼالية العابؼية 

: لعدة أسباب كىي 
خركج العديد من الاستثمارات ابؼالية الأجنبية من الأسواؽ ابؼالية العربية نتيجة بؼا أصابها من خسائر في الدكؿ الأـ؛  -
الأثر النفسي لفقداف الثقة في الأسواؽ ابؼالية بشكل عاـ كالذم أصبح تأثتَا كاضحا على بصيع ابؼؤسسات ابؼالية العربية خاصة البنوؾ  -

كشركات الاستثمار التي منيت بخسائر في استثماراتها ابؼالية في الأسواؽ ابؼالية العابؼية، كمن ىنا فقد ابلفض ابؼؤشر ابؼركب لصندكؽ النقد العربي 
 نقطة في نهاية شهر أكتوبر 188 إفُ حوافِ 2008 نقطة  منذ بداية عاـ 345كالذم يقيس أداء الأسواؽ ابؼالية العربية بؾتمعة من 

 ،ليعكس بذلك الابلفاض الكبتَ الذم شهدتو الأسواؽ ابؼالية العربية؛2008

 خسائر جسيمة بغقت بددخراتهم ف تراجع حاد أفقدت ابؼستثمرم2008      كبذلك شهدت البورصات العربية في الأشهر الأختَة من سنة 
 تريليوف دكلار خلبؿ سنة 29فيما فَ  تفلت الأسواؽ العابؼية من تلك الانهيارات ،حيث تراجعت القيمة السوقية للبورصات العابؼية بدقدار 

 تأثرا بالأزمة ابؼالية العابؼية ،فيما عدا تونس كالتي حققت ارتفاعا 2008، كشهدت كافة الأسواؽ العربية تراجعا ملحوظا خلبؿ سنة 2008
 بابؼائة 75 بابؼائة تلتها بورصة السعودية يتًاجع قدره 72 بابؼائة فقط، كقد تصدرت دبي قائمة الابلفاضات حيث سجلت تراجعا قدره 2قدره

 بابؼائة بينما سجلت بورصة الدار البيضاء اقل 47 بابؼائة ثم جاءت أبو ظبي في ابؼركز الرابع بابلفاض قدره56ثم البورصة ابؼصرية بتًاجع قدره
2008 بابؼائة خلبؿ عاـ14الابلفاضات بتًاجع قدره 

12 
 808     كقد انعكس ىذا الأداء على رأس ابؼاؿ السوقي للبورصات العربية حيث ابلفض إبصافِ رأس ابؼاؿ  السوقي للبورصات العربية ليصل 

 13بابؼائة 38 بتًاجع قدره 2007 تريليوف دكلار في نهاية سنة 103 مقارنة بنحو 2008مليار دكلار في نهاية 
 )      فسوؽ الأسهم السعودم شهدا تراجعا ملحوظا متأثرا بالأزمة ابؼالية العابؼية حيث ذكرت مصادر اقتصادية أف سوؽ الأسهم السعودم 

 ( مليوف دكلار480 ) تريليوف ريال1.8خسر خلبؿ الأشهر التسعة ابؼاضية بكو  (اكبر البورصات العربية
، في حتُ سجلت أسواؽ ابؼاؿ 14

 تأثرا بالأزمة ابؼالية ، كبلغ 2008من السوؽ منذ بداية أكت " ىركب ابؼستثمرين الأجانب" الإماراتية تراجعا قاسيا برت ضغط ما يسمى 
 مليار درىم ، كبلغ نصيب سوؽ دبي من 460.76حجم ابػسائر التي تكبدىا ابؼتداكلوف خلبؿ نفس السنة في سوؽ أبو ظبي كدبي ابؼافِ 

 41.84 مليار درىم بسثل ما نسبتو 192.76 بابؼائة ، بينما بلغت خسائر سوؽ أبو ظبي 58.16 مليار درىم بسثل 268ىذه ابػسائر بكو 
بابؼائة  

 2008 مليار درىم في  سنة 1.2      كفيما يتعلق بابؼعدلات اليومية لأحجاـ التداكؿ  فقد بلغ ابؼعدؿ اليومي لقيمة الأسهم ابؼتداكلة حوافِ 
 مليوف سهم خلبؿ سنة 417.7 ، كابلفض ابؼعدؿ اليومي لعدد الأسهم ابؼتداكلة من 2007 مليار درىم خلبؿ سنة 1.5مقارنة مع 

 8.9 بابؼائة كابلفض ابؼعدؿ اليومي لعدد الصفقات ابؼنفذة من 25.5 أم بنسبة 2008 مليوف سهم خلبؿ سنة  311 إفُ بكو 2007
 15 ألاؼ صفقة خلبؿ نفس السنة 8.7ألاؼ صفقة إفُ 

      كفي الكويت اظهر مؤشر صندكؽ النقد العربي الذم يقيس أداء سوؽ الكويت للؤكراؽ ابؼالية الابلفاض الذم حقو السوؽ كالذم بلغ 
 بابؼائمة للشركات ابؼدرجة في 38.2 ، فنجد أف ىذا ابؼؤشر ابلفض بنسبة كصلت إفُ 2007 مقارنة بسنة 2008 بابؼائة سنة 40نسبة 

 مليار دكلار المحققة 135.36مليار دكلار مقارنة مع 70.2 بكو 2008 بابؼائة في نهاية سنة 48.2السوؽ فقد ابلفضت ىي الأخرل بنسبة 

http://www.iktissed.com/files/publications/aiwakrisis/oman346-oct-08
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 مليار دكلار مقارنة 133.65 لتبلغ حوافِ 2008 بابؼائة خلبؿ سنة 2.1 ، كارتفعت قيمة الأسهم ابؼتداكلة في السوؽ بنسبة 2007سنة 
 بابؼائة لتبلغ حوافِ 14.8 بنسبة 2008، كفي ابؼقابل ارتفع عدد الأسهم ابؼتداكلة خلبؿ سنة 2007 مليار دكلار خلبؿ سنة 130.9مع 

، كتبعا لذلك ارتفع متوسط التداكؿ اليومي لعدد الأسهم من 2007 مليار سهم خلبؿ سنة 70.42 مليار سهم مقارنة مع 80.85
 16 مليوف سهم 332.7 مليوف سهم إفُ 285.1

 تباينا في مؤشرات الأداء ، ففي الوقت الذم أظهرت فيو الأسهم 2008       كفي الدكحة  سجلت سوؽ الدكحة للؤكراؽ ابؼالية خلبؿ سنة 
كربظلة السوؽ تراجعا كاضحا فقد سجلت بصيع مؤشرات أحجاـ التداكؿ ارتفاعا ملحوظا ، كضمن ىذا الإطار ابلفض ابؼؤشر العاـ للسوؽ 

 17 2007 نقطة نهاية سنة 9580.45 مقارنة مع 2008 نقطة نهاية سنة 6886.12 بابؼائة ليصل إفُ مستول 28.12بنسبة 
 بابؼائة لينزؿ دكف حاجز الستة ألاؼ نقطة 7    كفي مسقط كعلى كقع الأزمة  ابؼباشرة فقد ابؼؤشر العاـ لسوؽ مسقط للؤكراؽ ابؼالية أكثر من 

 مليوف ريال مع استثناء صفقة سهم صلبلة بػدمات ابؼوانئ الذم بست بأكثر من ستة 15ككصلت قيم التداكؿ إفُ مستويات مرتفعة بذاكزت 
 18ملبيتُ سهم 

   كفي الإبصافِ فاف التداعيات للبزمة ابؼالية العابؼية على بورصات دكؿ بؾلس التعاكف ابػليجي أدت إفُ فقداف ىذه البورصات من قيمتها 
ب 2007 كقدرت القيمة السوقية  للبورصات نهاية سنة 2007 مليار دكلار مقارنة بقيمتها في نهاية سنة 150ابؼالية حتى الآف أكثر من 

 19 مليار دكلار1116
     كفيما بىص تداعيات الأزمة بشكل مباشر كجزئي على بورصات شماؿ إفريقيا ،فاف بورصة الدار البيضاء أصيبت بعدكل منذ سبتمبر 

بسبب إفلبس البنك  (ككؿ ستًيت ) الأجنبية كخاصة الأمريكية ،على اثر ابؽبوط ابغاد بؼؤشرات بورصةت ابؼتعلقة بانتكاسة البورصا2008
 أدل بابؼستثمرين الأجانب 2008 إفُ افريل من سنة 2007،فعدـ كقوع تصحيح في أسعار الأسهم منذ بداية سنة (ليماف براذرز)الأمريكي 

 20بتسريع عمليات البيع في السوؽ ابؼغربي بشكل مبكر كبفنهج
 بابؼائة نهاية سنة 19    كما سجل ابؼؤشر ابؼركب لصندكؽ النقد العربي ابلفاضا في أداء بورصة القيم ابؼتداكلة بالدار البيضاء بلغت نسبتو 

، كما ابلفض عدد الأسهم ابؼتداكلة خلبؿ سنة 2007 نقطة مسجلة نهاية سنة 571.9 نقطة مقارنة مع 463 ليبلغ بذلك 2008
، كنتيجة لذلك 2007 مليوف سهم تم تداكبؽا خلبؿ سنة 262 مليوف سهم مقارنة مع 224 بابؼائة ليبلغ 14.6 بنسبة بلغت 2008

 21 ألف سهم 913.1 ألف سهم إفُ 1011ابلفض ابؼتوسط اليومي لعدد الأسهم ابؼتداكلة من حوافِ 
    كفي ابعزائر كعلى الرغم من صدكر العديد من التقارير تنفي تأثر بورصة ابعزائر بالأزمة ابؼالية الراىنة إلا أف ىذا لا بينع من رصد بعض 

 أداء البورصة بنسبة رالتًاجعات الطفيفة مقارنة بالتًاجعات التي حققتها البورصات ابػليجية ، حيث سجل صندكؽ النقد العربي تراجعا بؼؤش
 ، 2008 بابؼائة مقارنة بالربع الثالث من سنة 11.7، كسجل ىذا ابؼؤشر ابلفاضا كصل إفُ 2007 مقارنة بسنة 2008 بابؼائة سنة 3.8

 2008 كالبالغ عددىا شركتتُ في نهاية سنة ةكفيما يتعلق بحجم التداكؿ فقد ابلفضت القيمة السوقية لأسهم الشركات ابؼدرجة في البورص
 2008، كبابؼقارنة مع الربع الثالث من سنة 2007 مليوف دكلار نهاية سنة 97 مليوف دكلار مقابل 92 بابؼائة لتبلغ حوافِ 5.1بنسبة 

 لتبلغ حوافِ 2008 بابؼائة سنة 15.5 بابؼائة،ك بالنسبة لقيمة الأسهم ابؼتداكلة فقد ارتفعت بنسبة 11.6ابلفضت القيمة السوقية بنسبة 
 بنسبة 2008كفي ابؼقابل ارتفع عدد الأسهم ابؼتداكلة  خلبؿ سنة  .   2007 ألف دكلار سنة 206.6 ألف دكلار مقارنة مع حوافِ 313
 22 2007 ألف سهم تم تداكبؽا خلبؿ سنة 35.4الف سهم مقابل 49.6 بابؼائة لتبلغ 40.1

 تأثرا طفيفا حسب تقديرات صندكؽ النقد العربي حيث حقق ابؼؤشر ابؼركب ة        كفي تونس اعتبر  تأثر بورصة تونس بالأزمة ابؼالية الراىن
 ، كبالنسبة بغجم السوؽ فقد 2007 مقارنة مع سنة 2008 بابؼائة سنة 1.6للؤداء بورصة الأكراؽ ابؼالية لتونس تراجعا بلغت نسبتو 

 2007. مليار دكلار نهاية سنة 5.34 مليار دكلار مقارنة مع 6.3 بابؼائة لتبلغ حوافِ 8.1 بنسبة 2008ارتفعت القيمة السوقية نهاية سنة 
، كذلك مقابل ارتفاعو بنسبة 2008 بابؼائة خلبؿ عاـ 56.4      كفي مصر فقد تراجع ابؼؤشر ابؼركب الرئيسي للبورصة ابؼصرية بنسبة 

، كبالنسبة للمؤشر ابؼركب الذم يقدمو الصندكؽ النقد العربي فقد اظهر تراجع أداء سوؽ 2007 بابؼائة على مدار تعاملبت عاـ 51.28
، كفيما يتعلق بحجم التداكؿ 23 2007 نقطة نهاية سنة 353.1 نقطة مقارنة مع 173.5 بابؼائة لتبلغ 50.9ابؼاؿ بدصر بنسبة بلغت 

 مليار دكلار خلبؿ سنة 64.78 مليار دكلار مقابل 87.96 بابؼائة لتبلغ حوافِ 35.8ارتفعت قيمة الأسهم ابؼتداكلة في السوؽ بنسبة 
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،كابعدكؿ التافِ 24 بابؼائة من إبصافِ الأسهم ابؼتداكلة في الأسواؽ العربية 7.3 حوافِ 2008 ، كبلغ عدد الأسهم ابؼتداكلة سنة 2007
يوضح تغتَات الأسهم في بعض الدكؿ العربية  

( 31/12/2008 إفُ 02/01/2007)التغتَات في أسعار الأسهم من(:02)الجدول رقم
 (النسبة)التغير من أعلى قيمة  (النسبة)التغير إلى أعلى قيمة السنة /أعلى قيمة الشهرالمشاىدة الأخيرة  المشاىدة الأولى  السوق  

- 53.38 71.21( 06/2008)171.21 79.75 100أبو ظبي  

- 37.46 30.39( 06/2008)130.39 81.04 100البحرين 

- 45.46 77.33( 06/2008)177.33 91.23 100قطر  

- 73.99 52.52( 01/2008)152.52 39.66 100دبي  

- 50.28 56.58( 06/2008)156.58 77.84 100الكويت 

- 55.66 115.25( 06/2008)215.25 96.72 100عماف  

- 59.62 49.26( 01/2008)149.26 60.26 100السعودية  

- 38.04 13.54( 10/2007)113.54 70.54 100الو ـ أ 

،بيروت،لبنان،ص 2009مارس 23/25القطاع الخاص في التنمية تقييم واستشراف :عماد موسى ،اثر الأزمة المالية العالمية على الدول العربية ، المؤتمر الدولي حول:المصدر
11 

آثار وانعكاسات الأزمة على اقتصاديات الدول العربية  :خامسا
:    اىم التداعيات التي بدأت بالفعل كتلك ابؼتوقعة في الفتًة ابؼقبلة في كل قطاع على حدل كما يلي 

 كاف من الطبيعي إزاء الأزمة ابؼالية العابؼية أف ينخفض الطلب على معظم السلع كمن بينها البتًكؿ ، كىذا ما حدث بالفعل كلا  : البترول
سيما في الولايات ابؼتحدة الأمريكية باعتبارىا كبر الدكؿ ابؼستهلكة للبتًكؿ في العافَ ،كمن الطبيعي أيضا أف يتًتب على ابلفاض الطلب على 

  2009 ، كالشهور الأكفُ من عاـ 2008البتًكؿ ابلفاض سعره العابؼي ، كىذا ما حدث بالفعل أيضا خلبؿ الشهور الأختَة من سنة 
 دكلار ، كنظرا لاف الدكؿ العربية ابػليجية ىي أكثر الدكؿ العربية إنتاجا كتصديرا 40 دكلار إفُ حوافِ 150حيث ابلفض سعره من حوافِ 

 25للبتًكؿ ،فيمكن القوؿ أف ىذا القطاع في ىذه الدكؿ  قد تأثر أكثر من بقية الدكؿ العربية 
 في ظل الركود الاقتصاد العابؼي ابغافِ ، يكوف من الطبيعي أف يقل الطلب بشكل عاـ ، كمن ثم سوؼ ينخفض صادرات : لصادرات ا

الدكؿ العربية كلا سيما أف ابعزء الأكبر من الصادرات العربية يتجو بكو الولايات ابؼتحدة الأمريكية كالدكؿ الأكركبية كىي الدكؿ التي تأثرت 
 مليار دكلار ، أم ما 800 حوافِ 2008كتشتَ إحصائيات أف إيرادات الدكؿ العربية الإبصالية بلغت عاـ . أكثر من غتَىا بهذه الأزمة 

 مليار دكلار أم ما 608 بابؼائة من إبصافِ صادرات العافَ ، كقد بلغت الصادرات العربية من البتًكؿ في نفس العاـ حوافِ 6يعادؿ حوافِ 
بابؼائة من إبصافِ صادرات الدكؿ العربية ، كمن الطبيعي أف يتًتب على ابلفاض الصادرات تقليل الإنتاج كالذم سيؤدم حتما إفُ 76يعادؿ 

26بزفيض العمالة  كتقليل حوافزىم كمن ثم توقع زيادة ابلفاض القدرة الشرائية بفا يؤدم إفُ ركود في الأسواؽ 
 

 كىذه الأمواؿ بفلوكة للحكومات 27 تريليوف دكلار2.5تقدر الاستثمارات العربية بابػارج بحوافِ : الاستثمارات العربية بالخارج ، 
غتَ معركؼ )كالأفراد ، كقد تأثرت تلك الاستثمارات من جراء الأزمة ابؼالية ابغالية كضاع جزءا منها  (الصناديق السيادية)كابؼؤسسات 

 نتيجة إفلبس بعض البنوؾ كتعثر بعض الشركات التامتُ  كانهيار بعض البورصات (قيمتو

 الواقع أف البورصات العربية ىي القطاع الأكثر تأثرا بهذه الأزمة ، كىذا يعود إفُ تأثر بصيع البورصات في العافَ نظرا لتشابك  : البورصات
بتُ ىذه البورصات  فيما بينها ، ىذا بالإضافة إفُ بيع الأجانب معظم ما لديهم من أسهم كسندات في البورصات العربية نظرا بغاجتهم 

 الشديدة للسيولة على اثر ىذه الأزمة 
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 أف تدفق الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في الدكؿ 2008لقد أفاد تقرير الاستثمار العابؼي لسنة : الاستثمارات الأجنبية المباشرة الوافدة 
 ، كبلغت 2006 بابؼائة عن سنة 17 مليار دكلار بدعدؿ بمو 72.4 ليسجل رقما قياسيا بلغ 2007العربية استمر في الارتفاع خلبؿ سنة 

 بابؼائة 3.9 إفُ 4.4 مليار دكلار ابلفضت من 1833حصة الدكؿ العربية من الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنسبة من التدفق العابؼي البالغ 
،كما يلبحظ أف 28،كما أشار التقرير إفُ أف الدكؿ العربية ابؼصدرة للنفط تأتي في مقدمة لائحة الدكؿ ابؼستقطبة للبستثمار الأجنبي ابؼباشر

معظم تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر إفُ الدكؿ العربية كاف على شكل استثمارات في مشاريع جديدة بسبب ما يزاؿ حجم صفقات 
 . 29الاندماج كالاقتناء من الشركات ضعيف مقارنة بابؼعدؿ العابؼي 

 (النسبة)معدلات بمو الناتج المحلي الإبصافِ ابغقيقي (:03)الجدول رقم
 2009 2008 2007الدكلة 

 4.5 4.9 4.6ابعزائر  
 6 6.3 6البحرين 
 7.3 9 1.5العراؽ 

 5.8 5.9 4.6الكويت 
 8.1 7.1 6.8ليبيا 

 6 7.4 6.4عماف 
 21.4 16.8 15.9قطر 

 4.3 5.9 3.5السعودية 
 5.2 4.2 3.9سوريا 

 6 7 7.4الإمارات 
 7.7 8.5 10.2السوداف 

 8 3.5 3.3اليمن 
 6 7.2 7.1مصر 

صندكؽ النقد الدكفِ  :المصدر
خطط واستراتيجيات مواجهة الدول العربية للازمة الراىنة : سادسا

:    كاف للدكؿ العربية تعاملبت كاليات معينة للتعامل مع ىذه الأزمة كفق مايلي
 30:ككانت كما يلي  : إجراءات وسياسات وخطط تقليدية 

بزفيض أسعار الفائدة الابظية؛   -
 توفتَ السيولة للمصارؼ من قبل البنوؾ ابؼركزية ؛ -

 ضخ سيولة في الأسواؽ ابؼالية كالشركات ؛ -

 . ضماف الودائع ابؼصرفية بشكل جزئي ككلي -

 إجراءات وسياسات وخطط غير تقليدية : 
إصدار قوانتُ للبستقرار ابؼافِ في بعض الدكؿ العربية ؛  -
 ضماف نسبة معينة من القركض ابعديدة التي بينحها ابعهاز ابؼصرفي؛  -

 إجراء عمليات إعادة ىيكلة كرفع رؤكس الأمواؿ الشركات ابؼقتًضة؛  -

.  شراء بعض البنوؾ ابؼركزية لأجزاء من المحافظ الاستثمارية لبعض البنوؾ -
  :خلاصة ونتائج الدراسة :سابعا

     أدل ظهور الأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية إفُ قلب ابؼوازين كأظهرت أف الولايات ابؼتحدة الأمريكية عاجزة على حل مشكلة خلقتها في 
 إفُ سوؽ الأكراؽ ابؼالية كمن ثم إفُ كافة أسواؽ الأكراؽ ابؼالية في العافَ ، كبدا فيها الأسواؽ ابؼالية العربية التي لسوقها العقارم ،لتنتقل العدك

تأثرت ىي الأخرل من جراء ىذه الأزمة ، كلكن كاف ذلك بدرجات متفاكتة ، كنظرا بؽذه التأثتَات السلبية التي خلقتها كلازالت ىناؾ آثار 
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 التي من شانها إعادة الاستقرار ةسلبية أخرل فَ تظهر بعد ، لاف تداعيات الأزمة لا تزاؿ مستمرة ، كلذلك كجب البحث كابزاذ التدابتَ اللبزـ
. بؽذه الأسواؽ ابؼضطربة كالغتَ مستقرة 

: من خلبؿ ىذه الدراسة كانت  النتائج التالية 
تعتبر الأزمة ابؼالية من أىم ابؼشاكل كابؼخاطر التي تتعرض بؽا الأسواؽ ابؼالية بصفة عامة كالأسواؽ ابؼالية العربية بصفة خاصة ،نظرا  -

بغساسية ىذه الأختَة بدثل ىذه الأزمات على عكس الدكؿ ابؼتقدمة التي تعد إفُ حد ما بؿصنة ضد مثل ىذه الأزمات  
 تواجو الأسواؽ ابؼالية العربية عدة مشاكل كمعوقات ،كمنها تدني مستويات الثقة كالشفافية كالإفصاح من قبل ابؼتعاملتُ كالمحللتُ  -

بؿدكدية اثر الأزمة ابؼالية على ابؼصارؼ العربية ، كىذا راجع إفُ اختلبؼ طبيعة نظاـ التمويل العقارم سواء في ابؼصارؼ التقليدية أك  -
 ابؼصارؼ الإسلبمية فيما بتُ العافَ العربي كالولايات ابؼتحدة الأمريكية 

أثبتت الأزمة ابؼالية الراىنة أف السعي لتنشيط الأسواؽ ابؼالية العربية اكبر من أف يتًؾ لكل دكلة على حدم ، كإقامة منطقة تبادؿ اقتصادية  -
 عربية تكوف أكثر جاذبية للبستثمارات العربية 

 .تنفيذ برامج كربط كاندماج الأسواؽ ابؼالية العربية كتعزيز جهود ابراد البورصات كىيئات أسواؽ ابؼاؿ  -

 : قائمة التهميش
1
 كحلوبؽا ،مؤبسر الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي االداكم الشيخ ،الأزمة ابؼالية العابؼية،انعكاساتو– 

 09،ص2009كالإسلبمي ،جامعة ابعناف ،طرابلس،لبناف،
حازـ البيلبكم،الأزمة ابؼالية العابؼية ،متاح على الرابط  – 2

www.id-alriad.de/arab/asch/abwab/artikel/2008/dirasat dr 
ىيثم فارس ، الأزمة ابؼالية العابؼية،الأسباب كالتداعيات،مقاؿ منشور على الرابط – 3

http :wwwmasrow.com/new/economy/general/october/19crises.asp 
:  إبراىيم علوش ،بكو فهم منهجي للبزمة ابؼالية العابؼية ،متاح على الرابط– 4

http :www.algazeere.net/nr/ex eres/fe3852af-fbae-4
e
4c-8537-f4eb34c27b17.htm 

5-Rone Rical .Rapport sur la crise financière ,missionconliee par président da la 

république dans la contexte de la présidence française de l‟union européen 2008 
 09 إبراىيم علوش ،مرجع سبق ذكره،ص– 6

7 –jaques sepir.les rocines sociales de la crise financière implication pouvleuroupe 

http :www.finance.attac.org/spip.php.article9400.02/03/2009 
 مؤبسر  زكريا بالعباس ،الأزمة ابؼالية العابؼية ،ابعذكر كابرز الأسباب كالعوامل المحفزة كالدركس ابؼستفادة من منظور الاقتصاد الإسلبمي ،– 8

 10،ص2009ابعناف حوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الإسلبمي ،جامعة ابعناف،
 117حازـ البلبكم ،مرجع سبق ذكره،ص– 9

 بؿمد ابضد زيداف،فصوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ،أسبابها ،جذكرىا كتبعاتها الاقتصادية ،مؤبسر ابعناف حوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية – 10
 11،ص2009علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الإسلبمي ،جامعة ابعناف،

 09 حازـ البيلبكم ،مرجع سبق ذكره،ص– 11
 تقارير صادرة عن ابؼواقع الالكتًكنية للؤسواؽ ابؼالية العربية – 12
 ،العدد الرابع كابػمسوف 2008 صندكؽ النقد العربي ،قاعدة بيانات أسواؽ الأكراؽ ابؼالية ،النشرة الفصلية ،الربع الرابع – 13
:  سامح ىنادرة،البورصات العربية كإنعاش ما بعد الأزمة الائتماف العابؼية  ،متاح على الرابط– 14

www.aljazeera.net/nr/exeres/ob433137-36c24175-aabf-745p25295bd3.htm 
  صندكؽ النقد العربي،مرجع سابق-15
.  التقارير  الأسبوعية لأداء سوؽ الكويت للؤكراؽ ابؼالية ،على الرابط–16

www.Elmoheet.com 
. ،على الرابط2008 كرنً حجاجي ،انهيارات حادة للبورصات العربية في –17

http://www.id-alriad.de/arab/asch/abwab/artikel/2008/dirasat
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www. Elmoheet.com 
:  مليار دكلار في الأسبوع،على الرابط200 البورصات العربية بزسر – 18

www.akhbaralaalam.net/news detail.php؟ id=2351 
 2008،أكتوبر 335 بؾلة ابراد ابؼصارؼ العربية ،العدد– 19
 عمر العسرم ، البورصات ابؼغاربية بتُ تأثتَات الأكضاع الداخلية كتداعيات الأزمة العابؼية،كرقة عمل مقدمة ضمن مؤبسر تداعيات الأزمة – 20

 2009افريل 4/5ابؼالية كأثرىا على اقتصاديات الدكؿ العربية، شرـ الشيخ ،بصهورية مصر العربية ،خلبؿ الفتًة 
 صندكؽ النقد العربي،مرجع سابق-  21
 نفس ابؼرجع السابق– 22
 175 حناف رجائي عبد اللطيف، الاقتصاديات ابػليجية كتداعيات الأزمة ابؼالية ،بؾلة السياسة الدكلية ،القاىرة ،العدد– 23
 2008 بؾلة الوحدة الاقتصادية العربية ،تقرير عن الأزمة ابؼالية العابؼية كأثارىا ابؼتوقعة على الدكؿ العربية ،القاىرة ،ديسمبر – 24
 2008 التقرير الاقتصادم العربي ابؼوحد لسنة – 25
:  عصاـ ديب ،أسواؽ ابؼاؿ الأمريكية كتأثتَاتها على الأسواؽ ابؼالية العابؼية ،على الرابط– 26

www.economagic.com 
خالد حستُ، دكر الاستثمار العربي البيتٍ كالاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة في زيادة فرص العمل ، ابؼنتدل العربي للتنمية كالتشغيل -  27

،إدارة التنمية الاقتصادية كالعوبؼة ، للبسكو،الأمم ابؼتحدة ،بتَكت  2008 نوفمبر 15/16،الدكحة 
علي قندح،خطط الإنقاذ ابؼالية كابؼصرفية العربية ،ىل من دركس مستفادة ،على الرابط – 28

www.alarabalyawn.net/pagea ؟articles id=7824 
خالد حستُ ،مرجع سبق ذكره -  29
 علي قندح،مرجع سبق ذكره – 30
 

: قائمة المراجع
 كحلوبؽا ،مؤبسر الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي االداكم الشيخ ،الأزمة ابؼالية العابؼية،انعكاساتو-01

 .2009كالإسلبمي ،جامعة ابعناف ،طرابلس ،لبناف،
 مؤبسر زكريا بالعباس ،الأزمة ابؼالية العابؼية ،ابعذكر كابرز الأسباب كالعوامل المحفزة كالدركس ابؼستفادة من منظور الاقتصاد الإسلبمي ،-02

 .2009ابعناف حوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الإسلبمي ،جامعة ابعناف،

بؿمد ابضد زيداف،فصوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ،أسبابها ،جذكرىا كتبعاتها الاقتصادية ،مؤبسر ابعناف حوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية - 03
 .2009علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الإسلبمي ،جامعة ابعناف،

 تقارير صادرة عن ابؼواقع الالكتًكنية للؤسواؽ ابؼالية العربية -04

 ،العدد الرابع كابػمسوف 2008صندكؽ النقد العربي ،قاعدة بيانات أسواؽ الأكراؽ ابؼالية ،النشرة الفصلية ،الربع الرابع -05 

 2008،أكتوبر 335بؾلة ابراد ابؼصارؼ العربية ،العدد-06
عمر العسرم ، البورصات ابؼغاربية بتُ تأثتَات الأكضاع الداخلية كتداعيات الأزمة العابؼية،كرقة عمل مقدمة ضمن مؤبسر تداعيات الأزمة -07

 2009افريل 4/5ابؼالية كأثرىا على اقتصاديات الدكؿ العربية، شرـ الشيخ ،بصهورية مصر العربية ،خلبؿ الفتًة 

 175حناف رجائي عبد اللطيف، الاقتصاديات ابػليجية كتداعيات الأزمة ابؼالية ،بؾلة السياسة الدكلية ،القاىرة ،العدد-08

 2008بؾلة الوحدة الاقتصادية العربية ،تقرير عن الأزمة ابؼالية العابؼية كأثارىا ابؼتوقعة على الدكؿ العربية ،القاىرة ،ديسمبر -09

 2008التقرير الاقتصادم العربي ابؼوحد لسنة -10

خالد حستُ، دكر الاستثمار العربي البيتٍ كالاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة في زيادة فرص العمل ، ابؼنتدل العربي للتنمية كالتشغيل -11
،إدارة التنمية الاقتصادية كالعوبؼة ، للبسكو،الأمم ابؼتحدة ،بتَكت  2008 نوفمبر 15/16،الدكحة 

http://www.akhbaralaalam.net/news
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مارس 23/25القطاع ابػاص في التنمية تقييم كاستشراؼ :عماد موسى ،اثر الأزمة ابؼالية العابؼية على الدكؿ العربية ، ابؼؤبسر الدكفِ حوؿ-12
2009 

صندكؽ النقد الدكفِ  - 13
: المراجع الالكترونية

حازـ البيلبكم،الأزمة ابؼالية العابؼية ،متاح على الرابط  -14
www.id-alriad.de/arab/asch/abwab/artikel/2008/dirasat dr 

ىيثم فارس ، الأزمة ابؼالية العابؼية،الأسباب كالتداعيات،مقاؿ منشور على الرابط -15
http :www.masrow.com/new/economy/general/october/19crises.asp 

: إبراىيم علوش ،بكو فهم منهجي للبزمة ابؼالية العابؼية ،متاح على الرابط-16
http :www.algazeere.net/nr/ex eres/fe3852af-fbae-4

e
4c-8537-f4eb34c27b17.htm 

 09إبراىيم علوش ،مرجع سبق ذكره،ص-17
18 –jaques sepir.les rocines sociales de la crise financière implication pouvleuroupe 

http :www.finance.attac.org/spip.php.article9400.02/03/2009 
: سامح ىنادرة،البورصات العربية كإنعاش ما بعد الأزمة الائتماف العابؼية  ،متاح على الرابط-19

www.aljazeera.net/nr/exeres/ob433137-36c24175-aabf-745p25295bd3.htm 

. التقارير  الأسبوعية لأداء سوؽ الكويت للؤكراؽ ابؼالية ،على الرابط-20
www.elmoheet.com 

. ،على الرابط2008كرنً حجاجي ،انهيارات حادة للبورصات العربية في -21
www. Elmoheet.com 

:  مليار دكلار في الأسبوع،على الرابط200 البورصات العربية بزسر –22
www.akhbaralaalam.net/news detail.php؟ id 

: عصاـ ديب ،أسواؽ ابؼاؿ الأمريكية كتأثتَاتها على الأسواؽ ابؼالية العابؼية ،على الرابط-23
www.economagic.com 

علي قندح،خطط الإنقاذ ابؼالية كابؼصرفية العربية ،ىل من دركس مستفادة ،على الرابط -24
www.alarabalyawn.net/pagea ؟articles id=7824 

: الزلزاؿ ابؼافِ ، مقاؿ منشور على الرابط التافِ-25
www.iktissed.com/files/publications/aiwakrisis/oman346-oct-08 pdf 

 

: المراجع بالفرنسية
26-Rone Rical ,Rapport sur la crise financier ,missionconliee par président da la 

république dans la contexte de la présidence française de l‟union européenne, 2008. 
 
 
 
 

http://www.id-alriad.de/arab/asch/abwab/artikel/2008/dirasat
http://www.akhbaralaalam.net/news
http://www.iktissed.com/files/publications/aiwakrisis/oman346-oct-08
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المحتوى والدروس المستفادة : التجربة التنموية في ماليزيا 
 الجزائر- المدرسة العليا للتجارة/ براق محمد      أستاذ التعليم العالي.د.أ

الجزائر - المدرسة العليا للتجارة/ عدمان مريزق    أستاذ محاضر. د
 

 الملخص 
 التجربة ابؼاليزية في التنمية بموذجا متميزا للمجتمعات النامية كالمجتمع العربي كابعزائرم على كجو التحديد، بسبب إبقازاتها بسثل     

 كىي تلك ابػطة الطموحة التي ، 2020  ابؼتسارعة كالتي يتوقع أف تنتقل ماليزيا من خلببؽا إفِ مصاؼ الدكؿ ابؼتقدمة كفقا بؼا عرؼ برؤية
 . كربظت ملبمح النموذج التنموم ابؼاليزمكضعتها القيادة ابؼاليزية

 

المقدمة 
قد انطلقت السياسة التنموية ابؼاليزية من اىتمامها بالإنساف الفرد، كالعمل على برقيق التنمية البشرية بكل أبعادىا، كتعميق ابغرص ؿ         

فابؽدؼ ابؼركزم من برنامج الاستشراؼ  . الذاتي في كل فرد على تطوير الدكلة بفا يشعره بأنو عنصر فاعل كحقيقي في بذربة بلبده التنموية
ابؼستقبلي ابؼاليزم ىو تأسيس بؾتمع قيمي كامل، يكوف ابؼواطنوف فيو على درجة من القيم ابؼعنوية كابؼعايتَ الأخلبقية الرفيعة، كقد تبلور 

. ىذا ابؼفهوـ في اعتماد ابؼاليزيتُ على أنفسهم أثناء مواجهتهم بؼختلف الصعوبات التي أبؼت بهم
: سيحاكؿ الإجابة عن السؤاؿ ابعوىرم الآتي، كبالتافِ  ىذه النجاحات ابؼتلبحقةكبواكؿ ىذا البحث استجلبء أسباب        

  كيف بسكنت ماليزيا من برقيق التنمية كبناء بذربتها ابؼتميزة ؟        
:  كيتفرع عن السؤاؿ السابق بصلة من الأسئلة، نعرضها كما يلي  

ما ىي الإستًاتيجية التنموية في ماليزيا ؟    - 
ما ىي العوامل التي ساعدت على بقاح التجربة ابؼاليزية ؟   - 
ما ىي الدركس ابؼستفادة من التجربة ابؼاليزية بالنسبة للواقع ابعزائرم ؟   - 

 

أما ابعزء الثاني، . سيتناكؿ ابعزء الأكؿ ابؼسار التنموم ابؼاليزم: كللئجابة على الأسئلة السابقة، ارتأينا تقسيم ىذا البحث إفُ ثلبثة أجزاء
كأختَا سيتم عرض الدركس ابؼستفادة من ىذه التجربة، . فسيتطرؽ إفُ العوامل التي ساعدت على بقاح التجربة ابؼاليزية كأىم إبقازاتها

 .أخذا بعتُ الاعتبار الواقع ابعزائرم
 المسار التنموي الماليزي:  أولا

:     سنتناكؿ من خلبؿ ىذا ابعزء نبذة تاربىية كسياسية، ثم مراحل تطور الاقتصاد ابؼاليزم، على النحو التافِ
  وسياسية نبذة تاريخية- 1

(: 1)   نرل من ابؼناسب قبل ابػوض في التجربة التنموية في ماليزيا، أف نعرض نبذة تاربىية كسياسية عنها، كما يلي
كمن ابعنوب  شرؽ آسيا، كىي عبارة عن شبو جزيرة بودىا من الشماؿ تايلبند في جنوب (كوالامبور )   تقع ماليزيا كعاصمتها 

ماليزيا الإبصالية بكو  ، كتبلغ مساحة"بورينو"الواقعة في ابعزء الشمافِ بعزيرة  "سراداؾ"، كما تضم منطقة "سومطرة"كجزيرة " سنغافورة "
 .ابعميع بحقوؽ ابؼواطنة الكاملة من بؾموع السكاف، كيتمتع% 10ربعهم من الصتُ كبيثل ابؽنود   مليوف نسمة25 كيسكنها 2كم333000

كتم .. إفُ الأخشاب كالكاكاك كالأناناس إفُ جانب القصدير اللذين يتواجداف فيها بشكل ملحوظ، إضافة    تنتج ماليزيا ابؼطاط
 نصف مليوف برميل يوميان من الزيت ابػاـ ذم النوعية كىي تصدر ما معدلو. 1982 كالغاز في العاـ 1929العاـ  اكتشاؼ النفط فيها في

 .ابػفيفة

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 

N° 8, 2010, 8 العدد    
ISSN : 1112-6604 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 102 

برت ابغماية  (ابؼلبيو)تأسيس ابراد   تم1948، كفي عاـ 1876للسيطرة العثمانية عاـ  (ابؼلبيو) التي كانت تعرؼ بجزر  خضعت ماليزيا   
من بتُ  كتعيش في ظل نظاـ ملكي ػ دستورم يتم اختيار ابؼلك كل بطس سنوات  .حصلت البلبد على استقلببؽا 1957 البريطانية كفي عاـ

عضوان، كبؾلس الشيوخ عدد  154البربؼاف فيتكوف من بؾلستُ، بؾلس النواب كعدد أعضائو  أما .سلبطتُ الولايات عن طريق الانتخابات
 . عضوان 58أعضائو 

الماليزي  مراحل تطور الاقتصاد- 2
(:  2)  بيكن رصد بذربة التنمية في ماليزيا من خلبؿ البعد التاربىي فيما يلي

 ابذهت إستًاتيجية التنمية إفُ الإحلبؿ بؿل الواردات في بؾاؿ الصناعات الاستهلبكية التي 1958بعد أف حصلت ماليزيا على استقلببؽا في عاـ 
كانت تسيطر عليها الشركات الأجنبية، إلا أف ىذه الإستًاتيجية فَ تفلح في بؾاؿ التنمية ابؼتواصلة نظران لضيق السوؽ المحلي كضعف الطلب 

.  كفَ يكن بؽذه الإستًاتيجية أثر على الطلب على العمالة أك كجود قيمة مضافة عالية. المحلي
   بدأت ابؼرحلة الأكفُ في عقد السبعينيات حيث ابذهت التنمية للبعتماد على دكر كبتَ للقطاع العاـ كالبدء في التوجو التصديرم في عمليات 

كلكن ىذه الصناعات كانت كثيفة العمالة، بفا نتج عنو بزفيض معدلات . التصنيع، حيث بدأ التًكيز على صناعة ابؼكونات الإلكتًكنية
البطالة كحدكث برسن في توزيع الدخوؿ كالثركات بتُ فئات المجتمع لا سيما بتُ بلبة صينية كانت مسيطرة على مقدرات النشاط الاقتصادم 

أيضان كاف لشركات البتًكؿ دكر ملموس في دفع السياسات الاقتصادية . أثناء الاحتلبؿ كالسكاف ذكم الأصوؿ ابؼالاكية الذين يشكلوف الأغلبية
كقد . ابعديدة حيث كونت ما يشبو الشركات القابضة للسيطرة على ملكية معظم الشركات التي كانت بفلوكة للشركات الإبقليزية كالصينية

.  برقق بؽا ذلك مع نهاية عقد السبعينيات
موجة جديدة من : ابؼرحلة الثانية شهدتها ابػمس سنوات الأكفُ من عقد الثمانينيات مع تنفيذ ابػطة الرابعة كالتي ركزت على بؿورين بنا

. الصناعات التي تقوـ بعمليات الإحلبؿ بؿل الواردات، كالصناعات الثقيلة في إطار ملكية القطاع العاـ
 فتشمل ابؼرحلة الثالثة، حيث شهدت تنفيذ ثلبث خطط بطاسية استهدفت 2000   أما الفتًة ابؼمتدة من منتصف الثمانينيات كحتى عاـ 

برقيق بؾموعة من السياسات لتنشيط عمليات النمو الصناعي كتعميق التوجو التصديرم في عمليات التصنيع كبرديث البنية الأساسية 
للبقتصاد، ككذلك كجود مزيد من التعاكف الاقتصادم الإقليمي في إطار بؾموعة بلداف كتلة الآسياف، كأختَان تطوير طبقة من رجاؿ الأعماؿ 

. ابؼاليزيتُ من ذكم الأصوؿ ابؼالاكية
، حيث تم كضع الرؤل الإستًاتيجية للنهوض بداليزيا في 1981  كما بهب التأكيد على أف انطلبقة النموذج ابؼاليزم للتنمية الشاملة بدأ في عاـ 

كىي خطة مستقبلية طموحة لوضع ماليزيا في مصاؼ الدكؿ الصناعية ابؼتقدمة، كقد عملت الإدارة ابؼاليزية  (2020)كافة المجالات كمنها رؤية 
على برقيق ذلك من خلبؿ العمل بكل إخلبص كجد لتًسيخ مفهوـ التنمية كالنمو كنشر ثقافة التغيتَ " مهاتتَ بؿمد " كعلى رأسها الرئيس  

.  ابؼؤسسي للؤفضل كفق ابػطط كالرؤل الإستًاتيجية الواضحة القابلة للتطبيق كالتقييم
 

 عوامل نجاح التجربة الماليزية وبعض إنجازاتها: ثانيا

: فيما سيأتياليزيا على النجاح في بذربتها التنموية كإبقازاتها، ـ التي ساعدت سوؼ يتم عرض العوامل  
 

العوامل التي ساعدت على نجاح تجربة ماليزيا في التنمية  - 1
(:  4)   لقد توافرت بصلة من العوامل التي أسهمت في بقاح التجربة ابؼاليزية، نبرزىا كما يلي

ابؼناخ السياسي الذم بيثل حالة خاصة بتُ جتَاف ماليزيا، بل بتُ العديد من الدكؿ النامية، حيث يتميز بتهيئة الظركؼ ابؼلبئمة للئسراع  - 
.  بالتنمية الاقتصادية؛ فمػاليزيا فَ تتعرض لاستيلبء العسكريتُ على السلطة

انتهاج سياسة كاضحة ضد التفجتَات النوكية، كقد أظهرت ذلك في معارضتها الشديدة لتجارب فرنسا النوكية، كبضلتها التي أبشرت عن  - 
 على كثيقة إعلبف منطقة جنوب شرؽ آسيا منطقة خالية من 1995توقيع دكؿ جنوب شرؽ آسيا العشر ابؼشتًكة في بذمػع الآسياف في عاـ 

.  السلبح النوكم، كقد ساعد ىذا الأمر على توجيو التمويل ابؼتاح للتنمية بشكل أساسي بدلان من الإنػفاؽ على التسلح
لذا قد ارتفع . رفض بزفيض النفقات ابؼخصصة بؼشركعات البنية الأساسية، كالتي ىي سبيل الاقتصاد إفُ بمو مستقر في السنوات ابؼقبلة-  

.  ترتيب ماليزيا لتصبح ضمن الاقتصاديات ابػمس الأكفُ في العافَ في بؾاؿ قوة الاقتصاد المحلي
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.  انتهاج إستًاتيجية تعتمد على الذات بدرجة كبتَة - 
. الاىتماـ بتحستُ ابؼؤشرات الاجتماعية لرأس ابؼاؿ البشرم، من خلبؿ برستُ الأحواؿ ابؼعيشية كالتعليمية كالصحية للسكاف-  
 حيث ارتفع الادخار المحلي الإبصافِ بنسبة ،الاعتماد بدرجة كبتَة على ابؼوارد الداخلية في توفتَ رؤكس الأمواؿ اللبزمة لتمويل الاستثمارات-  
.  خلبؿ نفس الفتًة% 50، كما زاد الاستثمار المحلي الإبصافِ بنسبة 1993 كسنة 1970بتُ سنة  % 40

(:  5)كىناؾ عوامل أخرل ساعدت في بقاح التجربة، نعرضها في النقاط التالية
 فأمكنها بناء ،لقد توفرت بؼاليزيا منذ نهضتها كحتى الوقت ابغاضر القيادة الوطنية التي كعت إرادة التنمية كامتلكت بصيع عناصرىا- 

دكلة قومية متماسكة كفَ تلجأ إفُ القركض ابػارجية بؼواجهة أعباء التنمية كإبما بعأت إفُ الشعب ابؼاليزم كبهذا توفرت الوقاية للتجربة 
. ابؼاليزية ضد الاستدانة أك التبعية للخارج

 لأف القيم الاجتماعية في ماليزيا تصب في كعاء كاحد ىو ،لعبت القيم الاجتماعية ابؼاليزية دكرا بارزا في بقاح بذربة التنمية في ماليزيا - 
كيتفرع عن ىذه . فقيمة أكلوية ابعماعة على الفرد تؤكداف أف قيمة الإنساف ابؼاليزم تتوقف على انتمائو للجماعة. خدمة أغراض التنمية

. القيمة سلوكيات النظاـ كالانضباط كالتعاكف
فأمكن بؽا أف تتبتٌ العديد من الأفكار . استطاعت ماليزيا أف برل مشكلة الأصالة كابؼعاصرة عن طريق التوليف كابؼواءمة بينهما   - 

.  كابؼؤسسات الوافدة بالصورة التي تتلبءـ مع طبيعة المجتمع ابؼاليزم كتعمل على إثرائو كتقدمو أكثر من كونها تثتَ استنكاره كبرديو
لاشك أف الأخذ بنموذج التطور الرأبظافِ كابؼخطط في الوقت ذاتو أك في مراحل معينة كعدـ الاقتصار على بموذج كاحد، كما اتسمت - 

بو التجربة ابؼاليزية من الديناميكية كالتكيف السريع في أسلوب التطور كابعرأة في التغيتَ بكو الأفضل، كالتوسع في الاستثمارات ابػارجية، 
بصيعها عوامل سابنت في إنضاج عملية التنمية في ماليزيا، كتعتبر من الشركط البارزة في بقاح التجربة ابؼاليزية دكف غتَىا من التجارب 

. الأخرل
بالربط العريض بتُ " بالإضافة إفُ ما سبق، يلح البعض على جانب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كورقة رابحة، حيث قامت ماليزيا   

ابغوافز كتقدنً التسهيلبت ابؼتخصصة لتنمية ابؼهارات كترقية التقانة، كاستطاعت استغلبؿ الشركات متعددة ابعنسيات في برستُ قدرات 
(.  6)" ماليزيا التنافسية 

بعض الانجازات التنموية في ماليزيا  - 2
   ككنتيجة لتمكن ماليزيا من التغلب على التحديات ابؼذكورة سلفا، برقق بؽا نتائج باىرة كقفزات كبتَة على أرض الواقع في أقل من 

(:  7)بطسة كعشرين سنة يتمثل أبنها في
 (سيارات، تكنولوجيا، مصانع متنوعة كمشاريع حكومية كاستثمارية أخرل)البناء كالتشييد في كافة المجالات كمن أبنها الصناعة - 

بالإضافة لصناعة السياحة كبشكل جيد . ككذلك الاستثمار الزراعي كالتجارم كبناء ابؼراكز التجارية الضخمة ككسائل النقل كالطرؽ
توفر الأيدم العاملة ابؼدربة كالتي بستلك ابؼهارات كأخلبقيات العمل كبشكل كبتَ ككذلك توفر قياديتُ في كافة ، بالإضافة إفُ افٍ..

.  ابؼستويات الإدارية كفي شركات القطاع ابػاص كالاستثمار
 من خبراتهم كمعارفهم لصافٌ الشعب كالاستفادةالاستفادة ابؼهنية كالتقنية من خلبؿ الانفتاح ابػارجي كالشراكة مع مستثمرين أجانب - 

.  ابؼاليزم
كىو بموذج رائع في التصميم كالبناء يضم كافة الوزارات كابؼؤسسات ابغكومية،  (Putrajayaبيتًكجايا )تم إنشاء بؾمع حكومي كبتَ ابظو - 

أصبح ىذا المجمع ابغكومي ذا التصميم كقد بالإضافة إفُ مكتب رئيس الوزراء كقاعات ضخمة للمؤبسرات الدكلية كمرافق كخدمات أخرل، 
.  الرائع مقصدان للسائحتُ للتجوؿ كالاطلبع

بست مراجعة الأنظمة كاللوائح كخصوصان كل ما لو علبقة بالاستثمار كابػدمات مع إعداد أدلة إجراءات للعمل في كل بؾاؿ أك مرفق - 
.   لذلكالتحديد ابؼهاـ كدكر كل فرد في إبقاز الأعماؿ كابؼهاـ كالمحاسبة كالتقييم كفق

.  الاستغلبؿ الأمثل للطبيعة ابؼاليزية، فمنها ما ىو صافٌ للزراعة أك السياحة أك الصناعة كفق خطط تنموية كاضحة كمدركسة- 
بقاح النموذج ابؼاليزم أدل إفُ ارتفاع في متوسط دخل الفرد لأكثر من ستة عشر ضعفان خلبؿ عشرين سنة ، حيث قفز متوسط دخل - 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 104 

 92.2 إفُ 1980 مليار دكلار عاـ 5، كما ارتفعت قيمة الصادرات من أقل من 2002 ربقت عاـ 13.000 إفُ 1980 ربقت عاـ 600الفرد من 
 . 2000عاـ % 3.5، كابلفضت نسبة البطالة إفُ 2002مليار دكلار بحلوؿ عاـ 

 ضخمة مرتبطة ببعضها قاعات بؼا يتمتع بو من مساحة كبتَة، كاأصبح لدل ماليزيا مطار دكفِ يعد من أفضل ابؼطارات الدكلية نظر- 
.  بقطار لنقل الركاب بالإضافة لتوفر أسواؽ بذارية كمطاعم كخدمات أخرل غاية في الركعة كالتصميم

 حوافِ 2000ارتفاع مستول الوعي العاـ كالثقافة ابؼهنية لدل الشعب ابؼاليزم، حيث كصل عدد الذين يعرفوف القراءة كالكتابة سنة - 
.  1970سنة  ( % 53)من بصلة السكاف مقارنة بػ  ( % 93.8)

(:  8)   كما بيكن تسجيل ابؼلبحظتتُ التاليتتُ
،  كىو ما يعتٍ أف عدد الأسر (%5.5)إفُ   (% 52.4)بزفيض معدؿ الفقر من  (2000-1970 )استطاعت ماليزيا خلبؿ ثلبثة عقود- 

كيتوقع إذا استمرت جهود . الفقتَة تناقص بنهاية عقد التسعينات إفُ أكثر من ثلبثة أضعاؼ عما كاف عليو ابغاؿ في عقد السبعينات
 . %0.5 حوافِ 2005ابغكومة في بؿاربة الفقر على نفس الوتتَة أف يصل معدؿ الفقر سنة 

(:  9)  بالإضافة إفُ الابقازات ابؼذكورة سلفا، فقد تم إدماج التعلم الالكتًكني في النظاـ التعليمي في ماليزيا كالذم يشمل ما يأتي
، كالذم بدوجبة يتم تزكيد ابؼعلمتُ في ابؼدارس Multimedia Super Corridor (MSC) flagshiإنشاء مشركع ابؼدارس الذكية برت ما يطلق عليو . 

  . مع جهاز عرض لغرض تدريس بعض ابؼواد الدراسية ابؼنتقاة كالرياضيات كالعلوـLaptopالتقليدية بجهاز حاسوب بؿموؿ 
 Open، كجامعات مفتوحة كجامعة 1998  في عاـ The Universiti Tun Abd Razak (UNITAR)إقامة جامعات افتًاضية كجامعة . 

University of Malaysia (OUM) 2000 في عاـ.  

 .1999  في عاـ   The Multimedia Universityتأسيس جامعة . 

 .تأسيس ابؼكتبة الافتًاضية الرقمية الوطنية . 

 .استخداـ ابؼؤسسات التعليمية العالية ذات الأطر التكنولوجية ابؼتنوعة لدعم أك تكميل الفصوؿ الدراسية التقليدية. 

 .  استخداـ التعلم الالكتًكني في برامج التعلم عن بعد التي توفرىا ابعامعات. 

   كما أكلت ابغكومة عناية خاصة بتأسيس معاىد خاصة لتدريب ابؼعلمتُ كتأىيلهم على ابؼستول القومي، كتهدؼ ىذه ابؼعاىد إفُ 
 .تزكيد قطاع التعليم بالتوجيهات ابؼهمة لإعداد ابؼعلمتُ كالتفتيش كالتأىيل التًبوم

 كتتبع كزارة التعليم بالإشراؼ على ابؼعاىد العامة للتدريب الصناعي ككضع ابػطط 1964كتقوـ إدارة التعليم الفتٍ كابؼهتٍ التي أسست في 
. كالسياسات التدريبية على ابؼستول القومي

  

 الدروس المستفادة من التجربة الماليزية والواقع الجزائري: ثالثا
   رغم اختلبؼ التجربة التنموية في ماليزيا عن التجربة التنموية في ابعزائر، إلا أننا  كعلى غرار بؾموعة من الدكؿ التي حاكلت الفهػم 

كالاستفادة من ىذا النجػاح، سيتم عرض الدركس ابؼستفادة من ىذه التجارب عموما، ثم بكاكؿ عرض الواقع ابعزائرم على ضوء التجربة 
 .ابؼاليزية

 

الدروس المستفادة من التجربة الماليزية  - 1
(:  10) نستطيع أف نستخلص بعض الدركس ابؼهمة كالتي بقملها في التافِ،كبناء على ما برقق بؽذه التجربة الثرية

الاىتماـ بجوىر الإسلبـ كتفعيل منظومة القيم التي حث عليها في المجاؿ الاقتصادم كغتَه، كلا داعي لرفع لافتات دكف كجود مضموف - 
.  حقيقي لقيم الإسلبـ

. إعماؿ مبادئ الشورل من خلبؿ نظم برتـً حقوؽ الأفراد- 
  .الإبماءفي حالة كجود عرقيات بـتلفة بيكن التوصل إفُ اتفاقات تتقاطع فيها دكائر ابؼصافٌ ابؼختلفة كبذلك يكوف التنوع مصدر  - 
.  الاستفادة من الظركؼ العابؼية لبناء الاقتصاديات الوطنية- 
. الاعتماد على الذات في بناء التجارب التنموية كلن يتحقق ىذا إلا في ظل استقرار سياسي كاجتماعي - 
.  الاستفادة من التكتلبت الإقليمية بتقوية الاقتصاديات ابؼشاركة، بدػا يؤدم إفُ قوة كاسػتقلبؿ ىذه الكيانات في المحيط الدكفِ- 
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.  التنمية البشرية كرفع كفاءة رأس ابؼاؿ البشرم، فالإنساف ىو عماد التنمية- 
تفعيل الأدكات الاقتصادية كابؼالية الإسلبمية في بؾاؿ التنمية مثل الزكاة كالوقف من خلبؿ كجود مؤسسات تنظم عملها كالرقابة على  - 

.  أدائها
أف تتوزع التنمية على مكونات القطر كافة دكف الاقتصار على مناطق كإبناؿ أخرل، بفا يتًتب عليو الكثتَ من ابؼشكلبت مثل التكدس  - 

. السكاني كابؽجرة إفُ ابؼناطق ابؼعنية بالتنمية كتكريس الشعور بالطبقية كسوء توزيع الدخل
اعتبار البعد الزمتٍ من حيث استيعاب التقدـ التكنولوجي، كأيضان أف ابؼعرفة تراكمية، كأف ابؼشكلبت تزكؿ مع الوقت في كجود أداء  - 

.  منضبط بابػطط ابؼرسومة
بخصوص التطبيق بؼبادئ كأسس الاقتصاد الإسلبمي قد تكوف ىناؾ فتًات انتقالية لتهيئة المجتمع للتطبيق الكامل، كلكن لا يعتٍ ذلك - 

.  كيفضل البدء بدا تتوافر لو الشركط كالظركؼ ابؼلبئمة. التوقف عن البدء في التطبيق، فما لا يدرؾ جلو لا يتًؾ كلو
 (:11)، الدركس التالية "سعد التميمي"  إضافة للدركس السابقة، يضيف 

لقد  أكدت التجربة ابؼاليزية أف الإنساف ىو جوىر عملية التنمية كأداتها الرئيسية كإف كيفية التأثتَ في سلوؾ الأفراد بابذاه برقيق الانضباط - 
ابعماعي العافِ كحب العمل كإطاعة النظاـ كالشعور الذاتي بابؼسؤكلية ىي الأداة الأكثر فاعلية في الإسراع بالتطور الاقتصادم كالاجتماعي، 

كيبدك من بذربة ماليزيا أف للتًبية الاجتماعية بفثلة في عناصرىا كافة ابتداء من العائلة كمركرا بابؼؤسسات التعليمية كالإعلبمية دكرا مؤثرا في 
. سلوؾ الأفراد عندما تنطلق ىذه التًبية من تراث الأمة كقيمها الاجتماعية الذاتية

 كالقيم بتُ التصنيعتقدـ التجربة ابؼاليزية إفُ دكؿ العافَ بموذجا متميزا في أسلوب التفاعل الوثيق بتُ التنمية كالبيئة الاجتماعية كالتزاكج - 
فلم تعتمد ماليزيا على النقل الآفِ للؤفكار كابؼؤسسات من الغرب، بل أظهرت قدرة فائقة في تطويرىا كفقا للبيئة المحلية . الاجتماعية السائدة

. من خلبؿ عملية التوليف كابؼوائمة بتُ عناصر الأصالة كابؼعاصرة
طرحت التجربة ابؼاليزية ضركرة الأخذ بنظر الاعتبار بؾمل ابؽيكل الاقتصادم عندما يصار إفُ صياغة إحدل السياسات الاقتصادية - 

مثل السياسة الصناعية أك السياسة الزراعية أك السياسة التجارية، فكل ىذه السياسات بهب صياغتها على أساس أنها بسثل أجزاء متًابطة 
لسياسة اقتصادية كاضحة ابؼعافَ تشتًؾ في دراستها كصياغتها كتنفيذىا عموما الأنشطة الاقتصادية باعتبار أف كلب منها تؤثر كتتأثر 

. بغتَىا، كإف ما بهمعها ىو كحدة ابؽدؼ كالذم يتمثل في ارتفاع الإنتاجية كرفع كفاءة الأداء الاقتصادم
إف النجاح الذم حققتو التجربة ابؼاليزية من خلبؿ تبتٍ قياداتها ابؼنهج الرأبظافِ في قيادة الاقتصاد ثم تدخل الدكلة في مراحل معينة - 

سواء عن طريق قيامها بنشاطات استثمارية مباشرة كدعم كرعاية مشركعات خاصة أك إتباعها أسلوب التخطيط الاقتصادم كغتَىا من 
. أساليب التدخل، يطرح كبشكل ملح مسألة على درجة عالية من الأبنية كىي مسألة الاختيار الإيديولوجي

تقدـ ابػبرة ابؼاليزية بموذجا بارزا من ابؼمكن الاستفادة منها في بـتلف المجالات كخاصة في بؾاؿ نقل التكنولوجيا كتطويعها كفقا لبيئتها - 
الاجتماعية، حيث يبدك لنا من خلبؿ دراسة بذربة ماليزيا في الاستثمار ابػارجي ابؼباشر أف ماليزيا من ابؼمكن بؽا أف تساىم مسابنة 

. فعالة في صياغة كتنفيذ برامج التصنيع في الدكؿ النامية كبالتافِ برقيق التنمية فيها
 

الجزائر  التجربة الماليزية وطبيعة- 2
البحوث كالدراسات على  فقد أصبح ابغلم بنقلها إفُ بلداف أخرل كاقعا تتناكلو     نظرا للنجاح ابؼلحوظ الذم حققتو التجربة ابؼاليزية، 

مع مراعاة الظركؼ ابػاصة ابؼختلفة  ارتأينا أف نناقش سبل كإمكانات نقل ىذه التجربة إفُ ابعزائر كبؽذا السبب بالذات. بـتلف الأصعدة
 .التي تتمتع بها ابعزائر

بؿفوفا بالصعوبات كأبرز  على صعيد الواقع بذعل من تطبيق ىذه التجربة في ابعزائر أمرا     كابعدير بالإبياءة أنو توجد اختلبفات كاسعة
:  ىذه الاختلبفات

 العميقة للتحولات الكافي، بالقدر مواكبة، غتَ ابعامعة ابعزائرية جعل ، إف1971ُ اختلبلات  النظاـ التعليمي، منذ إصلبح  تراكم أدل -

مناىج التعليم في ابعزائر متخلفة  كبالتافِ ما تزاؿ. (12)ككذا السياسية كالثقافية كالاجتماعية الاقتصادية الأصعدة على بلبدنا التي عرفتها
.  تعمل بإمكانات ضعيفة كقدبية في العافَ من تقدـ كتطور في بصيع المجالات، فهي ما زالت كعاجزة عن مواكبة ما بهرم
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. ماتت عمليات التقونً من لدف ابؼكلفتُ التًبوية التقليدية بشكل أساسي على فارؽ النوعية كبالتافِ اعتمدت الطريقة- 
. كأحيانا عدـ قابليتو لذلك فقر ابؼربي ابعزائرم للعملية التكوينية- 
(. 13)أساسي على الكم كالتًاكم خاضعا لنمط التدريس بالأىداؼ، الطريقة التي تركز بشكل ابغقل التًبوم ظل كلفتًة طويلة- 

 ملبيتُ 8كلقد بتُ التحقيق ابعزائرم حوؿ صحة الأسرة أف أكثر من .   كنشتَ إفُ أف الأمية مازالت منتشرة كلاسيما في الوسط الريفي
مقارنة بالرجاؿ  (%35)كتكوف ىذه النسبة مضاعفة مرتتُ بالنسبة للنساء .  من بؾموع السكاف، أميوف% 26.5شخص، أم نسبة 

كيظهر التحليل بحسب كل . %45.5 سنة تصل إفُ 49 إفُ 15كما تبتُ ابؼعطيات أف النسبة ضمن النساء البالغات بتُ . (18.2%)
(.  14) من النساء الريفيات%47 من النساء ابغضريات مقابل قرابة %26.6كسط، أف ىذا ابؼشكل بيس 

العابؼية كبعض ابؼصارؼ الإقليمية من سرعة كدقة في  ابؼصرفية في ابعزائر متخلفة قياسا بدا كصلت إليو ابؼصارؼ ما زالت التعاملبت - 
عبر شبكة ابؼعلومات الدكلية - التجارة الالكتًكنية  - ففي الوقت الذم باتت فيو اغلب دكؿ العافَ تتعامل بدفردات.  ابؼعاملبت ابقاز

. بالبطء كالركتتُ بشكل كاضح دقائق نرل في ابؼقابل أف عمل ابؼصارؼ ابعزائرية ما زاؿ يتسم خلبؿ
للواجبات ابؼناطة بو، كعدـ إخضاع منتسبيو لدكرات  الإدارم في ابعزائر كتلكؤه في ابقاز ابؼعاملبت كعدـ تفهمو بتَكقراطية ابعهاز -  

.  للبطلبع على ما كصلت إليو علوـ التسيتَ ابغديثة تكوينية خاصة
في حتُ عملت ماليزيا . في بؾاؿ التنمية ابؼادية في ابعزائر، سجلنا اختلبفات كبتَة بتُ ابؼناطق، بالإضافة إفُ إبناؿ القطاع الزراعي- 

على برقيق العدالة بتُ ابؼناطق، بحيث لا يتم تنمية منطقة مع إبناؿ أخرل، فازدىرت مشركعات البنية الأساسية في كل الولايات، كما 
اىتمت بتنمية النشاطات الاقتصادية بصيعها، فلم تهمل القطاع الزراعي في سبيل تنمية القطاع الصناعي الوليد أك القطاع التجارم 

.  الاستًاتيجي، كإبما تم إمداده بالتسهيلبت كالوسائل التي تدعم بموه، كبذعلو السند الداخلي لنمو القطاعات الأخرل
   .  تعثر الكثتَ من ابؼشاريع التنموية- 
كالكورية  ابؼاليزية في بؾاؿ التنمية بوقت مبكر بالتجربتتُ اليابانية اؾ ابعزائر ببعض النماذج الفاشلة، في حتُ احتكت التجربةؾاحت - 

 .الفنية ابغديثة إفُ ماليزيا كىو ما فَ يتيسر للجزائر كىو ما ساعد على نقل ابػبرات ابؼهنية كالتقنيات
   كغتٍ عن القوؿ أف اعتًافنا بصعوبة نقل كتعميم بصيع جوانب التجربة ابؼاليزية بالنسبة للجزائر لا يعتٍ بطبيعة ابغاؿ استحالة النجاح 
كالتطبيق خاصة في ابعوانب التي تتم بشكل انتقائي مدركس كتتوافر فيها الظركؼ كابؼستلزمات ابؼطلوبة، دكف نسياف دائما ابػصوصية 

.  المحلية
الخاتمة 

   تزايد الاىتماـ العابؼي بالتجربة ابؼاليزية بسبب بسيز بذربتها التنموية عن غتَىا من بذارب التنمية الأخرل كالنجاحات التي حققتها في 
بـتلف المجالات، إلا أف ذلك لا يعتٍ عدـ إمكانية الاستفادة من تلك التجربة ليس على مستول الأقطار العربية كدكؿ العافَ النامية 

. فحسب كإبما على مستول الدكؿ ابؼتقدمة كالإنسانية عموما، إف توافرت الظركؼ لذلك
:    كابؼتتبع للنموذج ابؼاليزم في التنمية، سوؼ يتمكن من إبهاد مفاتيح النجاح ابؼاليزم، كالتي بيكن تلخيصها فيما يلي

. انتهجت ماليزيا إستًاتيجية الاعتماد على الذات في الاضطلبع بالعبء التنموم-  
في الوقت الذم تعاني فيو بلداف نامية من ثالوث ابؼرض كالفقر كابعهل، فإف ماليزيا كاف بؽا ثالوث آخر دفع بها إفُ التنمية كىو -  

. ثالوث النمو كالتحديث كالتصنيع، التي ىي أكلويات اقتصادية كطنية
الاىتماـ الكبتَ بالتعليم العاـ كابعامعي كالتقتٍ كابؼهتٍ لضماف بـرجات تلبي احتياجات كمتطلبات مرحلة التغيتَ كقادرة على برمل -  

 .ابؼسؤكليات كابؼهاـ للمرحلة الانتقالية

مع الاعتماد على الأيدم العاملة ابؼاليزية كتضييق بؾالات  (لكل الأجناس كالأعراؽ)زرع الولاء كالإخلبص في العمل بؼاليزيا ابؼشتًكة - 
 . الاستقداـ إفُ أقل حد بفكن

فَ يكن برقيق ماليزيا لنمو اقتصادم مطرد إلا انعكاسا كاضحا لاستثمارىا للبشر، فقد بقحت في تأسيس نظاـ تعليمي قوم ساعدىا - 
 . على تلبية ابغاجة من قوة العمل ابؼاىرة
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الانفتاح على بذارب الآخرين برؤية مدركسة، كقد حرصت ماليزيا على إرساؿ بعثات دراسية كتدريبية للياباف ككوريا كبعض الدكؿ الأخرل - 
. للبطلبع كاستنبات التقنية كالتجارب الناجحة

اختصار الإجراءات الإدارية كعدـ جعل ابؼعاملة بسر بإجراءات كموظفتُ كثتَين كىذا من شأنو سرعة الإبقاز كعدـ التأختَ كعدـ ترؾ - 
 .الفرصة للتلبعب كالتحايل كالاستنفاع ابؼادم كابؼعنوم 

 في حتُ عملت على برويل ملكية بـتلف ابؼشركعات الاقتصادية إفُ القطاع ابػاص، تنميةن بؼسؤكلية الأفراد كإشراكهم في برقيق 
الأىداؼ الوطنية، فقد احتفظت بسهم خاص في إدارة ابؼؤسسات ذات الأبنية الاجتماعية كالإستًاتيجية، لعدـ التخلي عن دكرىا في 

بفارسة الرقابة كالإشراؼ عليها 
كما تعاملت مع الاستثمار الأجنبي ابؼباشر بحذر، فسمحت لو بالدخوؿ لكن بشركط تصب بشكل أساسي في صافٌ . (الضبط )

 .الاقتصاد ابؼاليزم

 .كأختَا كانت التجربة ابؼاليزية إسلبمية دكف كجود لافتة بردد ىذا الانتماء
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التنمية الإقليمية و المكانية كإحدى آليات لتحقيق التنمية الشاملة و المستدامة في ظل الأزمة المالية 
. العالمية

 

 ,يوسفات علي، جامعة أدرار.     أ

.                أقاسم حسنة، جامعة أدرار.  أ  
 

 أعادت الأزمة ابؼالية العابؼية طرح السؤاؿ القدنً ابعديد، كيف بكقق تنمية شاملة ك مستدامة؟، ففكرة ابؼاؿ يولد ابؼاؿ فَ تعود فكرة :الملخص
 Citigroup ، UBS ،Bank of: كاقعية في ظل ىذه الأزمة ابؼالية التي ضربت أساطتُ البنوؾ العابؼية الكبرل، مثل 

America…etc بل أثبت تداعياتها أف الاقتصاد ابغقيقي ابؼولد لقيمة مضافة حقيقية ىو الاقتصاد الذم يستطيع الصمود ك ،
الاستمرارية حتى في ظل ىذه الأزمات ابؼالية، لذا جاءت ىذه الورقة البحثية لاقتًاح ك توجيو الأنظار بكو آلية تنموية مغفلة، ىي التنمية 

الاقليمية ك ابؼكانية، القائم على فكرة تنمية ك تطوير مواقع كأقاليم الدكلة ك توطتُ بؾموعة من صناعات ك خدمات فيها، من خلبؿ التوزيع 
 ، كىذا (Growth economic sustainable)العلمي للفعاليات ابؼكانية الاقتصادية ك العمرانية لتحقيق النمو الاقتصادم ابؼستداـ 

ما برتاجو ابعزائر خصوصان في ظل اقتصادىا الريعي، ك أحادم دخلها، كما سنعرض بعض التجارب العابؼية في ىذا الصدد، ماليزيا، دبي، 
 .افٍ...الصتُ

 

:المقدمة  
    تعد التنمية الاقتصادية الشاملة ك ابؼستدامة الشغل الشاغل للعديد من الدكؿ ك الأمم، ك ىدؼ  استًاتيجي تسعى للوصوؿ إليو، كتعرؼ 

، كعلى "التنمية التي تفي باحتياجات ابغاضر دكف المجازفة بقدرة أجياؿ ابؼستقبل على الوفاء باحتياجاتها " التنمية الاقتصادية ابؼستدامة بأنها
ىذا فإف التنمية ابؼستدامة تتطلب أف يعمل كل جيل بالتناسب مع تعداده على أف يسلم إفُ الذرية التي تليو قاعدة إنتاجية ضخمة بالقدر 

( i)الذم كرثها بو ىو ذاتو 
 ك الفكرة ابؼهمة التي تطرحها التنمية الاقتصادية ابؼستدامة ىي فكرة استدامة ابؼوارد ك ابؼداخيل، ك لا يتأتى ذلك .

كما .        خدماتية، بعيد عن المجازفات ابؼالية ك ابؼضاربات في الأسواؽ ابؼالية العالية ابؼخاطر- إلا من خلبؿ خلق تنمية  حقيقية صناعية
أف إشكالية التنمية الاقتصادية ابؼستدامة مطركحة بحدة عند كافة الدكؿ النامية، ك ابعزائر ليس استثناء للقاعدة إذ فَ تنجح ابعزائر، خلبؿ 

العشرية ابؼاضية، في ضماف تطوير صادراتها خارج نطاؽ المحركقات، لتظل متواضعة، بل ىامشية إذا ما تم إبعاد صادرات سوناطراؾ كنافطاؿ 
.  من إبصافِ الصادرات % 4أكبر ابؼصدرين خارج المحركقات، كفَ تتجاكز نسبتها 

 فقد بلغت الصادرات 2009 إفُ 2000   تكشف إحصاءات مصافٌ ابعمارؾ ككزارة التجارة عن تواضع الصادرات خارج المحركقات من 
، كىي أعلى نسبة برققها الصادرات ابعزائرية خارج المحركقات على الإطلبؽ، مقابل  %3.92 مثلب نسبة 2002خارج المحركقات عاـ 

 2008عاـ   %1.94، كما قدرت بػ 2007عاـ  % 2.21 ثم 2006عاـ %2.17 ك2005عاـ %2.20 ك2004عاـ  % 2.48
2009عاـ % 2.36كأختَا 

( ii)  . بفا يعتٍ ضركرة إبهاد سبل تنموم للنهوض بقطاع خارج قطاع المحركقات، كانتقاؿ ابعزائر من  الدكلة الريعية
 العديد الدكؿ ابؼتقدمة ك النامية، ىي إستًاتيجية التنمية الإقليمية اإفُ الدكلة الصناعية ابؼصدرة، كمن بتُ إستًاتيجية التنموية التي انتهجتو

. ابؼكانية 
إذف إشكالية البحث ماىي التنمية الإقليمية ك ابؼكانية ، ك ما الدكر الذم تلعبو لتحقيق التنمية الشاملة ك ابؼستدامة  في مرحلة مابعد     

. الأزمة ابؼالية العابؼية؟

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 

N° 8, 2010, 8 العدد    
ISSN : 1112-6604 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 109 

 :      ك بيكن تقسيم البحث إفُ ثلبثة بؿاكر

. التنمية الاقتصادية في ظل الأزمة ابؼالية: المحور الأكؿ
-. ابؼاىية- التنمية الاقليمية ابؼكانية: المحور الثاني

. بماذج دكلية: المحور الثالث
 

.التنمية الاقتصادية و الأزمة المالية: المحور الأول  
:ماىية الأزمة المالية- 1  

 بصلة من ابؼتغتَات كالأحداث ابؼاضي ك في ابغاضر بصلة من الأزمات ابؼالية التي بسخض عليها معظم دكؿ العافَ في عرفت
ك الأزمات الاقتصادية أزمات متًادفة، إذ بيكن أف تكوف الأزمة الاقتصادية ىي نتيجة  ابؼالية ات، ك تعد الأزـ ك الاجتماعيةالاقتصادية

 .الأزمة ابؼالية أك العكس
 
 

:تعريف الأزمة المالية بصفة عامة- 1-1  
 التي ابؼؤسسات قيمة انهيار أك يعتٍ إفلبس قد الذم الأصوؿ من أكثر أك نوع لأسعار ابؼفاجئ الابلفاض بأنها    ك تعرؼ الأزمة ابؼالية

 في أك  ما، دكلة عملة  أك في ؽ الأسهم أك أداة ابؼالية ابؼركبة أك ابؼشتقة، سو في مفاجئ انهيار شكل ابؼالية الأزمة تأخذ كقد بسلكها،
   .الاقتصاد باقي ذلك إفُ بعد لتمتد ابؼالية، ابؼؤسسات من بؾموعة

 نوع من كبتَة كميات تداكؿ عن مالية تنتج فقاعة انفجار نتيجة الأصوؿ أسعار في ابؼفاجئ الانهيار : كما أنها تعرؼ بأنها

 في يتمثل ابغقيقي السعر أف رغم  كبصورة مبالغ فيها، ابغقيقية، أك أسعارىا الطبيعية تفوؽ بأسعار ابؼادية، أك ابؼالية الأصوؿ من معتُ
 عن الناتج ابؼتوقع الرأبظافِ الربح عن بحثنا الأصوؿ كشراء بيع الفقاعة علبمات فمن ابؼتوقع للؤصل، ابؼستقبلي للعائد ابغالية القيم بؾموع

(iii)برققها  أف يتوقع التي ابؼستقبلية العائدات على بناء كليس ارتفاع قيمتها،
. 

 كما يرافق الأزمة ابؼالية إحجاـ عاـ من طرؼ ابؼستثمرين عن شراء ىذه الأصوؿ ابؼتعثرة، ك بيع ما لديهم منها، بفا يعمق الأزمة، 
- أما الأزمة الاقتصادية فهي تراجع أك انكماش مستمر للمعدلات النمو الربع سنوية لفتًات متتالية، بسس ابعهاز الإنتاجية

ابػدماتية لدكؿ ما، أك إقليم معتُ، بفا يتًتب عليها ارتفاع حاد في معدلات البطالة، ك موجات من الاغلبقات ك الافلبسات للعدد من 
 .ابؼصانع، ك دخوؿ الاقتصاد الوطتٍ في حالة ركود

خصوصان الرىوف ) لديوف ابؼتعثرةكانت الأزمة ابؼالية العابؼية نتيجة مباشرة ؿ: تعريف أزمة الرىن العقارية أو الأزمة المالية العالمية- 1-2
 نشأت نتيجة لتخلف عملبء الرىن العقارم عن سداد التزاماتهم بذاه شركات الرىن التي (Subprime Mortgageالعقارية الثانوية 

 شكل سندات يتم فيالعقارم ك البنوؾ ك ابؼؤسسات التمويلية ، ك ىذه الديوف ابؼتعثرة تم إعادة توريق ك تسويقها عابؼيا على نطاؽ كاسع 
، ك عندما حدث انكماش في سوؽ العقارات (OTC ) أك الأسواؽ خارج البورصات البورصات العابؼية ك بعض الأسواؽ ابؼوازيةفيتداكبؽا 

ك ارتفاع معدلات الفائدة الأمريكية، فَ يعود ملبؾ الرىوف العقارية الثانوية، قدرة على سداد ك من ىنا بداء  (فقاعة الإسكاف الأمريكي)
 .الأزمة

:  التنمية الاقتصادية في ظل الأزمة المالية- 1-3
عرؼ العافَ العديد من الأزمات الاقتصادية ك ابؼالية قدبيان ك حديثان، لكن نذكر أبنها ىي الأزمة ابغالية، إذ تعد أزمة ابؼالية العابؼية 

 أىم أزمة مالية في العصر ابغديث، ك تسمى كذلك أزمة الرىن العقارم أك أزمة الرىوف العقارية الثانوية أك أزمة الإسكاف الأمريكية أك 2008
أزمة الائتماف، أك الأزمة ابؼالية العابؼية، كلها مسميات لأزمة مازالت تداعياتها مستمرة إفُ يومنا ىذا، ك كانت أبرز بذلياتها نقص سيولة السوؽ 

  بعد انفجار فقاعة سوؽ الإسكاف في الولايات ابؼتحدة الأمريكية، 2006ك سيولة التمويل في النظاـ البنكي الأمريكي، ك التي بدأت خلبؿ 
. 2007لتتطور بعد ذلك ك تصبح أزمة مالية عابؼية ابتداءن من عاـ 
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كغتَىا من القركض التخلف عن القركض الثانوية ارتفاع معدلات   ك،  ابؼنازؿ في الولايات ابؼتحدةأسعار ابلفاض بعد الأزمة بدأت     ك
 إفُ 2004عاـ % 1رفع الاحتياطي الفيدرافِ أسعار الفائدة من ة للملبؾ ابؼنازؿ، خصوصا بعد أف بسانيئ الاة ضعف ابعداربسبب، العقارية
ك مع ابكدار معايتَ الاقتًاض، زادت القركض العقارية على أقساط مدفوعات ملبؾ ابؼنازؿ بالارتفاع، ، بفا انعكس 2007عاـ % 5.25

. ، بفا تسبب في إفلبس العديد من شركات الرىن العقارية ك ابؼؤسسات العاملة في سوؽ الرىن العقارمالثانوية ابؼتعثرة
من الرىوف العقارية الثانوية ابؼتأخرة السداد تؤدم إفُ % 3ك كل ، %15 بلغ حجم التخلف عن سداد القركض ابؼتعثرة بػ2006في عاـ - 

  . مليار دكلار340 زيادة القركض ابؼتعثرة بدقدار

  . إفُ أزمة مالية عابؼية بعد، ك التي برولت فيماالأمريكية الإسكاف ما يصطلح عليو بفقاعة 2006ف خلبؿ كٌ تكك 

عن بذميد بفتلكات صناديقو   BNP Paribas  بي أف بي باريبا، أعلن أكبر بنك مدرجة في البورصة الفرنسية 2007 أكت 9في - 
 مليار يورك في أعقاب مشكلبت في قطاع الائتماف العقارم 1.6الثلبثة العاملة في التمويل العقارم في الولايات ابؼتحدة، كالتي تبلغ قيمتها بكو 

 . إفُ أزمة ماليةالأمريكيةبروؿ أزمة قطاع العقارات ؿمؤشر اف ىذا الإعلبف ؾؾ .عافِ ابؼخاطر في الولايات ابؼتحدة

إفُ العديد من ل لديوف ابؼعدكمة، أدىائل ؿ عانت العديد من البنوؾ ك ابؼؤسسات ابؼالية من نقص حاد في السيولة، ك تراكم 2007 منذ- 
 . بنكي العابؼيافلبسات ك اندماجات في القطاع اؿ

 Lehman)ليماف براذرز  الأمريكية بغد الآف، كاف انهيار رابع أكبر بنك في الولايات ابؼتحدة الأسواؽك لكن أكبر انهيار عرفت - 

Brothers)  ك ما أحدثو من ىلع ك ذعر ك ابلفاضات حادة في البورصات  2008 سبتمبر 15 في  عاـ من النشاط، 185بعد ،
 .(iv)، ك تداعيات خطتَة العابؼية

 رغم أف أزمة الرىن العقارم أك الأزمة ابؼالية العابؼية أكبر أزمة إفُ حد الآف، لا بدك من التساؤؿ عن مستقبل التنمية بعد الأزمات 
: ابؼالية، كعندما تتعرض الاقتصاديات للبزمة يستوجب عليها، كضع خطط لتفعيل التنمية كالنمو من خلبؿ

. معابعة مصدر ابؼشكلة سواء في القطاع الصناعي أك ابػدماتي أك البنكي أك ابؼافِ- 
. (ك القضاء على البطالة، ك برامج لإعانة الفئات ابؼهمشة ك ابؼتضررة )كضع خطط لتحفيز النمو- 
. إعادة النظر في منهجية ك ستَ التنمية، كصياغة أسلوب جديد يتماشى ك ظركؼ الأزمة ابؼالية- 
. الإنقاذ العقلبني للقطاعات ابؼتضررة، ك بزفيف من حدة الافلبسات الشركات ابؼتعثرة- 
. ضركرة البحث عن بمط تنموم شامل ك مستداـ، بىلق قيمة مضافة حقيقية، بعيد نوع ما عن بـاطر الاستثمار ابؼافِ- 
. ضركرة تفعيل مبدأ ابؼسألة ك الشفافية- 
. كضع ضوابط للمخاطرة في النظاـ البنكي ك ابؼافِ- 

 
-.الماىية- التنمية الاقليمية المكانية: المحور الثاني  

:ماىية التخطيط و التنمية الإقليمية- 1  
بأنو أسلوب علمي للتخطيط : عرؼ فالتً ايزارد التخطيط الإقليمي(: Regional planning )تعريف التخطيط الإقليمي - 1-1

 كالكفاءات الإدارية الإنتاجيتم عن طريق ابزاذ بؾموعة من القرارات لتحقيق التنمية الإقليمية بأكبر قدر بفكن من الكفاءة باستخداـ موارد 
حتى  ( للتنميةابغيزم)كالتنظيمية ابؼوجودة على ابؼستول المحلي، فهو يستهدؼ برقيق أكبر معدؿ للتنمية آخذان في الاعتبار البعد ابؼكاني 

.  (v) تتلبشى الفوارؽ الاقتصادية كالاجتماعية بتُ الأقاليم
مستهدفان برقيق البعد المكاني لعملية التنمية بصفة عامة يعرؼ التخطيط الإقليمي بأنو ذلك الأسلوب الذم يأخذ في الاعتبار 

أعلى معدلات النمو على ابؼستول الوطتٍ مستخدما في ذلك كافة ابؼوارد ابؼادية كالبشرية ابؼتاحة بؼختلف الأقاليم كابؼناطق، كىو يهدؼ إفُ 
برقيق بمو متكافئ كمتوازف بتُ أقاليم الدكلة كالقضاء على الفوارؽ الاقتصادية كالاجتماعية بينها، كما يهدؼ إفُ زيادة الناتج الإقليمي حتى 

العمراف بالإقليم للحد من ابؽجرة من الأقاليم ابؼتخلفة إفُ الأقاليم ابؼتقدمة، كالنهوض بالبيئات ابغضرية كالريفية كتقليل الفوارؽ بتُ الريف 
كابؼدينة، كيعتبر التخطيط الإقليمي بزطيطان بعيد الأجل، كىذا لو أبنية بالغة للدكؿ النامية بسبب التفاكت الواسع في مستول التطور بتُ 

. (vi)الأقاليم داخل ىذه الدكؿ 
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(:  Regional development)تعريف التنمية الإقليمية - 1-2
 من s'70 ك s'60 ك s'50 البعد الريفي ك ابغضرم ، فلقد نفذت ىذا النمط التنموم خلبؿ الػ   يعافً موضوع التنمية الإقليمية 

ـ في عدة خطط إبمائية قامت أساسان على التخطيط القطاعي للتنمية الوطنية، ك تبتُ للمسؤكلتُ عن تقونً برامج التنمية أف التنمية 20القرف 
فَ تنجح في تلبية ابغاجات الإقليمية ك توزيع ابؼكاسب التنموية على ابؼناطق كفق ما تفرضو خصوصية كل منطقة، ك عدـ تركزىا في منطقة 

. (vii)كاحدة 
 ك التنمية الإقليمية تعرؼ على أنها أسلوب من الأساليب التخطيطية تعتمد على الإقليم أك ابؼنطقة ابؼستول ابؼكاني ابؼفضل بؽا، ك 

الإقليم كحده في تنوع أك مساحة بسيل إفُ الوحدة ك التشابو في ابؼظهر العاـ، رغم التنوع في الأجزاء ابؼكونة، ك التنمية الإقليمية ىي أحد أكجو 
. (viii)السياسات ابؼكانية ابؼعتمدة في التخطيط 

 :(ix)  كىي: أىداف التنمية الإقليمية- 1-3
. زيادة النشاط الإنتاجي العاـ ك الدخل الوطتٍ للئقليم- 
. إقامة بؾموعة من أفضل النشاطات الصناعية في ابؼنطقة- 
. افٍ...في ابؼنطقة كنظاـ بزطيط ابؼدف ك استعمالات الأراضي (Spatial)برستُ التنظيم الفراغي ابؼكاني - 
. برستُ عملية الاختيار ابؼكاني ك التجاكب مع التغيتَات ابؼكانية كنشر ابؼعلومات ابؼتعلقة بالأماكن ك بإمكانيات الاستخداـ فيها- 
إف السياسة الإقليمية لا تعتٍ بضركرة تنمية كافة ابؼناطق صناعيان بدرجات متساكية، ك إبما تهدؼ إفُ تنمية كل منطقة أك إقليم إفُ - 

. أقصى درجة بفكنة من ىنا ينبغي أف تستًشد بسياسة التنمية الإقليمية بدعايتَ كمية تساعدىا على اختيار الإقليم الأكفُ بالتنمية الاقتصادية
التنمية الاقتصادية ابؼخططة تعتمد على برديد معدؿ النمو الاقتصادم :  دور التنمية الإقليمية و معالجة التفاوت الإقليمي -1-4

 الإنتاجكابذاىات التنمية في شكل توازف كلي للبقتصاد، كيعتٍ ىذا التوازف في أحد جوانبو توازف بتُ القطاعات الاقتصادية ابؼختلفة كبتُ 
، افٍ...نظران لاعتماد برليلبتو على ابؼكونات الكلية من إنتاج كدخل كإنفاؽ كضرائب " بالنموذج الكلي"كالاستهلبؾ، كيسمى ىذا النموذج 

كىكذا يكوف التخطيط الوطتٍ قد بذاىل عنصران من أىم العناصر ابغيوية في عملية التنمية كىو استخداـ المحور ابؼكاني الذم تتم عليو عملية 
  .(x)التنمية كيرجع الاىتماـ بأخذ العنصر ابؼكاني عند التخطيط للتنمية 

 

: ماىية التخطيط و التنمية المكانية- 2
:  (Spatial planning)التخطيط المكاني - 2-1

: تعريف التخطيط المكاني- 2-1-1
مشكلة التنسيق كالتكامل بتُ البعد ابؼكاني  "بأنو التخطيط ابؼكاني : تعرف اللجنة الاقتصادية الأوربية التابعة لمنظمة الأمم المتحدة - 
. "ة قائمة على إقليمي إستًاتيجيةسياسات القطاعية من خلبؿ ك اؿ
الأساليب ابؼستخدمة إفُ حد كبتَ من قبل القطاع  بأنو (European Commission, 1997) تعرفو المفوضية الأوروبية ك- 

(. space)ابغيز ابؼكاني العاـ في التأثتَ على توزيع الأنشطة في 
 Slovenian Ministry of the Environment, Spatial )تعرف وزارة البيئة و التخطيط المكاني و الطاقة السلوفينية- 

Planning and Energy, 2002.)  نطوم على بزطيط منشاط متعدد التخصصات ، بأنو 2002في قانوف التخطيط العمراني لعاـ
برديد  ك ، كبرديد التدابتَ اللبزمة لتحستُ ابؽياكل ابؼادية القائمةك تنمية مواقع الأنشطةكبرديد الشركط اللبزمة لتطوير استعمالات الأراضي 

. (xi) بؽا تنفيذ ابؽياكل ابؼادية ابؼخططة  للموقع ك ابؼناسبةشركط
للوصوؿ  مهمة جدان  داةالتخطيط ابؼكاني ىو أ يعتبر (ECE)ك حسب اللجنة الاقتصادية الأكربية  :أىمية التخطيط المكاني-2-1-2

من بؾتمع فوائد للتأمتُ ك قابليةن للتنبؤ،   كالتنمية أكثر استقراران كللبستثمارمن خلبؿ خلق ظركؼ ،  الاقتصادية كالاجتماعية كالبيئيةللمنافع
هـ   التخطيط ابؼكاني عامله  فإف كبالتافِ،  التنمية برقيق أىداؼ الاستخداـ الرشيد للؤرض كابؼوارد الطبيعية من أجلتشجيع التنمية، كعملية ىا

 .(xii) لتعزيز التنمية ابؼستدامة كبرستُ نوعية ابغياة
: (xiii )ك يهدؼ التخطيط ابؼكاني إفُ 
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من خلبؿ التنمية الاجتماعية كالاقتصادية للمناطق، لتوازف أكبر  (Promote territorial cohesion)م تعزيز التماسك الإقليم- 1
تعزيز إمكانية الوصوؿ إفُ - 3، تشجيع التنمية ابؼولدة من الوظائف ابغضرية كبرستُ العلبقة بتُ ابؼدينة كالريف- 2يزة التنافسية،كبرستُ افَ

 بضاية ابؼوارد الطبيعية كالتًاث الطبيعي تعزيز ك- 6،بغد من الأضرار البيئيةا- 5رفة، ابؼعلومات كابؼعتنمية طرؽ ابغصوؿ على -  4 أكبر، توازف
(Natural heritage)،7 -ك تطوير موارد الطاقة مع المحافظة على السلبمة- 8، تعزيز التًاث الثقافي بوصفو عاملب من عوامل التنمية 

 .ابغد من تأثتَ الكوارث الطبيعية- 10، عالية، كالسياحة ابؼستدامةاؿتشجيع ابعودة - 9الأماف، 
:  (Spatial development)التنمية المكانية - 2-2
ك تعرؼ التنمية ". سياستي التنمية ابغضرية ك الإقليمية " يأتي من خلبؿ ابؼكونتُ الرئيستُ بؽا كبنا ك : تعريف التنمية المكانية- 2-2-1

 من خلبؿ بؾموعة من الدراسات الاقتصادية الطويلابغضرية في جوىرىا في برديد ابؼراكز أك التجمعات ابغضرية التي ينبغي تنميتها على ابؼدل 
ك تتكامل السياسة ابغضرية مع سياسة التنمية الإقليمية التي ىي الإطار التخطيطي  . (xiv)ك الاجتماعية ك العمرانية في الأقاليم ابؼراد تطويره 

الذم بودد الابذاىات الرئيسية لكيفية توزيع ابؼوارد ابؼادية ك البشرية في الإقليم بالشكل الذم يضمن كفاءة أىداؼ التنمية كإبهاد حالة من 
 .(xv)التوازف النسبي في توزيع الاستثمارات بتُ ابؼناطق ابؼختلفة بغية ابغد من ظاىرتي التًكز السكاني ك التفاكت ابؼكاني في مستويات التنمية 

 ىي الطريق الفعاؿ بؼواجهة ابؼشكلبت ابغضرية ك الإقليمية من "الحضرية و الإقليمية " سياسة التنمية المكانية ك عليو فإف 
خلبؿ استخداـ أساليب مناسبة تضمن برقيق العدالة الاجتماعية ك الكفاءة الاقتصادية في ابؼكاف، فضلب عن معابعة السلبيات التي تنشأ في 

. خطط التنمية لتحقيق التنمية ابؼكانية ابؼستدامة
: (xvi) كىي: منافع التنمية المكانية - 2-2-2

 إفُ التنمية اتناسبة لتلبية ابغاجافَكاقع افَ برديد الأراضي في  لاستثمار؛ لعملية ا توفتَ مزيد من الاستقرار كالثقة : الفوائد الاقتصادية -أ
 تعزيز نوعية البيئة في كل من ابؼناطق   الأراضي لأغراض التنمية في كضع جيد بالنسبة لشبكة النقل كالقول العاملة؛  أفالاقتصادية؛  ضماف

 بتكار للبستثمار كالتنمية؛  برديد التنمية التي تلبي احتياجات المجتمعات المحلية؛  تشجيع الاملبئمةابغضرية كالريفية، ك خلق ظركؼ أكثر 
 . ك تناسق القرارات بطريقة أكثر كفاءة ابزاذكالتجديد؛  كالإبداع 

؛  برستُ إمكانية الوصوؿ  للتنمية ابؼستدامة كضع السياسات العامة عند لاحتياجات المجتمعات المحليةالنظر : الفوائد الاجتماعية -  ب
 الأراضي ابػالية ستعماؿ؛  تشجيع إعادة ا المجتمعاتة التي تفتقر إليهاعاـ؛  دعم توفتَ ابؼرافق اؿالتنمية ابعديد ابؼوقع اختيار عند ىم إفِ

بيئات ؿ، ابعيدة على إنشاء كصيانة ابؼساعدة ، التنمية الاقتصادية إمكانية  على نوعية ابغياة ك ابهابي أثرإذ كاف لديهاكابؼهجورة ، كخاصة 
.  ، داخل التجمعات ابغضرية ك الصناعية في ابؼناطق الريفيةمنةالآصحية كاؿ
 إعادة استخداـ الأراضي التي  تشجيع استخداـ البتٌ التحتية؛   كالاستخداـ ابؼلبئم للؤراضي كابؼباني كطوير  تشجيع الت:الفوائد البيئية - جـ

، ك تنمية التجارية كأأك غتَ مستغلة استغلبلا كاملب الصناعية بعد استغلببؽا ابؼواقع ابؼهجورة كىي  (Brownfield )براكنفيلدتدعى 
، في مدينة أك منطقة اىو مصطلح يستخدـ لوصف قطعة من الأراضي غتَ ابؼستغلة سابق( Greenfield)؛ ابؼساحات ابػضراء غرينفيلد

بيكن أف تكوف بؿاطة بسياج من حقوؿ مفتوحة أك حصص في ، كما ريفية ، سواء ابؼستخدمة حاليا لأغراض الزراعة أك تصميم ابؼناظر الطبيعية
؛  بضاية (مثل الفيضانات ، كنوعية ابؽواء) حفظ الأصوؿ البيئية كالتاربىية كالثقافية ابؽامة ؛  معابعة ابؼخاطر البيئية المحتملة ، ابؼناطق ابغضرية
مثل ابؼشي كركوب الدراجات ككسائل )ترفيو كالتًاث الطبيعي؛  تشجيع الوصوؿ إفُ التطورات من قبل بصيع كسائط النقل اؿكتعزيز بؾالات 

 . التطوير تصميم ك اؿبزطيط كاؿ، كليس فقط من السيارات؛  تشجيع كفاءة استخداـ الطاقة في  (النقل العاـ
 :أىداف و وسائل التنمية المكانية- 2-4
:  (xvii) أىــــدافها- 2-4-1
. تنمية مصادر الثركة الوطنية ك تطويرىا في الأقاليم ك ابؼراكز ابغضرية ك ابغد من تركز الأنشطة الاقتصادية في ابؼدف الكبرل- 
تكامل أقاليم الأطراؼ البعيدة عن ابؼركز من خلبؿ تطوير شبكة النقل ك الاتصالات الأمر الذم بوسن التكامل السياسي ك التماسك - 

. الاجتماعي
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برستُ النظاـ الوطتٍ للمدف لدكرىا الكبتَ في نقل العلوـ ك نشرىا ك بالتافِ برفيز الاقتصاد الوطتٍ، إذ أف رفع مستول النشاط الاقتصادم - 
في ابؼدف متوسطة ابغجم سوؼ يساعد في برقيق اقتصاديات ابغجم ك برستُ النمو بتُ الأقاليم ك بهعل ابػدمات الاجتماعية في متناكؿ 

. ابعميع
 جاءت العديد من كسائل ك أساليب التنمية ابؼكانية بؼعابعة ابؼشكلبت الناشئة عن النمو في عدد من القطاعات، :ائلهاــوس- 2-4-2

فالصناعة ك تركزىا ساىم في تنمية ابؼدف ك تطورىا الأمر الذم انعكس على تركز السكاف في عدد من ابؼدف دكف غتَىا بفا أدل إفُ مشكلبت 
نابصة عن النمو ابغضرم، ك طرح بمطتُ رئيستُ للتنمية بنا سياستي ابؼركزية ك اللبمركزية ثم طرحت سياسة التمركز ابؼنتشر، كما طرحت كسائل 

 : (xviii)لتطبيق سياسات التنمية منها 
 التي تتمثل باستعمالات بكثافة كاطئة بشكل مناطق صناعية أك زراعية يسهم في تنميتها ك ابغد من توسع ابؼدف :أسلوب حافة المدن- 

. الكبرل
 ك  يستخدـ في تنمية ابؼدف الواقعة على طرؽ النقل في بؿاكر بزطيطية بـتارة بأنشطة اقتصادية مناسبة بؽذه :أسلوب المحاور الحضرية- 

. المحاكر تؤدم إفُ بمو ابؼستقرات البشرية ك تنمية النشاطات ابغيوية الأخرل في مرحلة لاحقة
 ك تعتبر كسيلة للسياسة ابغضرية من خلبؿ توفتَ مناطق ذات بزطيط مسبق ك مواصفات بزطيطية عالية، إلا أنها :أسلوب المدن الجديدة- 

. برتاج إفُ استثمارات ضخمان نسبيان 
 الذم يتطلب ضخ استثمارات كبتَة في عدد كبتَ من ابؼدف الصغتَة الأمر الذم قد لا يتلبئم مع :أسلوب المراكز الحضرية المنتشرة- 

 . ك لو أنو الأفضل في نشر التنمية في بـتلف ابؼراكز ابغضرية،ظركؼ بعض البلداف
:  العلاقة بين التخطيط الإقليمي و المكاني و التخطيط الوطني- 2-5

 : (xix)  ثلبث أنواع من ابػطط ابؼكانيةإف ابػطة الاقتصادية من حيث البعد ابؼكاني تنقسم إفُ

فهي التي تتعامل بالدرجة الأساس مع ابؼتغتَات الاجتماعية الاقتصادية كالعمرانية للبلد (: خطة تتعامل مع البلد ككل)الخطة الوطنية - 2-1
ككل كتركز ضمنها أىدافها على برقيق بمو عافِ في الدخل كالاستهلبؾ كالاستثمار كبكافة القطاعات بدا بوقق تغتَات اقتصادية كسياسية 

 .كمالية كتنموية
الأماكن بـتلفة نسميها ك فهي تلك التي تتعامل مع قطاعات بـتلفة : (خطة تتعامل مع مكاف معتُ في البلد )الإقليميةالخطة - 2-1

ضمن سقف زمتٍ بؿدد، أك ربدا  (خطة جزئية)كقد يكوف التعامل في قطاع معتُ في ذلك ابؼكاف  (أقطاب النمو)بالأقاليم التي ربدا بهعل منها 
. كبزمن بؿدد أيضان  (خطة شمولية بؽذا ابؼكاف)مع كافة قطاعات اقتصاد ذلك ابؼكاف 

ة التي يكوف ىدفها تطوير ابؼستوطنات البشرية أك إنشاء مستوطنات جديدة أك كطتٍربدا تنسجم خطة ىذا ابؼكاف مع ابػطة اؿ ك
 .ية في أىدافها التي ربدا تكوف بؾرد مؤشر تنموم دكف النظر إفُ مكانو أك بالعكسكطنإعادة استخداـ الأراضي كربدا بزتلف عن ابػطة اؿ

كىي إما خطط  :(ة التنمية الريفيةكىي خط)أك ريفية - (ضرية التنمية افٌخط)مستول ابؼدينة  )(لمدينة أو للريفا)الخطة المحلية - 2-1
حضرية تلك التي تتعامل مع ابؼدينة كحاجياتها كمشاكلها كبشكل مفصل حسب نظرة كحاجة سكاف تلك ابؼنطقة كبهذا تكوف ملتقية مع خطة 

ربدا تكوف من ضمنها كمثل تلك   بل ككطنيةية بساشيان مع خطة الإقليم أك ابػطة اؿكطن كربدا تتعارض مع ابػطة اؿكطنيةالإقليم أك ابػطة اؿ
خطط بؿلية كذلك كقد تكوف  (ابؼخططات العامة للمدف)ابػطط يقوـ بإعدادىا ابؼخططوف ابغضريوف الذين يتولوف إعداد التصاميم الأساسية 

 .(كالتنمية الريفية- كاستعمالات الأرض الزراعية– كالاستيطانية - السكانية)للريف عبر كافة جوانبو 
    إف غياب سياسة ابؼكانية، ابؼتكاملة مع الإستًاتيجية الاقتصادية الكلية الوطنية، يعقد بغد ما ابؼشاكل السياسة ك الاقتصادية كالاجتماعية 
التي تصاحب التطور في الدكؿ النامية خاصة، ك لذلك فإف ايضاح بـتصر للبستًاتيجيات ابؼكانية ابؼرتبطة بسياسات التنمية الاقتصادية، ىي 

كلما اقتضى الأمر  (Spatial Plans)ابؼوضوع ك ىي الدراسة في ىذا المجاؿ، ىناؾ حاجة لربط  سياسات التنمية مع ابػطط ابؼكانية 
ذلك، ابغدكد الإقليمية للحكومات المحلية للسماح بتكاملها ك ابؼشاركة في ىذه السياسات ك سوؼ يسهل ذلك عملية اللبمركزية ك مشاركة 

.  السكاف في البرامج ك ابؼشاريع عامة
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، بهدؼ ابؽدؼ الرئيسي للسياسة ابؼكانية الوطنية ىو خلق مساحة بؼختلف ابؼهاـ التي تستدعي ذلك، كعلى مساحة بؿدكدةإف 
ريف، كتأمتُ كتطوير قيم كطنية ابؼكاني، كضماف السلبمة للابغيوية  ، كتعزيز ابؼدف قوية كنابضة بابغياة كللدكلةتقوية ابؼركز التنافسي الدكفِ 

. العامة
 

.نماذج دولية: المحور الثالث  
ابؼشهورة، إنشاء ابؼدف ابعديدة،  في ابؼاضي كاف ابؽدؼ الأساسي منها ىو حل مشاكل  (ابؼوقعية)أبرز سياسات التنمية ابؼكانية من 

 ة الأختَة تعدت ىذا ابؽدؼ لتصبح أحد أركاف التنمية الاقتصادية ابؼستدامة، ك ركيزةالاكتظاظ السكاني في ابؼدف الكبرل، ك لكن في الآكف
أساسي بػلق قاعدة صناعية تولد قيمة حقيقية مستدامة، ك لذا سنحاكؿ عرض أمثلة رائدة في الدكؿ النامية من ماليزيا، ك إمارة دبي، ك 

. السعودية
 (ICT)في إطار سياسة ابغكومة ابؼاليزية في توطتُ الصناعات التكنولوجيات ابؼعلومات ك الاتصاؿ : (xx )مدينة بتراجايا، ماليزيا - 3-1

ابؽدؼ منها إنشاء قطب أك موقع عابؼية لصناعات تكنولوجيات ابؼعلومات، بحيث  (ابؼوقعية)قامت ابغكومة بتبتٍ إستًاتيجية للتنمية ابؼكانية 
يصبح قبلة عابؼية للشركات ابؼتخصصة في ىذا المجاؿ، بؼا يوفر من بنية برتية ك موارد بشرية لانطلبؽ ىذه الصناعة، بظي ىذا ابؼشركع ابؼاليزم 

ك يهدؼ ىذا ابؼشركع الذم أعلن عنو رئيس . Multimedia Super Corridor (MSC) تكنولوجيا ابؼعلومات متعددة ابػدمات ركاؽ
 كلم طوؿ، بوده من الشماؿ 50 كلم عرض ك 15 إفُ تعزيز ىياكل الاتصالات،  ك يقع على مساحة كبتَة 1995الوزراء في شهر أكت 
ك من ابعنوب ابؼطار الدكفِ ابعديد، ك ىو عبارة عن منطقة حرة تتوفر فيها بصيع التسهيلبت  " Pertronsالتوأماف " ناطحات السحاب 

 شخص، كما يتضمن العاصمة الإدارية ابعديدة بؼاليزيا الذم أطلق عليها اسم بتًاجايا  240000ابؼادية ك ابعبائية، ك ىو مصمم لاستقباؿ 
(Putrajaya) ُساكن ك التي ىي في طور الابقار، تهدؼ السلطات من خلبؿ ىذا ابؼشركع إفُ جلب ابؼزيد من 250000 التي تتسع إف 

. (الصناعة الرقمية)الشركات العابؼية بدقراتها ك بـابرىا خاصة تلك ابؼتخصصة في الإعلبـ الآفِ ك شبكات الاتصاؿ ابغديثة 
 Telekom سنوات، حيث أف شركة 10 مليار دكلار لإبقاز ىذا ابؼشركع بؼدة بستد إفُ 7 ك قد خصصت ابغكومة أكثر من 

Malaysia  ِ7 مليار دكلار لإقامة شبكة للؤلياؼ البصرية بدعدؿ تصريف عافِ جدا، ك بقد حددت ابغكومة 2.8 لوحدىا ستستثمر حواف 
: تطبيقات أساسية ىي

أم بؿاربة )بحيث تكوف الإدارة في خدمة ابؼستثمر ك ليس عائقا أمامو  (حكومة الكتًكنية)شبكة اتصالات متعددة بتُ الإدارات  - 
. (البتَكقراطية إفُ أبعد ابغدكد

. مدارس متخصصة في الإعلبميات ابغديثة- 
. الطب الآفِ أك عن بعد، أم تطوير شبكة كطنية للطب عن طريق الاعلبـ الآفِ- 
... بطاقة تعريف، جواز سفر، رخصة سياقة، بطاقة دفع الكتًكني، : تطوير بطاقة الكتًكنية شخصية متعددة الوظائف تكوف بدثابة- 
. مسند بجامعة متخصصة في الإعلبميات ابغديثة (Cyberjaya)مركز بحث تكنولوجي - 
. مركز شبكات دكلية خاص بالشركات متعددة ابعنسيات- 
تعد مدينة دبي من مدف الرائدة في العافَ، نتيجة للتطورات العمرانية ك الاقتصادية  :مدينة المعرفة دبي ، الأمارات العربية المتحدة- 3-2

الكبتَة التي تعرفها، ك لقد بذلت ىذه ابؼدينة بؾهودات ىائلة لتحويل اقتصادىا ابؼعتمد على المحركقات بأساس إفُ اقتصاد قائم على ابؼعرفة ،  
ك من ابؼشاريع ابؽامة التي تشكل ىيكلية أساسية ك بنية تنظيمية لمجتمع ابؼعلومات ك اقتصاد ابؼعرفة في دبي كل من ابغكومة دبي الالكتًكنية، ك 

ك قرية ابؼعرفة  (GITEX)، ك منطقة دبي ابغرة للتجارة الالكتًكنية ، ك معرض جيتكس لتكنولوجيا ابؼعلومات  (DIC)مدينة دبي للبنتًنت 
(KV)مدينة الأكادبيية العابؼية ،(DIAC)  مدينة دبي لإعلبـ ، (DMC) ك منطقة الإنتاج الإعلبمي العابؼية ،(IMPZ) مدينة استديو ،

( Enpark)، حديقة الطاقة ك البيئة  (DuBiotech)، حديقة دبي للبيوتكنولوجية ك البحوث (DOZ)، منطقة ابغرة دبي  (DSC)دبي 
 . (xxi) الذم يرافق مستَة البناء ك التطور ابغضارم ك العمراني الذم يعم كافة أرجاء دبي

، ك ىي  لتعليم العافِحرة  منطقة لإنشاء ابؼكرسةىي مدينة الوحيدة في العافَ   :(xxii) (DIAC)مدينة الأكاديمية العالمية، دبي - أ
 مساحة فُتنتشر عمن نوعها في الدكؿ النامية ك مكرسة للتحقيق التنمية،   الأكفُ ، ك ىي قاعدة إقليمية للمؤسسات الدكلية للتعليم العافِ
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.  لطلبب كىيئة التدريسابؼدنية البيئة الفكرية ابؼلهمة ر توؼ مليوف قدـ مربع ، ك25
ة،  اقتصاد ابؼعرؼإفُ لتسريع انتقابؽا الأجل، ك ىذا طويلة من خطة استًاتيجية اقتصادية  تأسس كجزء ةىذا الازدىار للمجتمع ابؼعرؼ         

  % .100، ك إعادة الأرباح بنسبة % 100، ك إعفاء ضريبي بنسبة % 100كما تسمح ابؼدينة بدلكية الأجانب بنسبة 
  ابؼتحدة كابؼملكة، أبؼانيا، ركسيا، إيراف استًاليا، ابؽند، باكستاف،  العافَ من من بـتلف ابؼناطقجامعة دكلية 20ىناؾ حاليا  ك         

 Middlesex University)من استًاليا، ك جامعة  (The University of wollonngog)، ك من ابعامعات ابؼرموقة جامعة ايرلندا

Dubai)  من بريطانيا، ك مركز(S.P Jain Centre of Management)   برامج في  الاكدبيية ابؼؤسساتمن ابؽند ك غتَىا، ك تقدـ ىذه
. الأعماؿ ك إدارة ابعودة، كإدارة، بيئية، كالدراسات اؿابغيوية، كعلوـ ابغاسوب، كتصميم الأزياء، كالتكنولوجيا ةابؽندس

لمجموعة متنوعة من ،  كالبيئة ابؼتطورة البنية الأساسية  ىذه القرية على توفر ك ت2003تأسست في  : (xxiii)( KV)قرية المعرفة دبي - ب
 من استًاليا ، ابؽند ، مرموقةجامعات دكلية القرية  ، اجتذب ابؼعرفةباعتبارىا مركزا رائدا في ، ك  كنشرىاابؼعرفةخلق ىذا بغرض ابؼنظمات 

تنمية ابؼوارد في الشركاء  التي بؽا  كابؼعرفة دبي، ابعامعات قرية إفُ ك بالإضافة.  ابؼتحدة كايرلندا ككنداابؼملكة ، أبؼانيا ، ركسيا ، إيرافباكستاف ، 
 . كمراكز التدريب ابؼهتٍ كابؼعاىد كابؼنظمات البحث كالتطوير كالابتكار كمراكز التعلم الالكتًكني للشركاتالبشرية

 كل تعاكف كثيق فيعمل ت تي اؿالإعلبمية، دبي ك القرية تقع في ابؼنطقة ابغرة للتكنولوجيا ك الإعلبـ بتُ مدينة دبي للبنتًنت ك مدينة 
  بابغياة نابضة فرصة كبتَة للتعاكف مع بؾتمع الأعماؿ ، بػلق دكلة حديثة كف بؽايتيح الذين  دبي شركائهاابؼعرفةقرية  ؿ ، كفي دبيالكيانات 

:  نشطة ، ك تتوفر القرية علىبيئة التعلمبستلك 
. بعميع الاحتياجات التعليمية ك التجارية (One-stop-shop)متجر المحطة الواحدة - 1
. بينية برتية لتعليم ك الأعماؿ التجارية - 2
  .بنية أساسية تكنولوجية قابل للتكييف ك عالية الاداء- 3
  . (Ehosting)مرافق ك تسهيلبت الاستضافات الالكتًكنية - 4 
  .مكوف من أفراد ك شركات (Community of like minded)تأسيس بذمع لمحب للتفكتَ - 5
 نظمو أ قوانتُ ك-9ابؼعرفة،  بؾموعة كبتَة من العاملتُ في بؾاؿ إفُ  الوصوؿ - 8 بيئة غنية للتواصل مع الفرص، – 7بيئة أعماؿ دكلية، - 6

%. 100ك إعفاء ضريبي بنسبة % 100بظاح بدلكية أجنبية - 12سهولة التأشتَة للطلبة، - 11تعليم ذك مستول رفيع،  - 10، صربوة
 ك تتوفر مدينة دبي للبنتًنت النظاـ البيئي لاقتصاد ابؼعرفة، ك الذم صمم 2000بدأ في عاـ  : (xxiv)( DIC)مدينة دبي للانترنت - جـ 

لدعم ك تنمية شركات الأعماؿ في بؾاؿ ابؼعلومات ك الاتصالات ك التكنولوجيا، ك تعتبر ىذه ابؼدينة الأكبر حجما على مستول ابؼنطقة، ك 
الشرؽ الأكسط من حيث توفتَ البينية التحتية، ك ابؼوجودة داخل منطقة حرة، ك أكبر نظاـ تلفوني بذارم لبركتوكوؿ الانتًنت في العافَ، ك تعتبر 

مدينة دبي للبنتًنت قاعدة إستًاتيجية للشركات الأجنبية ملكية بدكف ضرائب، إعادة الفوائد ك رأس ابؼاؿ كاملب لبلد ابؼنشأ، عدـ كجود قيود 
. على العملبت، تسجيل ك ترخيص سهل ، ك بضاية للملكية الفكرية

ك في فتًة زمنية قصتَة تم تشكيل بؾتمع من كبرل الشركات الدكلية في بؾاؿ ابؼعلومات ك تكنولوجيا الاتصاؿ في ابؼدينة، فكل 
 Microsoft, Cisco Systems, IBM, HP, Dell, Siemens, Sunالشركات العملبقة موجودة في ىذه ابؼدينة مثل 

Microsystems, Computer Associates, PeopleSoft and Sony Ericsson. ك غتَىا، ك يبلغ عدد العاملتُ في ىذه ابؼدينة 
 شخص، ك  تعمل في بؾالات تطوير البربؾيات، ك خدمة الأعماؿ، ك التجارة الالكتًكنية القائمة على الويب، ك 5500أكثر من 

الاستشارات، ك التعليم ك التدريب، ك ابؼبيعات، ك التسويق، كما أف ىذه الشركات تعرض أعماؿ عالية ابعودة ك فرص لتكوين شبكات 
. تستخدـ في تعزيز حل ابؼشاكل ك مشاركة ابؼعرفة في ىذا المجتمع

، المملكة العربية (Knowledge Economic City of Medina)مدينة المعرفة الاقتصادية، المدينة المنورة - 3-3
تأسيس كياف استثمارم بغرض  بالتنسيق مع بؾموعة من الشركات الوطنية الكبرل،السعودية قامت ابؽيئة العامة للبستثمار  :  (xxv)  السعودية

 للئسكاف التنموم، الواقعة شرؽ ابؼدينة ابؼنورة، لتكوف معلمان حضاريان بػدمة سكاف تطوير أرض مؤسسة ابؼلك عبد الله بن عبد العزيز لوالديو

. الصناعات ابؼعرفية كزكار ابؼدينة ابؼنورة، كصرحان كطنيان كعابؼيان للتنمية الاقتصادية ابؼبنية على
 :       ك يهدؼ ابؼشركع إفُ
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  .تأسيس قاعدة للتنمية الاقتصادية ابؼبنية على الصناعات ابؼعرفية- 

  .سياحية متكاملة بدستول عابؼي دعم لمجاؿ السياحة كالتسويق في ابؼدينة عبر متحف الستَة كمنطقة السوؽ كمنشآت- 

  .الضغط على ابؼنطقة ابؼركزية تأسيس منطقة بذارية ذات بنية برتية عصرية بػدمة سكاف ابؼدينة كزائريها كبزفيف- 

 .(ص)الرسوؿ   كالإقامة بجوار مسجدكالاستثمارتطوير منطقة سكن بفيزة للراغبتُ في العمل - 

في الصناعات القائمة على قادة  السعوديتُ الأعماؿ كصغار رجاؿ ،السعوديةلوضع  الاقتصادية صمم ابؼعرفةشركع مدينة إف ـ
على نطاؽ مهمة قصد خلق الفرص  ،  جذب كتنمية ابؼواىب من بصيع ابكاء العافَإفُ  ابؼدينة كذلك ، كتهدؼ على ابؼستول الدكفِ ابؼعرفة
بغوافِ  ، كالإقامة فرصة عمل 20000 من كما توفر أكثرستثمرين كرجاؿ الأعماؿ ،  مادية ك تكنولوجيا للممع توفتَ البنية التحتية، عابؼي 

 مليوف متً مربع ، 4.8، مساحة ارض ابؼشركع مليار ريال 30 ىو إبصافِ الاستثمارات في ابؼدينة عند اكتماؿ بنائها،  شخص 150000
 ىو لل كشقق سكنيةمعدد الوحدات السكنية ما بتُ ؼ ، 30000 ىو عدد الزكار الذين بيكن استيعابهم إما في الفنادؽ أك الساحات

.  بؿلب1200 كحدة ك 30000
 : ابؼدينة ستضم ك 
 .ك بيوتكنولوجية مركز للعلوـ الطبية إنشاء• 
 .التطوير العلمي مراكز البحث ك  كابؼعرفةصناعات القائمة على ؿ (High-tech park) حدائق تكنولوجيا العالية •
 ".أرض الستَة"ك مسمى (صلى الله عليو ك سلم ) حوؿ تراث بؿمدىاموضوع حديقة التسلية كالتعليم •
 .معهد الإدارة ك التعليم التقتٍ• 
  . للمدينة ابعديد على الطراز العابؼيابغي التجارم• 
  .تطوير طرقات ابؼدينة• 

نية برتية  ك أحدث ب (Smart Buildings)ابؼعرفة، فستكوف بؾهزة بأحدث ابؼباني الذكية  القائمة على         أما حدائق التكنولوجية
:   على  ابؼدينة ستًكز، كللبتصالات
 . مراكز الاتصاؿة، ك السياحة التكنولوجي، اىتماـ بالتكنولوجيا برستُ اللغة العربية كعن بعد،  التعلم ،  الالكتًكنية ابغكومة 

 :   تقوـ ابؼدينة بػػكسوؼ
.  أعمابؽم ابؼشاريع التجارية الصغتَة الذين يبحثوف عن بيئة تنافسية لتنمية  أصحابتوفتَ حاضنات للشباب السعودم ك• 
. ابؼناسبةتوفتَ فرص العمل ، ك كذا دينةبم بؾمع ابؼواىب الإناث في  تطوير مهارات • 
 الوسائط ابؼتعددة ، أحدثباستخداـ الثقافية،  كالاىتمامات كابػلفيات الأعمارزكار من بصيع لل" أرض الستَة "  افتتاح حديقة أك منتًة •

.  الإسلبميةتاريخ كتراث بؿمد كابغضارة  يتم استكشاؼ كسوؼ،  الرقميةكالليزر كالتكنولوجيات 
 إقامة مشاريع مشتًكة مع شركاء استًاتيجيتُ بهدؼستثمرين ، افَ ق للبستقطابكاصل سعيم الاقتصادية سابؼعرفةمشركع مدينة أف كما    

:  لتطوير كتشغيل العناصر الرئيسية في ابؼشركع كمنها 
  (.High-Tech park)حدائق التكنولوجيا العالية • 
 (.ICT)مشاريع مشتًكة مع منظمات دكلية رائدة تكنولوجيا ابؼعلومات كالاتصالات • 
 (.Theme park)حديقة ذات موضوع • 
 خدمات البنية ، بنية برتية للخدماتكسائط النقل ابؼتعددة، ك مركز ،  ابػدمات الطبية ، ك (جامعات ك معاىد )التعليمية ابؼؤسسات • 

ك أختَان البتٌ  ،  ابؼخاطرةالأمواؿ تكنولوجيا ابؼعلومات كالاتصالات تركز رؤكس علبجية، حاضنات أعماؿ، ك  مؤسسات الذكية، التحتية 
. الأساسية للتمويل

 
  :الخاتمة 

     إف إستًاتيجية التنمية الإقليمية ابؼكانية ىي الإستًاتيجية الواجب إتباعها لتحقيق التنمية الشاملة ك ابؼستدامة، إذ نستطيع من خلببؽا خلق 
قاعدة صناعية برقق قيمة مضافة للبقتصاد الوطتٍ، ك توطتُ صناعات في الدكلة، ك برقيق لوفورات حجم تزيد من تنافسية ابؼوقع على 
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ابؼستول العابؼي، ك لقد تنبت عدة دكؿ ىذه إستًاتيجية التنموية ابؽامة التي فَ  تعرؼ اىتماـ في إعداد خطط التنموية في ابعزائر، خصوصا في 
:  فتًة الأختَة، التي اتسمت بغياب ملحوظ ابؼفهوـ التنمية ابؼكانية في ابعزائر بسبب

. عدـ كجود إستًاتيجية تنمية موقعية أك مكانية كاضحة -
 .غياب البعد ابؼكاني للتنمية -

 .ضعف مشاركة السكاف المحليتُ في إعداد ابػطط بالرغم من كجود المجالس الشعبية على مستول الولايات -

 .تنموية كاضحة ابؼعافَ، بزرج ابعزائر من ىيمنة المحركقات كمصدر أساسية للدخل الوطتٍ (Vision)انعداـ رؤية  -

 .عدـ كجود شخصية اعتبارية بؽيئات التخطيط الإقليمي -

 .عدـ توافر الكوادر الفنية ابؼؤىلة ك ابؼدربة لإعداد ابػطط الإقليمية ابؼكانية -
 :الهوامش

 :المسارعلى ، 2005بالعربية،،  Project Syndicate،"ثروات الأمم المفقودة "،(Partha.Dasgupta)ستَ بارثا داسجوبتا-  1

< http://www.project-syndicate.org/commentary/dasgupta1/Arabic > .
-03-2010، جريدة ابػبر ابعزائرية، الصادرة بتاريخ " بابؼائة 4ابعزائر عجزت لأكثػر من عشرية عن تنويع عائداتها الصادرات خارج المحركقات فَ تتجاكز نسبة " -  1

31. 
 21-20 جامعة سطيف، ابغوكمة العابؼية،  الدكلية ك الاقتصاديةالأزمة ابؼالية ك حوؿ تقى دكفِ مل ، " السياسة النقدية كالأزمة ابؼالية الراىنة "بوعتًكس عبد ابغق،-  1

. 2009أكتوبر
، كلية العلوـ  الاقتصادية ك علوـ التسيتَ ك العلوـ 02/2009، بؾلة العلوـ الاقتصادية ك التسيتَ ك العلوـ التجارية، العدد"أزمة الرىن العقارم "يوسفات علي، -  1

. 92التجارية ، ص
،  مذكرة ماجستتَ في "أثر التوطن ك التخطيط الاقليمي على زيادة كدائع البنوؾ دراسة تطبيقية على البنك الأىلي ابؼصرم " بؿمد تونسي حستُ عبد العزيز، -  1

. 55، ص2002،  قسم الاقتصاد، كلية التجارة، جامعة عتُ شمس، القاىرة، مصر،  الاقتصاد
. 74ص، 2004، دار ابؼناىج للنشر ك التوزيع، عماف، الأردف ، "اقتصاديات  الأقاليم" علي إحساف شوكت، -  1
. ، بتصرؼ239، ص2002، دار كائل ، عماف، الأردف، "التوجيو ابعغرافي للتنمية الوطنية ك الإقليمية دراسة تطبيقية على الوطن العربي " حسن عبد القادر صافٌ، -  1
. 217، ص1998، دار زىراف، عماف ، الأردف، "اقتصاديات ابؼواقع الصناعية ك تقييم ابؼشركعات ك دراسة ابعدكل " بؿمد أزىر السماؾ ، -  1
. ، بتصرؼ219-218نفس ابؼرجع، ص-  1
عتُ ، جامعة التجارة، قسم الاقتصاد، كلية   في الاقتصادمذكرة ماجستتَ ،  "اقتصاديات مشركع ترعة السلبـ ك دكره في تنمية سيناء"  ، خالد بؿمود بؿمد الشامي-   1

. ، بتصرؼ15-14 ص، ص2000، شمس، القاىرة، مصر
1
 - ECONOMIC COMMISSION FOR EUROPE, " SPATIAL PLANNING, Key Instrument for 

Development and Effective Governance with Special Reference to Countries in Transition ",UNITED 

NATIONS PUBLICATION, Geneva, Switzerland, 2008, p01. 
1
 - ECONOMIC COMMISSION FOR EUROPE, Op cit, p02. 

1
 - Ibid, pVII. 

، مركز التخطيط ابغضرم ك الإقليمي  في التخطيط ابغضرم، مذكرة دكتوراه "النظاـ ابغضرم في العراؽ بتُ النمو التلقائي ك العقلبنية الاقتصادية" ، صباح فيحاف - 1
 .161، ص1998للدراسات العليا، جامعة بغداد، العراؽ، 

 مركز التخطيط ابغضرم ك الإقليمي للدراسات العليا، جامعة بغداد، العراؽ،  في التخطيط الاقليمي، ، مذكرة دكتوراه "بدائل بمو بغداد" ، مهند مانوئيل يوسف - 1
 .39ص، 1999

1
 - ECONOMIC COMMISSION FOR EUROPE, Op cit, p02. 

 .165، ص مرجع سبق ذكره، "...النظاـ ابغضرم في العراؽ  " صباح فيحاف، - 1
 .51، صمرجع سبق ذكره، "بدائل بمو بغداد" ، مهند مانوئيل يوسف - 1
. 38-37 صص،  2007، دار صفاء للنشر كالتوزيع، عماف، الأردف، " نظريات ك أساليب  –التخطيط الإقليمي ابؼبادئ ك الأسس "  بؿمد العاني، -  1
، بؾلة العلوـ الاقتصادية ك علوـ التسيتَ، " التجربة ابؼاليزية: السياسة الاقتصادية الكلية ك دكرىا في الاندماج العقلبني في حركية الاقتصاد العابؼي"بؿمد بوجلبؿ، -  1

. 134، ص2002، جامعة فرحات عباس، سطيف، ابعزائر، 1العدد
،  بصعية ابؼكتبات ابؼتخصصة -" برنامج دبي للبداء ابغكومي ابؼتميز بموذجا –تبتٍ مبادئ إدارة ابؼعرفة في القطاع ابغكومي في دكؿ ابػليج العربي " عماد أبو عيد ، -  1
.  ، بتصرؼ2،  ابؼنامة ، البحرين ، ص 2007 أبريل 5- 3ابؼؤبسر السنوم الثالث عشر ، -  فرع ابػليج العربي–
1 - Dubai International Academic City (DIAC), Retrieved from,(03/10/2009):  www.diacedu.ae /. 

http://www.diacedu.ae/
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1 - Dubai Knowledge Village (KV), Retrieved from,(03/10/2009):  http://www.kv.ae/en/default.asp. 
1 - Dubai Internet City (DIC), Retrieved from, (01/10/2009):  

http://www.dubaiinternetcity.com/why_dubai_internet_city/ 
1  - (: 01/10/2009)موقع مدينة ابؼعرفة الاقتصادية، على ابؼسار،  
http://www.madinahkec.com/ar/default.html. 

 
 

http://www.kv.ae/en/default.asp
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 (إقامة شراكة عالمية من اجل التنمية)  دراسة آثار الأزمة المالية على الهدف الإنمائي الثامن للألفية

  رابح بوقرة  جامعة المسيلة  .د

  عبيد الله فطيمة جامعة تلمسان. أ
ملخص 

بل إف سيبل مواجهة الأزمة، من قبيل التدابتَ  ،إف الأزمة الاقتصادية العابؼية مستمرة في تهديد ابعهود الرامية إفُ برقيق الأىداؼ الإبمائية
كقد تؤدم الضغوط التي تتعرض بؽا البلداف ابؼابكة  ،ابغمائية كالقيود ابعديدة ابؼفركضة على ابؽجرة، تؤدم في بعض ابغالات إفُ تفاقم ابؼخاطر

لتخفيض ميزانياتها للمعونة إفُ تقليل ابؼوارد ابؼتاحة للبلداف النامية، التي ستواجو بالتافِ مزيدان من الصعوبات في التصدم للؤزمة كفي النهوض 
، برقق تقدـ كبتَ في عدد من المجالات، من بينها ابغد من الفقر كابعوع كتوفتَ 2000  كمنذ اعتماد الأىداؼ في عاـ، باحتياجات شعوبها

إلاٌ أف الأزمة الاقتصادية تهدد بتًاجع ىذه ابؼكاسب ، الصحية كضماف الاستدامة البيئية التعليم كتعزيز ابؼساكاة بتُ ابعنستُ كبرستُ الأكضاع
. التي برققت بشق الأنفس

 مقدمة
 2000في مستهل الالفية ابعديدة توحدت حكومات العافَ في تقدنً كعد مرموؽ لضحايا الفقر، فخلبؿ اجتماع للبمم ابؼتحدة في سبتمبر  

كىو تعهد بتخليص البشرية من ظركؼ الفقر ابؼدقع ابؼهينة ك اللبانسانية، ك توفتَ "  اعلبف الالفية"بنيويورؾ صادقت المجموعة الدكلية على 
 استيقظ العافَ على شبح الازمة ابؼالية، 2008 ك حاصة 2007ك لكن بحلوؿ سنة . افٍ....التعليم ك الرعاية الصحية ك ابؼساكاة بتُ ابعنستُ

.  ك بالتافِ اصبحت ىذا الوعد مهدد
الأىداف  

 : تهدؼ ىذه ابؼداخلة بؼناقشة آثار الأزمة ابؼالية على ابؽدؼ الإبمائي الثامن ك ابؼتمثل في
 . إقامة شراكة عابؼية من اجل التنمية

: يندرج في إطار ابؽدؼ الإبمائي الثامن الأىداؼ الفرعية التالية
 .بالقواعد كالقابلية للتنبؤ بو كعدـ التمييز ابؼضي في إقامة نظاـ بذارم كمافِ يتسم بالانفتاح كالتقيد  -

 .معابعة الاحتياجات ابػاصة لأقل البلداف بموا -  
 .ابعزرية الصغتَة النامية معابعة الاحتياجات ابػاصة للبلداف النامية غتَ الساحلية كالدكؿ  -
 .الطويل الصعيدين الوطتٍ كالدكفِ بععل برمل ديونها بفكنا في ابؼدل  ابؼعابعة الشاملة بؼشاكل ديوف البلداف النامية بابزاذ تدابتَ على  -

 الإشكالية 
 :تتمثل في التافِابؼطركحة الإشكالية 

ما مدى تأثير الأزمة المالية على الهدف الإنمائي الثامن ؟ 
 لمحة عن أىداف الألفية للتنمية : المحور الأول

1القضاء على الفقر ابؼدقع كابعوع :1ابؽدؼ
 :، كمن ىذا ابؽدؼ بيكن برقيق الغايات التالية 

 .  2015 ك 1990كاحد إفُ النصف في الفتًة ما بتُ   بزفيض نسبة السكاف الذين يقل دخلهم اليومي عن دكلار -

  .النساء كالشباب  توفتَ العمالة الكاملة كابؼنتجة كالعمل اللبئق للجميع، بدن فيهم  -

 .2015 ك 1990 2الفتًة ما بتُ بزفيض نسبة السكاف الذين يعانوف من ابعوع إفُ النصف في - 

 :كمنو برقيق الغايات التالية ،برقيق تعميم التعليم الابتدائي  :2ابؽدؼ

  جامعت بشارحولياث
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 .2015إبساـ مرحلة التعليم الابتدائي، بحلوؿ عاـ  كفالة بسكن الأطفاؿ في كل مكاف، سواء الذكور أك الإناث، من   -

  .تعزيز ابؼساكاة بتُ ابعنستُ كبسكتُ ابؼرأة - 

التعليم في  ، كبالنسبة بعميع مراحل 2005أف يكوف ذلك بحلوؿ عاـ   إزالة التفاكت بتُ ابعنستُ في التعليم الابتدائي كالثانوم كيفضل  -
 .  2015موعد لا يتجاكز عاـ 

. تعزيز ابؼساكاة بتُ ابعنستُ :3ابؽدؼ
 . بزفيض نسبة الوافيات لأطفاؿ:4ابؽدؼ

 :لغرض برقيق الغايات ابؼوالية ،صحة ابغواملبرستُ   :5ابؽدؼ 

 .  2015 ك 1990بتُ   بدقدار ثلبثة أرباع في الفتًة ما ابغوامل بزفيض معدؿ الوفيات  -

 .  2015 تعميم إتاحة خدمات الصحة الإبقابية بحلوؿ عاـ  -

  : ، كذلكالإيدز كابؼلبريا كغتَبنا من الأمراض/مكافحة فتَكس نقص ابؼناعة البشرية  :6ابؽدؼ

    كبدء ابكساره اعتبارا من ذلك التاريخ2015  الإيدز بحلوؿ عاـ /كقف انتشار فتَكس نقص ابؼناعة البشرية- 

   بعميع من بوتاجونو2010بحلوؿ عاـ  الإيدز / تعميم إتاحة العلبج من فتَكس نقص ابؼناعة البشرية-

    كبدء ابكسارىا اعتبارا من ذلك التاريخ2015   كغتَىا من الأمراض الرئيسية بحلوؿ عاـ ابؼلب رياكقف انتشار - 

  :، كتتمثل في برقيق التافِكفالة الاستدامة البيئية  :7ابؽدؼ

  .كابكسار فقداف ابؼوارد البيئية  إدماج مبادئ التنمية ابؼستدامة في السياسات كالبرامج القطرية  -

 . 2010  ابغد بقدر ملموس من معدؿ فقداف التنوع البيولوجي بحلوؿ عاـ  - 

النصف  مياه الشرب ابؼأمونة كخدمات الصرؼ الصحي الأساسية إفُ  بزفيض نسبة الأشخاص الذين لا بيكنهم ابغصوؿ باستمرار على   -
 .2015بحلوؿ عاـ 

  .مليوف من سكاف الأحياء الفقتَة  100 بؼعيشة ما لا يقل عن 2020 برقيق برستُ كبتَ بحلوؿ عاـ -

  .إقامة شراكة عابؼية من أجل التنمية  :8ابؽدؼ

  .بالقواعد كالقابلية للتنبؤ بو كعدـ التمييز  ابؼضي في إقامة نظاـ بذارم كمافِ يتسم بالانفتاح كالتقيد  -

  .معابعة الاحتياجات ابػاصة لأقل البلداف بموا- 

  ابعزرية الصغتَة النامية  معابعة الاحتياجات ابػاصة للبلداف النامية غتَ الساحلية كالدكؿ -

 3. الطويل الصعيدين الوطتٍ كالدكفِ بععل برمل ديونها بفكنا في ابؼدل   ابؼعابعة الشاملة بؼشاكل ديوف البلداف النامية بابزاذ تدابتَ على -

 الأزمة المالية: المحور الثاني
لا يوجد تعريف أك مفهوـ بؿدد للؤزمة ابؼالية، لكن من ابؼفاىيم ابؼبسطة بؼصطلح الأزمة ابؼالية، ىو أف الأزمة ابؼالية ىي  :التعريف- 1

 4.اضطراب حاد كمفاجئ في بعض التوازنات الاقتصادية يتبعو انهيار في عدد من ابؼؤسسات ابؼالية بستد آثاره إفُ القطاعات الأخرل

 ك لأسهم ا أسعار الإصدار، حجم: مثل ابؼالية ابؼتغتَات بؾمل على جزئيا أك كليا تؤثر التي التذبذبات تلك"  بأنهاتعريفها كما بيكن
"كمعدؿ الصرؼ ابؼصرفية، الودائع اعتمادات ككذلك السندات،

5  

بدباريات التنسيق بتُ اللبعبتُ في "برت ما يعرؼ "  game theory"ك من التفستَات ابغديثة للؤزمة ابؼالية ما طرحتو نظرية ابؼباريات 
، إذ تؤكد أدكات التحليل الاقتصادم كجود علبقات موجبة بتُ القرارات التي يتخذىا لاعبو coordination games" الأسواؽ ابؼالية

، فقد يكوف قرار ابؼستثمر في كثتَ من الأحياف بابزاذ الابذاه الذم يتوقع ىذا ابؼستثمر أف (...ابؼضاربوف، ابؼستثمركف)ابغلبة الاقتصادية 
الآخرين سيتخذكنو، بدعتٌ أخر، قد يكوف قرار شراء أصل ما  بناءا على التوقع باف قيمة ذلك الأصل ستزداد، كأف لو القدرة على توليد دخل 

. بينما في أحياف أخرل قد يتخذ ابؼستثمر القرار ذاتو نظرا لتوقعو قياـ ابؼستثمرين الآخرين بأخذ القرار ذاتو، حينئذ تبدك الصورة بـتلفة. مرتفع
ذلك " Paul Krugmanبوؿ كركبصاف "كقد أكدت بعض النماذج الرياضية  التي استخدمت لتحليل أزمات العملة مثل النموذج 

السلوؾ، على سبيل ابؼثاؿ أف نظاـ السعر الصرؼ الثابت قد بوتفظ باستقراره لفتًة طويلة، كلكن قد بودث لو انهيار سريع لمجرد كجود عوامل 
 .قد تتسبب في أف يتوقع الآخركف ابلفاض سعر الصرؼ، كمن ثم يبقى السعر في الابلفاض كربدا الانهيار فعليا
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 :كمع اختلبؼ صور الأزمات ابؼالية التي يشهدىا الاقتصاد العابؼي إلا أف ىناؾ عدة عوامل قد تزيد من حدة تأثتَ تلك الأزمات مثل
حيث لا تتناسب ابؼخاطر التي تتحملها تلك ابؼؤسسات مع : عدم الموائمة بين حجم الأصول وحجم الالتزامات للمؤسسات المالية- 

أصوبؽا، خاصة مع ارتفاع الوزف النسبي بغجم الأصوؿ الطويلة الأجل بديزانية تلك ابؼؤسسات، كبالتافِ تتعرض لإمكانية التعثر كالإفلبس، فعلى 
فهي  (كالقركض لتمويل شراء العقارات مثلب)سبيل ابؼثاؿ حتُ تتيح البنوؾ سحب الودائع في أم كقت بينما تتوسع في الإقراض طويل الأجل 

بذلك تتحمل بـاطر مالية مرتفعة، كذلك ابغاؿ بالنسبة للدكؿ، فالكثتَ من الاقتصاديات النامية تلجأ إفُ إصدار سندات قيمتها الابظية 
مقيمة بالدكلار أك اليورك، كىو ما قد يؤدم إفُ عدـ تناسب القيمة الابظية لالتزاماتها، أم السندات ابؼصدرة، كأصوؿ تلك ابغكومات ابؼتمثلة  

في الضرائب المحصلة بالعملة المحلية، كفي ذلك ابغالة تظهر إمكانية حدكث ما يسمى بحالة التعثر عن سداد الالتزامات أم عندما تعجز تلك 
 .ابغكومات عن الوفاء بالتزاماتها من العملة الأجنبية عند استحقاؽ تلك السندات

 (مثل تلك ابػاصة بأسعار العملة ة انهيار أسواؽ الأسهم  ) أم انتقاؿ الأزمات ابؼالية Contagion Effet أك ما يسمى :اثر العدوى- 
كانتشارىا في دكؿ أخرل، كبىتلف الاقتصاديوف حوؿ ما إذا كاف حدكث أزمة في أكثر من دكلة في ذات الوقت نظرا لانتشار غتَ مبرر للعدكل 

بالفعل، أـ بسبب مشكلبت حقيقية تعاني منها الاقتصاديات التي انتقلت إليها إفُ الأزمة، سواء اختلفت تلك السباب فيما بينها أك 
 .تشابهت

 :كيتم التطرؽ في ذلك افُ النقاط التالية: تتبع وتحليل محاور سيناريو الأزمة- 2
 مؤسسات مالية بسنح قركضا لتمويل أصوؿ عقارية لأفراد دكف مراعاة اعتبارات القدرة على الوفاء بالالتزامات ابؼالية كبذاىل أف عبء الدين -

كيف بسارس مؤسسات مالية كبتَة : كالفوائد يفوؽ قدرات ابؼقتًضتُ كنتج عن ذلك ابلفاض كبتَ في قيمة تلك القركض، كالتساؤؿ ابؼطركح
 ىذا التجاكز غتَ ابؼهتٍ الذم يدركو كيتجنبو طالب جامعي أك خريج حديث أك مستثمر بسيط؟

 كعلى التوازم، مؤسسات إقراض بسنح ديوف كتسهيلبت بضماف عقارات دكف مراعاة حقيقة الفجوة بتُ ابؼعركض كابؼطلوب من العقارات -
كيف بسارس مؤسسات مالية كبتَة ىذا :  كتأثتَ ذلك على ابذاىات أسعار كقيمة العقارات كفرص تسييل ىذه العقارات، كالتساؤؿ ابؼطركح

 التجاكز غتَ ابؼهتٍ الذم يدركو موظف تسويق عقارم مبتدئ؟
عدـ الالتزاـ كضعف القدرة على السداد، ثم تناقص كبتَ في : ، في النقطتتُ السابقتتُ ما يلي"غتَ ابؼبررة"كقد نتج عن ىذه ابؼمارسات 

التدفقات الداخلة إفُ ابؼؤسسات ابؼالية، كما بقم عنها كذلك، تزايد حاجة ابؼؤسسات ابؼالية إفُ السيولة، كبدء بزلي ابؼقتًضتُ عن العقارات، 
 .كىبوط حاد في سعر العقارات، بالإضافة إفُ بصود حاد في سوؽ العقارات، كتناقض ابؼعاملبت ابؼالية

ككانت بؿصلة كل ذلك ابلفاض قيمة القركض كالديوف في السوؽ، بفا دفع ابؼؤسسات ابؼالية إفُ التخلي عن ىذه القركض كالديوف كنقل 
 .بـاطرىا كخسائرىا إفُ طرؼ أخر

ابؼؤسسات ابؼالية بروؿ ىذه القركض إفُ أصوؿ تباع كتشتًل في البورصة مع بضلبت تسويقية مكثفة لتًكج ما زعمت أنها أرباح عالية شبو - 
مؤكدة مع تلك الأصوؿ، سابنت في إغراء صناديق الاستثمار لشرائها في البورصة كسرعاف ما بدأت تتناقض قيمتها بصورة كاضحة لتدفع 

ماىي الدكافع ابغقيقية للمؤسسات ابؼالية في برويل القركض إفُ أصوؿ : صناديق الاستثمار للتخلص منها كبيعها، كالتساؤؿ ابؼطركح ىنا
كطرحها في البورصة؟ كىل ركعيت الشفافية عند تقييم كطرح تلك القركض كالديوف؟ كىل تم ذلك في ضوء اطر أخلبقية تضبط السلوؾ 

 التًكبهي لتًكيج منتج معيب؟
كبقيمة متناقصة كلعميل غتَ قادر كغتَ " القركض كالديوف"تواجو أزمة سيولة حادة كتتجو بقوة لعرض تلك الأصوؿ " صناديق الاستثمار "-

راغب في الشراء، ما فَ تكوف أسعار ىذه الأصوؿ عند أدنى قيمة بؽا، كنتج عن ىذه ابؼمارسات أف كاجهت صناديق الاستثمار مشاكل متًتبة 
بسبب القركض كالديوف ابؼرتبطة بالعقارات بؼقتًضتُ عاجزين عن السداد، بفا دفعها إفُ بيع أصوؿ " انعداـ السيولة"على ظاىرة الاقتًاب من 

ىل توجد مبررات قوية، معينة كاقتصادية، تدفع : أخرل لتوفتَ سيولة بإجراءات سريعة أدت إفُ انهيار في قيمة ىذه الأصوؿ، كالتساؤؿ ابؼطركح
 صناديق الاستثمار لشراء تلك الأصوؿ؟ كالاضطرار لإعادة بيعها لتخلص منها في السوؽ راكد أك بطيء ابغركة كلا يوجد مشتًم حقيقي بؽا؟

 صناديق استثمار تعرض أصوؿ تتهاكل قيمتها، كبنوؾ بعات قركضها كديونها كأصوؿ بقيم منخفضة، كالاثنتتُ تواجو أزمة سيولة، كفَ بذد -
البنوؾ بـرجا سول الابذاه إفُ الاقتًاض من بنوؾ أخرل كممارسة عادية في الأسواؽ بتُ البنوؾ، كلكن، حيث أف تلك البنوؾ ابؼأموؿ 

 6.أزمة سيولة كأزمة ثقة في قدرات البنوؾ طالبة الاقتًاض: الاقتًاض منها تواجو أمرين
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 :إف تأثتَ الأزمة ابؼالية على الدكؿ بىتلف استنادا لمجموعة من العوامل من بينها: آثار الأزمة المالية- 3
 . درجة الانكشاؼ على الأسواؽ ابؼالية- 
 . مدل التغتَات في أسعار ابؼواد الأكلية- 
 .مدل الارتباط بالدكؿ الكبرل التي مستها الأزمة- 
 . 7فعالية السياسة ابؼالية ك الاقتصادية في معابعة الأزمة - 
 في الشفافية كزيادة ابؼعلومات، سد فجوات في يكمن العابؼية النظامية ابؼخاطر إدارة من جزء بأف إقرار الدكفِ النقد صندكؽ نشرات أحدث في

 يتيح للؤجهزة بفا العمومية، ابؼيزانية كخارج الربظي السوؽ خارج ابؼعلومات ابؼتعلقة بابؼعاملبت تلك خاصة ابؼركبة، ابؼالية الأدكات تقييم

كمن أىم آثار . 8السوؽ انضباط تعزيز إفُ النهاية في ذلك كيؤدم ككل، النظاـ تهدد التي ابؼخاطر كتصنيف كتقييم بذميع فرصة التنظيمية
 :الأزمة ابؼالية ما يلي

 2/3 بفعل نقص السيولة تشدد البنوؾ معايتَ الإقراض بفا يرفع تكلفتو على ابؼستهلكتُ، فإنفاؽ ابؼستهلكتُ بيثل أكثر من :الحلقة المفرغة
 رئيس شركة " سويفررام"كقاؿ  .النشاط الاقتصاد في الولايات ابؼتحدة الأمريكية كحتى ابػفض ابغاد بؼعدلات الفائدة ليس كافيا بؼنع الكساد

  .للبستثمارات ابؼصرفية إنها حلقة مفرغة (سويفر)

إذف ابغلقة ابؼفرغة تتلخص بأف زيادة تشديد معايتَ الإقراض ترفع من تكلفتو كالتساىل فيو يؤدم إفُ زيادة ابؼقتًضتُ، كبالتافِ احتماؿ كجود 
أزمات مالية بسبب زيادة حالات التوقف عن السداد في بؾالات بطاقات الائتماف، الرىوف العقارية كقركض شراء السيارات كالقركض 

  .الشخصية كغتَىا

 العاـ القادـ، كىو أدنى النسب في العقدين الأختَين، كقد أرجع %3.7 تباطؤ النمو العابؼي إفُ FMIتوقع رئيس  :تباطؤ النمو العالمي
  . ىذا التباطؤ إفُ التباطؤ في الاقتصاد الأمريكي الذم أثر بشكل سريع على نظتَه الأكركبيFMIرئيس 

غولدماف " ك"مورغاف ستانلي"كافق البنك ابؼركزم الأمريكي على بروؿ بنكتُ استثماريتُ كبنا  :انتهاء نموذج البنوك الاستثمارية في أمريكا
 إفُ شركتتُ مصرفيتتُ قابضتُ، كيعد بروؿ البنوؾ الاستثمارية بهذه الطريقة نوعا من الإقرار بأف أبماط التمويل فَ تعد ناجعة كبؾدية "ساكس

 بحيث ابلفضت lehman brothersإفلبس رابع أكبر بنك في الولايات ابؼتحدة الأمريكية كىو بنك  كما يلبحظ .كىي بحاجة بغماية
  منذ بداية العاـ ابغافِ، كبلغت خسائره مليارات الدكلارات بسبب استثماراتو في سوؽ الرىن العقارم، كعمر ىذا البنك %94قيمة أسهمو بػ

 . قرف كنصف قرف، كقد ضرب بو ابؼثل في الولايات ابؼتحدة الأمريكية بحيث أفلت من أزمة القرف ابؼاضي

 من قيمتها منذ %90لقد فقدت ىذه الشركة حوافِ :  American international group (AIG)شركة التأمين الأمريكية
  . لتفادم إفلبسها2008 سبتمبر 16مطلع العاـ ابعارم كىي شركة تأمتُ أمريكية عملبقة بؽذا أبفت في 

 تأثتَات متعددة يصعب  بالإضافة إفُ بسبب تراجع معدؿ النمو العابؼي تراجع الطلب على النفط بفا أدل إفُ ىبوط أسعارىا: سوق النفط
  (. كغتَىاالصناعات التحويلية، التكنولوجيا،)ذكرىا في بـتلف ابؼيادين 

آثار الأزمة المالية على الهدف الإنمائي الثامن : المحور الثالث
 :يتم معابعة ىذا المحور في النقاط التالية

عقب ابلفاض ابؼساعدة الإبمائية الربظية ابؼقدمة من : أثار الأزمة المالية على حجم المساعدات المقدمة من طرف الدول المانحة- 
، ارتفعت  2007ك 2006 الدكؿ الأعضاء في بعنة ابؼساعدة الإبمائية التابعة بؼنظمة التعاكف كالتنمية في ابؼيداف الاقتصادم في عامي

كرغم ارتفاع حصة  2007 بالقيم ابغقيقية عن عاـ %10  ، أم بزيادة قدرىا 2008 بليوف دكلار في عاـ 119.8 ابؼساعدة إفُ مبلغ
في  0.30 إفُ نسبة 2007 في ابؼائة في عاـ 0.28 ابؼساعدة الإبمائية الربظية في الدخل القومي الإبصافِ للبلداف ابؼتقدمة النمو من نسبة

 الديوف عبء بزفيف نتيجة  عندما زادت(  ، 2005 عاـ في بلغتها التي ابؼائة في 0.33 نسبة من أقل ، فقد ظلت 2008ـ عا فيابؼائة 

 . (كنيجتَيا  العراؽ على
 فيما الإبقاز في ضخمة ثغرات ىناؾ تزاؿ ، فلب 2008 عاـ في الإطلبؽ على بؽا مستول أعلى بلغت الربظية الإبمائية ابؼساعدة أف كرغم

 لذلك كستلزـ ابغالية بالقيم دكلار  بليوف 154 حوافِ 2010 لعاـ غلنيغلز ابؼستهدفة في الغاية تبلغ إذ القائمة، بالالتزامات بالوفاء يتصل
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 عاـ في دكلار  بليوف 26حوافِ بلغت أفريقيا إفُ ابؼقدمة ابؼعونة أف الغاية، بالرغم ىذه لبلوغ السنة في دكلار بليوف 17بدبلغ  إضافية تدفقات

 .ابؼستهدؼ ابؼبلغ عن دكلار بليوف 20 بنحو أقل تزاؿ لا فإنها 2008
 للمجتمع ينبغي الفقتَة، البلداف على العابؼية الأزمة كبزفيف آثار للؤلفية الإبمائية الأىداؼ لبلوغ اللبزـ بالدعم النامية البلداف تزكيد أجل كمن

 :يلي بدا يقوـ أف الدكفِ

 عاـ مستول عن( دكلار بليوف 34 بدبلغ الربظية ابؼساعدة الإبمائية زيادة خلبؿ من غلنيغلز في بها التعهد تم التي للبلتزامات الكامل التنفيذ- 

 بدضاعفة بالتعهد للوفاء أفريقيا الزيادة إفُ ىذه من العظمى الأغلبية توجٌو أف على ، 2010 عاـ بحلوؿ  سنويان   2008عاـ كبأسعار 2008

 .ذاتو الإطار الزمتٍ في ابؼنطقة تلك إفُ ابؼقدمة ابؼعونة
 .التغطية في ابغالية الثغرات يقلٌل بفاٌ البلداف الفئات داخل أضعف كبرمي البلداف أفقر تفيد بطريقة ابؼعونة بزصص أف ضماف- 

 .أكرا عمل كخطة إعلبف باريس تنفيذ طريق عن ابؼعونة فعالية برستُ إفُ الرامية ابعهود كتعجيل برديد- 

 الأمم منتدل قبيل من الدكلية، ابؼناقشات في كجو أكمل على تشارؾ أف على إبمائية مساعدة تقدـ التي النامية البلداف سائر تشجيع- 

 .9التنمية في الشركاء بصيع بتُ كالشفافية ابغوار برستُ من أجل الإبمائي، للتعاكف ابؼتحدة
 من ابغد صندكؽ" تسختَ اعتمادات يتم حتى نداء توجيو إفُ للدكؿ العمومية ابؼوازنات موارد أنهكت التي ابغالية ابؼالية الأزمة كما دفعت

. كالبعيد القريب ابؼدل على التمويل لبرامج بالنسبة للصحة الإبقابية الوطنية ابؼخططات لفائدة للتنمية الإسلبمي البنك كضعو كالذم "الفقر
 
 

 
 

 البلداف الأعضاء في بعنة ابؼساعدة الإبمائية في عاـ رغم الزيادة في ابؼساعدة الإبمائية الربظية، فإف بؾموع صافي تدفقات ابؼعونة ابؼقدمة من

في ابؼائة في  0.28 كرغم أف ىذه النسبة قد ارتفعت من .بؾموع دخلها القومي الإبصافِ في ابؼائة من 0.30 بةسفَ يواز إلاٌ ف 2008
 في ابؼائة 0.7 الأمم ابؼتحدة كىي ، فإنها لا تزاؿ أقل بكثتَ من الغاية التي تستهدفها) 2001 في ابؼائة في عاـ 0.22 كمن ( 2007عاـ

 بلدان، فَ برقق أك تتجاكز ىذه الغاية إلاٌ كل من الدابمرؾ كالسويد 22 الإبمائية البالغ عددىا كمن بتُ البلداف الأعضاء في بعنة ابؼساعدة
في ابؼائة من دخلها القومي  0.47 الإبمائية نسبة كفي ابؼتوسط، خصٌصت البلداف الأعضاء في بعنة ابؼساعدة . كالنركيج كىولنداكلكسمبرغ

  في ابؼائة تقريبان بالنسبة للسويد إفُ نسبة 1  تفاكتت كثتَان بتُ البلداف، من نسبةبةسإلاٌ أف الن الإبصافِ من أجل ابؼساعدة الإبمائية الربظية،
كقد زادت بصيع البلداف ابؼابكة، باستثناء .في ابؼائة بالنسبة لإيطاليا كاليوناف 0.20  في ابؼائة بالنسبة للولايات ابؼتحدة كالياباف كنسبة0.18

. 2007 ك 2000 من دخلها القومي الإبصافِ بتُ عامي الياباف، من ابؼساعدة الإبمائية الربظية التي تقدمها، كنسبة
 10 .

 
( نسبة مئوية من الدخل القومي الإبصافِ )2008 ك 2000 في بعنة ابؼساعدة الإبمائية الربظية بتُ عضاءالتقدـ المحرز  من البلداف ألأ  

  بؾموع تدفقات  ابؼساعدة الإبمائية الربظية  ابؼقدمة من البلداف الأعضاء في بعنة في ابؼساعدة الإبمائية
(2007 بقيمة الدكلار في كببلبيتُ الدكلارات ) 2008 /2000  
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 11 كما أدت الأزمة إفُ ابلفاض ابؼوارد ابؼالية ابؼتعلقة بتحويلبت العماؿ ابؼهاجرين لاسيما دكؿ شماؿ إفريقيا

 الدكحة جولة في اتفاؽ إفُ التوصل عدـ يشكل: تأثير الأزمة المالية على قدرة الدول النامية و الأقل نموا للوصول إلى الأسواق- 

 من كذلك للؤلفية الإبمائية الأىداؼ لتحقيق العابؼية الشراكة بتعزيز فيما يتعلق الإبقاز في رئيسية ثغرة الأطراؼ ابؼتعددة التجارية للمفاكضات
 ابؼتصور بالشكل ابعولة نتائج إف كثانيان، .أنسب توقيت في ابعولة إبساـ من ستجنيها كانت فوائد من حيرمت النامية البلداف أف أكلان، جانبتُ،

 بؾموعة بشأف اتفاؽ إفُ التوصل في ابؼفاكضات أثناء التقدـ من قدر برقق الدكحة، كرغم تنمية بػطة الأصلية الإبمائية برقق ابؼقاصد لن حاليان 
 ،”كاحدة عملية“ أنها على القائم ابعولة نتيجة طابع تعرقل الذم الالتزامات، تنفيذ في المحرىز التقدـ يىرؽ فلم الآف، حتى ابؼسائل ابؼستعصية من
 . 12عليو  ابؼتفق ابؼستول إفُ

 الأكؿ ابؼقاـ في ذلك كبرقق ابؼتقدمة النمو، البلداف إفُ أسواؽ بصركية رسوـ بلب النامية البلداف صادرات كصوؿ تزايد استمر ، 2007 عاـ كفي

 أقل زادت حصة التفضيلية، للمعاملبت أساسان  كنتيجة .بالرعاية الأكفُى  الدكلة مبدأ أساس على التعريفات ابعمركية إلغاء استمرار طريق عن

 بعض كبدأت 2007 عاـ في التقدـ من مزيد بودث لكن فَ ابؼاضي، العقد مدل على ابعمركية الرسوـ من ابؼعفاة التجارة في بموان  البلداف

 بموان من البلداف أقل صادرات من الأقل على ابؼائة في 97 نسبة لإعفاء 2005 عاـ في عليها الغاية ابؼتفق تنفيذ في النمو ابؼتقدمة البلداف

 في كبتَة كقطاعية إقليمية تفاكتات ىناؾ كبصفة عامة، .بذلك أخرل كثتَة بلداف تقوـ أف يتعتُ كلكن ابغصص، كمن ابعمركية الرسوـ
 .كداخلها البلداف بموان  أقل بتُ ابعمركية الرسوـ من الإعفاءات

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الزراعية ابؼنتجات على ابؼتقدمة البلداف فرضتها التي التعريفات متوسط

 ) مئوية نسبة(  2007 - 2000  بموان  البلداف كأقل النامية البلداف من الآتية كابؼلببس كابؼنسوجات
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 رغم كحتى .النامية البلداف الزراعي في كالإنتاج رئيسي بالتجارة بشكل بـلبن  عاملبن  بيثل النمو ابؼتقدمة البلداف في ابؼقدـ الزراعي الدعم يزاؿ كلا

 يزاؿ مرتفعان  لا فإنو ، 2007 عاـ في النمو ابؼتقدمة للبلداف الإبصافِ المحلي الناتج إفُ نسبتو حيث عمومان من الزراعي الدعم ابلفاض زيادة

البلداف  بصيع مساعدة ذلك مع الأىم من يكوف قد ابغالية، العابؼية الاقتصادية البيئة  ك في.الربظية الإبمائية بابؼساعدة كبابؼقارنة ابؼطلقة بالقيم
 بؾاؿ في للبلتزامات ابؼكرٌسة ابؼعونة بؾموع كرغم أف .بالعرض ابؼتصلة كقدرتها بالتجارة ابؼتصلة التحتية بنيتها بناء في الدخل ابؼنخفضة النامية

13فقط ك أغلبها من إفريقيا بلدان  11 إفُ ابؼبلغ نصف على يزيد قيدٌـ ما فقد ، 2007 عاـ في زاد قد التجارة
. 

 من جديدة موجات في ابؼالية تسببتا كالأزمة الغذاء لأف أزمة متزايدة لضغوط الأطراؼ ابؼتعددة التجارة نظاـ تعرض ، 2007 عاـ أكاخر كمنذ

 من التدابتَ بؾموعة شملت الأزمتتُ، ىاتتُ بؼواجهة ابغمائية التدابتَ من بؾموعة السواء النمو كالنامية على ابؼتقدمة البلداف كابزذت .ابغمائية

 مصدران  كانت أنها كإما التجارة من حدٌت أنها إما الوطنية التي التحفيز خطط في بؿددة كعناصر بالتعريفات ابؼتعلقة كغتَ بالتعريفات ابؼتعلقة

 .ابؼنصف غتَ للببذار
 :التالية الإجراءات يتخذ أف الدكفِ ينبغي للمجتمع الدكلية، التجارة من فوائد من تستمده ما زيادة من النامية البلداف كلتمكتُ

 فتح في ككبتَ سريع تقدـ إحراز ىوا الدكحة؛ كسيشمل بؼفاكضات التنمية بكو كموجهة طموحة بعولة ابؼبكر بالإنهاء الالتزاـ بذديد -

 .النمو ابؼتقدمة البلداف أسواؽ

 في ابؼعتمد بابؽدؼ عملبن  كابغصص، ابعمركية من الرسوـ بموان  البلداف أقل من ابؼستوردة ابؼنتجات من الأقل على ابؼائة في 97 إعفاء -
 . 2005 عاـ في العابؼية التجارة السادس بؼنظمة الوزارم الاجتماع

 .. 2013 عاـ الزراعية بحلوؿ الصادرات معونات بصيع بإلغاء 2005 عاـ في الصادر بالتعهد الوفاء -
 أجل من ابؼقدـ الدعم كىو كبتَة، زيادة كابؼافِ كالسياسي التقتٍ الدعم بزيادة ابؼتعلقة الالتزامات بتنفيذ السرعة كجو على القياـ -

 .ابؼعزٌز ابؼتكامل الإطار التجارة كمبادرة لتعزيز ابؼعونة تسختَ

 ابؼعتمدة ابغمائية التدابتَ إلغاء ضماف طريق العابؼية عن الاقتصادية الأزمة أثناء كالتجارة للتبادؿ مفتوح دكفِ نظاـ على المحافظة -

 .التدابتَ من مزيد فرض بيكن،كمقاكمة ما بأسرع الأزمة بؼواجهة
 الأكؿ ابؼقاـ في ذلك النمو،كبرقق ابؼتقدمة البلداف إفُ أسواؽ بصركية رسوـ بلب النامية البلداف صادرات كصوؿ تزايد استمر ، 2007عاـ كفي

 أقل زادت حصة التفضيلية، للمعاملبت أساسان  كنتيجة .بالرعاية الأكفُى  الدكلة مبدأ أساس على التعريفات ابعمركية إلغاء استمرار طريق عن

 بعض كبدأت 2007 عاـ في التقدـ من مزيد بودث لكن فَ ابؼاضي، العقد مدل على ابعمركية الرسوـ من ابؼعفاة التجارة في بموان  البلداف

 بموان من البلداف أقل صادرات من الأقل على ابؼائة في 97 نسبة لإعفاء 2005 عاـ في عليها الغاية ابؼتفق تنفيذ في النمو ابؼتقدمة البلداف
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في  كبتَة كقطاعية إقليمية تفاكتات ىناؾ كبصفة عامة، .بذلك أخرل كثتَة بلداف تقوـ أف يتعتُ كلكن كمن ابغصص، ابعمركية الرسوـ
.كداخلها البلداف بموان  أقل بتُ ابعمركية الرسوـ من الإعفاءات

14 

عقب ابلفاض ابؼساعدة الإبمائية الربظية ابؼقدمة من الدكؿ الأعضاء في بعنة : تأثير الأزمة المالية على القدرة على تحمل أعباء الديون- 
 119.8 ، ارتفعت ابؼساعدة إفُ مبلغ 2007 ك 2006 ابؼساعدة الإبمائية التابعة بؼنظمة التعاكف كالتنمية في ابؼيداف الاقتصادم في عامي

كرغم ارتفاع حصة ابؼساعدة الإبمائية الربظية  . 2007 في ابؼائة بالقيم ابغقيقية عن عاـ 10 ، أم بزيادة قدرىا 2008 بليوف دكلار في عاـ
، فقد  2008 في ابؼائة في عاـ 0.30 إفُ نسبة 2007 في ابؼائة في عاـ 0.28 في الدخل القومي الإبصافِ للبلداف ابؼتقدمة النمو من نسبة

. )عندما زادت نتيجة بزفيف عبء الديوف على العراؽ كنيجتَيا(،  2005 في ابؼائة التي بلغتها في عاـ 0.33 ظلت أقل من نسبة
 

 
 

 
 

تسببت الأزمة الاقتصادية العابؼية، من خلبؿ عدد من السيبل، في زيادة نسبة السكاف في : الأساسية بأسعار ميسّرة الأدوية على الحصول- 
البلداف النامية الذين لا بيكنهم ابغصوؿ على الأدكية بأسعار ميسٌرة، كفيما يتصل بالطلب، زاد عدد الفقراء، كستضاؼ أعداد الفقراء ابعدد 

(نسبة مئوية) 2008 ك 2000 في عامي  نسبة خدمة الدين ابػارجي إفُ إيرادات التصدير، حسب ابؼنطقة،  

 

 ) البلداف عدد( 2008 سبتمبر/أيلوؿ ،أ بالديوف الفقتَة ابؼثقلة البلداف بدبادرة ابؼشمولة البلداف في بالديوف الوفاء في التعثر مستويات
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كفي الوقت نفسو، قد تؤدم الأزمة إفُ زيادة الطلب على ابػدمات الصحية العامة نظران لأف  إفُ من لا بيكنهم برمُّل تكلفة شراء الأدكية،
ارتفاع البطالة كابلفاض الدخوؿ سيجعل الأفراد أقل قدرة على المحافظة على صحتهم كييعرضهم إفُ بـاطر صحية أكبر، بفا يزيد بالتافِ من 

الإصابة بالأمراض كانتشارىا، كفيما يتصل بالطلب، بىضع إنفاؽ القطاع العاـ، الذم يتقرر كفقان للسلطة التقديرية، لضغوط في بـتلف أبكاء 
كإذا ما خيفضت ميزانيات كزارات الصحة،  في البلداف النامية غتَ القادرة على الاقتًاض بكميات تكفي لتغطية عجزىا ابؼافِ،  العافَ، كخاصة

كإذا ما ابلفضت قيمة أسعار الصرؼ  فقد بيكن الإنفاؽ على ابؼرتبات، إلاٌ أف الإنفاؽ على الأدكية كالنقل سيخفض بشكل غتَ متناسب،
فمن ابؼرجح أف يرتفع سعر الواردات الطبية من قبيل ابؼواد ابػاـ اللبزمة لإنتاج الأدكية، أك ابؼنتجات التامة الصنع اللبزمة للبلداف التي ليس 

  .لديها قدرة تصنيعية

،  IMS Healthالعابؼية، بالتعاكف مع شركة كمن أجل قياس تأثتَ الأزمة الاقتصادية العابؼية على النيظم الصحية، كضعت منظمة الصحة
كفي معظم البلداف،  . كىي شركة دكلية للمعلومات كابػدمات الاستشارية في بؾاؿ ابؼستحضرات الصيدلانية، برنابؾان لتتبع استهلبؾ الأدكية

كاقتًف ىذا في بعض البلداف بزيادة في الإنفاؽ الكلي على ابؼستحضرات الصيدلانية في الربع الأختَ  .  حدثت زيادة في متوسط أسعار الأدكية
؛ إلاٌ أنو في معظم البلداف، فيما عدا عدد قليل في أكركبا الشرقية، فلب يبدك أف استهلبؾ  2009 كفي الربع الأكؿ من عاـ 2008 من عاـ

، فَ يبد أنو قد حدث تغتَ رئيسي في حجم  2009 في نهاية الربع الأكؿ من عاـ .ابؼستحضرات الصيدلانية قد تأثر على بكو غتَ مؤات
 . 1998 الأدكية ابؼستخدمة عمومان أك ابلفاض في استخداـ الأدكية ابؼضادة للؤمراض ابؼزمنة، مثلما كاف ابغاؿ أثناء الأزمة الآسيوية في عاـ

كعمومان، ليس ىناؾ  .كفَ بودث بروؿ من استخداـ التًكيبات التي برمل علبمة بذارية إفُ تركيبات لا برمل علبمة بذارية بالنسبة بؽذه الأدكية
لذلك دليل راسخ على أف الأزمة الاقتصادية خلَّفت تأثتَان سلبيان على ابغصوؿ على الأدكية أك أف الزيادات ابؼتواضعة في الأسعار قد قللت من 

 . 15استهلبؾ الأدكية

 

خاتمة 
لقد تعرضنا في بحثنا ىذا إفُ أىم ابؼؤشرات التي بيكن الاعتماد عليها لتحديد التقدـ المحرز في برقيق ابؽدؼ الإبمائي الثامن، كلكن ىذا التقدـ 

 :يبقى مهدد بفعل الأزمة ابؼالية لذا بهب الالتزاـ ببعض الإجراءات على الصعيدين الوطتٍ ك الدكفِ ك من بينها ىذه الإجراءات ما يلي

أخرل فيما يتعلق بدجموع ابؼساعدة الإبمائية الربظية كبابؼساعدة   كفي أماكنينبغي للمابكتُ أف يوفوا بالكامل بالالتزامات التي تعهدكا بها- 
مساعداتهم الإبمائية الربظية إفُ أقل البلداف بموان  كينبغي للمابكتُ الوين فَ يقوموا بولك بعد أف يسعوا إفُ زيادة ابؼكرٌسة لأفريقيا، الإبمائية الربظية

النامية بسبب الأزمة  الوارد في برنامج عمل برككسل، كنتيجة للبنتكاسات الضخمة التي عانت منها البلداف بحيث تصل إفُ ابؼعدؿ ابؼستهدؼ
  .ابؼساعدة الإبمائية الربظية كظيفة مفيدة معاكسة للدكرات الاقتصادية الاقتصادية، فيمكن أف يكوف للزيادة الفورية كالضخمة في

إذ يبدك أف بعض التحولات التي  أضعف الفئات داخل البلداف، ينبغي أف يكفل ابؼابكوف بزصيص ابؼعونة بطريقة تفيد أفقر البلداف كبرمي- 
إلاٌ ارتباطان ضعيفان بابؽدؼ العابؼي ابؼتعلق   لا ترتبط 2000  عاـابؼساعدة الإبمائية الربظية الثنائية بتُ البلداف ابؼستفيدة من جرت في توزيع
  .بابغد من الفقر

كرغم أف ابؼسؤكلية الأساسية تقع في بعض  . ابؼعونةينبغي للبلداف ابؼابكة كابؼستفيدة على السواء أف تزيد من جهودىا لتحستُ نوعية ك فعالية- 
تلبية أىداؼ إعلبف باريس كبرنامج  ابؼستفيد فيتعتُ على ابعهات ابؼابكة أف تكوف أكثر استعدادان للمساعدة من أجل المجالات على عاتق البلد

  .عمل أكرا

على ابؼشاركة في الإطار الدكفِ للتعاكف الإبمائي بدا في  ينبغي تشجيع الشركاء ابعيدد في التنمية الوين يقدموف مساعدة إفُ البلداف النامية- 
  .للتعاكف الإبمائي ذلك منتدل الأمم ابؼتحدة
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                                أثر التنمية المالية على النمو الإقتصادي بالإشارة الى حالة الجزائر      

جامعة الشلف - بريش عبد القادر  . د                                
 جامعة الشلف                                                                           - رباط كريمة         .                                 أ

                                                                                                         

 :   مقدمـة

يلعب النظاـ ابؼافِ دكرا رئيسيا في تعزيز النمو الإقتصادم باعتباره يضم كافة ابؼؤسسات ابؼالية ابؼسؤكلة عن تعبئة ابؼدخرات كحشدىا في شكل 
بيثل القطاع ابؼافِ في أم اقتصاد الوسيط الذم يتيح مالية كاشتثمارية كمن ثم توجيها افُ القطاعات الإنتاجية الأكثرة كفاءة   ك،ائتماف كأدكات 

برويل الأمواؿ بتُ ذكم الفوائض ابؼالية افُ  ذكم العجز ابؼافِ ،ك يشمل ىذا القطاع ابؼؤسسات ابؼصرفية كشركات التأمتُ كالأسواؽ ابؼالية ،كقد .
شهدت العقود القليلة ابؼاضية تغتَات كثتَة ك تطورات تكنولوجية ك ابتكارات مالية ضخمة ك متسارعة مست بمو ك تطور القطاع ابؼافِ ،ك ىو ما 

جذب الباحثتُ إفُ الاىتماـ بالتنمية ابؼالية ك ابؼؤشرات ابؼعبرة عنها،ك العوامل ابؼساعدة عليها،كبحث علبقة التنمية ابؼالية بالنمو كالتنمية الإقتصادية 
. 

  كيعبر تطور النظاـ ابؼافِ  أك ما يصطلح علية بالتنمية ابؼالية عن التحسن في الطريقة كالكيفية التي بوقق بدوجبها النظاـ ابؼافِ الوظائف الأساسية 
ابؼنوطة بو ، كيشمل التطور كالنمو ابؼافِ  كبرستُ القنوات التي من خلببؽا يتم برستُ نوعية ابػدمات ابؼالية الوسيطة نوعيا ككميا بدا يسمح كيعزز 

. التًاكم الرأبظافِ  كالتوزيع الافضل للموراد بدا ينعكس ابهابيا على مؤشرات النمو الإقتصادم
بشكل كبتَ كمتسارع - ابؼافِ-حيث أصبح كجود قطاع مام قوم من شانو الإسهاـ في التنمية ابؼالية في الإقتصاد كفي ابؼقابل بقد بموىذا القطاع 

 . كبدكف ضوابط قد تسبب في ابؼزيد من الازمات ابؼالية كالازمة ابؼالية الراىنة التي ضربت جل الإقتصاديات ابؼتطورة ختَ دليل على ذلك

:  فالإشكالية التي سنحاكؿ الإجابة عنها في كرقة البحث ىذه تتمثل في 
ماىو أثر التنمية المالية على النمو الإقتصادي ،وما ىو دور التنمية المالية في دعم النمو وتحقيق التنمية الإقتصادية ، وأي تنمية مالية  

التي تمكن الإقتصاد من مواجهة الصدمات المالية  وتلافي حدوثها؟ 
: مفهوم التنمية المالية :أولا

على الرغم من الاىتماـ الذم حظيت بو التنمية ابؼالية ، إلا أنو لا يوجد تعريف ثابت  ك متجانس بؽا في ظل اختلبؼ ابػصائص التي تتسم بها  
: البلداف من جهة ، ك عدـ كجود مقاييس موحدة لإجراء مقارنة بتُ عدة بلداف من جهة أخرل ،، فهناؾ  من يرل أف

. (1)التنمية ابؼالية تعتٍ التحسن في نوعية ابػدمات ابؼالية الوسيطية ك كميتها ك كفاءتها- 
. (2)التنمية ابؼالية تعبر عن القنوات التي تستطيع النظم ابؼالية من خلببؽا برستُ ابؼعلومات ك تكاليف ابؼعاملبت- 
ك ىناؾ من يتوسع في مفهوـ التنمية ابؼالية بالأخذ في الاعتبار القدرة ابؼؤسسية ك الانفتاح ابؼافِ ك التنظيم ك الإشراؼ ك درجة التنافس في - 

ك في دراسة لصندكؽ النقد الدكفِ تضمنت بؾموعة من الأبحاث عن النمو ك التطور ابؼافِ لبلداف الشرؽ الأكسط ك شماؿ أفريقيا (3)القطاع ابؼاؿ
 :(4)توصل ابػبراء إفُ أف البلداف الأكثر تطورا ك التي حققت أعلى درجات التنمية ابؼالية تتسم في الغالب بابػصائص التالية

. استخداـ أكثر كثافة للؤدكات غتَ ابؼباشرة في السياسة النقدية -
. حصص ملكية أقل للقطاع العاـ في ابؼؤسسات ابؼالية-
. مقدار أقل من التمويل النقدم لعجز ابؼيزانية ،أك انعداـ مثل ىذا التمويل-
. درجة أعلى من التنظيم ك الرقابة الاحتًازيتُ-
. موارد بشرية تتمتع بدؤىلبت أفضل بدا في ذلك ابؼهارات الإدارية ك ابؼالية-

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 

N° 8, 2010, 8 العدد    
ISSN : 1112-6604 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 130 

. مناخ قانوني أقول-
ك عموما بيكن كصف التنمية ابؼالية في بلد ما بأنها التحسن في الطريقة التي بوقق بدوجبها النظاـ ابؼافِ الوظائف الأساسية لو ك التي يلخصها 

: (6)الاقتصاديوف في الوظائف ابػمس التالية
تعزيز تراكم رأس ابؼاؿ في الاقتصاد من خلبؿ قياـ مؤسسات الوساطة ابؼالية بجمع ك تعبئة ابؼدخرات - 

.  ك زيادة كفاءة بزصيص ابؼوارد ابؼالية 
. برسن تكاليف ابؼعلومات ابؼتعلقة بفرص الاستثمار بالاعتماد على الوسطاء ابؼاليتُ ،ك ىو ما يساعد على برستُ توزيع رأس ابؼاؿ -
. برستُ عملية رصد الأنشطة الاستثمارية ك تعزيز إدارة الشركات ك ىو ما يزيد من الفوائد النابذة عن ابؼشاريع لصافٌ أصحابها -
.  تيستَ  تبادؿ السلع ك ابػدمات بتخفيض تكاليف ابؼعاملبت -

لقد تناكلت العديد من الدراسات موضوع التنمية ابؼالية إلا أنو فَ يتم إبهاد مؤشرات موحدة لتقديرىا،ك لا :قياس التنمية المالية: ثانيا 
يتعلق الأكؿ :تزاؿ كيفية ابغصوؿ على مقاييس مقنعة للتنمية ابؼالية إحدل أىم القضايا ،ك لكن ىناؾ جانبتُ رئيسيتُ لقياس التنمية ابؼالية 

من حيث حجم ك نشاط القطاع ابؼافِ ، ك يتعلق الثاني بكفاءتو خصوصا الكفاءة ابؼصرفية ،ك في دراستنا سنركز فقط على  )*(بالعمق ابؼاؿ
ك في ىذا ابعانب تناكلت العديد من الدراسات العملية تقدير التأثتَ النوعي ك الكمي لنمو كتطور القطاع ابؼافِ على الاقتصاد .ابعانب الأكؿ 

 .باستخداـ تشكيلة من ابؼؤشرات لقياس التنمية ابؼالية 
: (7)من بتُ الدراسات العملية التي اىتمت بهذا ابؼوضوع يبرز ما يلي

 ،ك قد (1960-1989) بلد خلبؿ الفتًة  77 ك التي تضمنت برليل البيانات القطرية ؿ (1993) كنغ و لفينالدراسة التي قاـ بها - 1
دكؿ ذات .- دكؿ ذات معدؿ بمو اقتصادم سريع- .دكؿ ذات معدؿ بمو اقتصادم سريع جدا: - تم تقسيم ىذه البلداف إفُ أربع بؾموعات

. معدؿ بمو اقتصادم  بطيء
: ك قد استخدما في قياس التنمية ابؼالية ثلبث مؤشرات بـتلفة. دكؿ ذات معدؿ بمو اقتصادم  بطيء جدا- 

.  الأصوؿ المحلية لدل البنك ابؼركزم.*الائتماف ابؼقدـ للقطاع ابػاص مقسوـ على بؾمل الائتماف ابؼصرفي*
 :ك تظهر النتائج التي توصل إليها كنغ ك لفتُ  في ابعدكؿ التافِ

 

مستوى التطور المالي و النمو الاقتصادي :(1)الجدول رقم 
 (g)النػمو الاقتصػػادم مؤشرات قياس التطور ابؼافِ

%3<g %2<g<3% %0.5<g<2% g<0.5% 

M2/PIB 60 38 29 22 

M2-M1/PIB 37 20 15 7 

أصوؿ البنوؾ التجارية إفُ إبصافِ 
 أصوؿ القطاع البنكي

81 73 71 6 

القركض ابؼوجهة للقطاع ابػاص 
 إفُ بؾموع القركض

70 56 61 51 

القركض إفُ القطاع ابػاص بنسبة 
 PIB مئوية من اؿ

35 27 20 13 

 -0.5 1.4 2.6 4.5 النمو ابؼتوسط

Source :Sophie Brana" La politique bancaire dans les pays de l’Europe de l’est " 

L’armattan 2001,P25. 
ك التي قاما فيها بقياس ابؼستول الأكفِ للتنمية ابؼالية بالاعتماد على الائتماف ابؼصرفي ابؼقدـ للقطاع   (1998) لفين و زيقروزدراسة -2

 .ابػاص كحصة من الناتج المحلي الإبصافِ
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 ك قد استخدموا نفس ابؼؤشر السابق للتنمية ابؼالية أم الائتماف ابؼصرفي ابؼقدـ (2000)  لفين و لويازاو بيكالدراسة التي قاـ بها كل من -3
للقطاع ابػاص كحصة من الناتج المحلي الإبصافِ ،ك قد عرفوا الائتماف ابػاص بأنو قيمة الائتمانات التي يقدمها الوسطاء ابؼاليوف إفُ القطاع 

.  ابػاص مقسوما على الناتج المحلي الإبصافِ
على مقاييس بمطية  (2003) التوني ك (Fedilino,2001)فيديلينو ك في دراسة للتطور ابؼافِ للشرؽ الأكسط ك شماؿ افريقيا ركز -4

للتنمية ابؼالية شملت ىوامش أسعار الفائدة ك المجمعات النقدية ك الائتمانية  
ك ربظلة السوؽ 

 ، ك (2003)،  ك بن ناصر ك غزكني Achy ( 2003)و ، (1999)كما نسجل بؾموعة من الدراسات التي أجراىا كل من دارات -
 ك التي فحصت عمليا العلبقة بتُ تنمية القطاع ابؼافِ ك النمو الاقتصادم لعينات بـتلفة من بلداف الشرؽ (2004)بوليلة ك الطرابلسي 

: الأكسط ك شماؿ إفريقيا حيث
 بالاعتماد على نهج السلبسل الزمنية اكتشاؼ العلبقة السببية بتُ التعميق ابؼافِ ك النمو الاقتصادم في العينة (1999) داراتحاكؿ -أ

: ابؼختارة ك قد استخدـ لذلك ابؼقاييس التالية
 . (M1/PIB)إفُ الناتج المحلي الإبصافِ  M1نسبة - 
 . (M2/PIB)إفُ الناتج المحلي الإبصافِ  M2نسبة - 
 بيانات بؾمعة من مصر ك الأردف ك ابؼغرب ك تونس ك تركيا لدراسة تأثتَ التنمية ابؼالية على Achy ( 2003)وكقد استخدـ -ب

ابؼدخرات ابػاصة ك النمو في منطقة الشرؽ الأكسط ك شماؿ إفريقيا، مع التًكيز على مسابنة البنوؾ التجارية في الوساطة ابؼالية مستخدما أربع 
: (8)مؤشرات بـتلفة للعمق ابؼافِ في برليلو الاقتصادم القياسي ك ىي 

. بؾموع ابػصوـ السائلة للوسطاء ابؼاليتُ كحصة من الناتج المحلي الإبصافِ*
. أصوؿ البنوؾ كحصة من إبصافِ الأصوؿ*
. الائتماف ابػاص ابؼقدـ من طرؼ البنوؾ كحصة من الائتماف المحلي*
. الائتماف ابؼقدـ من طرؼ البنوؾ كحصة من الناتج المحلي الإبصافِ*
فقد استخدما بموذجا ديناميكيا بؾمعا لفحص العلبقة بتُ أسواؽ الأكراؽ ابؼالية ك البنوؾ ك النمو في  (2003 )بن ناصر و غزونيأما -ج

:  من بلداف الشرؽ الأكسط ك شماؿ إفريقيا ،ك قد فصلب في دراستها التنمية ابؼالية إفُ(10)عشرة 
. التنمية ابؼصرفية ك اقتصرا في قياسها على الائتماف ابؼصرفي ابؼقدـ للقطاع ابػاص-
ربظلة السوؽ مقسومة على الناتج المحلي الإبصافِ ، قيمة :تنمية أسواؽ الأكراؽ ابؼالية ك التي عبرا عنها باستخداـ ثلبث مؤشرات بـتلفة ك ىي -

الأسهم ابؼتداكلة في سوؽ الأكراؽ ابؼالية الوطنية مقسوما على ربظلة السوؽ ، قيمة ابؼتداكؿ من الأسهم في البورصات المحلية مقسوما على الناتج 
. المحلي الإبصافِ

 بلد من بلداف 16 ك قد استخدما تقنية سلبسل زمنية بـتلفة لتحليل العلبقة بتُ ابؼاؿ ك النمو في عينة من (2004) بوليلة و الطرابلسي-د
: (9)الشرؽ الأكسط ك شماؿ إفريقيا، ك اعتمدا في ذلك على ثلبث مؤشرات بـتلفة لقياس التنمية ابؼالية

-M3 ( ابػصوـ السائلة)ِمقسومة على الناتج المحلي الإبصاف .
. نسبة الائتماف ابؼقدـ للقطاع ابػاص مقسوـ على الناتج المحلي الإبصافِ-
.  مقسوـ على الناتج المحلي الإبصافM1ِ ك M3الفرؽ بتُ -

كمن خلبؿ ىذه الدراسات التطبيقية ابؼذكورة أعلبه، كالتي قاـ بها بؾموعة من أبرز كأىم الباحثتُ الاقتصاديتُ في العافَ بقد أف ابؼؤشرات 
ابؼمكن الاعتماد عليها في قياس التنمية ابؼالية كثتَة ك متعددة  ،ك لعل أبنا الائتماف ابؼمنوح للقطاع ابػاص كنسبة من الائتماف الإبصافِ ، أك 

كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ،باعتبار أف الاعتماد على ىذا ابؼؤشر  تكرر أكثر من مرة ك في أغلب الدراسات التي تعرضت بؼوضوع التنمية 
: ابؼالية أك تطور القطاع ابؼافِ،كما أف ىناؾ مقاييس أخرل معبرة للغاية عن مستول التنمية ك التطور ابؼافِ لأم اقتصاد نذكر منها

: (M2/PIB) منسوب إلى الناتج المحلي الإجمالي M2الإجمالي النقدي -أ
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كما أشرنا –،ك قد استخدمت من قبل العديد من الباحثتُ  (التعميق ابؼافِ)غالبا ما تستخدـ ىذه النسبة في قياس درجة أبنية الوساطة ابؼالية 
 إفُ الابلفاض حيث تنمو أدكات مالية أخرل ليست مدرجة M2/PIBكمؤشر عن التنمية ابؼالية ،فطواؿ عملية التنمية تتجو النسبة -سابقا

،ك تصبح متاحة على بكو أكبر ،ك ىذا ما يعكس الابذاه التصاعدم للببتكار (زائد الودائع لأجل   M1اؿ M2 حيث تشمل) M2ضمن 
. ك تصبح متاحة على بكو متزايد M2ابؼافِ في النظم ابؼالية القائمة من خلبؿ ظهور أدكات مالية أخرل جديدة لا بيكن إدراجها ضمن 

: (الناتج المحلي الإجمالي/ إجمالي الودائع )نسبة التعامل المصرفي -ب
بسثل العملة في الدكؿ النامية جزءا كبتَ ابغجم من رصيد النقود ابؼتداكؿ خارج ابعهاز ابؼصرفي، ك تستخدـ العملة أساسا في بسويل ابؼعاملبت ،ك 

في أغلب الأحياف  تسجل اقتصاديات تلك البلداف ارتفاع في نسبة النقود إفُ الدخل،ك ىو ما يعتٍ زيادة استخداـ العملة بدلا من زيادة 
حجم الودائع ابؼصرفية ،ك للحصوؿ على مقياس للتنمية ابؼالية يعكس بوضوح ابػدمات ك الأنشطة ابؼالية ، لابد من استبعاد العملة ابؼتداكلة 

. من مقاييس النقود بدعناىا الواسع 
ك تستبعد العملة على اعتبار أف الأصوؿ شبو السائلة ىي ابؼصدر الرئيسي لتمويل الاستثمار ، كلذلك تستخدـ نسبة إبصافِ الودائع إفُ الناتج 

حيث يشمل إبصافِ الودائع كل من الودائع ابؼقيمة ،ك الودائع برت الطلب ك الودائع لأجل ،ك كدائع .المحلي الإبصافِ كمقياس للتنمية ابؼالية
الادخار،ك كدائع ابؼكاتب  

: ك برسب نسبة التعامل ابؼصرفي كما يلي.البريدية ، ك كدائع ابغكومة ابؼركزية
∑D/PIB=[(∑Dt/IPCt+∑Dt-1/IPCt-1).0.5]/[PIBt/IPCt] 

 :حيث 

∑D:بسثل إبصافِ الودائع    .      ، PIB:  الناتج المحلي ابػاـ .
∑Dt: إبصافِ الودائع للفتًةt      ،        1- ∑Dt: 1إبصافِ الودائع للفتًة-t               
IPCt : الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكتُ للفتًةt،1- IPCt : 1الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكتُ للفتًة-t 

ك يفسر ارتفاع نسبة الودائع من ابؼدخرات ابؼالية مقابل الناتج المحلي الإبصافِ على أف ىناؾ زيادة في التعامل ابؼصرفي ،ك برسن في تقدنً 
ابػدمات ابؼالية إفُ بـتلف القطاعات ، ك بقاح البنوؾ في اجتذاب الودائع التي تستخدـ في تراكم الأصوؿ ك بالتافِ زيادة النمو 

 .الاقتصادم،بينما ابلفاض ىذه النسبة يدؿ على عدـ الكفاءة في العمليات ابؼصرفية ،ك ىو ما يدفع حسابات مصرفية في بلداف أخرل

ابعهاز ابؼصرفي ك مدل بسكنو من تعبئة ابؼدخرات ، حيث أف  تعبر ىذه النسبة عن مدل تقدـ :M1/M2نسبة السيولة النقدية -ج
ابؼؤسسات ابؼالية، ك زيادة الودائع ابؼصرفية ، ك استخداـ أدكات مالية في تسوية  تعتٍ ارتفاعا في درجة تنوع M1/M2  الابلفاض في النسبة

في الاقتصاد  (ابؼوازم)تعكس ىذه النسبة بطريقة ما أبنية النظاـ غتَ الربظي :(10)ابؼعاملبت غتَ العملة ،ك بؽذه النسبة عدة دلائل نذكر منها
: تبتُ ىذه النسبة مدل كفاءة النظاـ ابؼصرفي.M1/M2،لأنو كلما كبر النظاـ ابؼوازم كلما زادت كمية النقد ابؼتداكلة كابلفضت النسبة 

فارتفاع ىذه النسبة يدؿ على اتساع ابؽامش في أسعار الفائدة،ك الذم ينجم عنو زيادة في حيازة العملة بدلا من حيازة الودائع ابؼصرفية كجزء 
 . ك ىي حالة تدؿ على عدـ كفاءة النظاـ ابؼصرفي M1من 

يرل العديد من الاقتصاديتُ أف الدراسات التي تناكلت موضوع التنمية ابؼالية ركزت في قياسها على مشاكل قياس التنمية المالية :ثالثا 
مؤشرات كمية بيكن ابغصوؿ عليها ك تعديلها لأغراض ابؼقارنات بتُ ابؼناطق ك الفتًات الزمنية،غتَ أنها قد لا تعبر عن التنمية ابؼالية في معناىا 

العػاـ الذم يشمل جوانب متعددة كالانفتاح ابؼػافِ ك التنظيم ك الرقابة ك أكجو التقدـ التكنولوجي ك درجة ابؼنافسة ك القدرة ابؼؤسسية،كمن 
 .الصعوبة رصد بصيع ابعوانب ذات الصلة بالتنمية ابؼالية من خلبؿ بضعة مقاييس

: (11)ك عموما بيكن إبهاز الصعوبات ابؼتعلقة بقياس التنمية ابؼالية فيما يلي
 للنمو الائتماف بتقدنً التمويل اللبزـ أسواؽ بدوجبها تقوـ التي الدرجة شامل بشكل يقيس ابؼالية للتنمية كاحد مؤشر يوجد لا :أولا

 .النمو تشجيع خلببؽا من بيكن متعددة قنوات ككجود ابػدمات، العديد من ابؼالية الأسواؽ تقدنً لإمكانية نظرا كذلك ، الاقتصادم
 تقدـ أف - المحلي الناتج إفُ إبصافِ ابؼختلفة النقدية المجاميع نسبة مثل - ابؼالية التنمية لنطاؽ التقليدية ابؼؤشرات لإحصائيات بيكن :ثانيا

 بدعناىا النقدية الكتلة كانت نسبة إذا ابؼثاؿ سبيل النشاط الاقتصادم ،فعلى على كأثاره ابؼافِ القطاع كضع بخصوص مضللة مؤشرات
 قليل مصرفي بسويل مع ابؼافِ، النظاـ جانب من العاـ للقطاع كبتَ مرتفعة نسبيا ك كاف ىناؾ بسويل عن المحلي إبصافِ الناتج إفُ الواسع
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 النسبة إذا اقتًنت أخرل، ناحية كمن الاقتصادم، للنمو معزز بأنو الوضع ىذا كصف عندئذ يصعب ابػاص، القطاع موجو إفُ فقط
 يعتٍ فقد ابؼصرفية، ابغسابات من كبتَ كعدد للمالية العامة متوازف بوضع المحلي الناتج إبصافِ مقابل الواسع بدعناىا النقدية للكتلة ابؼرتفعة

 ابؼمنوحة الأصغر القركض كعدد الريفية ابؼناطق في كخاصة ابؼصرفية ابغسابات أكثر،لأف عدد بػدمات ابؼافِ النظاـ تقدنً احتماؿ ذلك
 .التمويل ىي ابؼؤشرات الرئيسية ابؼستخدمة في قياس درجة الوصوؿ إفُ النظاـ ابؼصرفي البنوؾ كمؤسسات من

فمن جهة : المحلي يعبر عن حالتتُ متناقضتتُ الناتج إبصافِ الواسع إفُ بدعناىا النقدية ففي ىذه ابغالة يكوف الارتفاع النسبي لنسبة الكتلة
يدؿ ىذا الارتفاع النسبي على تقدنً النظاـ ابؼافِ بػدمات أكبر ك ىو مؤشر جيد للتنمية ابؼالية ،ك من جهة أخرل يكوف ىناؾ ابلفاض  في 

. مستول الائتماف ابؼمنوح للقطاع ابػاص مقارنة بالائتماف ابؼمنوح للقطاع العاـ ك ىو مؤشر لا يعبر عن مستول جيد للتنمية ابؼالية
 تدؿ مؤشرات رئيسي فهي بشكل كميا، قياسا ابؼالية للتنمية ابؼهمة ابؼؤشرات بعض قياس ابؼمكن من حتى أك السهل من ليس :ثالثا
 .رئيسي بشكل نوعية بفارسة الكفاءة ىذه تقييم العملبء،كيعتبر على كابؼعاملبت ابؼعلومات تكاليف لتخفيض ابؼافِ النظاـ كفاءة على
 الائتمانية البيئة كبرليل تنفيذىا ك ابعيدة كبفارساتو الصلة، ذات ابؼافِ القطاع بدعػايتَ كقوانتُ للبلتزاـ تقييم على العادة في ينطوم أنو كما

 مديرك الذم يعمل ابغوافز كىيكل ابؼؤسسية للبيئة شامل برليل كبدكف .افٍ .....ابؼؤسسية، الإدارة كنظاـ البنوؾ مديرم كمشرفي كنوعية
. ابؼعتٍ البلد في ابؼالية التنمية بخصوص مستول استنتاجات كضع يصعب ظلو، في كابؼودعوف كابؼراجعوف البنوؾ كمشرفو

 أحيانا بذميع يصعب البلداف، كقد عبر بسهولة تتوفر لا قد كميا قياسا للقياس القابلة بابؼؤشرات ابػاصة البيانات فإف كفي الأختَ
 لا قد كالتي (ابؼتعثرة )العاملة  غتَ القركض بدستول ابؼعلومات ابػاصة مثل البلداف بتُ للمقارنة كقابل متناسق بأسلوب ابؼتوفرة ابؼعلومات

 .بالالتزامات الوفاء عدـ حساب في ابؼستخدمة بـتلف ابؼنهجيات بسبب البلداف بتُ للمقارنة قابلة تكوف
العوامل المؤثرة على التنمية المالية :رابعا 

ىناؾ عوامل كثتَة ك متعددة تستطيع التأثتَ على درجة  التنمية ابؼالية  ك تطور القطاع ابؼافِ في أم اقتصاد ، ك بيكن تقسيم تلك العوامل إفُ 
عوامل اقتصادية ، ك عوامل مؤسسية ،ك عوامل ذات صلة بالنظاـ ابؼافِ نفسو،ك من خلبؿ ىذا ابؼبحث سنحاكؿ التعرؼ على أىم ىذه 

. العوامل
ةتتأثر التنمية ابؼالية بدستول جودة إدارة الاقتصاد الكلي،ك السياسات الاقتصادية الكلية ابؼطبقة باعتبارىا :السياسات الاقتصادية الكلية-1

: تؤثر على حجم علبكة التمويل ابػارجي ك ذلك من خلبؿ
. تؤثر السياسات الاقتصادية الكلية على الأداء الاقتصادم في الأمد الطويل - 
بإمكاف السياسات الاقتصادية الكلية إحداث  تأثتَ مباشر على الإمكانيات ابؼستقبلية لرفع مستول التنمية ابؼالية من خلبؿ الضرائب - 

. ابؼفركضة على القطاع ابؼافِ ك التي تؤخر بموه ك تطوره بصورة كاضحة
ك تؤثر السياسات الاقتصادية الكلية على درجة عدـ اليقتُ التي بسيز البيئة الاقتصادية الكلية المحلية،لأف عدـ اليقتُ يتسبب في إضعاؼ - 

 . تطور القطاع ابؼافِ
يعتبر التضخم أحد أىم العوامل الاقتصادية التي تؤثر على أداء النظاـ ابؼافِ فإما أف يساعد على بموه ك تطوره أك العكس :التضخم- 2

،فتقلب درجة تذبذب التضخم تقلل من دقة تقييم بـاطر الائتماف ك ابؼخاطر السوقية ،ك ذلك لارتباط التضخم بتذبذب الأسعار ،ك الذم 
 . يؤثر على كثتَ من ابؼتغتَات ك يشوه ابؼعلومات التي تعتمد عليها ابؼؤسسات ابؼالية في تقييمها بؼخاطر الائتماف ك الاستثمار

إف بمو دخل الفرد يساند التنمية ابؼالية ،ك التنمية ابؼالية تعزز النمو الاقتصادم في ابؼدل البعيد،فارتفاع بمو دخل الفرد :نمو دخل الفرد-3
يساعد في إحداث مزيد من ابؼنشآت ذات ابعدارة الائتمانية ك بوسن البيئة ابؼؤسسية للوساطة ابؼالية ،ك ىو ما ينعكس على تدنية علبكة 

 .التمويل ابػارجي الأمر الذم يعزز بمو الوساطة ابؼالية
Gertler and Rose (1991)ك في ىذا الصدد نسجل الدراسة التي قاـ بها 

 21 بلد نامي ك 69ك التي استخدما فيها بيانات  (11)
 ،ك قد كشفا عن جود عامل ارتباط ابهابي بتُ البيانات التًبيعية بتُ لوجاريتم الناتج المحلي الإبصافِ 1988-1950بلد صناعي خلبؿ الفتًة 

ابغقيقي للفرد ،ك لوجاريتم كل من نسبة الإقراض إفُ القطاع ابػاص إفُ الناتج المحلي الإبصافِ ،ك نسبة شبو النقود إفُ الناتج المحلي الإبصافِ في 
 .البلداف النامية نو ىذا ما يدؿ على أف البلداف التي تتمتع بدخل أعلى يكوف لديها أنظمة مالية أعمق
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يعتبر ابؼناخ القانوني ك السياسي الذم يعمل في إطاره النظاـ ابؼافِ من المحددات ابؽامة لأنواع ابػدمات التي بيكن أف :العوامل المؤسسية- 4
تقدمها ابؼؤسسات ابؼالية ك مدل جودتها ،كما يلعب دكرا رئيسيا في برديد درجة تطور النظاـ ابؼافِ ، ففي العديد من البلداف النامية لا بربذ 
البنوؾ منح قركض إذا كاف النظاـ ابؼافِ غتَ كفء ،أك إذا كانت البتَكقراطية منتشرة ك ابؼؤسسات السياسية الفاسدة تقف عائقا أماـ استًداد 

القركض ابؼتعثرة ،ك كل ىذه العوامل ك غتَىا ذات الصلة بابؼناخ ابؼؤسسي تؤثر إبهابا أك سلبا على تطور النظاـ ابؼافِ للبقتصاد ك منو على 
. ابؼستول الكلي للتنمية ابؼالية 

كعلبكة على ذلك فإف درجة التنمية ابؼالية تتأثر بالطرؽ ابؼعتمدة في إدارة شؤكف ابؼؤسسات ابؼػالية ك برديدا البنوؾ ،ك ىنا تبرز ضركرة اعتماد 
 يؤثر بدا العليا، كالإدارة الإدارة، بؾلس من بو كػل ابؼنوط الدكر خػلبؿ من البنك شؤكف بها تدار التي الطريقة يشملنظاـ ابغوكمة ك الذم 

ك قد أصبحت حوكمة الشركات بابعهاز ابؼصرفي تتصدر .ابؼودعتُ حقوؽ كبضاية ابؼستفيدين حقوؽ كمراعاة البنك، أىداؼ برديد على
  .اًىتمامات كل من بؾتمع الأعماؿ الدكفِ كابؼؤسسات ابؼالية الدكلية 

: العلاقة بين التنمية المالية و النمو الاقتصادي:خامسا
لقد حظيت العلبقة بتُ ابؼاؿ ك النمو  بقدر كبتَ من الاىتماـ في الأدبيات الاقتصادية على مدل العقود القليلة ابؼاضية ، ك ىو ما دفع 

الباحثتُ ك صانعي السياسات إفُ السعي كراء معرفة العلبقة بتُ تطور القطاع ابؼافِ جنبا إفُ جنب مع النمو الاقتصادم ،ك في ىذا الإطار 
ركزت العديد من الدراسات على قياس أثر بمو ك تطور القطاع ابؼافِ على النمو الاقتصادم ،كقد اختلفت الآراء حوؿ ابذاه العلبقة السببية بتُ 

التنمية ابؼالية ك النمو،ك لكنها أبصعت على كجود ارتباط ىاـ بتُ ىذين ابؼتغتَين لابد أف يؤخذ بعتُ الاعتبار ،ك من خلبؿ ىذا ابؼبحث 
سوؼ بكاكؿ التطرؽ إفُ بـتلف الآراء حوؿ  ابذاه العلبقة السببية بتُ ابؼاؿ ك النمو ،ك أىم الدراسات التي حاكلت قياس أثر التنمية ابؼالية على 

.  النمو الاقتصادم
العلاقة السببية بين التنمية المالية و النمو الاقتصادي -1

 يتبع ابؼافِ القطاع أداء كاف التمويل كالنمو، ك يدكر ىذا ابعدؿ حوؿ ما إذا بتُ العلبقة متناميا بخصوص جدلا الاقتصادية تشهد الأدبيات

فالبعض يرل أف بمو ك تطور القطاع ابؼافِ يسرع من كتتَة النمو الاقتصادم عن طريق زيادة سيولة أـ العكس،  للدكؿ ابغقيقي القطاع أداء
الأصوؿ ابؼالية،ك تنويع ابؼخاطر،ك تشجيع الاستثمار ك زيادة الإنتاجية، ك برويل مدخرات أكبر إفُ الشركات،بينما يرل البعض الآخر أف بمو 

القطاع ابؼافِ ينتج كمحصلة للنمو في النشاط الاقتصادم باعتبار أف ابؼؤسسات ابؼالية مرآة للبقتصاد ك بالتافِ فإف بمو ىذا الأختَ سوؼ 
. ينعكس على حجم ك مستول ابػدمات ابؼالية ك ابؼنتجات الاستثمارية 

 ابؼدخرات كفاءة تعبئة لزيادة ابؼلبئمة الآلية توفر الواسع بدفهومها ابؼالية من ابؼعلوـ أف الأسواؽ:التطور المالي يسبب النمو الاقتصادي- أ

 بسويل ك تكتسب الأسواؽ ابؼالية دكرا ىاما في كفاءة، الأكثر بكو ابؼشاريع ابؼوارد ىذه كاستقطاب الاستثمارات ابػارجية ، كتوجيو المحلية

 .القطاع ابػاص في إطار التوجو القائم لإيلبء القطاع ابػاص دكرا أكبر في النشاط الاقتصادم مؤسسات كبالذات احتياجات الاقتصاديات

يفتًض أنصار ىذا الابذاه أف ىناؾ علبقة سببية تستَ من النمو الاقتصادم إفُ التطور ابؼافِ :النمو الاقتصادي يسبب التطور المالي- ب
،ك يطلق على ىذا الابذاه فرضية إتباع الطلب ككفقا بؽذه الفرضية تتجو العلبقة السببية بتُ الظاىرتتُ من النمو الاقتصادم إفُ التنمية ابؼالية 

فعندما يكوف الاقتصاد في مرحلة النمو من الطبيعي أف يطلب الأفراد خدمات مالية أكثر ك أفضل ك ىو ما يعزز بمو ك تطور القطاع ابؼافِ ،ك :
، كىذا ما يتوافق مع رأم  للنمو في ابعانب ابغقيقي للبقتصاد الذم بركمو عوامل أخرل ىكذا تصبح التنمية ابؼالية بؾرد ناتج فرعي

 .(14)"عندما تقود ابؼشاريع يتبعها ابؼاؿ:" بؼا قاؿ (Joan Robinson)جوف ركبنسوف  
كعليو إف ىذا الابذاه يؤكد الدكر السلبي للنظاـ ابؼافِ كونو يعتبر تطور القطاع ابؼافِ بؿصلة للنشاط الاقتصادم الكلي،باعتبار أف التوسع 

فالنظاـ ابؼافِ يكيف نفسو مع الاحتياجات ابؼالية للقطاعات ابغقيقية .الاقتصادم ابؼستمر يتطلب ابؼزيد من ابػدمات ك الأدكات  ابؼالية
 النمو (Goldsmith 1969)،كبالتافِ يكوف بؽذا النوع من التطور ابؼافِ دكر سلبي في عملية النمو ، ك ىو ما توصل إليو جولد بظيث 

. الاقتصادم يسبب تطور في القطاع ابؼافِ
 Zeiar (1999) ،ك ىاريسوف ك سوبظاف،  ك (1997)يرل أنصار ىذا الابذاه على رأسهم غرينوكد ك بظيث :العلاقة التبادلية -ج 

،أف ىناؾ علبقة متبادلة بتُ تطور القطاع ابؼافِ ك النمو الاقتصادم ،أم أف العلبقة السببية بتُ ابؼتغتَين بيكن أف تيسر في كلب الابذاىتُ 
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فالتنمية ابؼالية ك النمو الاقتصادم قد يسبباف بالتبادؿ كجود كل منهما الآخر ،فالنمو الاقتصادم بهعل تطور نظم الوساطة مربحا ،كما أف 
تأسيس نظاـ مافِ فعاؿ يسمح بنمو اقتصادم سريع ،ك عموما إف التطور ابؼافِ ك النمو الاقتصادم حسب ىذا الابذاه يؤثر كل منها على 

 .الآخر بشكل إبهابي في عملية التنمية الاقتصادية
يرتكز ىذا الابذاه على كوف القطاع ابؼافِ مستقل بساما عن النمو الاقتصادم ، ك بالتافِ فإف أم منهما لا يؤثر على الآخر ، قد :الحيادية -د

  Riojaتوصل بعض الباحثتُ إفُ عدـ كجود علبقة بتُ تطور القطاع ابؼافِ      ك النمو الاقتصادم في بعض الدكؿ ،حيث اكتشف
 عدـ كجود أم تأثتَ مباشر للتنمية ابؼالية على النمو الاقتصادم ،فالدكؿ الفقتَة التي تعاني ضعف ك نقص في بمو الأسواؽ ابؼالية  (2004)

فَ تشهد سول برسينات صغتَة ك بطيئة في الوساطة ابؼالية ،بينما التأثتَ كاف أكبر حجما في البلداف  متوسطة الدخل التي بلغت حدا معيننا 
 . من التنمية ابؼالية

ك تبقى العلبقة السببية موضوع نقاش ،لكن ما لا نقاش فيو الأدلة ابؼستمدة من الدراسات العلمية ابغديثة ك التي تشتَ إفُ أف التنمية ابؼالية 
بؿدد ىاـ للنمو الاقتصادم إلا أف التأثتَ قد لا يكوف مباشرا فالقطاع ابغقيقي ك ابؼافِ يتفاعلبف أثناء مراحل التطور، ك لا بيكن برديد مرحلة 

.  معينة توجد فيها علبقة من ابذاه كاحد بتُ التطور ابؼافِ ك النمو الاقتصادم 
لقد ترتب عن الدراسات التي اىتمت بالعلبقة بتُ التنمية ابؼالية ك النمو الاقتصادم العديد أثر التنمية المالية على النمو الاقتصادي  - 2

من البراىتُ الدالة على أف تواجد نظاـ مافِ عميق ك فعاؿ يبعث على تسريع النمو الاقتصادم في ابؼدل الطويل،ك من خلبؿ ىذا العنصر 
سنحاكؿ إبراز أثر التنمية ابؼالية على النمو الاقتصادم من خلبؿ استعراض  أىم الدراسات التطبيقية التي تناكلت أثر التطور ابؼافِ على النمو 

 . الاقتصادم ،ك التي حاكلت أيضا اكتشاؼ العلبقة السببية بتُ التطور ابؼافِ من جهة ك النمو الاقتصادم من جهة أخرل
: ك لقد اشتملت ابؼنهجية ابؼستخدمة في ىذه  الدراسات التطبيقية على ابؼؤشرات ابؼعاصرة التالية

. معدؿ بمو إبصافِ الإنتاجية.*بمو بـزكف رأس ابؼاؿ للفرد.*معدؿ النمو ابغقيقي لدخل الفرد :*(15)مؤشرات النمو الاقتصادم-
 :مؤشرات التطور المالي-
النقد ابؼتداكؿ خارج  ) ،ك شبو النقود ك ابػصومات السائلة2Mك الواسعة  M1كنسبة الكتلة النقدية الضيقة : مؤشرات العمق المالي*

إفُ  (خصومات البنوؾ برت الطلب ك ابؼتًتب عليها دفع فوائد ك نفس ابػصومات ابؼرتبطة بالوسطاء ابؼاليتُ من غتَ البنوؾ+ابعهاز ابؼصرفي 
. الناتج المحلي الإبصافِ

حصة الوساطة ابؼالية التي تتوبؽا البنوؾ التجارية مقاسة بنسبة أصوؿ البنوؾ التجارية إفُ إبصافِ الأصوؿ لدل البنوؾ التجارية ك البنك ابؼركزم *
. معا
مقاسا بنسبة تدفق الائتماف للقطاع ابػاص إفُ الناتج المحلي الإبصافِ ،أك حجم الائتماف ابؼمنوح حجم الإقراض الممنوح للقطاع الخاص *

: (11)عوامل التحكم ابؼرتبطة بالنمو-شاملب القطاع العاـ –للقطاع ابػاص إفُ إبصافِ الائتماف 
مؤشرات السياسة .*مؤشر التجارة.*مؤشر سعر الصرؼ.*مؤشر الاستقرار السياسي.*مؤشر التعليم.*الدخل ابغقيقي للفرد في السنة الابتدائية*

 :ابؼالية ك النقديةك من بتُ أىم الدراسات التطبيقية التي تناكلت العلبقة بتُ تطور القطاع ابؼافِ ك النمو الاقتصادم نذكر
 علبقة قوية ك إبهابية بتُ التطور ابؼافِ ك النمو الاقتصادم،ك (1993)ىناؾ العديد من الأدبيات التي أظهرت : دراسة كنغ و ليفين -1

 من أىم الدراسات في ىذا المجاؿ (1993)ك تعتبر دراسة كتغ ك لفتُ .أكدت أف مستويات التنمية ابؼالية تفسر التنمية الاقتصادية ابؼستقبلية
 ك ضبطت دراستها بشكل نظامي العوامل ابؼؤثرة على النمو طويل ابؼدل كاختبرت (1989-1960) دكلة للفتًة 80حيث اختارا عينة من 

 :قنوات بمو الإنتاجية ،ك تراكم رأس ابؼاؿ ،ك قد استخدمت الدراسة أربع مقاييس للتطور ابؼافِ ك ىي كالتافِ
 حجم الوساطة ابؼالية -1
 .ك البنوؾ التجارية درجة بزصيص الائتماف من قبل البنك ابؼركزم-2

. معدؿ الائتماف ابؼخصص للقطاع ابػاص مقسوما على إبصافِ الائتماف -3
. الائتماف ابؼخصص للقطاع ابػاص مقسوما على الناتج المحلي الإبصافِ- 4
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مع بيانات تم  (1993) باستخداـ العينة نفسها ابؼستخدمة في دراستو مع كنغ 1997لقد قاـ لفتُ عاـ (:1997)دراسة لفين -1
احتساب متوسطاتها لكامل الفتًة بغرض إجراء دراسة أكثر شمولية حوؿ تأثتَات ابؼتغتَات ابؼالية على النمو ،ك قد قاـ بتقدير ثلبث ابكدارات 

 :تقاطعية فيما بتُ الدكؿ على الشكل 
g(j) = ο + 1F(j) +i X(ij) 

: حيث تعرؼ ابؼتغتَات كما يلي 
g(j):يشتَ إفُ بمو دخل الفرد ، أك بـزكف رأس ابؼاؿ ،أك بؾمل إنتاجة عوامل الإنتاج في البلدj. 

F: ابذاه أربع مؤشرات مالية تم استخداـ كل منها على حدة .
 X(ij): مصفوفة متغتَات الضبط بدا فيها دخل الفرد الأكفِ ،ك التعليم ، ك الاستقرار السياسي ، ك مؤشرات أسعار الصرؼ ك التجارة ،ك

. مالية ابغكومة ك السياسة النقدية
فنسبة خصومات الوسطاء ابؼاليتُ السائلة إؿ الناتج المحلي الإبصافِ ترتفع مع :ك ثبت أف كل ابؼتغتَات ابؼالية كانت ذات بعد اقتصادم ىاـ 

ارتفاع مستول الدخل ،ك كذلك الأمر فيما يتعلق بنسبة كل من الائتماف ابؼوجو للقطاع ابػاص إفُ إبصافِ الائتماف ك إفُ الناتج المحلي 
 . الإبصافِ

 
 في الفتًة 49بدراسة ركزت على مؤشرين للسيولة لعينة مقطعية تضم  (1998) قاـ لفتُ ك زيقركز (:1998)دراسة لفين و زيقروز -3

  ،تهدؼ لتقونً العلبقة بتُ سيولة أسواؽ الأكراؽ ابؼالية ،ك القطاع البنكي ، ك معدلات النمو الاقتصادم،حيث بسثل  1976-1993
السيولة على مستول الاقتصاد الكلي الدرجة التي تستطيع بها الوحدة الاقتصادية التداكؿ بأقل تكلفة ،ك أكبر سرعة ك أعلى ثقة ،ك لقياس 

: السيولة استخدـ لفتُ ك زيقركز ابؼؤشرات التالية
. ك يساكم القيمة الإبصالية للؤسهم ابؼتاجر بها في السوؽ للدكلة مقسوما على الناتج المحلي الإبصافِ:معدؿ قيمة التداكؿ -1
ك يقيس قيمة التداكؿ بالنسبة بغجم السوؽ ك يساكم إبصافِ قيمة الأسهم ابؼتداكلة في سوؽ الأكراؽ ابؼالية للدكلة :معدؿ دكراف السهم-2

مقسوما على ربظلة السوؽ أم قيمة الأسهم ابؼسجلة م سوؽ الأكراؽ ابؼالية للدكلة، ك بىتلف ىذا ابؼؤشر من دكلة إفُ أخرل حسب درجة 
. نشاط السوؽ

ك بعد استعراض الدراسات التطبيقية ابؼتوفرة عن العلبقة بتُ التطور ابؼافِ ك النمو الاقتصادم نستطيع القوؿ أف برسن أداء القطاع ابؼافِ يعزز 
النمو من خلبؿ برستُ بمو بؾمل إنتاجية عوامل الإنتاج، ك زيادة تراكم ىذه الأختَة ، كما بيكن اعتبار التطور ابؼافِ مؤشر جيد للتنبؤ بالنمو 

. الاقتصادم لأف التطور ابؼافِ يسبق النمو الاقتصادم ابؼستقبلي
: فحص مستوى التنمية المالية في الجزائر:سابعا 

إف دراسة كضعية القطاع ابؼصرفي ابعزائرم قبل التسعينات تبتُ بوضوح التشوىات التي كانت تعاني منها الوساطة ابؼالية في تلك الفتًة، ك التي 
،ك غتَىا من مظاىر الكبح ابؼافِ .....بسيزت بتدخل الدكلة لتقييد الائتماف ،ك كضع حدكد قسول بؼعدلات الفائدة على الودائع ك القركض 

،سعت 1990ك ىو ما دفع ابعزائر إفُ الشركع في إصلبحات اقتصادية منذ سنة .التي تسببت في إضعاؼ النظاـ ابؼافِ ك النمو الاقتصادم
من كرائها إفُ انتهاج منهج التحرير ابؼافِ كسياسة لإصلبح ك تفعيل نظامها ابؼصرفي من أجل برقيق بمو اقتصادم أعلى ،ك ىذا انطلبقا من أف 

 .تطوير النظاـ ابؼافِ ك ابؼصرفي كجعلو أكثر فعالية في بذميع ابؼوارد ك بزصيصها يعتبر الركيزة الأساسية في برقيق النمو الاقتصادم
 ،ك الذم جاء 1990 أفريل 14 ابؼؤرخ في 10-90ك قد كانت بداية بررير القطاع ابؼصرفي في ابعزائر مع صدكر قانوف النقد ك القرض رقم 

لتحستُ ك تفعيل الوساطة البنكية ،ك توسيع ابؼنافسة من خلبؿ السماح بدخوؿ ابؼؤسسات ابؼالية ابػاصة سواء الوطنية أك الأجنبية للسوؽ 
 مؤسسات 05 بنك ك21 يضم 2009ابؼصرفية ابعزائرية ،ك ىو ما بظح بتطوير ىيكل البنوؾ ،فأصبح النظاـ ابؼصرفي ابعزائرم حتى جانفي 

 .مالية بالإضافة إفُ البنك ابعزائرم للتنمية 
: خصائص المنظومة المصرفية الجزائرية-1

قبل دراسة بـتلف ابؼؤشرات ابؼعبرة عن مستول التنمية ابؼالية في ابعزائر ،ارتأينا أف نعرض بـتلف ابػصائص التي بسيز العمل في ابؼنظومة ابؼصرفية 
 :ابعزائرية ك ابؼتمثلة في 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 137 

على الرغم من التطور الذم شهدتو البنوؾ ابعزائرية من حيث زيادة أصوبؽا كرؤكس أموابؽا، إلا أنها لا تزاؿ تعاني من : صغر حجم البنوك-
صغر أحجامها مقارنة مع البنوؾ العربية كالأجنبية، حيث أف الابذاه السائد الآف ىو اندماج البنوؾ فيما بينها من أجل تقوية مكانتها كتعزيز 

. كفاءتها

يتمثل ارتفاع درجة التًكز في استحواذ نصيب عدد قليل من البنوؾ على بؾمل الأصوؿ البنكية، حيث برتكر : التركز في نصيب البنوك-
 من السوؽ ابؼصرفية فيما بىص تلقي الودائع ك منح القركض على حد سواء ،ك بيكن تفستَ (18)%95البنوؾ التجارية العمومية أكثر من 

ارتفاع درجة التًكز في الودائع لدل البنوؾ العمومية بالثقة ك الأماف الذم يشعر بو ابؼودعوف عند التعامل مع ىذه البنوؾ ،خاصة بعد بذربة 
ابعزائر مع البنوؾ ابػاصة ك يتعلق الأمر بإفلبس بنك ابػليفة ك البنك التجارم ك الصناعي ك ما ترتب عن ذلك من ضياع أمواؿ ابؼودعتُ ك 

تقليص الثقة في البنوؾ ابػاصة ،أما تركز القركض لدل البنوؾ العمومية فيمكن إرجاعو إفُ ابؼسابنة الفعالة بؽذه البنوؾ في برنامج الإنعاش 
الاقتصادم ،ك اىتماـ البنوؾ ابػاصة الوطنية ك الأجنبية بالقركض الاستهلبكية ك قركض الاستغلبؿ ، ك عموما فإف ارتفاع درجات التًكز 

ابؼصرفي بود من ابؼنافسة، ك في مثل ىذه ابغالات قد ترتفع تكاليف الوساطة البنكية لاسيما تكاليف رأس ابؼاؿ لتنفيذ ابؼشاريع الاستثمارية، كما 
يكوف بؼمارسات بعض البنوؾ المحتكرة انعكاسات ىامة على أداء البنوؾ الأخرل كتطوير الصناعة البنكية، بفا يؤثر بدرجة جوىرية على أداء 

. السوؽ

لقد أدت السياسة التنموية ابؼتبعة في ابعزائر كابؼرتكزة على بزصيص ابؼوارد ابؼالية بطريقة بـططة لتشمل بـتلف أكجو : تجزئة النشاط البنكي-
النشاط الاقتصادم لتحقيق التنمية الشاملة إفُ خلق نوع من التخصص في النشاط البنكي كىذا بإتاحة القركض لقطاع معتُ بذاتو، كانعكس 
ذلك على بذزئة النشاط البنكي كما ترتب عنو من كبت العمل بآلية أساسية تعتبر بدثابة بؿرؾ النشاط البنكي بشكل عاـ ألا كىي ابؼنافسة في 

. السوؽ البنكي، ككذا تقليل ابغوافز أماـ تلك ابؼؤسسات لتنويع بؿافظها ابؼالية كتسيتَ الأخطار ابؼتًتبة عنها
يتسم ىيكل ملكية ابعهاز ابؼصرفي ابعزائرم بابؼسابنة الكبتَة للقطاع العمومي، تصاحبو سيطرة كاملة بؽذا القطاع على : ىيكل ملكية البنوك-

. كقد أثر كجود ابؼلكية كالسيطرة في ابؽيكل ابؼافِ للمصارؼ على استًاتيجيات كعمليات ابؼؤسسات البنكية بشكل كبتَ. إدارة كعمليات البنوؾ
كعلى الرغم من سياسة التقليل من نسبة ملكية القطاع العمومي في البنوؾ كبزفيف قيود الدخوؿ إفُ القطاع ابؼافِ كابؼصرفي، إلا أف القطاع 

 بنوؾ كىي الأكبر 6 بنك مرخص، بستلك السلطات العمومية 21العمومي ما زاؿ بيتلك حصة الأسد في ابعهاز ابؼصرفي، حيث أنو من بتُ 
. حجما

أدت بفارسات الإقراض السابقة في ابعزائر إفُ تدىور ملحوظ في نوعية بؿافظ قركض البنوؾ، كىو الأمر الذم تفاقم : القروض المتعثرة-
لاحقا بسبب الأكضاع الاقتصادية العامة غتَ ابؼواتية، الشيء الذم حد من مقدرة البنوؾ على أداء مهاـ الوساطة من خلبؿ تقليص السيولة 

. ابؼتوفرة لديها كزيادة تكلفة عملياتها
بوتاج ابعهاز ابؼصرفي في ابعزائر إفُ زيادة مستول الاستثمار في التكنولوجيا البنكية ابغديثة، كتطبيق : ضعف استخدام التكنولوجيا والرقابة-

كما أف استخداـ التكنولوجيا يزيد من . الأنظمة كالبرامج العصرية، كذلك حتى يكوف قادرا على مواكبة ابؼنافسة في الأسواؽ الداخلية كابػارجية
كما أف ابؼنافسة الدكلية . سرعة التسويات كزيادة الشفافية، إذ يسمح بنشر كافة ابؼعلومات ابؼوجودة فورا، بفا يزيد من ثقة ابؼستثمرين بالبنوؾ

تتطلب كجود بيانات قابلة للمقارنة كفق معايتَ موحدة، كىذا يتطلب بدكره جهدا لتطوير قواعد الشفافية كنشر البيانات كالقوائم ابؼالية بشكل 
. مناسب بعذب ابؼستثمرين الأجانب

بوتاج ابعهاز البنكي إفُ كجود سوؽ نقدية منظمة كمتطورة بؼا بؽا من أبنية بالغة لا بيكن بذاىلها، : ضيق السوق النقدي الأولي والثانوي-
حيث يتم من خلببؽا تأمتُ السيولة النقدية كتوفتَ أدكات الدفع للبنوؾ، كمن خلبؿ ذلك تستطيع ىذه البنوؾ بسويل النشاط الاقتصادم 

كتقاس درجة بمو السوؽ النقدم . بدختلف قطاعاتو، كتتمكن كذلك السلطات النقدية من بفارسة رقابة فعالة على الائتماف كالنقود في الاقتصاد
بعدة مؤشرات لعل أبنها ابغجم الكلي للودائع، تطور ابغجم الكلي للقركض، تعدد كتنوع الأصوؿ النقدية كابؼالية، تعدد كتنوع البنوؾ ابؼتعاملة 

في حتُ يعتبر السوؽ ابؼافِ سوؽ . في السوؽ كقدرتها على توفتَ أدكات الدفع، كالقياـ بعملية بسويل النشاط الاقتصادم بأقل تكلفة بفكنة
 .الادخار شبو السائل كالائتماف طويل الأجل
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كمنها عدـ ملبءمة ابؼخطط المحاسبي القطاعي ابػاص بالبنوؾ في تغطية ابغسابات كطرؽ معابعة العمليات : قيود مالية، محاسبية وتنظيمية-
البنكية ككذلك غياب بؿاسبة برليلية بنكية دقيقة مكيفة مع كاقع ىذه البنوؾ ،بالإضافة إفُ ضعف منظومة الاتصاؿ التنظيمي، بتُ بـتلف 

كما أف صعوبة . ابؼصافٌ بفا يصعب من التنسيق كالتعاكف بتُ ابؼصافٌ بسبب انعداـ التفاىم بتُ العاملتُ بالبنوؾ خاصة بتُ الإطارات كالعماؿ
 .تدفق ابؼعلومات بالكمية ابؼناسبة كفي الوقت ابؼناسب ينعكس سلبا على عملية ابزاذ القرار

كىي بؾموع النصوص القانونية كالتشريعية، كالتعليمات التنظيمية التي تؤطر النشاط البنكي، حيث أننا لا نلمس في الواقع : قيود قانونية-
، بل بقد في الواقع العملي التدخل 12-86 ابؼعدؿ كابؼتمم لقانوف 06-88الاستقلبلية كالتعامل على أساس ابؼردكدية التي نص عليها قانوف 

. الدائم للدكلة في توجيو سياسات البنوؾ التجارية
يتضح من خلبؿ ما سبق سيطرة الدكلة على القطاع ابؼافِ ،كىو ما أدل إفُ ارتفاع درجات التًكز ابؼصرفي ابؼصحوب بابلفاض في مستول ابؼنافسة 

،ك بقاء البنوؾ التجارية في دائرة بذزئة النشاط البنكي في ظل الابذاه العابؼي بكو الصتَفة الشاملة ،كما نسجل ضعف استخداـ التكنولوجيا ك 
طغياف الصرفة التقليدية التي توفر خدمات مصرفية تقليدية لا تستجيب لأبسط التطورات ابغاصلة في المجتمع ك لا ترتقي إفُ مستول ابػدمات التي 

تقدمها البنوؾ الدكلية ،فضلب عن تقل الإجراءات البتَكقراطية ك التعقيدات في ابؼعاملبت البنكية،ك م ظل ىذه ابػصائص يطرح العديد من 
 .علبمات الاستفهاـ حوؿ مستول تنمية ك تطور القطاع ابؼافِ في ابعزائر

: مؤشرات التنمية المالية في الجزائر-2
: من أجل فحص مستول التنمية ابؼالية في ابعزائر سوؼ نعتمد على ابؼؤشرات الأكثر شيوعا في أدبيات التنمية ابؼالية ك ىي

.  ك الذم يقيس حجم الوساطة ابؼاليةM2/PIBمؤشر - 
. نسبة أشباه النقود إفُ إبصافِ الناتج الداخلي ابػاـأم  QM/PIB مؤشر-
. مؤشر نسبة إبصافِ الودائع إفُ إبصافِ الناتج الداخلي ابػاـ-
.   ك ىي نسبة تعبر عن مدل تقدـ ابعهاز ابؼصرفيM1/M2مؤشر -

يعبر ىذا ابؼؤشر عن حجم الوساطة ابؼالية ،ك يطلق عليو مؤشر عرض النقود ،ك تفيد أدبيات التنمية ابؼالية أنو خلبؿ  :M2/PIB تطور -2-1
منسوبة إفُ الناتج الداخلي  (M2)مراحل تطور القطاع ابؼافِ يتجو بؾموع الكتلة النقدية ابؼكونة من الودائع لأجل كالودائع ابعارية ك النقود السائلة 

ك بالتافِ فإف ظهور أدكات مالية ، M2إفُ الابلفاض ك يعود ذلك إفُ حسبهم إفُ بمو أدكات أخرل ليست مدرجة ضمن اؿ  (PIB)ابػاـ 
ك %  67%-60جديدة يعكس الابذاه التصاعدم للببتكار ابؼافِ في النظم ابؼالية القائمة ،ك تتًاكح نسبة ىذا ابؼؤشر في الدكؿ ابؼتقدمة مابتُ 

( 2007-1990)ابعدكؿ ابؼوافِ يبتُ تطور ىذا ابؼؤشر في ابعزائر خلبؿ الفتًة 
( 2007-1990) خلال الفترة M2/PIBتطور  :(2)الجدول 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

%M2/PIB 63 48.2 48 52.7 48.6 39.9 35.6 38.9 56.7 

 
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

%M2/PIB 55.7 49.3 58.3 65.1 63.9 60.9 55.1 58.3 63.8 

من إعداد الباحث اعتمادا على معطيات بنك الجزائر و تقارير وزارة المالية :المصدر 
 ،ك إذا أخذنا بأدبيات التنمية ابؼالية بيكن تفستَ ىذه النسبة بأف 1990سنة % 63يتضح من خلبؿ ابعدكؿ أف نسبة ىذا ابؼؤشر كانت تعادؿ 

القطاع ابؼصرفي ابعزائرم متطور ك يعتمد على أدكات مالية مبتكرة ،ك لكن كاقع القطاع ابؼصرم في تلك الفتًة بىتلف بساما عن ىذا التفستَ فقد كاف 
النظاـ البنكي ذك مستول كاحد ،خاضع لاحتكار الدكلة ،يعاني من تقييد الائتماف كالتحديد الإدارم بؼعدلات الفائدة عند مستويات منخفضة 

 يعود للتمويل التضخمي للبقتصاد من خلبؿ الإصدار النقدم دكف مقابل ك الذم 1990،ك التفستَ ابؼنطقي للنسبة ابؼسجلة سنة  (الكبح ابؼافِ)
بقد أنو سجل نوعا من الابلفاض نتيجة اتباع تعليمات  (1997-1991)كاف سائد قبل التسعينات ،ك تتبع تطور ىذا ابؼؤشر خلبؿ الفتًة 

. صندكؽ النقد الدكفِ بيا بىص السياسة النقدية خلبؿ برنامج التصحيح ابؽيكلي ك القاضية بتقليص بمو الكتلة النقدية
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ك بلغ متوسطها خلبؿ الفتًة % 65 ب 2002 بدأت ىذه النسبة في الارتفاع ك قد سجلت أعلى قيمة بؽا سنة 1998ك بدءا  من سنة 
،ك ىي نسبة تقتًب من النسب المحققة في الدكؿ ابؼتقدمة ،ك انطلبقا من كاقع الاقتصاد ابعزائرم ك قطاعو ابؼافِ % 59حوافِ  (1998-2007)

 ك 1999بيكن إرجاع ىذه النتائج إفُ النمو الكبتَ في الكتلة النقدية بفعل تطبيق برنامج الإنعاش الاقتصادم بعد برسن أسعار المحركقات عاـ 
. بالتافِ تضاعف الإنفاؽ ابغكومي

ك بالتافِ إف ارتفاع ىذا ابؼؤشر في ابعزائر لا يعتٍ بالضركرة تطور الوساطة ابؼالية بقدر ما يعتٍ زيادة نفقات الدكلة من جهة ك تطور السوؽ ابؼوازم 
. من جهة أخرل تتداكؿ فيو كتلة نقدية تقدر بدليارات الدكلارات

يعتبر معدؿ إبصافِ النقود أشباه النقود إفُ حجم الناتج الداخلي ابػاـ من أىم ابؼؤشرات ابؼستخدمة في فحص  :QM/PIB تطور -2-2
مستول التنمية ابؼالية ،ك قياس تطور النظم ابؼصرفية ،فهو يعبر عن مدل قدرة البنوؾ على توفتَ التمويل اللبزـ للعمليات الاستثمارية طويلة الأجل ك 

(: 2007-1990)ك ابعدكؿ ابؼوافِ يبتُ تطور ىذا ابؼؤشر في ابعزائر خلبؿ الفتًة % 40تصل نسبة ىذا ابؼؤشر في الدكؿ ابؼتقدمة إفُ حوافِ 
 

( 2007-1990) خلال الفترة QM/PIB تطور  :(3)الجدول 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

%QM/PIB 13.4 10.46 13.66 15.16 16.65 14 12.7 14.7 27.3 

 
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

%QM/PIB 27.5 23.7 29.1 33.3 32.8 25.7 23 20.8 18.7 

من إعداد الباحث اعتمادا على معطيات بنك الجزائر و تقارير وزارة المالية :المصدر 
 كانت منخفضة كانت منخفضة خلبؿ فتًة الدراسة فقد بلغ متوسطها قبل ارتفاع QM/PIBنلبحظ من خلبؿ ابعدكؿ أف نسبة ابؼؤشر 

،كىو ما يعكس حدكث برسن نسبي في تعبئة  % 26حوافِ  (1999بعد )ك بلغ بعد ذلك % 15حوافِ  (1999)أسعار المحركقات 
الادخار بفعل الوفرة ابؼالية التي نتج برسن في الودائع ابغكومية ،ك رغم ذلك تبقى النسب التي يسجلها ىذا ابؼؤشر منخفضة إذا ما قورنت مع 

. النسب المحققة في الدكؿ ابؼتقدمة ،ك عليو فالبنوؾ ابعزائرية مطالبة ببذؿ ابؼزيد لتنمية ك جذب الودائع
يعرؼ ىذا ابؼؤشر بنسبة السيولة النقدية ،ك تعبر ىذه النسبة عن مدل بسكن ابعهاز ابؼصرفي من تعبئة الادخار : M1/M2تطور -2-3

،حيث أف ابلفاضها يعتٍ النخلي عن العملة في تسوية ابؼعاملبت ك زيادة الاعتماد على الودائع ابؼصرفية ك الأدكات ابؼالية ، ابعدكؿ ابؼوافِ يبتُ 
(: 2007-1990)تطور ىذا ابؼؤشر في ابعزائر خلبؿ الفتًة 

( 2007-1990) خلال الفترة  M1/M2تطور  :(4)الجدول 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

M1/M2 % 78.7 78.3 71.6 71.2 65.7 64.9 64.3 62.7 51.9 

من إعداد االباحث اعتمادا على معطيات بنك الجزائر و تقارير وزارة المالية :المصدر 

 ،ك % 75حيث بلغ متوسطها حوافِ (1993-1990)كانت مرتفعة جدا خلبؿ الفتًة   M1/M2يتضح من خلبؿ ابعدكؿ أف النسبة  
ىو ما يعكس ابغجم الكبتَ لكمية العملة ابؼتداكلة ك اتساع السوؽ ابؼوازم بابعزائر ،لأنو كلما اتسع السوؽ ابؼوازم كلما زادت كمية النقد 

ابؼتداكلة ،كما أف ىذا الارتفاع يعكس أيضا اتساع ابؽامش بتُ أسعار الفائدة الناجم عن حيازة العملة بدلا من حيازة الودائع ابؼصرفية كجزء 
 سنة دخوؿ ابعزائر في إصلبحات مع 1994ك ىذه النسبة انعكاس فعلي لعدـ كفاءة النظاـ ابؼصرفي في تلك الفتًة ،ك ابتداءا من ، M1 من

صندكؽ النقد الدكفِ مست كل ما يتعلق بجوانب الاقتصاد بدا فيها السياسة النقدية بدأ ىذا ابؼؤشر في الابلفاض بدعدلات ضعيفة ،ك لا ترتقي 

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

M1/M2 % 50.6 51.8 50 48.8 48.6 57.8 58.2 64.2 70.6 
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النسب التي حققها ىذا ابؼؤشر إفُ ما ىو مسجل في الدكؿ ابؼتقدمة ،ك يبقى القطاع ابؼصرفي ابعزائرم على غرار ما ىو سائد في أغلبية الدكؿ 
.  النامية يعتمد على العملة في تسوية ابؼعاملبت ،ك تنقصو الثقة في كسائل الدفع ابغديثة ،ك تغيب عنو الأدكات ابؼالية ابؼبتكرة

يشمل إبصافِ الودائع كل من الودائع ابؼقيمة ك الودائع برت الطلب ،ك الودائع :نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي-2-4  
لأجل ك الودائع الادخارية،ك كدائع ابؼكاتب البريدية ،ك الودائع ابغكومية ،ك قد استخدمت نسبة إبصافِ الودائع إفُ الناتج المحلي الإبصافِ في 

العديد من الدراسات كمقياس للتنمية ابؼالية باعتبارىا تستبعد العملة ،ك تعتبر أف الأصوؿ شبو السائلة ىي ابؼصدر الرئيسي لتمويل الاستثمار 
: ك برسب ىذه النسبة كما يلي 

∑D/PIB=[(∑Dt/IPCt+∑Dt-1/IPCt-1).0.5]/[PIBt/IPCt] 

: حيث 
∑D:ك    .     بسثل إبصافِ الودائع PIB:  الناتج المحلي ابػاـ .
∑Dt: إبصافِ الودائع للفتًةt   1          ك- ∑Dt: 1إبصافِ الودائع للفتًة-t               
IPCt : الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكتُ للفتًةt 1 ك- IPCt : 1الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكتُ للفتًة-t 

 (:2007-1990)ك ابعدكؿ ابؼوافِ يبتُ تطور إبصافِ الودائع إفُ المحلي ابػاـ في ابعزائر خلبؿ الفتًة 

( 2007-1990) خلال الفترة  نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجماليتطور :(5)الجدول 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

∑D/PIB%  - 30.14 29.13 46.16 47.59 26.62 22.23 22.6 32.22 

من إعداد الطالبة اعتمادا على معطيات بنك الجزائر و تقارير وزارة المالية : المصدر 
يتضح من خلبؿ نسب مؤشر إبصافِ الودائع إفُ الناتج المحلي ابػاـ أنها نسب منخفضة تدؿ على أف الأفراد يفضلوف الاحتفاظ 
بودائعهم خارج ابعهاز ابؼصرفي ،كما أنها تتميز بالتذبذب بتُ الارتفاع كالابلفاض  كعدـ الاستقرار ،حيث بلغ متوسط نسب ىذا ابؼؤشر 

كىي نسبة متدنية تدؿ على أف السياسات ابؼعتمدة من طرؼ البنوؾ ابعزائرية فَ تنجح بالقدر % 32حوافِ  (1998-1991)خلبؿ الفتًة 
الكافي في برقيق التًاكمات  الضركرية لتمويل الاستثمار بشكل ينعكس إبهابا على النمو الاقتصادم ،ك يرجع ذلك إفُ تعقد الإجراءات ك 

ابؼعاملبت البنكية من جهة ،ك الاعتماد بشكل كبتَ على العملة في تسوية ابؼعاملبت ك العزكؼ عن التعامل بالودائع ك ابغسابات ابؼصرفية من 
عن الفتًة السابقة كيرجع % 7بزيادة تقدر ب%  39إفُ حوافِ  (2007-1999)جهة أخرل،ثم انتقل متوسط ىذا ابؼؤشر خلبؿ الفتًة 

البعض ىذه الزيادة إفُ الوفرة ابؼالية التي شهدىا الاقتصاد ابعزائرم عقب ارتفاع أسعار المحركقات حيث بلغت نسبة إبصافِ الودائع إفُ الناتج 
على التوافِ،ك لكن ىذا لا ينفي ابعهود التي تبذبؽا البنوؾ % 44.07ك  % 44.25 ب 2003 ك 2002المحلي ابػاـ أعلى قيمة بؽا سنتي 

. ابعزائر لتطوير أدائها على بصيع المجالات لاسيما في بؾاؿ تنمية ك جذب الودائع
ك ما توصلنا إليو من خلبؿ برليل ابؼؤشرات ابؼعبرة عن التطور ابؼافِ أف مستول التنمية ابؼالية في ابعزائر منخفض، ك ىذا أمر طبيعي بالنظر 

بػصائص ابؼنظومة ابؼصرفية ابعزائرية ك التي أشرنا إليها سابقا، فالإصلبحات التي عرفتها الساحة البنكية بابعزائر منذ الاستقلبؿ ك إفُ يومنا ىذا 
فَ برقق النتائج ابؼرجوة منها،كالنظاـ ابؼصرفي لا يزاؿ متخلفا بابؼقارنة مع الدكؿ ابؼتقدمة،ك مستويات التنمية ابؼالية منخفضة ،ك رغم التحسن 

ابؼسجل خلبؿ السنوات الأختَة  في بعض مؤشرات التطور ابؼافِ كحجم الوساطة ابؼالية ،إلا أف ىذا التحسن كاف مرتبط بارتفاع أسعار 
المحركقات ،ك التي بيكن العودة إليها لتفستَ كل التغتَات التي بردث في الاقتصاد ابعزائرم باعتباره قائم على المحركقات،ك عموما فإف النتائج 

، (سوزاف كرين ،ريشي جوياؿ،مشفق مبارؾ ،ك كراندا ساب)خبراء صندكؽ النقد الدكفِ التي توصلنا إليها تتوافق مع النتائج التي توصل إليها 
في دراسة بؽم حوؿ التطور ابؼافِ في منطقة الشرؽ الأكسط ك شماؿ إفريقيا ،ك قد اعتمدكا في ىذه الدراسة على  مؤشرات شاملة في قياس 

مستول التنػمية ابؼػالية تأخذ بعتُ الاعتبار الانفتاح ابؼافِ ك ابؼناخ ابؼؤسسي،ك أكجو التقدـ التكنولوجي ،ك درجة ابؼنافسة  ،كونو تعبر عن بصيع 
: ابعوانب ذات العلبقة بالتطور ابؼافِ ك ترصده بابؼعتٌ الصحيح ،ك ترد نتائج ىذه الدراسة في ابعدكؿ ابؼوافِ

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

∑D/PIB%  37.28 32.92 38.81 44.25 44.07 41.85 36.5 37.32 41.75 
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مستوى التطور المالي لبلدان الشرق الأوسط و شمال إفريقيا :(6)الجدول 
 مستوى التطور المالي

 منخفض متوسط  مرتفع 

 الأردف
الإمارات العربية ابؼتحدة 

البحرين 
عماف 
قطر 

الكويت 
لبناف 

 ابؼملكة العربية السعودية

 باكستاف
تونس  

الجزائر  
جيبوتي 
مصر 

ابؼغرب 
موريتانيا 

 

 بصهورية إيراف الإسلبمية
ابعمهورية العربية السورية 

السوداف 
ليبيا  
 اليمن

 28 ص 2002العمل المصرفي في سبيل التنمية ،مجلة التمويل و التنمية،مارس :سوزان كرين و آخرون:المصدر
 

: ك ابعدكؿ ابؼوافِ يبتُ عناصر الرقم القياسي للتطور ابؼافِ لبلداف ابؼغرب العربي
 

  2002/2003عناصر الرقم القياسي للتطور المالي لبلدان المغرب العربي:(7)الجدول رقم 
2-0على أساس بيانات كمية وكيفية و ذات مجال من ) 

10 )
الرقم القياسي  البلد

 للتطور

القطاع المالي  القطاع المصرفي
 غير المصرفي

القطاع النقدي و  التنظيم
 السياسة النقدية

الانفتاح 
 المالي

البيئة 
 المؤسسية

 5.00 5.00 4.46 5.33 4.67 7.70 5.57 تونس

 3.22 6.00 5.57 5.33 6.33 5.99 5.45 المغرب

 2.42 0.00 0.90 0.00 0.67 1.92 3.13 ليبيا

 2.33 4.00 4.36 3.46 3.00 2.55 3.23 موريتانيا

 2.22 9.00 5.00 3.33 0.67 4.15 3.87 الجزائر

 
ابؼافِ ك النمو تطور القطاع المالي في بلدان الشرق الأوسط و شمال أفريقيا،ندوة حول تطور القطاع :سوزان كرين و آخرون:المصدر

 .113،ص2003 ديسمبر 8-7الاقتصادم ،صندكؽ النقد العربي،أبو ضبي الإمارات العربية ابؼتحدة 
  

ك يتضح من خلبؿ ابعدكلتُ السابقتُ أف ابعزائر صنفت ضمن البلداف ذات ابؼستول ابؼتوسط من التطور ابؼافِ ،ك حصلت على درجات مقبولة 
ابلفاض كافة مؤشر التطور ابؼافِ في ابعزائر بابؼقارنة مع تونس ك ابؼغرب  (7)فيما بىص التنظيم ك الإشراؼ ك الانفتاح ابؼافِ ،ك يؤكد ابعدكؿ رقم 

،باستثناء ارتفاع مؤشر الانفتاح ابؼافِ ك الذم بيكن إرجاعو إفُ التحرير التدربهي بغساب رأس ابؼاؿ ،ك عدـ تدخل الدكلة في نظاـ العملة ،فيما 
تتفوؽ ابعزائر على موريتانيا ك ليبيا في كل مؤشرات التطور ابؼافِ باستثناء مؤشرم القطاع ابؼافِ غتَ الربظي ك التنظيم ك اللذاف تتفوؽ يهما موريتانيا 

. على ابعزائر،ك عليو فإف النهوض بالقطاع ابؼافِ ابعزائرم يتطلب بذؿ ابؼزيد من ابعهود
 
 :الائتمان الممنوح للقطاع الخاص كمؤشر عن التنمية المالية في الجزائر- 2-5 
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ىو مؤشر معبر عن التطور (CP/PIB)أدبيات التنمية ابؼالية أف نسبة القركض ابؼوجهة للقطاع ابػاص إفُ الناتج المحلي ابػاـ تعتبر 
ابؼافِ كونو يقيس مدل مسابنة البنوؾ المحلية في منح القركض ك التسهيلبت للقطاع ابػاص،حيث أنو كلما زادت نسبة القركض التي يستفيد 

منها القطاع ابػاص بالنسبة للناتج الداخلي ابػاـ دؿ ذلك على تطور النظاـ ابؼصرفي ،ك كفاءتو في بصع ابؼعلومات ،ك مراقبة ابؼديرين ،ك تنويع 
. ابؼخاطر، فضلب عن تعبئة الادخار ك تسهيل عمليات التبادؿ  بشكل يساىم إبهابا في عملية النمو الاقتصادم

أف قسمة الائتماف سنويا على الناتج المحلي الإبصافِ من شأنو أف يسفر عن قياس غتَ دقيق بسبب التضخم  (2004)ك قد أبرز بيك ك لفتُ 
لأف الائتماف ابؼمنوح للقطاع ابػاص متغتَ أرصدة بينما الناتج المحلي الإبصافِ متغتَ تدفقات،ك تستخدـ ابؼعادلة التالية بغساب نسبة الائتماف 

: ابؼمنوح للقطاع ابػاص إفُ الناتج المحلي الإبصافِ
CPt/PIBt =[( CPt/ IPC

e
t + CPt-1/ IPC

e
t -1(.05]/[PIBt/ IPC

a
t].100 

 

. الائتماف ابؼمنوح للقطاع ابػاص :PC:- حيث
-         IPC

e:  الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكتُ في نهاية السنة. 

-         IPC
a: متوسط الأرقاـ القياسية لأسعار ابؼستهلكتُ حتى نهاية السنة.  

-           PIB: ِالناتج المحلي الإبصاف. 
-1990)تطور نسبة الائتماف ابؼصرفي ابؼمنوح للقطاع ابػاص إفُ الناتج المحلي الإبصافِ في ابعزائر خلبؿ الفتًة  ك ابعدكؿ ابؼوافِ يبتُ 

2007 :)
( 8)الجدول رقم 

 (2007-1990) في الجزائر CP/PIB  تطور 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

CP/PIB      % 4.42 3.22 4.31 5.23 4.34 3.35 2.76 2.6 3.08 

. 2001تقرير كزارة ابؼالية حوؿ الوضعية النقدية ك ابؼالية لنهاية :-من إعداد الباحث اعتمادا على: ابؼصدر

. 2005-1964 ك النشرة الإحصائية لبنك ابعزائر 2007تقرير بنك ابعزائر     -
سنة  %4.42يتضح من خلبؿ ابعدكؿ ابلفاض نسبة القركض ابؼمنوحة للقطاع ابػاص إفُ الناتج المحلي الإبصافِ، حيث كانت في حدكد 

 ابؼؤرخ 12-93رقم ، ك كاف ذلك رغم صدكر قانوف الاستثمار 1997سنة  % 2.6 ثم بدأت في الابلفاض إفُ أدنى قيمة بؽا ب 1990
،ك الذم فتح المجاؿ أماـ الاستثمار ابػاص الوطتٍ ك الأجنبي ،إلا أف  ك ابؼتعلق بتشجيع ك ترقية الاستثمار في ابعزائر1993 أكتوبر 5في 

 CP/PIB عاكدت النسبة 1997القطاع ابؼصرفي فَ يرفع من حصة القركض ابؼمنوحة للقطاع ابػاص بساشيا مع قوانتُ الاستثمار،ك بعد 
 ،ك قد بلغ متوسط ىذه النسبة خلبؿ سنوات الدراسة حوافِ 2007سنة  %8.56الارتفاع تدربهيا إفُ أف بلغت أعلى قيمة بؽا ب 

فَ بسثل سول نسبة قليلة من  (2007-1990)،ك ىذا ما يدؿ على أف القركض ابؼمنوحة للقطاع ابػاص في ابعزائر خلبؿ الفتًة  % 5.12
 من الناتج المحلي الإبصافِ،ك ىذا ما يدؿ على ضعف التمويل البنكي للقطاع %53الناتج المحلي الإبصافِ ،في حتُ تتجاكز في الدكؿ ابؼتقدمة 

ابػػاص ك الذم يعكس عدـ تطور مستول الوساطة ابؼالية في ابعزائر من جهة ،ك من جهة أخرل يبتُ ابغجم الكبتَ الذم مازاؿ بيثلو القطاع 
 في مستويات CP/PIB من الائتماف المحلي،  ك ما ساعد على بقاء نسبة % 90العاـ ،حيث تستحوذ ابؼؤسسات العمومية على أكثر من 

.    متدنية ىم عدـ تقدـ عمليات خوصصة ابؼؤسسات العمومية ،ك كذا بزلف القطاع ابػاص ابعزائرم
بأف النظاـ ابؼصرفي في ابعزائر فَ يتمكن من تهيئة ابؼناخ ابؼساعد لتنشيط القطاع ابػاص بسبب القيود ك الإجراءات ابؼتبعة  ك عليو بيكن القوؿ 

،ك التي خصصت معظم بسويلها للقطاع العاـ بفا حاؿ دكف استفادة القطاع ابػاص من  % 95في نشاط ىذه البنوؾ ابؼملوكة للدكلة بنسبة 
 .       تلك التخصيصات لاستثمارىا في أنشطة ناجحة

: الخـاتمة والنتائج

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

CP/PIB % 3.85 4.08 5.02 6.9 7.63 7.25 7.36 8.2 8.56 
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:  بعد استعراضنا بؼختلف جوانب ابؼوضوع كمن خلبؿ النقاط التي تم بحثها  فقد توصلنا افُ النتائج التالية
لقد أثبتت العديد من الدراسات التي أجريت أف النظاـ ابؼافِ ابؼتطور كالفعاؿ يعتبر الركيزة الاساسية لإحداث النمو الإقتصادم كيعمل - 1

. على استدامتو، كما اثبتت ىذه الدراسات العلبقة الإبهابية بتُ مستول التنمية ابؼالية ابؼعبر عنها بتطور النظم ابؼالية كالنمو الإقتصادم 
يظهر الاثر الإبهابي للنظاـ ابؼافِ على النمو الإقتصادم من خلبؿ دكره في تعبئة الإدخار المحلي كابػارجي بدا يزيد من حجم الإستثمارات - 

. كىذا ما بهعل  برقيق النمو الإقتصادم ابؼوجب  بددل فعالية ككفاءة النظاـ ابؼافِ

يصعب برديد مقياس كحيد للدلالة على التنمية ابؼالية في الإقتصاد  لكن الدراسات كالبحوث ركزت على ربط علبقات بتُ ابؼتغتَات  - 2
النقدية التجميعية التي تقيس مستويات العمق ابؼافِ  كنسبة عرض النقود ، كالكتلة النقدية  كالناتج الداخلي الإبصافِ ك حجم الإئتماف ابؼمنوح 

. للقطاع ابػاص
بيكن أف تتأثر التنمية ابؼالية بدجموعة من ابؼتغتَات الإقتصادية كالسياسات الإقتصادية كالإطار ابؼؤسسي كنظم الإشراؼ كالرقابة على - 3

. النظم ابؼالية  ، كىيكل ملكية ابؼؤسسات ابؼالية كابؼصرفية كدرجة التحرير ابؼافِ
أظهر حساب مؤشرات التنمية ابؼالية في ابعزائر  كفي مقدمتها مؤشر الإئتماف ابؼمنوح للقطاع ابػاص أف مستول التنمية ابؼالية كمستول -  4

. التطور ابؼافِ جد منخفض  كما أف الكبح ابؼافِ  مازاؿ يؤثر على أداء مؤشرات التنمية ابؼالية في ابعزائر
نظرا لتخلف النظاـ ابؼافِ في ابعزائر فإف تأثتَه على النمو الإقتصادم يبقى جد ضعيف ، كأف معدؿ النمو الإقتصادم في ابعزائر مرتبطا - 5

. بشكل كبتَ بتطور عائدات المحركقات باعتبارىا ابؼورد الرئيسي للدخل 
   كفي الأختَ بهزـ الباحثاف بأف دراسة العلبقة بتُ  مستول التنمية ابؼالية  كالنمو الإقتصادم  برتاج افُ دراسة متأنية كعميقة  قد لاتستوفي 

. بصيع جوانبها كرقة البحث ىذه ، كلكن أملنا أف تناؿ أىتاـ الباحثتُ في ابؼستقبل
:  المراجع المعتمدة في البحث

1سلوكيات القطاع ابؼصرفي ك كفاءتو في بؾاؿ الإقراض في -الابذاىات الاقتصادية ك آثارىا: اللجنة الاقتصادية ك الاجتماعية لغربي آسيا
 2005 الأمم ابؼتحدة ،نيويورؾ ،أكتوبر03العدد -بلداف بـتارة من أعضاء الاسكوا

2  مقاؿ منشور على موقع الكتًكني07التطور ابؼافِ في منطقة الشرؽ الأكسط ك شماؿ إفريقيا،ص:سوزاف كرين ك آخركف،  :
3 سنة 06 مصيطفى عبد اللطيفالوضعية النقدية ك مؤشرات التطور ابؼافِ في ابعزائر بعد انتهاء برنامج التسهيل ابؼوسع،بؾلة الباحث العدد

 .123  ص2008
402مرجع سبق ذكره ص : اللجنة الاقتصادية ك الاجتماعية لغربي آسيا .
 مؤسسات )،ك شبو الربظية (....من بنوؾ ك بورصات ك شركات تأمتُ ) يتألف القطاع ابؼافِ من بصيع مؤسسات ابعملة ك التجزئة الربظية

في اقتصاد يتلقى الودائع ك يقدـ القركض ك ابػدمات ابؼالية الأخرل بالعمق إفُ ( مقرضوا الأمواؿ)،ك ابؼؤسسات غتَ النظامية (التمويل ابعزئي
 . ابؼستهلكتُ ك قطاعات الأعماؿ ك ابغكومة ك ابؼؤسسات ابؼالية الأخرل

ِيقصد ابؼافِ ابغجم النسبي للسيولة العامة بالنسبة إفُ ابغجم الإبصافِ للثركة الوطنية ،أك إفُ الناتج المحلي الإبصاف  .
أما العمق ابؼصرفي فيعتٍ ابغجم الإبصافِ للؤصوؿ ابؼصرفية بالنسبة للناتج المحلي بالإضافة إفُ نسبة انتشار ابػدمات ابؼصرفية بالنسبة للكثافة 

 .السكانية
5 6  ص 2009، جويلية 85دكر القطاع التمويلي في التنمية ،سلسلة  جسر التنمية،ابؼعهد العربي للتخطيط  العدد: كليد عبد مولاه 
6 قضايا ك مدلولات السياسات بشأف البلداف النامية ك تلك السائرة –التنمية بؼالية ك ابغد من الفقر : فاسيلي برككوبانكور ك بوؿ ىولدف

 .20-19 ص 2001على طريق التحوؿ لاقتصاد السوقورقة عمل صادرة عن صندكؽ النقد الدكفِ كاشنطن 
 7  ،1، مصر، ص6، مفاىيم مالية، العددنظام الحوكمة في البنوكابؼعهد ابؼصرفي ابؼصرم. 
8  ،بحث علمي أعد ضمن الفعاليات حوكمة الشركات وأىميتها في جذب الاستثمارات وتنمية الموارد البشريةبؿمد خالد ابؼهانيي ،

 4-3:، ص ص2007جواف-، حزيراف(سوريا)العلمية بعمعية المحاسبتُ القانونيتُ السوريتُ، دمشق 
 9 ،؟ من ابؼوقعماذا تعني؟ وما انعكاساتها على سوق المال وحملة الأسهم.. حوكمة الشركات جلبؿ العبد :
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       http://www.alaswaq.net07/04/2009: عليو يوـ ، أطلع 
102009 مارس 1، الأىراـ ابؼصرية، الأحد ،  تطبيق قواعد الحوكمة بالبنوك يحميها من الانهيارات المالية كفاء الدرس    .
11 سبل تطبيق ابغكم الراشد ، ابؼلتقى الوطتٍ حوؿدور الحوكمة في الحد من التعثر المصرفي، عبد الكرنً قندكز، بومدين نورين 
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 تقويض الفساد أبرز متطلبات التنمية لمحاكاة تبعات الأزمة المالية العالمية

 (جامعة بشار)   benikhlef_z@yahoo.fr  ، بن يخلف زىرة
 (جامعة تلمساف) cbounoua@yahoo.fr، بونوة شعيب 

 

بعد قصور أغلبها عن الوفاء بوعودىا الإبمائية تبقى الدكؿ النامية مطالبة بالتمسك بالنهج التنموم سبيلب أكحدا للتواجد كسط : الملخص 
منظومة العافَ ،كبؽذا الغرض تكرس ىذه الدكؿ أغلب جهودىا لتوفتَ متطلبات التنمية الكفيلة بإبقاحها ،ىذه ابؼتطلبات التي بهب أف تتسم 

بابؼركنة العالية لاستيعاب التغتَات العديدة كالسريعة ابؼرافقة لعافَ طغت عليو العوبؼة التي غذت ابؼنافسة المحمومة كشجعت التكالب على 
ابؼاديات بؿفزة ركح ابؼضاربة التي أخلت في العمق بتُ الاقتصادين ابغقيقي كالنقدم معلنة أزمة مالية عابؼية انطلقت من سوؽ الرىن العقارم 

 . بالولايات ابؼتحدة الأمريكية
من خلبؿ كرقتنا البحثية سنناقش سبل تكييف متطلبات التنمية مع ابؼتغتَات ابعديدة النابعة من تبعات الأزمة ابؼالية على العافَ 

كلغرض بلوغ أىداؼ بحثنا سنعرض ابؼتطلبات الاعتيادية .النامي مركزين على عنصرين أساسيتُ للتنمية متمثلتُ في رأس ابؼاؿ كالعنصر البشرم 
للعملية التنموية ،لنتبعها بتوضيح أبرز تأثتَات الأزمة ابؼالية العابؼية على العملية التنموية كمن ثم إعادة صياغة متطلبات التنمية كفقها متوصلتُ 
إفُ أساس مشتًؾ بتُ ابؼتطلبات قبل الأزمة كبعدىا متمثلب في الفساد الذم يعتبر بالفعل بؿفزا للعنصر البشرم بكو بسلك العنصر ابؼادم ،ىذاف 

. العنصراف اللذاف سبق تقدبيهما كمركبتُ متكاملتُ للتنمية كليس بـتزلتُ لبعضهما
أثناء بحثو عن بذاكز مشكلة الندرة كتزايد ابغاجات ، تقدـ العافَ الغربي بأشواط كبتَة عن العافَ النامي حيث استطاع من خلبؿ : مقدمة 

تطوره العلمي ك التقتٍ كقبلو سياستو الاستعمارية أف يوجو النصيب الأكبر من ابؼوارد النادرة لفائدة تلبية رغبات أفراده كذلك رغم حيازة العافَ 
كفي بؿاكلتو للحاؽ بركب العافَ ابؼتقدـ فَ بهد العافَ . النامي بعزء معتبر منها ،كىكذا نشأت الفجوة بتُ العابؼتُ الغربي ابؼتقدـ كالشمافِ النامي 

النامي بديلب عن التنمية لتقليل حدة الفجوة الاقتصادية ك التقنية ، كمع اصطدامو بعافَ سريع التغتَ تؤججو ابؼنافسة المحمومة كالعوبؼة ابؼفركضة 
زادت برديات العافَ النامي لضماف استمراريتو كمن ثم توجو للتنمية ابؼستدامة سبيلب لتأمتُ ابؼستقبل كفق تنبؤات ابغاضر ، كما فتئ يركز أسس 

ىذا النمط من التنمية حتى لاحت في الأفق أزمة مالية زلزلت العافَ ابؼتقدـ كبقمت عنها ىزات ارتدادية متفاكتة الشدة مرتقبة على العافَ 
النامي كىذا ما أكجب إعادة النظر في ابؼتطلبات المحددة سلفا للتنمية لتتكيف مع التداعيات ابؼستمرة للؤزمة ابؼالية من جهة كلتحصتُ العملية 

التنموية من التأثر السريع كالسلبي بابؼؤثرات التي تبدك في كاقع الأمر خارجية رغم أف العوبؼة أخلطت ابؼتغتَات الداخلية بابػارجية،كىنا يبز 
 .الفساد عامل مشتًؾ في بصيع معوقات التكيف مع العافَ السريع التغتَ كمثبطات ابعهود التنموية ابؼتبعة

I _  متطلبات التنمية ضمن عالم متغير: 
تعد التنمية الاقتصادية أحد ركائز التقدـ الشامل في الدكؿ النامية ،فهي كسيلة لتقليل الفجوة التي تزداد اتساعا بتُ العابؼتُ النامي 

كابؼتقدـ في ظل التغتَات ابؼتسارعة التي يشهدىا العافَ بسبب اتساع رقعة العوبؼة التي تقحم ابعميع في غمارىا دكف استثناء ،كىذا يعتٍ التعامل 
ابؼباشر كابؼفركض بتُ القول الاقتصادية الكبرل ك الدكؿ النامية ،كعلى ىذا الأساس يفتًض أف تتعاضد جهود الطرفتُ للنهوض بالعملية 

في ابؼسابنة بدفع عجلة التنمية ، - اضطرارا لا طواعية - قصد بلوغ النجاعة في التعامل ابؼتبادؿ كىو الأمر الذم أقحم العافَ ابؼتقدـ ةالتنموم
التي فَ تكن صادقة في أغلبها كتبعت تيار –لكن الرىاف الأكبر تتحملو الدكؿ النامية خاصة بعد بذلي الشكوؾ حوؿ نوايا العافَ الغربي 

كعلى ىذا الأساس يتعتُ على - ابؼصلحة ابػاصة للدكؿ ابؼتقدمة حتى من خلبؿ ابؼساعدات التي تم التًكيج بؽا برت غطاء التكافل العابؼي
 ابؽمم لتوفتَ ابؼتطلبات الأساسية للتنمية حاضرا كمستقبلب كىو ما سنتطرؽ إليو فيما يلي  ضالدكؿ النامية أف تستنو

  جامعت بشارحولياث
Annales de l’Université de Bechar 

N° 8, 2010, 8 العدد    
ISSN : 1112-6604 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 146 

I_ 1  تتعدد ابؼفاىيم الاقتصادية للتنمية التي بذتمع كلها على أنها الزيادة ابؼستمرة في  :العنصرين المادي والبشري أساس العملية التنموية
مستول الإنتاج الاقتصادم كالتي يرافقها تطور في جل مناحي ابغياة لدل أفراد المجتمع، كمن خلبؿ ىذا ابؼفهوـ يتضح أف التنمية تنصب على 

تطوير شامل للمجتمع بكل فعالياتو كتكويناتو حتى يستطيع إشباع ابغاجات الأساسية لأفراده كبرقيق الرفاىية بؽم كتتم عملية التنمية بعد "
، كمن خلبؿ ىذه ابعزئية من البحث سنعمد 1"حصر بصيع الإمكانات ابؼتوفرة ككضع خطة كاضحة الأىداؼ قابلة للتطبيق في فتًة زمنية بؿددة

إفُ توضيح الإمكانات التي تسخرىا التنمية لبلوغ أىدافها بنجاعة ، أين سنصف متطلبات التنمية في حيزين بنا العنصر ابؼادم كالعنصر 
.  البشرم

I_ 1_1 عندما بدأ الاىتماـ بدسألة التنمية الاقتصادية التي تستهدؼ الارتفاع السريع بدعدؿ بمو  :التمويل المادي عصب العملية التنموية
الناتج القومي تركز التحليل الاقتصادم حوؿ العلبقة السببية الطردية القوية بتُ معدؿ تركيم رأس ابؼاؿ كمعدؿ بمو الناتج القومي ، أم أف ابؼتغتَ 

 لتحقيق التنمية يتمثل في الإنفاؽ الاستثمارم الضخم ، كأف البلداف النامية إذا بقحت في توفتَ أكبر قدر من ابؼوارد الادخارية مالإستًاتيج
.   كاستثمرتها بنجاعة ستحقق أغلب أىدافها التنموية

كنستطيع القوؿ إف أىم عقبة تعوؽ عملية التنمية الاقتصادية في الدكؿ النامية ىي افتقارىا إفُ ابؼوارد ابغقيقية اللبزمة لتكوين رؤكس 
الأمواؿ كيرد ذلك إفُ أف الطلب على رأس ابؼاؿ بوكمو ابؼيل إفُ الاستثمار كالذم بودد أساسا سعة السوؽ كأف عرض رأس ابؼاؿ بركمو 

الرغبة كابؼقدرة على الادخار كطابؼا أف الدخوؿ منخفضة نتيجة لابلفاض القدرة على الإنتاج فإف القػدرة على الادخار كذلك منخفضة، لذلك 
فإف التنمية الاقتصادية تتطلب في أكفُ مراحلها ضركرة كسر ىذه الدائرة كابػركج من نطاقها كالعمل بكافة السبل كالأساليب على تكوين 
رؤكس الأمواؿ ابؼطلوبة لعمليات النمو الاقتصادم كمن ثم التنمية كلا تتوقف ابغاجة إفُ رأس ابؼاؿ عند ابؼراحل الأكفُ بل تزداد اتساعا في 

 .  2ابؼراحل ابؼتتالية للعملية التنموية حتى براكي إبقازاتها ك لا تهمش نتائجها الأكلية
إف التمويل ابؼتمثل في تزكيد الدكؿ بابؼاؿ اللبزـ لتوفتَ بصيع ابؼاديات الداخلة في العملية التنموية يعتبر شرياف الاقتصاد كالعصب 

: 3المحرؾ للعملية التمويلية ،كنستطيع حصره في شقتُ أساسيتُ بنا 
ابؼرتكز على الادخار الاختيارم كىو ما يقوـ بو الأفػراد كابؽيئػات كابؼؤسػسات طواعيو كاختيارا كبدحض رغباتهم كالادخار :التمويل المحلي*

الإجبارم كىو ما يفػرض عػلى الأفػراد من قػبل قوة خارجة عن إرادتهم، كلا يوجد فارؽ بتُ النوعتُ من كجهة نظر تكوين رأس ابؼاؿ ككل 
.  معينةةابػلبؼ ينحصر في مدل التأثتَ في كل منهما بإتباع سياس

 نظرا لعدـ كفاية ابؼصادر المحلية بشتى أنواعها عن الوفاء بحاجات الاستثمار في الدكؿ النامية كتبعا لوجود فجوة ادخار كاسعة :التمويل الأجنبي*
ابؼنح كابؼعونات من الدكؿ :يلجأ الاقتصاد إفُ ابغصوؿ على التمويل ابؼطلوب من ابؼصادر ابػارجية التي تأخذ أشكالا عديدة أبرزىا

 .الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كغتَ ابؼباشر من ابػارج،ك.الأجنبية،التدفقات كالتحويلبت من ابؼؤسسات كابؼنظمات الدكلية

لعل الإشكالية التي تواجو الدكؿ النامية بإبغاح في ىذا السياؽ تتمثل في برديد الشق الأجدل للتمويل بالنسبة لأم اقتصاد بعبارة 
؟  4أخرل على ماذا نعتمد أكثر؟ التمويل المحلي أك الأجنبي

كالإجابة حتما لا تكوف بابؼيل ابؼطلق إفُ الشق الواحد من التمويل كما لا تكوف نفسها بالنسبة بعميع الاقتصاديات كمن ىذا ابؼنطلق فإف 
حيث بهب الاكتفاء من ، إشكالية التمويل برل بالوصوؿ إفُ ابؼزيج التمويلي الأمثل ألذم بىدـ ظركؼ البلد ابؼوجو إليو حسب خصوصيتو 

الإسقاط ابؼباشر لتجارب دكؿ ما على دكؿ أخرل دكف دراسة ظركؼ ىذه الأختَة كالذم يؤدم إفُ خلل في التطبيق سرعاف ما يظهر على 
ك بهب على أم اقتصاد أف يدرس في أنواع التمويل ابؼتاحة أمامو .الساحة الاقتصادية أك على الأقل لا بد من بسهيد الأرضية ابؼناسبة للتطبيق 

بؿاكلا أف تكوف توليفة مناسبة بروم ىذه الأنواع معا كلكن كل بدقدار معتُ كىكذا لا نستبدؿ النقص ابؼسجل على مستول التمويل المحلي 
. باللجوء التاـ إفُ الأجنبي كإبما بكاكؿ ابؼواءمة بينهما من خلبؿ تشجيع الأكؿ كبرفيز الثاني إفُ أف يتقاربا لأبعد حد بفكن

                                                 
1
 92ص1998عبد ابعابر تيم كآخركف ، مستقبل التنمية في الوطن العربي ،دار اليازكم العلمية ، الأردف ،. د 

 6 ص2007/2008 بن بىلف زىرة ،الاقتصاد النقدم كابؼافِ ابؼعمق ، مقرر دعم بيداغوجي ، جامعة بشار ، 2
. 1999الدار ابعامعية الإسكندرية .التنمية الاقتصادية كالاجتماعية كمشكلبتها  .عبد الربضاف يسرم أبضد  .بؿمد عبد العزيز عجمية ،د. د 3
 30 ص2007/2008 بن بىلف زىرة ،الاقتصاد النقدم كابؼافِ ابؼعمق ، مقرر دعم بيداغوجي ، جامعة بشار ،    4
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I_ 1_2 بفا لاشك فيو أف توفر العنصر ابؼادم ىو أساس العملية التنموية ، إذ لا بيكن التقدـ :حاجة العملية التنموية للعنصر البشري 
 كفق الظركؼ ةخطوة بدكنو ،لكن الاستمرار في التقدـ مرتبط بنجاعة تسيتَ ىذا العنصر كذلك من خلبؿ الاستغلبؿ الأمثل للموارد ابؼتاح

الداخلية كابػارجية للبلد كبدا يتوافق ك مفهوـ الاستمرارية ضمن عافَ شديد التوتر ،كىنا يبرز الأساس الثاني للتنمية متمثلب في العنصر 
كفي عابؼنا اليوـ يعتبر العنصر البشرم ابؼيزة التنافسية الأكثر تأثتَا في إحداث الفرؽ كونو ابؼسؤكؿ عن ابعودة ،كترشيد الإنفاؽ .البشرم

الاستثمارم كابؼعوؿ عليو في توظيف ابؼوارد ابؼادية ابؼتاحة كفق ابػطط التنموية ابؼسطرة ، بل كأكثر من ىذا فإف ىذا العنصر ىو ابؼسؤكؿ عن 
صياغة ابػطة التنموية بالأساس كمن ثم تكمن أبنيتو حتى قبل البدء بالعملية التمويلية من خلبؿ ربظو بؼعابؼها كفق احتياجات البلد الذم يعمل 

 .                                          لصابغو كضمن متغتَات البيئة
عمليات تغيتَ حضارم فهي إفُ جانب كونها كسائل مادية ك "التنمية لا تقتصر أبدا على الشق ابؼادم بؽا بل تتعداه لكونها إف 

5"تكنلوجية ،موضوع إنساني بالدرجة الأكفُ،ذلك أف الإنساف غايتها ككسيلتها 
تعتبر التنمية عملية حضارية شاملة " ،كفي نفس السياؽ  

بؼختلف أكجو النشاط في المجتمع بدا بوقق رفاه الإنساف ككرامتو كىي بناء للئنساف كبررير لو كتطوير لكفاءاتو كإطلبؽ لقدراتو للعمل البناء 
،فحسب ما سبق 6"كذلك اكتشاؼ بؼوارد المجتمع كتنميتها كالاستخداـ الأمثل بؽا من أجل بناء الطاقة الإنتاجية القادرة على العطاء ابؼستمر

. 7إذف فالتنمية إفُ جانب شقها ابؼادم تعتبر عملية بسكتُ الإنساف من برقيق إنسانيتو كفق الظركؼ المحيطة بو
بعد كلوج البعد الإنساني بؼفهوـ التنمية بعمق ،بدأ ينظر للبشر في حد ذاتهم غاية كبؿورا للتنمية كىكذا تم التًكيز على التنمية البشرية 

كركن ىاـ لبناء التنمية الشاملة ، كبدا أف مفهوـ التنمية البشرية صار يشدد على أبنية بسكتُ المجتمع ككل من السيطرة على مصتَه ،كاختيار 
أسلوب التنمية ابؼناسب لو ،كالعمل على تكوين رأس ابؼاؿ الاجتماعي ابؼتمثل في ابؽيئات الاجتماعية الكفيلة بتمكتُ رفع قدرة مشاركة أكبر 

كلعل ىذه النقطة الأختَة ستكوف مثار برليل أعمق من خلبؿ جزء لاحق عند تناكؿ دكر تقويض الفساد في .8قدر بفكن كفق الصافٌ العاـ 
. إعادة صياغة متطلبات أبقع للتنمية كىي أساس موضوع بحثنا

I_ 2تهدؼ التنمية لتلبية ابغاجات الإنسانية ابؼتباينة في ظل الندرة النسبية التي :  التنمية المستدامة ورىان الاستمرارية في عالم متغير
كيتجسد قصور كظيفة التنمية في دكؿ عديدة فَ تنجح في توفتَ ضركريات ابغياة الكربية بؼواطنيها ك لعل , بروؿ دكف استيفاء بصيع ابغاجات

ابؼشكل يزداد اتساعا إذا أشرنا لكوف ىذه الضركريات بوتاجها ابؼواطن على ابؼدل القريب الذم يكوف أسهل في التحقيق لاف ابغاجيات تكوف 
يتنازؿ ابؼواطن عن ىذه ابغاجيات في ابؼدل البعيد كىو أمر أصعب من سابقو نتيجة عدـ التحديد إضافة  كمن جهة لا, بؿددة ككاضحة 

للمخاطرة النابذة عن الزمن ابؼتمثلة في الابكرافات التي قد برصل بتُ ابغتُ ك الأخر خاصة إذا أشرنا لعصرنا ابغافِ الذم يتسم بابؼركنة الشديدة 
. كمن ثم التقلب السريع

انتبو العافَ عموما ك الدكؿ النامية على كجو التحديد لعنصر الزمن كموجو أساسي للخطط التنموية ك ,          على ضوء ما ذكر سابقا
زاد من  ما كلعل .ظهرت إشكالية الاستمرارية تتًسخ أكثر فأكثر على ابؼستويتُ الكلي ك ابعزئي حتى أف الاقتصاد ابغديث صنفها قبل الربح

ابؼوارد ابؼتنوعة التي تزداد ندرتها يوما بعد يوـ ك التي تم استنزافها بعشوائية مطلقة حتُ كاف التفكتَ الاقتصادم , تعظيم قيمة ك كلفة الزمن 
كقد أدت ابؼفاىيم ابؼذكورة سابقا إفُ خلق نوع من الوعي لدل بصيع الطبقات للتفكتَ ابعدم . مقتصرا على إشباع حاجيات الفتًة القصتَة

, ىذا الوعي ىو الذم بلور مفهوـ جديد للتنمية أطلق عليها اسم التنمية ابؼستدامة الذم تم تدعيمو من طرؼ ابؼنظمات الدكلية , بابؼوضوع 
كذلك نتيجة بؼا يشتَ أليو ابؼفهوـ من قيم أخلبقية في غاية الأبنية على رأسها ابؼساكاة بتُ الأجياؿ إضافة إفُ لفت انتباه الدكؿ إفُ أبنية 

. استثمار مواردىا ابػاصة 

                                                 
5
بؿي الدين صابر ، التغتَ ابغضارم كتنمية المجتمع ، ابؼكتبة العصرية ، صيدا ، دكف سنة،ص  .  د 

6
 27ص2003عبد العزيز بؿمد ابغر ، التًبية ك التنمية كالنهضة نشركة ابؼطبوعات للتوزيع كالنشر بتَكت . د 

7
 17 ،ص2009 ،1بؿمد حسن دخيل ، إشكالية التنمية الاقتصادية ابؼتوازنة ، منشورات ابعبلي ابغقوقية ،ط. د 

8
 OECD,Development Assistance Committee , Development Coorperation, report,paris1996 
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الإدارة ابؼثلى "كتتعدد مفاىيم التنمية ابؼستدبية  حتى في جانبها الاقتصادم إلا أف جل التعريفات الاقتصادية بؽا تتفق على كونها 
شرط المحافظة على خدمات ابؼوارد الطبيعية , للموارد الطبيعية من خلبؿ ابغصوؿ على ابغد الأقصى من منافع التنمية الاقتصادية 

. كما أكجزت  عديد الرؤل الاقتصادية الفكرة في  كوف استخداـ ابؼوارد اليوـ ينبغي ألا يقلل من الدخل ابغقيقي في ابؼستقبل9"كنوعيتها
تظل التنمية الاقتصادية مقصد الدكؿ كغايتها الأساسية كالتي تسخر لتحقيقها بصيع إمكانياتها ابؼتاحة من سياسات اقتصادية متنوعة كإجراءات 

اعتيادية كحتى استثنائية ،كابعدير بابؼلبحظة أف رىانات التنمية باتت أكثر تعقيدا في ظل التنافسية ابؼفرطة التي سرعت كتتَة تنامي ابغاجات 
البشرية للحد الذم أصبح فيو برديد مستول الإشباع ضربا من ابػياؿ من جهة ، كمن جهة أخرل ىناؾ استنزاؼ ابؼوارد ابؼادية كالبشرية 

كفي جزء لاحق من البحث سنتعمق أكثر في .كالطبيعية خاصة القابلة للنفاذ كىذا ما أدخل للواجهة مفهوما جديدا يتمثل في التنمية ابؼستدبية 
 .برليل رىانات التنمية ابؼستدبية عقب الأزمة ابؼالية الأختَة بإدخاؿ مفهوـ الفساد متصدرا لواجهة البحث

كفيما يلي ككمحصلة بؽذه ابعزئية نقتًح خطوات أكلويات متطلبات التنمية ضمن عافَ متغتَ كمعقد بؿاكلتُ بهذا التمهيد لعرض لاحق عن 
: تكييف ىذه ابؼتطلبات كفق آثار الأزمة ابؼالية الأختَة باعتبار الفساد متغتَ حاسم في عملية التكييف حسب حاجة البحث

كيتم ىذا بإشراؾ بلبة متميزة في إعداد البرنامج حيث بهب أف تتسم النخبة من : لإبقاح العملية التمويلية لا بد أكلا من إعداد برنامج دقيق*
أىل الرأم ك ابؼعرفة كالعلم كالقرار بالتنوع كذلك بابغرص على إدخاؿ كل المجالات كابؼيادين ابؼمكنة بطريقة متجانسة على أف تكوف مسابنة 

. الاقتصاديتُ فعالة كونهم الأكثر عقلبنية كالأقدر على اختيار الأنسب بضغوط أقل
. بردد النخبة كمية كنوعية العنصرين ابؼادم ك البشرم ك لكن ما يتوفر منهما سيكوف بكمية كنوعية قد تتوافق أك بزتلف مع ابؼطلوب *
بهب مراعاة البعد الزمتٍ كمن ثم الظركؼ ابؼستقبلية للبلد كالعافَ ،كمن ثم إعداد الدراسات التنبؤية التي تبتٌ على أساسها خطوط تنمية *

: كلتوضيح ما سبق ندرج الشكل ابؼوافِ باعتبار.   مستدبية تراعي الاستمرارية 
كضع مشركع للعملية التنموية كفق ظركؼ البلد كتطلعات الشعب،  :1  السهم
برديد كم ك نوع العنصرين ابؼادم ك البشرم  :2السهم
 .معينة من العنصرين ابؼطلوبتُ قد تكوف كافية ،ناقصة أك كافرة كبشركط  معينةابغصوؿ على كمية:3السهم
 دراسة تنبؤية مستقبلية عن ابؼتغتَات الداخلية ك ابػارجية لعملية التنمية:4السهم

 
 (من إعداد الباحث) شكل توضيحي لأولويات متطلبات التنمية وفق الحاجة التحليلية للبحث

II_ 2008 الفساد يحتضن الأزمة المالية العالمية: 

                                                 
9
  02:ص,  2002 ,الاجتماع السنوم لنقابة ابؼهندستُ الزراعيتُ التابعة للئبراد ابؼغربي للشغل , أبعاد التنمية ابؼستدامة ,    عبد السلبـ أديب  

www.Ahewar.org  
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II_ 1 لأف غاية البحث الأساسية ليست بؾرد كصف الأزمة ابؼالية الأختَة بقدر ما يهدؼ  : 2008 نظرة موجزة عن الأزمة المالية العالمية
إفُ برليل إفرازاتها على العملية التنموية كمن ثم بؿاكلة التخفيف من حدة ىذه الإفرازات ،سنكتفي في ىذه ابعزئية بالوصف العاـ للؤزمة غتَ 

 .مركزين على تفاصيل لا بزدـ مسار بحثنا
II_ 1_1إف الأزمة الاقتصادية بدعناىا العاـ تعبر عن ابػلل أك الابكراؼ ابؼفاجئ ، ابؼلفت كالسريع في  : الإطار العام للأزمات المالية

كيستشعر  (أك المجموعة)بأنها موقف تتعرض لو الدكلة "التوازنات الاقتصادية لبلد أك بؾموعة بلداف ، كعلى غرار ىذا بيكن تعريف الأزمة ابؼالية 
، كيتسم ىذا ابػطر بابؼفاجأة كعدـ التوقع من صانع (أك المجموعة)صانعوا القرار بها درجة عالية من ابؼخاطر على ابؼصافٌ الأساسية للدكلة 

 .  10"القرار الذم بهد نفسو أماـ ضيق الوقت ابؼتاح للتفكتَ في القرار ابؼناسب قبل أف تتعقد الأمور التي تزداد سوءا
:  11كفيما يلي كبغرض توضيح ابؼعتٌ العاـ للؤزمة نستعرض عناصرىا الأساسية التالية 

كتعتبر العنصر الأساسي في الأزمة لأف متخذم القرار فَ يكونوا بؿتاطتُ بؽا ، كمن ثم فعامل ابؼفاجأة يربكهم ، كيزيد : ابؼفاجأة كعدـ التوقع *
. من احتماؿ عدـ رشاد القرارات ابؼتخذة كونها فَ تبن على أسس موضوعية كقواعد علمية ،ككلما زادت ابؼفاجأة زادت الأزمة

إف بؾرد ابؼفاجأة في حدكث ابؼشكلة ليس كافيا كحده لتصنف ابؼشكلة كأزمة كإبما بهب أف يكوف للمشكلة : التهديد للمصافٌ الأساسية *
. تأثتَا بؿسوسا على ابؼصافٌ الأساسية لمجموعة البلداف التي تعنيها الأزمة، كيشكل ىذا التهديد عبءا إضافيا على النجاعة في ابزاذ القرار

ابؼدل الزمتٍ الذم تستغرقو الأزمة ىو أحد عناصر حدتها ،حيث تشتد ابػطورة كلما قصر ىذا : ابغاجة إفُ التدخل السريع من مصدر القرار*
. ابؼدل، بفا بهعل الوقت عاملب حابظا في حل الأزمة ك السرعة في ابزاذ القرار ضغطا أكبر على العقلبنية

II_ 1_2  الأسوأ من نوعها منذ أزمة الكساد العابؼي في الثلبثينات 2008تعتبر الأزمة العابؼية:  2008الإطار العام للأزمة المالية 
،كقد كانت انطلبقتها من أمريكا ثم امتدت لتشمل الدكؿ الأكربية كالدكؿ الأسيوية كالدكؿ ابػليجية حسب معاملبت ارتباطها بها ،بل كتهدد 

كقد توفرت في ىذه .حتى الدكؿ النامية بفعل العوبؼة التي تضم كل أقطار العافَ في نسق كاحد رغم تفاكت درجات ترابطو،كبساثل مراكزقوتو
الأزمة العناصر الثلبث ابؼذكورة سلفا معلنة نشوء أزمة مالية حقيقية ، كىي عابؼية لكونها بدأت بتهديد مصافٌ أمريكا كمن ثم كل ابؼتعاملتُ 

12:كحتى لا نغوص في تفاصيل الأزمة نوجزىا فيما يلي. معها فابؼتعاملتُ معهم
 

 كقد بدأت نتيجة لارتفاع مغاؿ فيو في أسعار 2007لعاـ بدأت معافَ الأزمة ابؼالية العابؼية في أمريكا في منتصف شهر  سبتمبر
كعندما عجز ابؼقتًضوف عن سداد الدين  العقارات بدا لا يتناسب مع العرض كالطلب ابغقيقي في أمريكا نتيجة سهولة ابغصوؿ على القركض،

العقارات نتيجة لارتفاع  بذد من يشتًيها، كتفاقمت ابؼشكلة مع عجز الشركات عن تسويق كإعادة بيع ىذه أعادكا ابؼنازؿ إفُ البنوؾ التي فَ
سائر ابؼؤسسات  الشرائية بؼشتًم العقارات من ناحية أخرل ما أدل إفُ انتقاؿ العدكل إفُ ككذلك إفُ تراجع القدرة, أسعارىا بشكل مبالغ

نتيجة للؤكراؽ التي باعتها البنوؾ إفُ مؤسسات أخرل أك ما  كلكن,  كاف من الطبيعي أف يتأثر السوؽ الأمريكي بشدة في ىذه ابغالة .ابؼماثلة
. استخداـ ىذه الأكراؽ ابؼالية كفَ يعد ىناؾ مشتًكف بؽا يسمى بدأ ابؼستثمركف في بصيع أبكاء العافَ أكثر حذرا في

تنتشر حوؿ العافَ كتقود إفُ انكماش ائتماني كصعوبة في الإقراض  ف انهيار القطاع العقارم الأمريكي جعل أزمة القركض العقارية السيئةٳ     
القطاع ابؼصرفي، كذلك لشراء أصوؿ فاسدة من البنوؾ،  الاقتصاد تطلب تدخل البنوؾ ابؼركزية، بضخ ابؼليارات من السيولة النقدية في كركود في

كرد في خطة الإنقاذ الأمريكية بحيث  الأمريكية على سبيل ابؼثاؿ كرفع مبلغ الضماف ابغكومي على ابؼدخرات، كما كما تضمنتو خطة الإنقاذ
 .ألف دكلار بؼنع أم خوؼ على الودائع البنكية 250ألف إفُ  100تضمن كدائع الأفراد من 

الزلزافِ الاقتصادم ليطاؿ   امتد اثر الأزمة ابؼالية العابؼية بطبيعة ابغاؿ ليشمل الدكؿ الأخرل كعلى رأسها دكؿ الابراد الأكربي،حيث تواصل ابؼد
انتقلت الأزمة إفُ أكركبا ك آسيا .نتيجة بؿتومة لارتباطها الاستثمارم بالسوؽ ابؼالية الأمتَكية مؤسسات مالية كبرل في أكركبا كآسيا باعتباره

ثم تطورت لأزمة كبرل تهدد الاقتصاد العابؼي كالأكيد أف للدكؿ النامية ,  ابؼالية فيهما بالسوؽ ابؼالية الأمريكيةتلارتباط كثتَ من ابؼؤسسا
  .حصتها

                                                 
10

 5،ص2008دراسة حالة لدكلة ماليزيا ، رسالة دكتوراه ،معهد الدراسات ك البحوث الأسيوية،:أبضد بصاؿ عبد العظيم ، الأزمة ابؼالية في جنوب شرؽ آسيا.  د 
11

 20-19،ص2008إبراىيم عبد العزيز النجار ،الأزمة ابؼالية كإصلبح النظاـ ابؼافِ العابؼي،الدار ابعامعية الإسكندرية ،.  د 
12

الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي كالإسلبمي ،طرابلس ،جامعة :بؿمد أبضد زيداف ، فصوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ،مؤبسر حوؿ. د 
 2009آذار 14-13ابعناف ،
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II_ 2  ىناؾ عوامل عديدة اجتمعت لتًسيخ معافَ أزمة عابؼية بكل ابؼقاييس : 2008الفساد سبب أساسي للأزمة المالية العالمية
كىي الظاىرة للعياف كغتَ مباشرة مستخلصة بعد التدقيق في بؾريات الأمور،كيتصل ىذا -،كتنقسم أسباب الأزمة إفُ صنفتُ رئيسيتُ مباشرة

التصنيف بتطبيق النظاـ الرأبظافِ كليس النظاـ الرأمافِ في جوىره، كما يلفت الإنتباه ىو تواجد الفساد في كل حيثيات ىذه الأسباب كىذا ما 
. سنحاكؿ كشفو فيما يلي كلكن بهب علينا أكلا إبهاز معتٌ الفساد حتى نقف على إسهامو في مسببات الأزمة

تتعدد مفاىيم الفساد كتتشابك كونو يتصل بجميع مناحي ابغياة إذ يعتبر في عمومو ابكرافا عن ابؼعايتَ الشرعية،التشريعية،الأخلبقية ،الاجتماعية 
،السياسية كالاقتصادية ،كلأف غايتنا ليست برديد مفهومو الذم يتطلب الكثتَ ،سنكتفي حسب حاجة بحثنا بابؼفهوـ الاقتصادم للفساد 

الفساد ىو عدـ الامتثاؿ ابؼتعمد " كىو عدـ إشراؾ العلبقات الشخصية في ابزاذ القرارات الاقتصادية،Vito Tanzi1995الذم أشار إليو
بؼبدأ البعد عن الشبهات ك التحفظ في العلبقات الذم يتضمن أف العلبقات الشخصية أك العائلية ينبغي أف لا يكوف بؽا دكر في القرارات 

، كنشتَ إفُ أف ىذا ابؼفهوـ كاحد من عدد غزير 13"  من القطاع ابػاص أك ابؼسؤكلوف ابغكوميوفدالاقتصادية التي يتخذىا ابؼشتغلوف بالاقتصا
. من ابؼفاىيم الاقتصادية كقد اقتصرنا عليو لأنو الأكثر قدرة على تبيتُ مقاصد بحثنا

II_ _21 نقسم الأسباب ابؼباشرة للؤزمة إفُ :الفساد عصب الأسباب المباشرة للأزمة :
كىو سبب لا بزلوا منو أم أزمة عرفها العافَ سابقا ،كقد أتى على قمة  :تسرب الضعف ك الفساد إفُ الأجهزة الإدارية للمؤسسات ابؼالية*

مسببات الأزمة، حيث انتشر الفساد بتُ طائفة ابؼسؤكلتُ التنفيذيتُ الذين كانوا يشغلوف كظائف الإدارة العليا في الأنظمة ابؼصرفية ك 
ابؼؤسسات ابؼالية سواء في الولايات ابؼتحدة الأمريكية أكخارجها ،كغابت الآليات الفعالة للرقابة ،بفا جعلهم يتساىلوف في منح قركض إئئتمانية 

بدبالغ كبتَة دكف مراعاة معايتَ الأماف الدكلية في الأصوؿ الضامنة بؽذه القركض، كللمفارقة فإف ابؼسؤكلتُ ابؼاليتُ الأمريكيتُ قد تنبهوا بؽذا 
،لكن 14إفٍ... كأكدكا على ضركرة الإشراؼ على إجراءات ضماف كفاية رأس ابؼاؿ في النظاـ ابؼصرفي كزيادة الشفافية في المحاسبة2002منذ

التحركات على ىذا ابؼستول فَ تتناسب كحجم الفساد ابؼستشرم ك فَ تتجسد التحركات الفعالة إلا بعد اندلاع الأزمة ابؼالية ،حيث بدأت 
أمريكا بدشاركة عديد دكؿ العافَ لوضع قضية الفساد في ابؼنظومة ابؼصرفية على رأس الأكلويات أثناء التدخل بخطط الإنقاذ التي طالبت معظمها 

. 15بفتح برقيقات كاسعة حوؿ ابؼوضوع كتقييد صلبحيات ىؤلاء ابؼسؤكلتُ في ابؼستقبل
أ جلسة مع بطس مدراء .ـ .كفي ىذا الإطار الفعاؿ بؼواجهة الفساد ،عقدت بعنة بؾلس النواب للرقابة كالإصلبح ابغكومي في ك

2007صناديق بروط متهمتُ بابغصوؿ على مليار دكلار خلبؿ 
 ابؼصرفية أماـ ة،كفي نفس السياؽ مثل عدد كبتَ من ابؼسؤكلتُ عن ابؼنظوـ16

أ .ـ.القضاء الأمريكي بسثلت أغلبها في ابغصوؿ على رشاكل مقابل ابؼزيد من التسهيلبت في ابغصوؿ على القركض كىو ما لا بزتص بو ك
. كحدىا بل تتشارؾ فيو العديد من دكؿ العافَ بدرجات متفاكتة

 2006إف2001ُأ ازدىارا كبتَا من.ـ.شهدت أسواؽ العقارات بالو:إضطراب سوؽ العقار كانفصاؿ الاقتصادين ك ابغقيقي بتواطؤ ابؼفسدين*

كىو ما أغرل البنوؾ كابؼؤسسات ابؼالية بالتساىل في منح الإئتماف ،بفا شجع الأمريكيتُ على التهافت غتَ ابؼسبوؽ على سوؽ العقار ،ك 
تنامى حتى التمويل الاستهلبكي الأمريكي بالقركض حتى أف حجم مديونيات القطاع الاستهلبكي الأمريكي خلبؿ العشر سنوات السابقة 

ترليوف دكلار ليصبح 14بابؼئة في حجم الاقتصاد الأمركي ،كما أف ابغجم الإبصافِ للدين المحلي بلغ173تريليوف دكلار بزيادة 8للؤزمة بلغ 
،كىكذا تسارع توسع الإنفاؽ الاستهلبكي المحموـ ابؼموؿ بقركض مضمونة بأصوؿ عقارية في 17مساكيا تقريبا للناتج المحلي الإبصافِ لعاـ كامل

ظل التساىل الذم كفر ابعو الأنسب للفساد،حيث اكتفت بـتلف ابعهات ابؼقرضة ببياف الدخل لطالب القرض الذم كجد في مواقع شركات 
الإنتًنت التي بسنحو ىذا البياف مع كظيفة مقاكؿ حر فور دفع الرسوـ كدكف التزاـ للطرفتُ لأف ابؽدؼ من ىذه العملية ىو التقاء ابؼصافٌ،كقد تم 

                                                 
13

، الفساد كأثره في ابعهاز ابغكومي ،أبحاث ابؼؤبسر العربي الدكفِ بؼكافحة الفساد، الرياض   ( 2003)عبد الربضن بن أبضد ىيجاف    
 14
 58،ص2008إبراىيم عبد العزيز النجار ،الأزمة ابؼالية كإصلبح النظاـ ابؼافِ العابؼي،الدار ابعامعية الإسكندرية ،.  د  

15
 

 
 http:www.asharqalawsat.com/section.asp ? section=6&epage=economy&apae&الاقتصاد=issueno=10943 

16
 

 
http:www.asharqalawsat.com/section.asp ? section=6&epage=economy&apae&الاقتصاد=issueno=10923 

17
 

 
http:www.asharqalawsat.com/section.asp ? section=6&epage=economy&apae&الاقتصاد=issueno=10948 
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في حاؿ استفسر البنك عنو كىذا فقط مقابل رسوـ "الوبني"التمادم إفُ حد أف ىذه الشركات تكلف أعوانها بإعطاء صورة جيدة عن ابؼوظف
. 18إضافية

نتيجة ىذا الفساد حدث انفصاـ بتُ القطاعتُ ابؼافِ كابغقيقي ،ككقع ابؼستهلكوف ضحية نهمهم بسوء تقدير التزاماتهم بذاه القركض التي لا 
تتوافق كإمكانياتهم فعجز الأغلبية عن السداد بفا دفع ابؼؤسسات ابؼالية بتهديد إخلبء ابؼنازؿ بالنسبة للمقصرين عن الوفاء بالتزاماتهم بفا أدل 

2007بابؼئة صيف50لانهيار أسعار العقارات بلغت 
 ،كمن ثم عجزت ابؼؤسسات ابؼالية عن برصيل مستحقاتها فهبطت قيمة أسهمها في 19

. البورصة،كما فاقم الوضع بؿاكلة اقتساـ ابؼخاطر من خلبؿ من خلبؿ بيع الديوف إفُ طرؼ ثالث كمن ثم توسيع الأزمة إفُ نطاؽ أعلى
II_ 2_2 كلتي نوجز أبنها كفق ابغاجة ابؼنهجية للبحث في النقط التالية : الأسباب غير المباشرة للأزمة يلازمها الفساد :

حيث أف الرأبظالية شددت كتتَة ابؼنافسة خاصة بعد اجتياح العوبؼة كىو ما أدل إفُ الإفراط في :ابؼبالغة في التعويل على قانوف العرض كالطلب*
بذسيد معتقد البحث عن ابؼصافٌ ابػاصة بغض النظر عن الطريقة التي يتم بها ذلك كأصبح الكل يبحث عن طريق للحصوؿ على العوائد 
كلعل أسهل ىذه الطرؽ ىي الفساد بكل بفارساتو إذ ترجع النظرية الاقتصادية الفساد إفُ البحث عن الريع ، كىذا  التفاعل بتُ الزبائن ، 

فالفساد إذا ىو . 20العملبء   سواء كانوا قطاعان عائليان أك مواطنتُ عامتُ أك سياسيتُ أك ربظيتُ عموميتُ، كأفراد آخرين يتصفوف بالفساد
كسيلة البحث عن العوائد بطرؽ غتَ شرعية ، كىو لا بىرج عن قاعدة السوؽ ابؼتمثلة في العرض ك الطلب ك ابؼواءمة بينهما على أساس العوائد 
كالتكاليف ، حيث تعرض ابؼمارسات الفاسدة كفقا بغجم كشكل الطلب عليها كمن ثم يقوـ الفاسدكف بدراسة تفضيلية بتُ توقعاتهم للربح ك 

21كفي نفس النسق يصب مفهوـ . ابػسارة
R.Tollisson"    المجتمع يبحث عن العوائد كالرشوة شكل خاص كلا شرعي للبحث عن العوائد "

 يوضح أف الاقتصاد السياسي للرشوة بولل ابؼواجهة بتُ عرض الرشوة كطلبها حسب   Becker68-7422من جهتو كفي نفس السياؽ  
كفي ىذا السياؽ فإف عرض الرشوة ك الطلب عليها بنا ابؼنفذ الوحيد لتحستُ ابؼداخيل ، كىذا ما " اقتصاد ابعربية "مبادئ السوؽ كمن منطق 

فالعرض كالطلب إذف يتطوراف حسب درجة كل ما سبق يوضح أف الرشوة  (بـاطر العقاب  )يستوجب مقارنة الأرباح المحتملة بابػسائر المحتملة 
كأبرز مظاىر الفساد منسوبة أصلب إفُ قوانتُ السوؽ التي كانت من بتُ أبرز مسببات الأزمة كنستحضر ىنا الرشوة من أجل ابغصوؿ على 

.   تسهيلبت منح القركض
أ ،كىذا بسبب أزمة السيولة التي .ـ.كقد غابت الثقة بتُ ىذه ابؼؤسسات بتُ بصيع دكؿ العافَ على غرار ك:انعداـ الثقة بتُ ابؼؤسسات ابؼالية*

حاصرت أكبر ىذه ابؼؤسسات التي تسارعت بؿاكلات إنقاذىا من البنوؾ ابؼركزية كابغكومات في شتى أبكاء العافَ من خلبؿ ضخ كميات ىائلة 
 لإعادة الثقة بفا 23من الأمواؿ بغرض إعادة الثقة إليها ،كعمدت بـتلف البلداف كإجراء متمم لتعيتُ شخصيات معركفة بالنزاىة لدل ابؼواطنتُ

. يشتَ بوضوح مرة أخرل إفُ تواطؤ الفساد في الأزمة
مع اشتداد ابؼنافسة ،كالتسابق بكو جتٍ الأرباح كميل الرأبظاليتُ الكبتَ إفُ ابؼخاطرة  طور :الانتشار الواسع للؤدكات ابؼالية عالية ابؼخاطر*

الاقتصاد الغربي أدكات مالية تتوافق بدا سبق مثل ابؼشتقات ابؼالية التي بروم نسبة عالية من ابؼخاطر ابؼرتبطة بالزمن كىي أشبو ما تكوف بالقمار 
أك لعبة ابغظ التي التف حوبؽا الكثتَكف كحضت باىتماـ بالغ أفقد الاستثمارات  ابغقيقية كابؼفيدة قيمتها  فتوسعت ابؽوة  بتُ الاقتصاد ابؼافِ 

ك الاقتصاد ابغقيقي ،كما تنامى بشكل ملفت العمل الربوم الذم يكرس الأمواؿ في يد فئة قليلة كيستنزؼ فئة أخرل 

                                                 
 18
الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي كالإسلبمي ،طرابلس :الداكم الشيخ، الأزمة ابؼالية العابؼية انعكاساتها كحلوبؽا ،مؤبسر حوؿ.د   

 2009آذار 14-13،جامعة ابعناف ،
الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي كالإسلبمي ،طرابلس ،جامعة :بؿمد أبضد زيداف ، فصوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية ،مؤبسر حوؿ. د 19

 2009آذار 14-13ابعناف ،

جامعة أـ القرل ( آثاره كعلبجو . أسبابو. أنواعو)الفساد الاقتصادم (2003) عبد الله بن حاسن ابعابرم 4

21  R.D.Tollisson , rent-seeking : a survey , kyklos 35(4) , 1982 
22  Becker, G.S. and G.J. Stigler , Law enforcement, malfeasance, and the compensation of 
23  http:www.asharqalawsat.com/section.asp ? section=6&epage=economy&apae&الاقتصاد=issueno=10907 
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III_ تكييف متطلبات التنمية مع تبعات الأزمة بتقويض الفساد :
III_ 1 لأف البحث موجو لشربوة الدكؿ النامية سنركز على توضيح تبعات الأزمة عليها : تبعات الأزمة المالية العالمية على الدول النامية

رغم أف نتائجها قد مست بشكل أكبر أمريكا كالدكؿ ابؼوصولة بها كفق مصافٌ مشتًكة كىي على الأغلب من العافَ ابؼتقدـ كلا تظهر ىذه 
كنشتَ إفُ .التبعات بوضوح على الأقل على ابؼستول القريب بالنسبة للبلداف النامية خاصة منها التي ينعدـ أثرىا في السوؽ ابؼالية العابؼية

:  استحالة فصل تبعات الأزمة على العابؼتُ ابؼتقدـ كالنامي كما سنوضح فيما يلي
الأزمة توجب ابكصار رؤكس أمواؿ البلداف ابؼتقدمة في أقطارىا كتقلل فرص الدكؿ النامية من :تقليل فرص التمويل الأجنبي بأنواعو ابؼختلفة*

 كمن ابؼنطقي إذف أف -الذم تناكلناه في جزئية سابقة كالذم خلصنا لكونو عامل حسم في العملية التنموية -ابغصوؿ على التمويل الأجنبي 
تنخفض ابؼعونات الاقتصادية للدكؿ الفقتَة بسبب الأزمة ابؼالية التي تعصف بكثتَ من دكؿ العافَ نتيجة ضخ الدكؿ الغنية لتًيليونات 

الدكلارات في أنظمتها ابؼالية بفا يهدد الأىداؼ التي كضعتها الأمم ابؼتحدة بػفض نسبة الفقر،ىذا إضافة إفُ عرقلة الاستثمار الأجنبي ابؼباشر 
24نتيجة بذميد ابؼؤسسات الكبرل بؼشاريعها خارج حدكدىا بغصر السيولة في مواطن الأزمة

. 
في نفس السياؽ ستواجو الدكؿ النامية تشددا أكبر في إجراءات الإقراض من البنوؾ العابؼية الرئيسية بفا يؤثر سلبا على خططها التنموية 

. باختصار ستقل بدائل التمويل ابؼطركحة أماـ الدكؿ النامية
لقد تعرض الدكلار الأمريكي بؽزة قوية نتيجة بؾريات الأزمة التي سردناىا سابقا :اىتزاز الاقتصاديات النامية شديدة الارتباط بالدكلار الأمريكي*

كالتي أدت إفُ نقص السيولة لولا التدخل من كل حدب كصوب بضخ السيولة لتنشيط الطلب على النقود كمن ثم الاستهلبؾ،كلعل أكؿ من 
برسس الأزمة ىي الدكؿ التي تتعامل بهذه العملة لأف تواترات ارتفاع كابلفاض الدكلار ستفرض عليها ليس بدقدار مشاركتها بالأزمة كلكن 

بددل تعاملها بالدكلار،حيث أف ابلفاض الدكلار يعتٍ ارتفاع العملبت الأخرل كلأف جل كاردات العافَ النامي لا بزلو من ابؼنتجات الأكربية 
. كأكثر منها الصينية فإنها ستسجل زيادة في قيمة الواردات كمن ثم التأثتَ في ميزاف ابؼدفوعات فالاقتصاد عموما

لطابؼا كاف مصتَ الدكؿ النامية مرىوف : غموض الرؤية حوؿ النهج الاقتصادم الأصلح للدكؿ النامية بعد التشكيك في بقاعة الرأبظالية*
بإملبءات الدكؿ الغربية ،كذلك نتيجة التبعية التي فَ بزرج منها ىذه الدكؿ حتى بعد استقلببؽا ،إذ أنها كبحكم حاجتها للتمويل الأكفِ الضخم 

لأغراض التنمية كالذم فَ تستطع اقتصادياتها المحطمة من ابغركب توفتَه كقعت تدربهيا في أزمة ابؼديونية كىي التي مكنت العافَ الغربي من 
التحكم في توجيو اقتصاديات الدكؿ النامية بعد برامج التعديل ابؽيكلي ،حيث فرض اقتصاد السوؽ سبيلب لا بديل عنو بؽذه الدكؿ حتى تسدد 

ديونها من جهة كتناؿ الرضا الغربي من جهة أخرل ، كلأنو فَ يتم التمهيد ابؼسبق للنظاـ الرأبظافِ في دكؿ نامية تغلب على شعوبها النزعة 
القومية الناشئة من الاستعمار،بدت الرأبظالية في الدكؿ النامية بؾسدة بطريقة شكلية حيث أف ميكانيزمات الدكؿ النامية بقيت على حابؽا كلا 
أدؿ على ذلك من دعم ابغكومات لشرائح كاسعة من الشعب كىو ما يتعارض مع ابؼبدأ الأساسي للرأبظالية ابؼتمثل في عدـ تدخل الدكلة إلا 

كلعل ما ذكرناه كاف سبب قصور أداء النظاـ الرأبظافِ في الدكؿ النامية كونو مفركضا كليس مقنعا ، كمع بزكغ الأزمة ابؼالية بدأ .في حدكد ضيقة
من قبل بعض بفثلي الدكؿ ابؼتقدمة ،كىو ما يزيد من ارتباؾ الدكؿ النامية إزاء -كلو بدجرد الاتهاـ- التشكيك في صلبحيات النظاـ الرأبظافِ

.  ىذا النظاـ كزيد من بذميد مواقفها غتَ المحددة أصلب
  كأختَا نستطيع القوؿ أنو كبحكم كاقع التعود ،فإف العافَ ابؼتقدـ لن يتحمل أعباء الأزمة لوحده ، بل سيحاكؿ جاىدا برميلها لغتَه من 

الدكؿ كعلى رأسها الدكؿ النامية ، كلو في ذلك سبل عديد لعل أبرزىا استغلبؿ العلبقات السابقة ، كالشراكات البينية ، إضافة إفُ الضغط 
.  على مراكز الوىن في كياف الدكؿ النامية كالتي يعرفها الاقتصاد ابؼتقدـ حق ابؼعرفة

III_ 2 بعد استعراضنا لأبرز متطلبات التنمية ،كتوضيحنا ابؼوجز   :تقليل الفساد في متطلبات التنمية يخفف من حدة مخلفات الأزمة
بؼعافَ الأزمة ابؼالية،أسبابها، كتبعاتها على العافَ النامي سنحاكؿ من جديد فيما يلي كمن خلبؿ التدقيق فيما سبق صياغة متطلبات التنمية  

. التي برتوم تبعات الأزمة كالتي نشدد على تقويض الفساد كعنصر حسم فيها تبعا لإشارتنا السابقة كما سيتضمنو برليلنا

                                                 
24

    
الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي كالإسلبمي ،طرابلس :الداكم الشيخ، الأزمة ابؼالية العابؼية انعكاساتها كحلوبؽا ،مؤبسر حوؿ. د 

 2009آذار 14-13،جامعة ابعناف ،
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كسنصوغ متطلبات التنمية في ىذه ابعزئية من خلبؿ منظورين ،أكلا نعرض متطلبات التنمية بأخذ مسببات الأزمة ابؼالية في 
،ثانيا كمن جهة مقابلة بكاكؿ عرض  (الاستفادة من أخطاء الغتَ)ابغسباف كبؿاكلة تفادم ىذه ابؼسببات التي تنعكس سلبا على الأداء التنموم

ىذا كنشتَ إفُ كوف الفساد ىو العامل ابؼشتًؾ في .(الاحتياط للمستقبل)متطلبات التنمية التي تراعي تبعات الأزمة ابؼالية على ابؼدل البعيد 
حيث تتحطم بصيع بؿاكلات التنمية أماـ ابؼمارسات (البشرم كابؼادم)بصيع الإخفاقات التنموية كونو العنصر الواصل بتُ شقي متطلباتها

 .الفاسدة النابذة عن سعي الإنساف كراء ابؼادة كىذا ما سنخلص إليو بعد استعراض الصياغة ابعديدة بؼتطلبات التنمية

III_ 2_1 من ىذا ابؼنظور سنصوغ ابؼتطلبات التي تراعي أسباب حدكث الأزمة :متطلبات التنمية وفق مبدأ الاستفادة من أخطاء الغير
الرأبظالية،فكوف النظاـ الرأبظافِ كما أسلفنا ىو نظاـ مفركض دكف بسهيد مسبق فعلى الأقل بهب أف يتنبو العافَ النامي إفُ مواطن قصوره حتى 

: يتفاداىا ،كلا أنسب من اكتشاؼ مواطن القصور من مسببات الأزمة ابؼذكورة سلفا كعليو نقتًح كمطالب أساسية للعملية التنموية
كما أسلفنا الذكر فإف أكؿ سبب مباشر للؤزمة ابؼالية :مكافحة الضعف ك الفساد في بـتلف الأجهزة الإدارية ابؼسؤكلة عن العملية التنموية*

بسثل في تسرب الفساد بأنواعو ابؼتنوعة إفُ ابؼنظومة ابؼالية الأمريكية من خلبؿ إداراتها ،كىنا علينا الاستفادة من درس تلقنتو أكبر قول العافَ 
. حتُ بظحت للفساد أف بهد مكانا فيها 

للفساد بـلفات كبتَة على التنمية كمن ثم يعتبر العثرة الأكبر أماـ مستقبلها ،خاصة كأنو الرابط بتُ العنصرين البشرم كابؼادم فهو ميل العصر 
الأكؿ لتملك الثاني ،ىذا ابؼيل الذم يعتبر غريزيا بالأساس فكل إنساف يطمح إفُ امتلبؾ ابؼاديات كفيو قابلية كامنة لاستعماؿ طرؽ قد تكوف 

كتكوف نتيجة الفساد كاضحة على العملية التنموية انطلبقا من .ملتوية لذلك كىنا تتدخل الظركؼ الداخلية كابػارجية لتحديد شدة الالتواء
 , B.Bensonتأثتَ الفساد في مراكز ابزاذ القرار كلعل الرشوة كشكل من أشكاؿ الفساد تعتبر الأقدر على التأثتَ في مراكز القرار حيث يرل 

J.Baden
الرشوة سوؽ سوداء بغقوؽ ابؼلكيات أين تعطى للموظفتُ العموميوف القدرة على ابزاذ القرار ، فالرشوة إذف كسيلة مرنة غتَ " أف25

،من خلبؿ ىذا ابؼفهوـ للرشوة يبرز تأثتَىا على عملية ابزاذ القرار الذم يعتبر عصب العملية التنموية " شرعية للتأثتَ على القرارات الإدارية 
الذم يلبزمها من البداية، حيث أنو ككما أسلفنا الذكر فإف العملية التنموية تنطلق بالأساس من قرارات النخبة التي تقرر الكم كالنوع اللبزمتُ 

من العناصر ابؼادية كالبشرية ، فإذا حدث تأثتَ على ىذه القرارات فإنو سيؤدم إفُ ابػطأ في تقدير احتياجات التنمية كمن ثم الانطلبقة ابػاطئة 
للمسار التنموم ، كلا يقف ابغد عند ىذا ابؼستول بل يتواصل دكر ابزاذ القرار أثناء ىذا ابؼسار من خلبؿ كيفية توظيف الاحتياجات 

ابؼتحصل عليها من التنمية كالابكراؼ في ابزاذ القرار عند ىذا ابؼستول يولد ىدرا إضافيا للموارد التنموية ،من جهة أخرل قد يتخذ التأثتَ في 
القرارات سبيل تضخيم تكاليف ابؼوارد التنموية الواردة من ابػارج كزيادة ضغوط الغرب إذا تم التواطؤ بتُ الأعواف المحليتُ ابؼشرفتُ على التنمية 

   .26كبفوليهم من ابػارج كىذا ما يعرؼ عادة بالفساد مع العافَ ابػارجي
 كىذا حتى لا تبقى الدكؿ النامية دكما بؾتمعات استهلبكية غتَ منتجة :الاعتماد على ابؼشاريع التنموية ابؼنتجة كابؼتوافقة كخصوصيات المجتمع *

كطفيلية على العافَ بؿدثة أضرارا بالغة على نفسها كعلى الغتَ،كيف لا كقد رأينا من خلبؿ ما سبق أف الاقتصاد الأمريكي رغم قوتو إلا أنو 
إف الدكؿ النامية حاليا مطالبة أكثر من قبل على التًكيز على ابؼشاريع . تزعزع حتُ بروؿ إفُ النمط الاستهلبكي على حساب النمط الإنتاجي

أ رصيدا معتبرا من الإنتاج في الفتًات السابقة للؤزمة قلل من حدة بروبؽا إفُ النمط الاستهلبكي ، .ـ.التنموية الأكثر إنتاجية ،لأنو إذا كاف للو
فإف الدكؿ النامية فَ بستلك يوما جهازا إنتاجيا بوقق على الأقل اكتفاءىا الذاتي ،حيث تعتمد جلها على عوائد قطاعاتها ابغيوية كالسياحة 

. كالنفط كغتَبنا كىنا بذدر الإشارة إفُ ضركرة التوفيق بتُ ابؼشاريع التنموية كأرضية البلداف النامية
كما أشرنا سابقا فإف أكثر الدكؿ ادعاء للرأبظالية فَ بذد بديلب عن حكوماتها للتدخل :عدـ ابؼبالغة في التعويل على قانوف العرض كالطلب *

ابؼباشر في الاقتصاد لتصحيح الأكضاع التي عجز عنها السوؽ نولعل ىذا ينبو الدكؿ النامية إفُ عدـ التعامل مع اقتصاد السوؽ بدبدأ الكماؿ 
كالاحتًاس من ابؼبالغة في ترؾ آليات السوؽ كفيلة بحل كل ابؼعضلبت الاقتصادية ،كىذا ابغذر بهب أف يكوف متوافقا كخصوصيات الدكؿ 

ىو الرىاف الأكبر لإبقاح العملية التنموية  (منافسة،دعم)النامية التي يغلب عليها الطابع الاجتماعي كمن ثم خلق التوليفة ابؼناسبة 
III_ 2_2كالتي نراىا كما يلي  : متطلبات التنمية وفق مبدأ الاحتياط للمستقبل  :

                                                 
 25

Jean Cartier-Bresson,elements d‟analyse pour une économiede la corruption,Revue Tière 

Monde,n°131,juillet-septembre 1992 
26

-Montigny Philipe: L'entreprise face à la corruption internationale, 2006, p 265-269
  

http://www.decitre.fr/recherche/resultat.aspx?recherche=refine&auteur=Jean%20Cartier-Bresson
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على الدكؿ النامية أف تستوعب الدرس كأف تبذؿ جهودا أكبر :تعزيز البدائل التمويلية المحلية التي تغطي النقص المحتمل في التمويل الأجنبي*
لتنمية بسويلها المحلي قصد التقليل التدربهي من الاعتماد الشبو كلي على التمويلبت ابػارجية التي طابؼا شكلت بشركطها موجها للخطط 

كما ىو ملحوظ فَ نقتًح الاستغناء الكلي .التنمية في البلداف النامية بكو خدمة مصافٌ البلداف ابؼتقدمة قبل خدمة الدكؿ النامية كىذا ما يبرزه
 لأف الدكؿ النامية حاليا لا بستلك موارد بؿلية تنهض بالعملية التنموية بالشكل أكلاعن التمويل الأجنبي حتى لا بلرج عن الواقع كابؼنطق كذلك 

كسط عوبؼة بذبر ابعميع على الستَ بوتتَة عالية السرعة كىو ما يتطلب -أك على الأقل تقليل الفجوة معو-ابؼطلوب للحاؽ بركب العافَ ابؼتقدـ
كما ىائلب من الأمواؿ كنوعية أعلى من التقنية ككلب الإثنتُ تفتقدبنا الدكؿ النامية بفا يؤثر سلبا على خططها التنموية باختصار ستقل بدائل 

مع افتًاض أف بسويلها – عن التمويل الأجنبي ءالتمويل ابؼطركحة أماـ الدكؿ النامية،ثانيا كمن جهة أخرل فإذا طالبنا الدكؿ النامية بالاستغنا
كىو ما يقلل مركنة -الذم تطرقنا إليو سلفا–فإننا نكوف قد حرمناىا من بدائل بسويلية عديدة كضيقنا بؾاؿ مزبهها التمويلي -المحلي كاؼ

. بالاستمرارية-كما أسلفنا–التمويل لديها كيضعف بالمحصلة ابؼسار التنموم الذم يتسم 
لاحظنا من خلبؿ ىذه الأزمة أف أكؿ ابؼتضررين كانت الدكؿ : تنويع الاستثمار مع مراكز القوة في العافَ كتلبفي الارتباط ابؼطلق بأحدىا *

الأكثر ارتباطا بالاقتصاد الأمريكي ،كىذا لا يعتٍ مطلقا أف نطالب الدكؿ النامية بفصل الصلة بها كتوجيو ابعهود بكو مركز قوة آخر ،كىذا 
لسببتُ أساسيتُ ،أكبؽما أف ىناؾ التزامات كارتباطات سابقة تلزـ بهامش معتُ من الارتباط كبالإشارة إفُ ىشاشة الاقتصادات النامية فإنها 

ملزمة بشركط أكبر الأرجح أنها تصب في تبعية العافَ الثالث للقول العظمى،ثانيا كمن جهة مقابلة أف الشك في كقوع الأزمات بؿتمل بالنسبة 
للجميع كليس أمريكا كحدىا ،كعلى ىذا الأساس كتوخيا للحذر نرل أبنية تنويع كتوزيع التعاملبت الاقتصادية للدكؿ النامية قدر ابؼستطاع 

. كىذا يعتٍ بالغة الاقتصادية توزيع الأخطار 
من خلبؿ ما كرد في البحث خلصنا إفُ أف رىانات التنمية في البلداف النامية تزداد اتساعا مع تسارع كتتَة ابؼنافسة ،كاجتياح العوبؼة : خاتمة

كتوالد متغتَات جديدة كمتجددة ، كبؽذا فإف ابؼطلب الأساسي الذم نتوج بو بحثنا كالذم يضم كل ما كرد من خلبؿ البحث ىو العمل على 
توسيع مركنة القرارات التنموية كتوفتَ بدائل تنموية تستوعب كل الظركؼ ابغالية كارتدادات ىذه الظركؼ ابؼستقبلية كىذا لا يتم إلا إذا كسعنا 

 ىامش الشفافية كابؼصداقية اللذين يقللبف درجة الشك في بقاعة ابػطة التنموية شكلب كمضمونا
 :المراجع

. 2008إبراىيم عبد العزيز النجار ،الأزمة ابؼالية كإصلبح النظاـ ابؼافِ العابؼي،الدار ابعامعية الإسكندرية ،. د* 
. 1998عبد ابعابر تيم كآخركف ، مستقبل التنمية في الوطن العربي ،دار اليازكم العلمية ، الأردف ،.د* 
. 1999الدار ابعامعية الإسكندرية .التنمية الاقتصادية كالاجتماعية كمشكلبتها  .عبد الربضاف يسرم أبضد  .بؿمد عبد العزيز عجمية ،د.د* 
.  بؿي الدين صابر ، التغتَ ابغضارم كتنمية المجتمع ، ابؼكتبة العصرية ، صيدا ، دكف سنة. د* 
 27ص2003عبد العزيز بؿمد ابغر ، التًبية ك التنمية كالنهضة شركة ابؼطبوعات للتوزيع كالنشر بتَكت .د* 
 17 ،ص2009 ،1بؿمد حسن دخيل ، إشكالية التنمية الاقتصادية ابؼتوازنة ، منشورات ابعبلي ابغقوقية ،ط.د* 
  www.Ahewar.org,  2002 ,الاجتماع السنوم لنقابة ابؼهندستُ الزراعيتُ التابعة للئبراد ابؼغربي للشغل , أبعاد التنمية ابؼستدامة , عبد السلبـ أديب .د* 

 .2008دراسة حالة لدكلة ماليزيا ، رسالة دكتوراه ،معهد الدراسات ك البحوث الأسيوية،:أبضد بصاؿ عبد العظيم ، الأزمة ابؼالية في جنوب شرؽ آسيا. د* 
 2009آذار  14-13بؿمد أبضد زيداف ،فصوؿ الأزمة ابؼالية العابؼية،مؤبسر الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها ،طرابلس ،جامعة ابعناف،.د*
.  2003عبد الربضن بن أبضد ىيجاف،الفساد كأثره في ابعهاز ابغكومي ،أبحاث ابؼؤبسر العربي الدكفِ بؼكافحة الفساد، الرياض *  
 2009آذار 14-13الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها ،طرابلس ،جامعة ابعناف ،:الداكم الشيخ، الأزمة ابؼالية العابؼية انعكاساتها كحلوبؽا ،مؤبسر. د*  
*Becker, G.S. and G.J. Stigler , Law enforcement, malfeasance, and the compensation of Enforcers , Journal of Legal Studies,1974.   
*R.D.Tollisson , rent-seeking : a survey , kyklos 35(4) , 1982 
*Jean Cartier-Bresson,elements d‟analyse pour une économiede la corruption,Revue Tière Monde,n°131,juillet-septembre 1992 
*OECD,Development Assistance Committee , Development Coorperation, report,paris1996 
*Montigny Philipe: L'entreprise face à la corruption internationale, 2006 .
  *http:www.asharqalawsat.com  

http://www.ahewar.org/
http://www.ahewar.org/
http://www.decitre.fr/recherche/resultat.aspx?recherche=refine&auteur=Jean%20Cartier-Bresson
http://www.decitre.fr/recherche/resultat.aspx?recherche=refine&auteur=Jean%20Cartier-Bresson
http://www.decitre.fr/recherche/resultat.aspx?recherche=refine&auteur=Jean%20Cartier-Bresson
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.تقييم مدى جدوى مساعدات المؤسسات المالية الدولية للدول النامية عند الأزمات المالية العالمية  

 
-   بسكرة  –جامعة محمد خيضر - إسماعيل جوامع   .أ  

  -   باتنة –جامعة الحاج لخضر - عادل بلجبل   .أ
 

لقد تعرضت دكؿ العافَ أبصع تقريبا، منذ ظهور الأزمات ابؼالية كالإقتصادية العابؼية، للكثتَ من الأزمات، :(الإشكالية) ملخص المداخلة
كلقد تسارعت في العقود الأختَة كإتسعت دائرة الدكؿ التي مستها ىذه الأزمات كمنها طبعا الدكؿ النامية، ىذه الأختَة كانت شدة الأزمة 

. كبؽذا تتجو ىذه الدكؿ لطلب ابؼساعدة من بـتلف ابعهات كي تنقض إقتصادىا كأسواقها من الإنهيار. بالغة التأثتَ عليها
       كمن ىذه ابعهات التي تتجو إليها الدكؿ النامية طلبا للمساعدة بقد ابؼنظمات كابؼؤسسات ابؼالية العابؼية من مثل صندكؽ النقد الدكفِ، 

، كغتَىم من ىذه 1995أك بؾموعة البنك الدكفِ بدختلف مؤسساتو أك حتى بنك التسويات الدكلية كما حدث في أزمة ابؼكسيك في سنة 
في ىذه الورقة سوؼ بواكؿ الباحثاف دراسة تاريخ كتطور ابؼساعدات الدكلية للدكؿ النامية من جانب ابؼؤسسات . ابؼؤسسات كابؽيئات العالية

كذلك . ابؼالية العابؼية، ثم برديد أشكاؿ كقيمة ىذه ابؼساعدات كأختَا تقييم مدل جدكاىا كتأثتَىا على بذنب أك إخراج ىذه الدكؿ من أزمتها
كفق إشكالية جوىرية كىي ما مدل جدكل ابؼساعدات التي تقدمها بـتلف ابؼؤسسات ابؼالية للدكؿ النامية في ابؼسابنة في حل ىذه الأزمات؟ 

.    كذلك كفق منهج كصفي برليلي ككذا تاربىي
 الأزمات ابؼالية، الدكؿ النامية، صندكؽ النقد الدكفِ، البنك الدكفِ، مؤسسات النظاـ النقدم كابؼافِ العابؼي، طبيعة .الكلمات المفتاحية

.  ابؼساعدات
 أرىقت الأزمات ابؼالية ابؼتكررة دكؿ العافَ قاطبة، كلكن تأثتَىا بالنسبة للدكؿ النامية كاف أكثر شدة كنتائجو كخيمة جدا، ىذه :المقدمة

الأزمات التي يكوف نشوبها في غالب الأحياف نتاج خلل في أنظمة الدكؿ ابؼتقدمة في مستول من مستويات الأسواؽ ابؼالية أك سياسات نقدية 
كبرطم إبقازات أك إصلبحات قد تكوف كلفت الكثتَ . كمالية خاطئة، تنتقل بكل قوة إفُ مناطق كدكؿ يفتًض أف لا علبقة بؽا بهذه الأزمات

. كتبحث ىذه الدكؿ عن من ينقضها كبىرجها بأقل الأضرار أك في بعض الأحياف بذنب الأسوء. من ابعهد كابؼاؿ كالزمن
       كفي كسط ىذه الأزمات تظهر ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية سواء ابؼنبثقة من نظاـ بريتن ككدز أك سواىا كأحد الأطراؼ الذم بيلك 

في ىذه الورقة سوؼ بكاكؿ فهم العلبقة القائمة بتُ . ابؼؤىلبت لتقدنً ابؼساعدة أك ابؼلبذ الأختَ كابغتمي بؽذه الدكؿ لطلب ابؼساعدة
.   ىذىابؼؤسسات كالدكؿ النامية كمدل إستجابة ىذه ابؼؤسسات لإحتياجات ىذه الدكؿ

إفُ العديد من  (1870)تعرض الإقتصادم العابؼي منذ القرف التاسع عشر :تاريخ العالم مع الأزمات المالية: المحور الأول
الأزمات ابؼالية منها كالإقتصادية كتفاكتت خسائرىا كحجمها كتأثتَىا دكليا بتُ الأزمة كالأخرل، لكن كمع العوبؼة أصبحت الأزمات بدختلف 

 الاقتصاد الأمريكي أزمة أف الدكفِ النقد صندكؽ مقدمتها كفي الدكلية ابؼالية ابؼؤسسات من العديد  كأكدتأنواعها ذات تاثتَ عابؼي شامل
الإقتصاد العابؼي شبكة معقدة "... كيقوؿ ضياء بؾيد موسوم في ىذا الشأفالعافَ،  دكؿ من دكلة أم منها تنجو لن العقارم الرىن بسبب

  1"من العلبقات ابؼتداخلة فيو توثر التغتَات التي بردث في بلد كاحد أك بؾموعة من البلداف تأثتَا كبتَا على باقي بلداف العافَ
     لكن في عافَ الأزمات ابؼالية ىناؾ الكثتَ من الأسئلة تطرح تدكر كلها حوؿ عبارة ماذا بودث؟ حتى من قبل أكبر ابؼختصتُ كلعل العبارة 

 نقطة أك فَ يتعداه، كفي خلبؿ نفس السنة حقق 2000 كاف مؤشر داك جونز عند مستول 1987في بداية عاـ " التالية توضح ىذه الغرابة 
 نقاط في ىذا 508 نقطة منها 1000 ، 1987 أكتوبر 19 كفقد حتى يوـ 1987 أب 25 نقطة يوـ 2722ابؼؤشر صعودا ليصل إفُ 

ابػميس  التي بدأت في 1933 -1929ربدا فَ يشهد العافَ قبل الأزمة ابغالية أزمة تشابو أزمة الكساد الكبتَ في . 2فماذا حدث؟" اليوـ
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 لكن تأثتَىا إستمر لسنوات أكثر من ذلك بكثتَ كابعدكؿ التافِ يوجز تواتر الأزمات ابؼالية للفتًة بتُ 1929 أكتوبر 28الأسود يوـ 
. 1997إفُ أزمة بمور شرؽ آسيا 1880

 
 1997-1880تواتر الأزمات البنكية كأزمات أسعار الصرؼ كالأزمات ابؼشتًكة في الفتًة : 01الشكل رقم

 
Source; Franklin ALLEN, Douglas GALE, Understanding Financial Crises, (New York Oxford University Press Inc, 

2007), p11 

لكن الشكل التافِ سوؼ يضعنا في حالة ذىوؿ من حجم أك عدد .  كيثتَ إنتباىنا في ىذا الشكل إتساع رقعة الدكؿ ابؼتأثرة من الأزمة
 التي تعد فتًة ليست بالطويلة لكن حجم كتنوع الأزمات بتُ بنكية كأزمة صرؼ ليس بسيط 1999-1977الأزمات في فتًة بتُ 

 1999-1977عدد الأزمات ابؼالية في الفتًة : 02الشكل رقم

 
Source; Robert BOYER, Mario DEHOVE et Dominique PLIHON, Rapport sur Les crises financières, (Paris, France, La 

Documentation française. 2004), p18 

 دكلا مثل إندكنيسيا كالبرازيل ككوريا كركسيا، ككانت خسائرىا بسثل 1997كمن حيث التأثتَ بيكننا القوؿ لقد دمرت أزمة الأسواؽ الناشئة عاـ 
 3(أزمة درع البيزك ) التي بسسى 1995جزء بالغ من الناتج القومي بؽذه الدكؿ، على الرغم أنها فَ تدـ فتًة طويلة، كقبلها أزمة ابؼكسيك سنة 

 قررت ابغكومة ابؼكسيكية بزفيض عملتها 1995 إفُ جانفي 1994في نهاية ديسمبر التي حطمت إصلبحات عشرة سنوات كاملة، ؼ
 في ابؼئة من قيمتو ابعارية، بفا سبب حالة ذعر في العافَ أبصع، حيث كاف ابؼستثمرين في ككلت ستًيت كالقائمتُ على 15البيزك بدقدار 

مليار دكلار في قركض كأسهم كسندات ابغكومة ابؼكسيكية، كإندفع كل ابؼستثمرين لسحب 50الصناديق الإستثمارية قد إستثمركا أكثر من 
 في ابؼئة من قيمتو مقابل الدكلار في ثلبثة أياـ، كإزداد الوضع سوءا بعد ذلك عندما فقدت 30ثركاتهم من ابؼكسيك، بفا جعل البيزك يفقد  

كفَ تعد ابؼكسيك . ابؼكسيك كل رصيدىا من الدكلارات كراح البنك ابؼركزم ابؼكسيكي يشتًم يوميا مبالغ من البيزك بقيمة نصف مليار دكلار
قادرة على دفع بشن ما تستورد من سلع، كراح ابؼستثمركف في البلداف الآخذة في النمو في جنوب الكرة الأرضية كأكاسط أكركبا يعرضوف للبيع في 

مليار دكلار من قبل 50كفَ تنتهي إلا بإقراض ابؼكسيك أكثر من  4"ما يسمى بالأكراؽ الناشئة ما في حوزتهم من أسهم كسندات دين
الولايات ابؼتحدة كصندكؽ النقد الدكفِ كبنك التسويات الدكلية كقبلها أزمة الأرجنتتُ كالشكل التافِ يبتُ تكلفة بعض الأزمات البنكية كنسبة 

. من الناتج القومي بؽذه البلداف
كنسبة من الناتج القومي  (ابؼصرفية)تكلفة أزمات البنكية : 03الشكل رقم 
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Source; Robert BOYER, Mario DEHOVE et Dominique PLIHON , Rapport sur Les crises financières, (Paris, France, La 

Documentation française. 2004), p24 

       نلبحظ من ىذا البياف أف الدكؿ النامية ىي الأكثر عرضة للؤزمات، كىي الأكثر تأثرا بها، كبؽذا تلجأ ىذه الدكؿ قبل كأثناء الأزمات 
.  إفُ طلب ابؼساعدة من ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية لعلها بزفف من كقع ىذه الأزمات عليها

خلبؿ العقدين ابؼاضيتُ ، كقد توصلت ىذه الدراسة إفُ نتيجة "  بلدا20 أزمة مالية لػ 102 أجريت دراسة دكلية شملت "كلقد         
أساسية مفادىا إف أكثر بلداف العينة عرضة للؤزمات ىي تلك التي شهدت بررير كاسع في أسواقها ابؼالية كمؤسساتها ابؼصرفية كالتي أدت 

 5"للعلبقة السببية بتُ الأزمة ابؼصرفية كأزمة العملة مع ابؼشاكل التي تواجو ميزاف ابؼدفوعات" بدكرىا إفُ أزمة العملبت نظرا
       سوؼ لن نتحدث عن تاريخ الأزمات كمرارتها، رغم أف كل أزمة مالية أك إقتصادية تتطلب أسلوب خاص بغلها خاصة أزمات الدكؿ 
النامية، كفي ابؼقابل نلبحظ في الشكل التافِ إزدياد طوؿ تأثتَ الأزمات كمعدؿ في الأزمات الأختَ، لكن سوؼ نتابع تسارع الأزمة ابغالية 

. كنناقش أىم ابغلوؿ التي تتناسب معها كمع غتَىا
 في ابغقيقة سوؼ نتحدث عن الأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية ليس من باب شرحها أك معرفتها لكن من باب :تسارع الأزمة المالية الحالية

توضيح أف الأزمات ابؼالية ابغديثة في الدكؿ ابؼتقدمة، بردث في ىذه الدكؿ كتتوافر أسبابها ىناؾ، كقد تتعافى منها ىذه الدكؿ بشكل أك بآخر 
لكنها تنتقل إفُ دكؿ العافَ كلها كخاصة الدكؿ النامية التي لا بسلك الوسائل اللبزمة، كلا الفعالة لتجنبها أك معابعتها، بل تتحملها بشكل 
أكثر تأثتَ كأكثر عمق حتى أنها قد تقضي على إصلبحات بلداف بدأت فيها من سنوات طويلة ككلفتها بؾهودات كبتَة كأفضل مثاؿ على 

في ك.(خاصة صندكؽ النقد الدكفِ)ذلك الأزمة ابغالية التي كقعت فيها اليوناف ككضعتها على حافة الإفلبس، لولا ابؼساعدات الأكركبية كالدكلية 
مصارؼ : بداية التحدث عن الأزمة ابؼالية العابؼية بهب أف نتحدث عن مصارؼ سوؽ القرض العقارم في الولايات ابؼتحدة التي تنقسم إفُ

كالصنف الثاني فهو .، حيث يكوف إحتماؿ بروؿ القركض إفُ ديوف معدكمة ضعيفا جدا6القركض لأصحاب ابؼلبءة ابؼالية ابعيدة أك ابؼمتازة
.  الذم لا يتمتع فيو ابؼقتًضوف بنفس مستول ابؼلبءة ابؼالية مقارنة بالنوع الأكؿ7سوؽ الإقراض العقارم الثانوم

إبذهت  الشركات العقارية ك البنوؾ خاصة منها ابؼتخصصة في القركض العقارية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية في الفتًة ابؼمتدة من العاـ  كلقد 
ـ  تقريبا إفُ بيع العقارات السكنية ك الشقق  للمواطنتُ الأمريكيتُ  بغض النظر عن قوة السجل الائتماني لديهم أك 2006 إفُ نهاية 2001

، كأنو بهب على صاحب العقار أف يستمر في دفع % 9.5في بادئ الأمر تصبح بعد سنتتُ % 7ضعفو، ك بتقسيط ميسر بفائدة ربوية 
كإعتقدت . الأقساط حتى نهاية مدة العقد حتى لو توفرت لديو السيولة ابؼناسبة لذلك ، كذلك لدفع الفوائد ابؼتًتبة عليو بحسب النظاـ الربوم

ككصل أعداد ابؼدينوف في أزمة الرىن .أف الضمانة الأكبر بؽذه العملية ىو العقار في حد ذاتو الذم سوؼ لن تنخفض قيمتو مع مركر الزمن
 مليار دكلار 700 مليوف شخص، ك بؾموع الديوف اكثر من 3ـ حوافِ 2006العقارم مع نهاية العاـ 

لقد تعثر ابؼواطنوف عملبء الرىن العقارم كفَ يتمكنوا من تسديد أقساط قركضهم العقارية ك فوائدىا كذلك لضعف سجلهم الائتماني ، 
بالإضافة إفُ انهم من بؿدكدم الدخل  بفا أدل  إفُ مشكلة العسر ابؼافِ أم مشكلة عدـ توفر السيولة لدل الشركات ك البنوؾ الضالعة في 

حيث قاـ ابؼسئولوف في تلك ابؼؤسسات بإجراءات للخركج من الأزمة العقارية ، فقاموا بعرض الشقق السكنية كالعقارات للبيع . ىذه الأزمة 
بأعداد كبتَة بفا أدل إفُ ابلفاض أسعارىا بشكل كبتَ، ثم  زاد عدد ابؼساكن ابؼعركضة للبيع حيث فَ بذد من يشتًيها ، كارتفعت في العاـ 

ـ ، كىذا الإجراء أدل أيضا بدكره  إفُ انهيار جديد في أسعارىا،  ككذلك بذنب ابؼستثمرين عن 2006عن عاـ % 75 ـ بنسبة 2007
كتفاقمت عمليات بيع الديوف بديوف حتى عم العجز في كل القطاع . الاستثمار في اسهم ك سندات الشركات ك البنوؾ ابؼتورطة في الأزمة

ابؼصرفي الأمريكي كبعده ابؼصارؼ الأجنبية التي بؽا تعامل في العقار الأمريكي لينتقل إفُ البورصات العلمية إبتداءا من أسهم ىذه الشركات 
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كبعدىا إنهارت كل الأسواؽ كالإقتصادات إبتداءا من الولايات ابؼتحدة كخلفها أغلب دكؿ . كالبنوؾ ابؼتعثرة إفُ بـتلف القطاعات ذات الصلة
. العافَ خاصة ابؼتقدـ منو، كىذا لا يعتٍ بقاة الدكؿ النامية بل ضررىا يعد في خانة التحصيل ابغاصل 

المؤسسات المالية الدولية ومسؤولياتها تجاه الدول النامية  : المحور الثاني
من ككالات  ىو ككالة متخصصةيقف صندكؽ النقد الدكفِ على قمة ىرـ النظاـ النقدم كابؼافِ الدكليتُ ك .صندوق النقد الدولي: أولا

كيقع مقر الصندكؽ في كاشنطن . تعزيز سلبمة الاقتصاد العابؼي  للعمل على1945منظمة الأمم ابؼتحدة، أنشئ بدوجب معاىدة دكلية في عاـ 
 الدكفِ ىو كصندكؽ النقد. 8(2009في جويليا )  بلدا186الذين يشملوف بصيع بلداف العافَ تقريبان بعددىم البالغ  العاصمة، كيديره أعضاؤه

الدكلية كأسعار صرؼ العملبت الذم يسمح بإجراء ابؼعاملبت التجارية بتُ  أم نظاـ ابؼدفوعات- في النظاـ النقدم الدكفِ  ابؼؤسسة ابؼركزية
كيقدـ الصندكؽ بؾموعة متنوعة من التسهيلبت التمويلية ابؼيسرة . ابؼختلفة البلداف

. Contingent Credit Lines (CCL) كأيضا خطوط الائتماف الطارئ Emergency Assistanceكمساعدات الطوارئ 
لكن للؤسف ليس لصندكؽ النقد الدكفِ سلطة فعالة على السياسات الاقتصادية الداخلية للدكؿ الأعضاء بو، كذلك على العكس من شيوع 

الاعتقاد بهذا، كلقد مر الصندكؽ بالعديد من التغيتَات عما كاف عليو يوـ نشأتو، لعلها سوؼ تكوف في مصلحة الدكؿ النامية كتعمل على 
. مساعدتها

إدارة أفضل - 2النظم ابؼلبئمة لأسعار الصرؼ، - 1: تتحدد أكلويات الصندكؽ بشكل عاـ في  9:أولويات الصندوق عند الأزمات (أ
. قطاعات مالية متنوعة ككفؤة-  4.    ابؼوازنات السليمة التي تتًؾ بؾالا للمناكرة في الأكقات الصعبة- 3. للديوف كالإحتياطي

، فَ تكن 1944عندما أنشئ صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ في مؤبسر بريتن ككدز :مهام صندوق النقد الدولي تجاه الدول النامية (ب
إلا أنو مع ازدياد عضويتها في الصندكؽ ازداد حجم ابؼبالغ التي كانت . التحديات الاقتصادية التي تواج الدكؿ ابؼتخلفة في أكلويات ابؼؤسستتُ

تقتًضها منهما، كفي خلبؿ ذلك، ظهرت على السطح بعض الانتقادات كبصفة خاصة، أف ابؼهاـ الأكفُ للصندكؽ ىي معابعة ابؼشاكل طويلة 
كمنذ أكاخر السبعينيات أصبحت الدكؿ النامية كبلداف الأسواؽ . الأجل عن طريق ابؼطالبة بحلوؿ قصتَة الأجل، كثرت ابؼتطلبات دكف مقتضى

 عن طريق تسهيل 1986الناشئة بسثل أىم ابؼقتًضتُ من صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ كبدأ الصندكؽ في إقراضها بشركط ميسرة في 
. التكييف ابؽيكلي

دور صندوق النقد الدولي في حل الأزمات المالية والاقتصادية تجاه الدول النامية  (ج
       لقد كاف لتدخل صندكؽ النقد الدكفِ دكرا بارزا في أزمة جنوب شرؽ آسيا نظرا للدعم النقدم ابؼقدـ بؼساعدة كإغاثة ىذه الدكؿ، إلا 

: أنها كانت مصحوبة بتوصيات عديدة تتعلق أساسا بالسياسة الاقتصادية لكل بلد على حدا، كنذكر منها
 مليار دكلار يشتًط فيو الصندكؽ 17.2 بتقدنً دعم مافِ لتايلندا كصلت قيمتو إفُ 1997 أكت 20قاـ صندكؽ النقد الدكفِ في : تايلندا

 مليار في السنة ابؼوالية، كبزفيض 25 لتَتفع ىذا الاحتياط إفُ 1997 مليار سنة 23التزاـ الدكلة بتحقيق احتياطي من النقد الأجنبي قدره 
 1998 بابؼائة من الناتج الوطتٍ الإبصافِ سنة 3العجز في ابغساب ابعارم إفُ 

 مليار دكلار، شرط أف تعيد ىيكلة عدة بنوؾ كتقضي على الاحتكار 36.6قدـ صندكؽ النقد الدكفِ دعما ماليا لأندكنيسا بلغ : أندنيسيا
شبو ابغكومي ابؼفركض على بصيع السلع باستثناء الأرز، مع بزفيض ابؼساعدات ابؼمنوحة لدعم الوقود كالتوجو إفُ ابػوصصة كإصلبح 

:  مليار دكلار شرط أف تقوـ بالاصلبحات ابؼطلوبة كمنها57.4قدـ الصندكؽ دعما ماليا لكوريا قيمتو : ابؼؤسسات ابغكومية،  كوريا ابعنوبية
 بابؼائة 5بزفيض التضخم إفُ حدكد - 2 بابؼائة من الناتج الوطتٍ الإبصافِ   1بزفيض العجز في ابغساب ابعارم إفُ أقل من -1
كضع جدكؿ زمتٍ يتماشى مع التزامات كتعهدات ابؼنظمة العابؼية للتجارة -4إعادة ىيكلو النظاـ ابؼافِ بصورة كاملة ليصبح أكثر شفافية  -3

ابزاذ خطوات لتحرير عمليات حساب رأس ابؼاؿ كتشمل القيود -5للقضاء على ابؼساعدات ابؼرتبطة بالتجارة كالقيود ابؼفركضة على الاستتَاد 
كلدل .  ابغد من القيود التي تتعلق بالتخلص من العمالة في ظل الاندماجات- 6ابؼفركضة على سهولة كصوؿ الأجانب إفُ السوؽ المحلية 

تهدؼ آلية التمويل العاجل من صندكؽ النقد الدكفِ، كالتي "الصندكؽ بعض الآليات للمساعدة عند الأزمات منها آلية التمويل العاجل التي 
، إفُ تيستَ ابؼوافقة السريعة على القركض ابؼقدمة من الصندكؽ إفُ بلدانو الأعضاء، كمن خلبؿ ىذه الآلية الطارئة 1995تأسست في عاـ 

بيكن للمجلس التنفيذم من العمل على بكو أسرع بفا ىو عليو ابغاؿ في برنامج الإقراض ابؼعتاد من موارد الصندكؽ، كفَ تكن ىذه الآلية قد 
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 أثناء الأزمة الآسيوية لكل من الفلبتُ، تايلند، 1997إستخدمت إلا في بطس حالات قبل كقوع الأزمة العابؼية، حيث إستخدمت عاـ 
.  إستخدمت لصافٌ تركيا2001إندكنيسيا ككوريا، كفي 
أرمينيا، جورجيا، ىنغاريا،  ) كنتيجة للطابع الفجائي ك حدة ابؽبوط الإقتصادم حصلت سبعة بلداف أخرل2009       كفي السنة ابؼالية 

 10"على مساعدات مالية عاجلة من الصندكؽ عن طريق ىذه الآلية (آيسلندا، لاتفيا، باكستاف كأككرانيا
 على زيادة مقدارىا ثلبثة أضعاؼ في طاقة 2009إتفق قادة بؾموعة العشرين في أفريل ":مضاعفة موارد الصندوق لمواجهة الأزمة (د

 مليار دكلار أمريكي كتعزيز موارده ابؼتاحة لإقراض البلداف منخفضة الدخل بشركط ميسرة لتزداد بدقدار 750الصندكؽ الإقراضية لتصل إفُ 
 11"الضعف على الأقل تقدير

 مليار دكلار من طرؼ ابغكومة اليابانية، 100أعلن صندكؽ النقد الدكفِ أف موارده القابلة للئقراض قد دعمت بدبلغ إضافي قدره      و
 لتدعيم قدراتو على تقدنً مساعدات فعالة لأعضائو 2009 فيفرم 13خلبؿ الأزمة الاقتصادية كابؼالية العابؼية الراىنة التي تم التوقيع عليها في 

 مليار دكلار للدكؿ ابؼتضررة من الأزمة كإفُ جانب ىذه 50 عضوا بدا فيها الدكؿ النامية، كقد التزـ الصندكؽ بتقدنً 186البالغ عددىم 
 مليار سواء 500 مليار دكلار موارد قابلة للئقراض يسعى الصندكؽ إفُ دعم الأمواؿ ابؼتوفرة لديو لتبلغ بكو 200الأمواؿ يتوافر للصندكؽ بكو 

. كاحتياطي في حالة إف زادت الأزمة سوءا أك كإعادة تأمتُ يستطيع الصندكؽ بها مواجهة أم احتماؿ
تعرض الصندكؽ طيلة عملو للكثتَ من الإنتقادات سواء من داخلو أك خارجو :12مكتب التقييم المستقل التابع لصندوق النقد الدولي (و

أنشأ المجلس التنفيذم لصندكؽ النقد كخاصة من قبل الدكؿ النامية التي ترل فيو طرفا متحيزا بشكل مفضوح للدكؿ الكبرل ابؼتقدمة  بؽذا 
 1: ككاف ىدؼ ىذا ابؼكتب ليتستٌ لو ابغصوؿ على تقييم موضوعي ككاقعي لأداء الصندكؽ،2001الدكفِ مكتب التقييم ابؼستقل في جويليا 

 توفتَ تغذية مرتدة مستقلة للمجلس 4.  تعزيز الفهم لعملو3. تدعيم مصداقيتو ابػارجية2. تعزيز ثقافة التعلم لدل صندكؽ النقد الدكفِ
 13:كابؼوضوعات التي درسها ابؼكتب في سنتو الأكفُ.  التنفيذم

الإستخداـ طويل الأمد بؼوارد الصندكؽ .  - دكر الصندكؽ في ثلبثة أزمات.   - التصحيح ابؼافِ في البرامج التي يساندىا الصندكؽ- 
 14"الصندكؽ عن كثب"كعموما ىذه كل التقييمات التي تم إبقازىا فعلب أك التي ىي في طور الإبقاز حسب نشرة 

كاف ابؼكتب أكثر إقتًابا من آماؿ الدكؿ النامية بؽذ كانت تقييماتو تتجو بؼصلحة ىذه الدكؿ كمن تقييماتو بغد : التقييمات التي تم إنجازىا
دكر الصندكؽ في أزمات ابغساب الرأبظافِ التي كقعت في كوريا كإندكنيسيا كالبرازيل - 2. الإستخداـ طويل الأمد بؼوارد الصندكؽ- 1: الآف

- 5  2001-1991دكر الصندكؽ في الأرجنتتُ خلبؿ أزمة - 4تصحيح أكضاع ابؼالية العامة في البرامج التي يدعمها الصندكؽ   - 3
. منهج الصندكؽ في بررير ابغساب الرأبظافِ- 6.تسهيل النمو كابغد من الفقر"ك" تقارير إستًاتيجية ابغد من الفقر"مدل فعالية إعداد 

تثار في كثتَ من الأحياف مدل كفاءة بموذج جاؾ بولاؾ : 15 ىل مازاؿ صابغا للآف؟(نموذج جاك بولاك )د .ن. النموذج النقدي لص(م
في بـتلف ابغسابات التي على ضوءىا يقدـ الصندكؽ بـتلف ابؼعونات كالتسهيلبت، كىذا أيضا جزء من أجزاء مقدرة الصندكؽ من عدمها 
على ابؼساعدة على ابػركج من بـتلف الإختلبلات التي تواجو خاصة الدكؿ النامية، ككذا مقدرتو على التوسع في تقدنً ىذه القركض كطوؿ 

كنطرح ىنا أمرين في غاية الأبنية كالتعقيد كبنا خلق الإئتماف المحلي،   مشكلبت ميزاف ابؼدفوعات  . فتًاتها
 فقط في حالة كقوع أزمة نابعة من صميم النظاـ؟ مازاؿ الصندكؽ يعتبر مقرظ ابؼلبذ الأختَ عند عجز الدكؿ على :مقرض الملاذ الأخير (ك

ابغصوؿ على بسويلبتها من الأسواؽ ابؼالية ابؼختلفة أك مكاف آخر غتَ الصندكؽ نظرا للمشركطية الطويلة التي يضعها الصندكؽ عند طلب 
بؼاذا كل تلك الشركط عند طلب ابؼساعدة منو، كبكن ىنا لسنا " مقرض ابؼلبذ الأكؿ"ابؼعونة منو، كبيكن طرح فكرة بؼاذا ليس الصندكؽ ىو 

. بصدد الإجابة عن ذلك لكن نريد طرح كل النقاط التي بؽا علبقة مباشرة أك غتَ مباشرة بدوضوع الأزمات
كيقوـ نشاط البنك الأساسي على الإقراض، كقد غلب على إقراض البنك في ابؼراحل الأكفُ الإقراض ". مجموعة البنك الدولي: ثانيا

، كخاصة مشركعات البنية الأساسية، ثم في مرحلة لاحقة، لاسيما منذ الثمانينات التمويل البرابؾي، ( Project Financing )ابؼشركعي 
، حيث لا بيوؿ البنك مشركعا بؿددا كإبما بيوؿ  ( Structural Ajustment Loans SAL)كبوجو خاص برامج التكييف ابؽيكلي 

  16"حزمة من السياسات خاصة سياسات الإصلبح الإقتصادم كالتكييف ابؽيكلي
 العافَ ، كينصب بصيع ابكاء كالفنية لبلداف العافَ الثالث في ابؼالية يعتبر البنك الدكفِ اكبر مصدر بسويل في العافَ يهدؼ افُ تقدنً ابؼساعداتك

 بقرار 1944 جويلية 01برقيق عافَ خاؿ من الفقر ، تاسس بتاريخ  بؿورتركيزه الرئيسي حوؿ مساعدة اكثر الناس كاشد البلداف فقرا، رسالتو



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 160 

بواشنطن مقاطعة كوبؼبيا، كىومؤسسة تعاكنية بسثل  دكلة في بريتوف ككدز بنيو بنشتَ الامريكية،مقره الرئيسي44دكفِ حضره بفثلو  من مؤبسر
كتشتَ عبارة   .الدكفِ للبنشاء كالتعمتَ  بلدا، كيصبح البلد عضوا بدجرد اتفاقية تاسيس البنك186البالغ عددىا  البلداف ابؼسابنة الاعضاء

  - :الدكلية للتنمية،في حتُ تضم عبارة بؾموعة البنك الدكفِ بطس مؤسسات كىي البنك الدكفِ افُ البنك الدكفِ للبنشاء كالتعمتَك ابؼؤسسة
 .مؤسسة التمويل الدكلية -،  .ابؼؤسسة الدكلية للتنمية -،  .البنك الدكفِ للبنشاء كالتعمتَ -

 ىيئة ضماف الاستثمار متعددة الاطراؼ -، .ابؼركز الدكفِ لتسوية منازعات الاستثمار -
- 2  .العمل على تقدنً التمويل الدكفِ طويل الاجل بؼشاريع كبرامج التنمية كخاصة للدكؿ النامية- 1 :تتلخص كظائف البنك الدكفِ فيك

العمل على زيادة دكر - 3  .تقدنً ابؼساعدات ابػاصة للدكؿ النامية الاكثر فقرا كالتي يقل متوسط دخل الفرد فيها عن الف دكلار سنويا
برقيق افضل  القياـ بتقدنً ابؼشورة كابؼساعدة الفنية للدكؿ الاعضاء بؼعاكنتها على- 4  .القطاع ابػاص في الدكؿ النامية بكل الوسائل ابؼمكنة

العمل على تقوية البنية الاساسية للتنمية من - 5  .ابعدكل الاقتصادية ابغلوؿ بؼشاكلها ابؼتعلقة باىداؼ البنك كاختيار ابؼشركعات ذات
القياـ بتطوير ادكات - 6 .ابغديدية كالطرؽ الكبتَة كمنها سدكد الياه مشاريع الرم، بؿطات توليد الكهرباء، السكك خلبؿ بسويل ابؼشركعات

 .التحليل ابػاصة بدراسة ابعدكل الاقتصادية للمشركعات كاصلبح البنية الاقتصادية التي تعمل فيها تلك ابؼشركعات
 58.8 مشركعا، بإرتباطات بلغ بؾموعها 767رعت بؾموعة البنك الدكفِ " مثلب 2009في سنة مساعدات مجموعة البنك الدولي  (أ

  2008 في ابؼئة عن سنة 54ككانت بزيادة " مليار دكلار كزعت على إعتمادات كقركض كمنح كضمانات
 100 بلد في ىذه السنة كبوسع البنك تقدنً إرتباطات تصل إفُ 63ككانت مساعدات ابؼؤسسة الدكلية للتنمية أحد فركع المجموعة غطت 

 17" من أجل رفع مستول ابؼعيشة للفقراء، مساندة البلداف التي تواجو نقصا كبتَا في موازناتها2011مليار إفُ غاية 
مؤسسة التمويل الدكلية أكبر جهة تقوـ بتقدنً التمويل ابؼتعدد الأطراؼ إفُ القطاع ابػاص في البلداف النامية قدمت "كمن جهة أخرل بقد 

  18"2009 مليار دكلار في سنة 10.5إرتباطات بلغ بؾموعها 
بنك التسويات الدكلية ىو منظمة دكلية تنظم كترعى التعاكف النقدم كابؼافِ كتقدـ خدماتها للبنوؾ ابؼركزية :19بنك التسويات الدولية (ثالثا

 كيعتبر بذلك أقدـ منظمة مالية دكلية في 1930 /05 / 17: بدأ بنك التسويات الدكلية نشاطو في مدينة بازؿ بسويسرا فيك .لدكؿ العافَ
نك كيقوـ الب .العافَ كيتخذ بنك التسويات الدكلية من مدينة بازؿ بسويسرا مقران لو كلديو مركز بسثيل آسيا كالمحيط ابؽادئ في مدينة ىونج كونج

 .إقامة ندكات كمؤبسرات كمنتديات اقتصادية بؼناقشة القرارات التى تهم البنوؾ ابؼركزية- 1:  بتلك ابػدمات من خلبؿ

ككيل في العمليات ابؼالية الدكلية - 4 .مركز للبحوث الاقتصادية كالنقدية- 3  .القياـ بدكر الشريك للبنوؾ ابؼركزية في صفقاتها ابؼالية- 2
بنك التسويات الدكلية بدثابة غرفة مقاصة  كيعتبر .يقوـ كبنك مركزل للبنوؾ ابؼركزية فى العافَ- 5    لتسهيل بـتلف العمليات ابؼالية الدكلية

كلعل أىم دكر لو في مساعدة .   للبنوؾ ابؼركزية كيقدـ الدعم التحليلي كالإحصائي كابػاص بأعماؿ أمانة السر بؼختلف المجموعات الربظية
حكومة الولايات ابؼتحدة، صندكؽ النقد ) عند كاف أحد الأطراؼ الثلبثة1995الدكؿ النامية عند الأزمات ابؼالية كاف في أزمة ابؼكسيك 

 .مليار دكلار في أكبر خطة إنقاضها أنذاؾ50التي أقرضت حكومة ابؼكسيك  (الدكفِ كبنك التسويات الدكلية
 للبستثمار ترتيبات أك صناديق " أنها على السيادية الصناديق الدكفِ النقد صندكؽ  كيعرؼ:الصناديق السيادية وصناديق المعاشات(رابعا

 برتفظ صناديق آلية، كىي اقتصادية لأغراض السيادية الثركة صناديق العامة ابغكومة كتنشئ. العامة ابغكومة بسلكها غرض خاص ذات

 ابؼالية الأصوؿ في الاستثمار تتضمن استثمارية ذلك استًاتيجيات في مستخدمة مالية، أىداؼ لتحقيق إدارتها أك توظيفها تتوفُ أك بالأصوؿ

عائد  أك الربظية، الأجنبي النقد عمليات أك ابؼدفوعات، ميزاف فوائض على معتمدة العادة السيادية في الثركة صناديق كتنشأ. الأجنبية
." ابؼوارد بؾتمعة ىذه أككل السلعية، الصادرات من ابؼتحققة الإيرادات أك العامة، فوائض ابؼالية أك ابػصخصة،

20 
 .العشرين القرف من سنوات التسعينيات بداية في مليار 500 مقابل 2008 منتصف في دكلار تريليوف 03 من على أكثر الصناديق تتوفر"

 ، كىذا يسمح بؽا بأف تتًاكح أصوبؽا في آفاؽ % 20 ك  %10ما بتُ  تتًاكح سنوية بدعدلات النمو السيناريوىات بعض حسب بؽا كيقدر
 تريليوف دكلار حتى كإف كانت متغتَات الأزمة ابؼالية العابؼية تبقي السيناريو الأقل أقرب إفُ الواقع نتيجة تراجع 10-05 ما بتُ 2012

  21"أسعار ابؼواد الأكلية كعلى رأسها البتًكؿ
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 مليار 400 ب الايكوبمست بؾلة قدرتها .العابؼية الراىنة ابؼالية الأزمة جراء من خسائر إفُ منها ابػليجية خاصة السيادية، الصناديق تعرضت"

 السيادية الصناديق فيها استثمرت أشهر ظرؼ ستة ففي .ابؼتعثرة ابؼالية ابؼؤسسات ربظلة إعادة في السيادية الصناديق سابنت لقد  "22"دكلار

" ابؼالية ابؼؤسسات رأبظاؿ في دكلار مليار 76.83 قيمتو ما
 كما 23( تريليوف دكلار15تدير حوافِ  )أما بخصوص صناديق ابؼعاشات فهي أكثر أبنية في الأسواؽ ابؼالية نظرا للقيم الضخمة التي تتعامل بها

جورج ) إلا دليل على القوة التمويلية التي تتمتع بها ىذه الصناديق كنفوذ مدرائها1998-1997تأثتَىا الكبتَ في أزمة دكؿ بمور آسيا في 
، كأيضا القوة التدمتَية التي قد تشكلها أم سوؽ مافِ دكفِ  (سوركس
يقوـ نادم باريس، طبقا لشركط قمة نابوفِ، بإعادة ابعدكلة، أم إعادة جدكلة خدمة الدين على الديوف ابؼؤىلة . نادي باريس ولندن (خامسا

 في ابؼئة على الديوف ابؼستحقة ابؼؤىلة على أساس القيمة 67بزفيض بحد أقصى )التي بول موعد استحقاقها خلبؿ فتًة التثبيت ثلبث سنوات 
. تقوـ ابعهات الدائنة الأخرل الثنائية منها كالتجارية بدعاملة البلداف ابؼعنية بابؼثل على أقل تقدير. 24(ابغالية الصافية

. تواصل ابؼؤسسات ابؼتعددة الأطراؼ دعمها لعملية التصحيح في إطار برامج التصحيح التي يساندىا البنك الدكفِ كصندكؽ النقد الدكفِك
. (كبيكن أخذ الأداء السابق على مبادرة ىيبك في الاعتبار). ينشئ البلد ابؼعتٍ سجل أداء اقتصادم إبهابي بؼدة ثلبث سنوات

يرل الكثتَ من ابؼتخصصتُ أف عملية إستقلبؿ جهات التنظيم ابؼافِ بؽا جانب ىاـ في عافَ الأزمات كفي .إستقلال جهات التنظيم المالي
أسهم التدخل السياسي في عمليات تنظيم القطاع ابؼافِ كالإشراؼ عليو في " نتائجها على الدكؿ النامية، حيث يقوؿ أكديبتَيس داس لقد 

 25"تعميق كفداحة كافة الأزمات ابؼالية التي حدثت في العقد ابؼاضي تقريبا
كبيكننا أيضا القوؿ بقدر أكبر من الثقة أف إستغلبؿ الوكالات التنظيمية كالإشرافية ىو حجر الزاكية في حسن التنظيم كالإدارة، كىو " ...

 ك للبنك ابؼركزم دكر في تعزيز كتشجيع ابغوكمة ابؼؤسسية في البنوؾ التجارية كذلك 26"ابؼوضوع الذم فَ يلق سول القليل من الإىتماـ
إف البنوؾ التجارية بزتلف عن - 2. إف تطبيق ابغوكمة ابؼؤسسية ابعيدة يقع ضمن ابؼسؤكليات الإشرافية للبنك ابؼركزم- 1: للؤسباب التالية

- 3.(ابؼودعتُ)غتَىا من الشركات ابؼسابنة لأف طبيعة عملها برمل ابؼخاطر، إضافة إفُ كوف ىذه البنوؾ مسؤكلة عن المحافظة على أمواؿ الغتَ 
نتيجة لتعرض البنوؾ بؽذه ابؼخاطر كبسبب تداكؿ أسهمها في بورصة الأكراؽ ابؼالية، فإف كجود ابغوكمة ابؼؤسسية مسألة مهمة كضركرية بؽذه 

كأف لدل البنك ,بوتاج أعضاء بؾلس الإدارة في البنوؾ ضماف أف ابؼخاطر التي تتعرض بؽا طبيعة أعماؿ البنوؾ تدار بشكل سليم، - 4. البنوؾ
كىذا لا يعتٍ بأف بؾلس الإدارة بهب عليو تكوين سياسات إدارة ابؼخاطر بنفسو، كلكن بهب - 5. ابؼركزم ابؼسؤكلية القانونية للتأكد من ذلك

ليس من السهل ابغصوؿ على أعضاء بؾلس الإدارة مستقلتُ بشكل حقيقي، أك - 6. عليو التأكد كابؼصادقة على مثل ىذه السياسات
. الأعضاء الذين بيكن أف يقفوا في كجو ابؼسابنتُ ابؼسيطرين على رأس ماؿ البنك

       بستاز البنوؾ التجارية كابؼركزية بدرجة عالية من الصرامة في بؾاؿ الرقابة كالإشراؼ لكن إفُ أم مدل ىذه العملية بؾدية عندما بقد أف 
أكبر بنوؾ العافَ تعرضت للئفلبس في ىذه الأزمة، ككيف بيكن للبنوؾ ابؼركزية أف تعمل على تفعيل إستقلبؿ ابعهاز ابؼركزم عن كل السلطات 

كقد أظهرت عمليات التقييم إف ترتيبات الإستقلبؿ كابػضوع للمساءلة عن الإشراؼ على أسواؽ الأكراؽ ."... مع إمكانية مراقبتها بفعالية
  27"ابؼالية كقطاع التأمتُ كانت أكثر ضعفا عن مثيلتها في ابعهاز ابؼصرفي

.  أدوات المؤسسات المالية الدولية لمساعدة الدول النامية عند الأزمات: المحور الثالث
إف التقارير كالبيانات التي تعدىا بـتلف ابؼؤسسات كابؽيئات حوؿ . (معالم التنبؤ بحدوث أزمة مالية)وظيفة التنبؤ المسبق بالأزمات - 1

إحتماؿ حدكث الأزمة لابيكن إعتبارىا نظاما للتنبؤ ابؼسبق بالأزمات الذم يعد ضركرة حتمية لتحديد معافَ حدكث الأزمات كالآليات 
. كيسند ىذا النظاـ إفُ ىيئة كاحدة تشرؼ عليو، كلديها كل السلطة لتطبيق توصياتو. ابؼمكنة لمحاكلة بذنب حدكثها أك بزفيف أثرىا

إف الصراع بتُ الدكؿ الإقتصادية ابؼتقدمة من أجل إحتلبؿ مكانة بارزة كقسط كبتَ من حجم : التنسيق الوطني والدولي لإحتواء الأزمة- 2
الإقتصاد العابؼي كأسواقو ابؼالية كالإستثمارات الكبرل ابؼتنقلة ىنا كىناؾ لا بهب أف بينع العافَ من إقامة تنسيق شامل من أجل إحتواء الأزمات 

. يبدأ كطنيا كيتجو لأف يكوف دكليا، لأف تأثتَ الأزمة فَ يعد يستطيع بذنبو أم أحد
إف عدكل الفزع الذم يضرب الأسواؽ ابؼالية العابؼية بتُ ابؼستثمرين كابؼضاربتُ كالعمليات العشوائية التي يقوموف بها :إحتواء شمولية الفزع- 3

تعجل دائما بحدكث الكارثة، بفا بهعلنا نتحدث بكل يقتُ أف شمولية الفزع داخل الأسواؽ ابؼالية تتطلب دراسات معمقة تبدأ من طرح حلوؿ 
بسكن من إحتواء فزع ابؼتعاملتُ في الأسواؽ ابؼالية إبتداء من التصربوات التي تصدر من بـتلف ابعهات كإنتهاء بوضع ىيئة دكلية تتابع ىذه 
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 ابػوؼ من حالة كجود العابؼية، كإفُ ابؼالية الأسواؽ في كالتذبذب الاستقرار عدـ من نوع إبهاد أدت الأزمة"ك لقد  . الظاىرة ابؽيستتَية
عن  كالبحث ابؼخاطر، برمل في الرغبة عدـ إفُ منهم بالكثتَين دفعت الاقتصاد كالاستثمار، مستقبل بشأف ابؼستثمرين أكساط في الشديد

 28"أخرل قطاعات في آمنة استثمارات
على حد علمنا بغد الآف فَ يطور العافَ نظاـ معلومات عابؼي خاص بالأزمات تتعاكف فيو :نظام المعلومات العالمي الخاص بالأزمات-4

كل الدكؿ التي بؽا تأثتَ أك تتأثر بالأزمات يقوـ بتصميمو خبراء دكليتُ كيتابع خاصة أسعار الفائدة في كل أقطار العافَ كنظم أسعار الصرؼ، 
كغتَىا من التأثتَات العابؼية كينبو من مغبة أم سياسة كطنية أك إقليمية تؤدم إفُ كقوع أزمة، كأيضا تتشارؾ فيو كل ابؼنظمات العابؼية التي بؽا 

. علبقة مباشرة أك غتَ مباشرة
شكل الإقتصاد الوبني طرحا جديدا في بؾاؿ مسببات الأزمات ابؼالية كبقد : نسبة الإقتصاد الوىمي من الإقتصاد الحقيقي العالمي-5

 FUTURE: ، العقود ابؼستقبلية FORWARD CONTRACTS: العقود الآجلة)الكثتَ يتكلف عن سوء إستخداـ ابؼشتقات 

CONTRACTSعقود ابؼبادلة (حق إختيار البيع كحق إختيار الشراء:  ، عقود الإختيار ، :SWAPS صكوؾ الشراء اللبحقة ، 
 29كالأنشطة خارج ابؼيزانية في إضطرابات الأسواؽ ابؼتطورة، كبزفيف الإعتماد على السيولة كالتجارة في الإئتماف  (WARRANTS: للؤسهم

. بؽذا بهب إعادة النظر في تواجد ىذه الأدكات ابؼالية، كمتابعة الإقتصاد الوبني كتأثتَه العابؼي. 
 ابؼثاؿ الأصدؽ لأزمة دكلرة الديوف كتأثتَ سعر 1995سنة  (أزمة درع البيزك )تعد أزمة ابؼكسيك:(الديون المدولرة)أزمات دولرة الديون -6

يقتًح البعض " ك. الصرؼ للعملة المحلية في إنتشارىا عابؼيا كخاصة في الدكؿ النامية، أك في سياسات سعر الفائدة السيادية في الولايات ابؼتحدة
 30"د سندات بالعملة المحلية ثم بقوـ بإقراض العائدات للبلد، مع سداد السندات ابؼسماة أيضا بالعملة المحلية.ف.أف يصدر البنك الدكفِ كص

كحل لدكلرة الديوف، غتَ أنو أفضل طرح يطرح الآف إبهاد عملة أكثر إستقرارا كإستقلبلا كعابؼية تكوف أساس إصدار السندات ابغكومية 
السندات  ) ، السندات بدكف كوبوف TREASURY BONDS: ، سندات ابػزينةSAVING BONDS: السندات الإدخارية)

: ، السندات الرديئةFLOATING RATE BONDS: سندات بدعدلات فائدة متحركة  ،ZERO COUPON BONDS: (الصفرية
JUNK BONDSالسندات القابلة للتحويل ،  :CONVERTIBLE BONDSالسندات ابؼغطاة ،  :COVERED BONDS )  كفي

ابغقيقة كل ىذه السندات ابغكومية عندما تكوف مدكلرة كىذا النموذج الأكثر إنتشارا تكوف بـاطرىا عالية في حالة حركية أسعار الفائدة أك 
. أسعار الصرؼ كالدكلرة من أكبر الطركحات التي تواجو الدكؿ النامية عند رغبتها في التعامل مع ابؼؤسسات ابؼالية الدكلية

يأتي العنصر الأىم كىو نقص أك إنعداـ الرقابة أك الإشراؼ الكافي على ابؼؤسسات ابؼالية : الإشراف على المؤسسات المالية الوسيطة-7
الوسيطة، التي تعد ملبذ بؿبذ بالنسبة للدكؿ النامية عند عدـ توافر التمويلبت الضركرية من ابؼؤسسات ابؼالية العابؼية، ىذه ابؼؤسسات تلعب 

. دكرا كبتَا في نشوء كإنتشار الأزمات لكن بغد الآف لا بيلك العافَ آليات كافية للئشراؼ على ىذه ابؼؤسسات أك تقدير مدل تأثتَىا
عند بؿاكلة تبتٍ إستًاتيجية شاملة للتعامل مع الأزمات من جانب صندكؽ النقد الدكفِ : الإستًاتيجية متعددة الوجوه للتعامل مع الأزمات- (أ

. إشراؾ الدائنتُ من القطاع ابػاص في حل الأزمات- 2إعادة ىيكلة الدين السيادم ،  -1: بهب الأخذ بالنقاط التالية
. برستُ القدرة على التنبؤ بددل إمكاف ابغصوؿ على بسويل بدبالغ ضخمة بشكل إستثنائي- 4، . تقوية تقييم مدل إستدامة الديوف- 3
. توضيح قواعد الصندكؽ للئقراض لسداد ابؼتأخرات- 6،  . دعم كتنقيح التسهيلبت ابغالية للئقراض-5
 كتطرح بؾموعة من التدابتَ ملح بيكن تلخيصها في 31:تدابتَ عامة للتعامل مع الأزمات (ب
ضوابط رؤكس الأمواؿ - 4مدكنات السلوؾ للدكؿ النامية،    - 3الإشراؼ المحاسبي أك ابؼصرفي - 2ابؼطالبة بتحستُ الشفافية،   - 1
مهلبت سداد   -  2بسويل ربظي طارئا ،   - 1:  التدابتَ ابؼمكنة(ج

عائقا أماـ الدكؿ النامية في بذاكز الأزمات، كأيضا بزلف الأزمات التي ليس لكثتَ من دكؿ  (دين العاـ كدين ابػارجي)تقف الديوف بشكليها 
العافَ يدا فيها ديوف كبتَة على عاتق ىذه الدكؿ، بفا يضطرىا إفُ الذىاب إفُ ابؼؤسسات الدكلية من أجل إعادة جدكلتها، ىذه ابعدكلة تكوف 

.  في غالب الأحياف قاسية الشركط كمرىقة إجتماعيا كحتى سياسيا
 )تنشأ بعض ابؼشكلبت في ميزاف ابؼدفوعات نتيجة لتًاكم أعباء الديوف التي لا بيكن الإستمرار في برملها . حل أزمات الدين الخارجي-1

: كىناؾ مبادرات من صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ منها (أم أنو ما من سياسات بفكنة تؤدم إفُ سداد تكلفة خدمتها
 .ابؼبادرة متعددة الأطراؼ لتخفيف أعباء الديوف.- (ىيبيك)ابؼبادرة ابؼعززة للبلداف الفقتَة ابؼثقلة بالديوف 
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   إجراء تقديرات بشأف القطاع ابؼافِ CACs (شركط الإجراء ابعماعي)كأيضا تشجيع البلداف ابؼصدرة للسندات السيادية على إدراج 
بفا حذل بالكثتَ من دكؿ العافَ إفُ تبتٍ سياسات مبربؾة من طرؼ ابغكومة من أجل حل . كلكن بقدىا غتَ كافية بالنسبة لكثتَ من الدكؿ

يتبتُ من ىذا كلو أف العوبؼة في الإقتصاد " مشاكلها الإقتصادية كفي مقدمتها الدين ابػارجي بفا جعل ىانس بيتً مارتتُ كىارالد شوماف يقولاف
إفُ ضركرة تراجع  (أمريكا كأكركبا)العابؼي، لا تتبع بالضركرة مبدأ كاحد يسرم على كل أرجاء ابؼعمورة، ففي حتُ تدعو بلداف الرفاىية القدبية 

 32"دكر الدكلة كإعطاء قول السوؽ بؾالا أكسع، تطبق البلداف الصاعدة حديثا العكس من ذلك بساما
كىذا كأدنى جهد بيكن القياـ . كأختَ بهب برقيق التوازف بتُ التصحيح كالتمويل بحيث بيكن  إقتساـ عبئ التمويل بتُ القطاع العاـ كابػاص

بؼا كاف الظن بأنو بيكن بذنب أك منع كافة الأزمات ابؼالية، أمرا غتَ كاقعي فهل بكن نقوـ بابعهود التي تعمل على الأقل لتقليل أعداد تلك " بو 
 33"الأزمات كقسوتها

-2. إسقاطات متوسطة الأجل بؼيزاف ابؼدفوعات كالتطورات ابؼالية-1: 34بيكن تتبع مسار الدين بإعداد مايلي: تتبع مسار الدين- 2
كتأثتَ ذلك على إستدامة الدين العاـ كابػارجي خاصة عندما . تقديرات ابغساب ابعارم متوسط الأجل، كإستدامة سعر الصرؼ ابغقيقي

. يكوف ىناؾ دين كبتَ مسمى بعملة أجنبية
تتقاسم مؤسسات النظاـ الإقتصادم كابؼافِ العابؼي مهاـ متنوعة داخل ىذه : 35 تطوير التعاون والتنسيق في الإشراف على الأسواق المالية

ابؼنظومة، كلكي تستطيع إبقاز مهامها بشكل أفضل كتقدـ نتائج بسنع أك تقلص حجم الأزمة بهب من جهة إبهاد ىيئة تتزعم بشكل مطلق 
ىذا النظاـ كتتعامل مع ىذه ابؼؤسسات كأطراؼ مساعدة متخصصة في جزء من ىذا النظاـ، كإفُ أف بودث ذلك بهب تطوير التعاكف 

.  كالتنسيق بينها بشكل بهعلها تكمل بعضها البعض، كبيكننا توضيح ذلك من خلبؿ تلخيص كظائف كل مؤسسة من مؤسسات ىذا النظاـ
. مسؤكلا عن الرقابة كالإشراؼ على بصيع البلداف الأعضاء كخاصة النامية- 1: صندكؽ النقد الدكفِ- 1

. يرصد التطورات في الإقتصاد العابؼي كالأسواؽ ابؼالية- 2               
. مساعدة البلداف النامية في تصميم كتنفيذ الإصلبحات اللبزمة لتقوية الأنظمة ابؼالية- 1: البنك الدكفِ- 2

. النظاـ ابؼصرفي، أسواؽ رأس ابؼاؿ، البنية الأساسية للؤسواؽ- 2                  
3 -OCDE : 1 -تضع مبادئ توجيهية لتقييم كبرستُ إطاره توجيو الشركات- 2،  .الإشراؼ على الإقتصاد الكلي كالشؤكف ابؼالية. 

 .معنية بالإشراؼ ابؼصرفي كتتوفُ كضع القواعد ابؼتعلقة بالرقابة ابؼصرفية- 1: (بنك التسويات الدكلية)بعنة بازؿ - 4

 .تساعد أعضاؤىا في تعزيز سلبمة أسواؽ الأكراؽ ابؼالية كالآجلة في كل أبكاء العافَ- 1: ابؼنظمة الدكلية للجاف الأكراؽ ابؼالية- 5

 برقيق مستويات عالية في بؾاؿ الرقابة كالإشراؼ على التأمتُ- 1: الرابطة الدكلية للمشرفتُ على التأمتُ- 6

 اللجنة ابؼعنية بأنظمة ابؼدفوعات كالتسويات - 1:  خبراء البنوؾ ابؼركزية- 7

 .تقوـ بتحليل أنظمة ابؼدفوعات كتقدـ توصيات للحد من أية بـاطر خلبؿ العمليات- 2                              

  36.برلل الأمواؿ في النظاـ ابؼافِ العابؼي كتوصي بالوسائل اللبزمة لتحستُ عمل السوؽ- 1:اللجنة ابؼعنية بالنظاـ ابؼافِ العابؼي- 8

 :37ابؼنتدل ابؼشتًؾ للشركات ابؼالية متعددة الأنشطة- 9

بذميع ابؼؤسسات الدكلية كالسلطات الوطنية الرئيسية ابؼهتمة بإستقرار القطاع -2. تنسيق معابعة قضايا التحوط ابعزئي كالتحوط الكلي-1
ىذا بالإضافة إفُ منظمة التجارة العابؼية كالعديد من ابؽيئات التي أغلبها تابع . إدماج الأسواؽ الناشئة على بكو أكثق بهذ العملية-3. ابؼافِ

 (....مودم كستاندر أند بورز)للؤمم ابؼتحدة أكمؤسسات غتَ حكومية 
مثلب مبادرة أركشا سنة  )منذ إنهيار نظاـ بريتن ككدز كإستقلبؿ كل دكؿ العافَ كىناؾ نداء عابؼي:تصميم النظام النقدي والمالي العالمي

 لإعادة النظر في النظاـ النقدم كابؼافِ العابؼي بوصفو نظاـ لا بىدـ إلا مصافٌ القلة الغنية من الدكؿ، كقائم على ركائز لا بيكن إلا 38(1980
أف تؤدم إفُ دكرات من الأزمات، ثبت أنها أصبحت متسارعة في عصر العوبؼة كلا يكاد بىرج العافَ من أزمة كيبدأ في التعافي منها حتى يقع 

كيرتكز النظاـ ابؼافِ كالنقدم العابؼي على أمرين بنا سعر الفائدة إبتداء من السيادية التي تفرضها . ضحية أزمة جديدة أشدا فتكا كإنتشارا
ثم بعد ىذا بيكننا إبهاد بؾموعة غتَ منتهية من تصميمات لنظاـ . البنوؾ ابؼركزية كثانيهما نظاـ سعر الصرؼ بتُ بـتلف بلداف كعملبت العافَ

:  كىنا بهب تتبع النقاط التالية. عابؼي
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صندكؽ النقدم )من أىم القضايا التي بهب عدـ إبنابؽا فكرة مراجعة دكر الصندكؽ :مراجعة دور الصندوق في البلدان منخفضة الدخل(1
كتعتبر أزمة "الدكفِ بذاه الدكؿ النامية خاصة في جانب ديوف ىذه البلداف، نتائج أزمات تتعرض بؽا كليس بؽا دخلب في كقوعها أك غتَ ذلك  

 عندما عجز عدد كبتَ من البلداف النامية 1982الديوف من التحديات الرئيسية التي ظهرت خلبؿ حقبة الثمانينات، كقد بدأت في عاـ 
كقد ساعد الصندكؽ في . ككانت استجابة الصندكؽ فورية. ابؼثقلة بالديوف عن سداد ما تدين بو للبنوؾ التجارية كبغكومات البلداف الأعضاء

تفادم انهيار نظاـ ابؼدفوعات الدكلية، كذلك من خلبؿ تقدنً القركض على نطاؽ فَ يسبق لو مثيل بؼساندة جهود إعادة التنظيم الاقتصادم 
 بالإضافة إفُ أنشطتو – كمنذ أكائل التسعينات من القرف ابؼاضي، يركز الصندكؽ 39"التي تقوـ بها البلداف الأعضاء التي بسر بتلك الظركؼ

ابؼعتادة كتدخلو ابؼستمر بغل أزمة الديوف 
 برنابؾا للئقراض بأسعار فائدة 1985فقد بدأ في عاـ . استمراره في مساعدة أعضائو الأكثر فقرا بػلق بيئة مناسبة للنمو الاقتصادم" 

امتيازية، بالاشتًاؾ مع البنك الدكفِ كابؼقرضتُ الآخرين، إفُ البلداف الأعضاء الأكثر فقرا التي تقوـ بتطبيق إصلبحات شاملة لاقتصاداتها لإزالة 
كقد جعلت أسعار الفائدة ابؼنخفضة كفتًات الاستًداد الطويلة من . التشوىات الإدارية ابؼؤسسية التي عملت على تباطؤ النمو الاقتصادم

البرنامج ابؼعركؼ بتسهيل التكييف ابؽيكلي برنابؾا جذابا على كجو ابػصوص، كىذا ما حدا بالصندكؽ لتوسيع نطاؽ البرنامج من خلبؿ 
 من أعضائو الأغنياء لتدعيم ركح ابعهد التعاكني الذم يستمر لتنشيط – مليار دكلار على كجو ابعملة 12 حوافِ –اجتذاب بسويل إضافي 

 40"ابؼؤسسة
 أشار المجلس إفُ أف عمل 2008أجرل المجلس التنفيذم للصندكؽ مراجعة لدكر ىذا الأختَ بذاه البلداف منخفضة الدخل في جويلية        "

الصندكؽ في البلداف منخفضة الدخل سوؼ يتسم بجهود أكبر بكو تعديل بؾالات التًكيز كيستند إفُ التعاكف الوثيق مع ابؼؤسسات الشريكة، 
كتقوية شعور البلداف بدلكية الإستًاتيجيات الإئتمانية كإعداد ابؼشورة التي يقدمها الصندكؽ كمشاركتو في العمل كفقا للخصائص المحددة للبلداف 

.  41"كبصفة خاصة من أجل ضماف إسهاـ عمل الصندكؽ في إحراز أىداؼ التنمية في الألفية ابعديدة...ابؼعنية
كمراجعة تسهيل مواجهة الصدمات ابػارجية كإصلبحو كىو تسهيل متوافر للبلداف منخفضة الدخل الأعضاء في صندكؽ النقد الدكفِ        " 

 42"للئستجابة إزاء الصدمات ابؼفاجئة كابػارجية التي تكوف خارج نطاؽ سيطرة سلطات البلد ابؼعنيوالتي تؤثر سلبيا على الإقتصاد
يساعد الصندكؽ الدكؿ الأعضاء من خلبؿ إدارتو بؼعهد تعليمي في كاشنطن، يتيح عن طريقو ابؼساعدة الفنية للبلداف الأعضاء في "       كما 

. كما يصدر من خلبلو بؾموعة كاسعة من ابؼطبوعات ابؼتعلقة بالأمور النقدية الدكلية. بؾالات متخصصة معينة تقع ضمن نطاؽ اختصاصاتو
 150 دكرات تدريبية لثمانية آلاؼ مسئوؿ من – 1964 منذ إنشائو في ابؼقر الرئيسي بواشنطن في عاـ –كيقدـ معهد صندكؽ النقد الدكفِ 

كمعظم ابؼشاركتُ موظفوف بوزارات ابؼالية كالبنوؾ ابؼركزية كغتَىا من الوكالات . بلد عضو يرتبط عملهم ارتباطا كثيقا بدجاؿ عمل الصندكؽ
  43"ابؼالية الربظية الأخرل

كقد بقح ابؼعهد بقاحا كبتَا عبر الزمن في تعريف ابؼتدربتُ فيو بالكيفية التي يعمل بها النظاـ النقدم كطبيعة الدكر الذم يلعبو الصندكؽ        "
كما ساعد التدريب في ابؼعهد أيضا في تنميط طرؽ بذميع كعرض إحصاءات ميزاف ابؼدفوعات كالإحصاءات النقدية كابؼالية . في عملياتو

. 44"الأخرل في أبكاء العافَ، كذلك من أجل منفعة الأعضاء في بؾموعهم
كتتجو بلداف عديدة، نظرا لافتقارىا في بعض الأحياف للعمالة ابؼدربة في المجالات بالغة التخصص في ابؼالية العامة كالبنوؾ ابؼركزية، إفُ        "

الصندكؽ للمساعدة في علبج ابؼشكلبت في ىذه المجالات أك في توفتَ أحد ابػبراء للعمل مع الوكالات ابؼالية ابغكومية حتى يتم تطوير ابػبرة 
  45"المحلية الكافية

كابؼطالب ابغالية ىي مطالب خاصة بابؼساعدة ابؼتخصصة في نظم المحاسبة، كإعداد المحاسبة، كتصميم الأدكات النقدية، كابؼنافع  " 
الاجتماعية، كالضماف الاجتماعي، كتطوير أسواؽ النقد، كتنظيم البنوؾ كالإشراؼ عليها، كالإحصاءات، كالبحوث، كالقانوف، كالسياسة 

 .46"الضريبية، كالإدارة كالتدريب
إف معرفة جوانب الإختلبؼ بتُ البلداف الصناعية كالبلداف النامية في بؾاؿ إبهاد نظاـ سعر صرؼ :نشوء وتطور نظام سعر الصرف- (2

 :.مناسب سيسهل لا بؿالة عملية تصميم ىذا النظاـ كتطرح حاليا ثلبثة بدائل ىي

لكن بدؿ الدكلرة لو بهب العافَ ربط عملبتو بعملة أكثر ثباتا مثلب حقوؽ .  الدكلرة-3،  .التعونً ابػالص-2،  .نظم الربط ابؼتشددة-1
. السحب ابػاصة أك ما شابهها سيجعل التصميم موضوع في البداية الصحيحة
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بهب ىنا على ابؼؤسسات العابؼية ابؼشكلة بؽذا النظاـ أف تدرس الكيفيات :فهم أسباب الرواج والإنكماش لتدفقات رؤوس الأموال- (3
 :التي نفهم بها حركية التدفقات لرؤكس الأمواؿ بتُ الدكؿ كالعمل على التنبؤ طويل الأمد بها مع عدـ إبناؿ ما يلي

. نقاط ضعف ىيكلية ككيفية معابعتها- 2. إخفاقات السياسات ابؼتبعة من طرؼ دكؿ العافَ- 1
في ىذا المجاؿ بقد أف الأزمات لا تتبع مسار كاحد بيكن تبنيو بل بقد أف أزمات :سلوك فروق الأسعار على ديون الأسواق الناشئة- (4

. سبقتها إختلبلات رئيسية في الإقتصاد العابؼي: فَ تسبقها إختلبلات رئيسية، أما أزمات الثمانيات: التسعينيات
: كيشمل البرنامج على: 47 1999 الذم بدأه صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك الدكفِ  عاـ (:FSAP)برنامج تقييم القطاع المالي - (5
. مبادئ بازؿ الرئيسية للئشراؼ ابؼصرفي الفعاؿ- 2. د للممارسات ابعيدة للشفافية في السياسات النقدية كابؼالية.ف.بؾموعة قواعد ص- 1
أىداؼ كمبادئ تنظيم الأكراؽ ابؼالية التي - 4ابؼبادئ الرئيسية للجنة نظم ابؼدفوعات كالتسوية بشأف نظم ابؼدفوعات ابؼهمة ابؼنتظمة - 3

ابؼبادئ الرئيسية للتأمتُ للئبراد الدكفِ بؼشرفي التأمينات - 5. كضعتها اللجاف التابعة للمنظمة الدكلية للؤكراؽ ابؼالية
تعد آليات ىيكلة الأسواؽ ابؼالية من الأمور الأكثر إبغاحا في بؾاؿ طرح بموذج بديل للنظاـ النقدم :آليات إعادة ىيكلة الأسواق المالية

كابؼافِ الدكفِ، كالسعي لكبح بصاح ابؼضاربتُ كالوسطاء كالسوؽ الثانوية كجوانب حركة ابؼشتقات كبيع الديوف كأنظمة التحوط ابعزئي 
كلا شك في أف أخطر ما "  كغتَىا،  من أىم مواضيع إعادة ابؽيكلة كفي ىذا الصدد يقوؿ فؤاد مرسي في كتابو الرأبظالية بذدد نفسها...كالكلي

بهرم من عملية إعادة ىيكلة لأسواؽ رأس ابؼاؿ ىو ما بيس آلياتو، إذ يتم التحوؿ الآف من عقلية ابؼصارؼ التجارية ابؼشكلة على أساس 
بـاطر الإئتماف فقط إفُ عقلية مصارؼ الإستثمارابؼشكلة على أساس بـاطر السوؽ، كتصبح الآليات الأساسية ىي آلية القرض أك الدين كيتم 

 48"التحوؿ من القرض للئنتاج إفُ القرض للقرض أك بؼزيد من القركض
بؿيط  "Laura KODRES & Aditya NARAINأما جوانب الإصلبح فيمكن حصرىا في نقاط أكدتها كاؿ من لورا كورديس كأديتيا ناراين 

ك سد فجوات ابؼعلومات، برستُ  "49"ماىي ابؼؤسسات كابؼمارسات التي ينبغي أف تكوف موضع إشراؼ القائمتُ على التنظيم: التنظيم
التنسيق عبر ابغدكد، توفتَ السيولة للؤسواؽ، التكفل بالتبعات ابؼالية 

أك غتَىا  (ابؼنبثقة من نظاـ بريتن ككدز )فَ نشأ في ىذه الورقة أف نقوـ بدكر ابؼقيم أك ابغكم، للعلبقة بتُ ابؼؤسسات ابؼالية العابؼية.الخاتمة
كالدكؿ النامية من جهة أخرل عند الأزمات بل حاكلنا أف نستعرض مدل حاجة دكؿ العافَ النامية إفُ مؤسسات دكلية تساعدىا من أم 

جانب كبؾاؿ، كمدل مقدرة ىذه ابؼؤسسات على تقدنً ىذه ابؼساعدات بؼا بؽا من موارد مالية ضخمة كموارد كطاقات ككفاءات بشرية ليس 
. في إمكاف أم دكلة نامية أف تتوافر لديها

فإف ىذه ابؼؤسسات ابؼالية سوؼ بذنب  (خاصة عند الدكؿ ابؼتقدمة الكبرل)      كمن جهة أخرل بيكننا القوؿ أنو إذا توافرت إرادة دكلية 
. الدكؿ النامية الكثتَ من الأزمات كتضعها في الطريق الصحيح من أجل النمو كالتطور

    كمن جهة أختَة نظرا للتكرر كالتسارع ابؼستمر للؤزمات ابؼالية الدكلية تبقى كل الآليات كالتسهيلبت مؤقتة كترقيعية كضرفية كتبقى ىذه 
البلداف دائما في حاجة إفُ ابؼساعدة لذا نرل أنو بهب البحث عن آليات في النظاـ لكل لتقليل أك بذنب كقوع الأزمات قدر الإمكانوتوفتَ بيئة 

.  ملبئمة لنجاح ىذه العملية
. المراجع والهوامش

1
 09، ص (1990عتُ مليلة، ابعزائر، دار ابؽدل للطباعة كالنشر، )، 1989-1986 ضياء بؾيد ابؼوسوم، الأزمة الإقتصادية العابؼية  
2

 90 ضياء بؾيد ابؼوسوم،نفس ابؼرجع، ص 
3

الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )عدناف عباس علي، : الإعتداء على الدبيوقراطية كالرفاىية، تربصة: ىانس بيتً مارتتُ، ىارالد شوماف، فخ العوبؼة 
    92-89، ص ص، (1998، أكتوبر 238عافَ ابؼعرفة، العدد 

4
الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )عدناف عباس علي، : الإعتداء على الدبيوقراطية كالرفاىية، تربصة: ىانس بيتً مارتتُ، ىارالد شوماف، فخ العوبؼة 

 92-89.، ص ص(1998، أكتوبر 238عافَ ابؼعرفة، العدد 
 ، الإمارات العربية ابؼتحدةلاقتصاد السياسي لأزمة أسواؽ ابؼاؿ الدكلية،ا عرفاف ابغسنػي 5
6

 15، ص(2009دمشق، سوريا، دار الفكر، )دلائل إقتصادية على سطوع ابؼنظومة الإسلبمية من بتُ أنقاض الرأبظالية، : بؿمد، سامر القصار، الأزمة ابؼالية العابؼية 
7

 16-15بؿمد، سامر القصار، ابؼرجع نفسو، ص ص 
 3، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  8
 22-19، ص ص2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،: بؾلة التمويل كالتنمية ، INUTU LUKONGAإينوتو لوكوبقا    9
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 24، ص (2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  10
11

 10، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  
12

 40، ص (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس ) المحرر، بؾلة التمويل كالتنمية،  
13

  40، ص  (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس )المحرر، بؾلة التمويل كالتنمية، 
(  2006، سبتمبر 35:كاشنطن، ملحق سنوم خاص لنشرة صندكؽ النقد الدكفِ، المجلد)صندكؽ النقد الدكفِ، الصندكؽ عن كثب،  14
15

 18-16، ص ص (1997كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر )الطريق إفُ ابؼعونة المجدية، :جاؾ بولاؾ، بؾلة التمويل كالتنمية 
16

الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )من نهاية ابغرب العابؼية الثانية إفُ نهاية ابغرب الباردة، : حازـ الببلبكم، النظاـ الإقتصادم الدكفِ ابؼعاصر 
 43، ص(2000، مام 257عافَ ابؼعرفة، العدد 
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 07،ص  (2009كاشنطن العاصمة، البنك الدكفِ، )الإستعراض السنوم : 2009التقرير السنوم للبنك الدكفِ  18
 
19
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20
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22
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25
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بين أزمة النظرية و نظرية للازمة  الأزمة المالية العالمية 
زايري بلقاسم جامعة وىران . د.أ

 
: الملخص

     معظم الأزمات الاقتصادية قد يوجد بؽا تفستَ في ىذه النظرية أك تلك، ك من ثم فاف لكل أزمة متغتَاتها ك ظركفها، ك بالتافِ فاف 
إخضاعها لنظرية معينة يرتبط بتحقق ظركؼ بفاثلة أك قريبة مع الإقرار باف التطورات ابؼعاصرة في بـتلف جوانب ابغياة قد بذعل من تشابو 

. الظركؼ عملية ليست يستَة، لكن عملية الاستفادة من التجارب ك الدركس ليست صعبة
: مقدمة

انطلقت كل نظريات كآراء الاقتصاديتُ من أف الأساس في الاقتصاد ىو التوازف كالاستقرار، كأف الاستثناء ىو الأزمات، لكن الواقع 
 العافَ اقتصادىا مستقر بساما، حتى أصبحت القاعدة ىي الأزمات كابؼشاكل فيالعملي يتعارض مع ذلك؛ حيث فَ يعد ىناؾ دكلة 

 ك ختَ مثاؿ على ذلك ما بودث الآف في الولايات ابؼتحدة  ك تداعياتو النفسية على اقتصاديات الاقتصادية، كصار الاستثناء ىو الاستقرار
  .العافَ 

كتتمثل الأزمات الاقتصادية في ابلفاض عائدات العملبت الأجنبية في الاقتصاد، أك زيادة ابؼدفوعات ابػارجية إفُ العافَ ابػارجي؛ 
نتيجة ارتفاع أسعار الواردات مثلب، كقد بردث أزمات اقتصادية مؤقتة أك أزمات دائمة؛ حيث بزتلف العوامل ابؼؤدية لكلو منهما، كتعود 

 تغتَ أسعار السلع، أك تغتَ أسعار الصرؼ، ككذلك للتغتَ في معدلات التضخم كأسعار الفائدة، كىكذا، فإف الأزمات قد إفُىذه الأزمات 
.  الأخرلتالاقتصاديا، كتنتقل إفُ تالاقتصادياتنشأ في أحد 

     ك بكاكؿ من خلبؿ ىذه ابؼداخلة برليل طبيعة الأزمات ابؼالية ابؼعاصرة ك أسبابها ك أثارىا ابؼرتقبة ك غتَ ابؼرغوبة على الاقتصاديات 
ابؼختلفة، ك بؼاذا عجزت النظرية الاقتصادية عن تقدنً تفستَ معقوؿ ك منطقي بؼا بودث في الولايات ابؼتحدة، ك أثار العدكل التي انتقلت 

فهل ىي أزمة نظرية أـ بوتاج العافَ إفُ نظرية للبزمة بذلي أسبابها ابغقيقية ك . بسرعة فائقة إفُ الدكؿ الأكركبية ك من ثم إفُ بقية دكؿ العافَ؟
تدفع ابؼسئولتُ ك ابؼختصتُ إفُ الدعوة إفُ إصلبح النظاـ ابؼافِ العابؼي ابؼعاصر الذم بركمو آليات ربدا برمل في طياتها الأسباب ابغقيقية بؼا 

. بودث في الوقت الراىن أك بؼا حدث في السنوات ابؼاضية
 

: مفهوم الأزمة المالية و أنواعها -1
لا يوجد تعريف أك مفهوـ بؿدد للبزمة ابؼالية، فتقريبا معظم التعاريف ابؼعطاة تركز على كونها اختلبلا عميقا ك اضطرابا حادا ك مفاجئا في      

ك يتم استعماؿ مصطلح الدكرة الاقتصادية أحيانا للدكلة على . بعض التوازنات ابؼالية، يتبعها انهيار في ابؼؤسسات ابؼالية ك مؤشرات أدائها
 (.1). الأزمة

 

ابلفاض مفاجئ في طلب ابؼستثمر على الأصوؿ ابؼالية التي تلعب دكرا مهما في الاقتصاد الوطتٍ، ك ينتج عن ذلك "أك ىي عبارة عن      
(   2)". ابلفاض في سعر الأصل، الذم بدكره سيقلل من النشاط الاقتصادم من خلبؿ تأثتَه في قرارات ابؼستهلكتُ

      
 :ككفقا لأدبيات الاقتصاد ابؼافِ، فاف الأزمة ابؼالية تأخذ احد الأبماط ابػمسة التالية     
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ك مصدرىا القطاع ابؼافِ ك برديدا البنوؾ، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج ىذه الأزمة عادة من مشكلبت متعلقة بجودة : الأزمة المصرفية-أولا
فعندما يكوف حجم الأصوؿ غتَ الكفؤة ابؼوجودة لدل البنك كبتَا، أك عندما تتفق ابؼعلومات الصادرة من الأصوؿ ابؼالية، ك طريقة إدارتها، 

بذميد كدائع، غلق بنوؾ، ضماف كدائع، كجود بـططات إنقاذ حكومية ) ىناؾ مؤشرات ذعر أفعلى  (إعلبـ، دراسات)بـتلف ابعهات 
 من الأزمات البنكية تتبع مباشرة بأزمات % 56أف  (Kaminski & Reinhart ، 1995 )ك لقد بتُ كل من . (3 )(للبنوؾ

أخرل، منها أزمة الصرؼ ك أزمة ميزاف ابؼدفوعات بسبب تدىور الصادرات ك ىذا يرجع أساسا إفُ التحرير ابؼافِ ك عمليات العوبؼة التي ينتج 
( 4): عنها

. ارتفاع سريع للقركض البنكية ك للكتلة النقدية، بفا يؤدم إفُ التضخم ك بركز الفقاعات ابؼضاربية-
  .تقييم مرتفع للعملة الذم يعرقل الصادرات ك يبطئ من النمو ك يرفع نسبة البطالة-

، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج من انهيار السوؽ ابؼالية، ك ما يلي ذلك (غالبا سوؽ الأسهم)ك مصدرىا السوؽ ابؼالية : أزمة الأسواق المالية-ثانيا
من التهافت على البيع، ك تزداد كطأة الأمر سوءا في ظل نظاـ يسمح بحرية كاملة لتنقل رؤكس الأمواؿ، بفا قد تنتج عنو برويلبت كبتَة في 

.  رؤكس الأمواؿ إفُ ابػارج
 الأصوؿعندما يرتفع سعر " اعةفقاؿ" ، حيث تتكوف "الفقاعات"  ابؼالية نتيجة ما يعرؼ اقتصاديا بظاىرة الأسواؽ أزماتك بردث      

 ىو الربح الناتج من ارتفاع الأصلك ىو ما بودث عندما يكوف ابؽدؼ من شراء . بشكل يتجاكز قيمتها العادلة، على بكو ارتفاع غتَ مبرر
  على توليد الدخلالأصلسعره ك ليس بسبب قدرة ىذا 

، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج من مشكلبت متعلقة بتباطؤ معدؿ النمو (قطاع الإنتاج)مصدرىا الاقتصاد ابغقيقي : أزمة الركود-ثالثا
. الاقتصادم، أك ارتفاع معدلات التضخم ك أسعار ابؼواد الأكلية، أك ضعف السيولة المحلية

من مشكلبت متعلقة بنظاـ سعر - عادة-ك مصدرىا القطاع ابؼافِ ابػارجي، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج: أزمة ميزان المدفوعات: رابعا
. الصرؼ، ك اختلبلات ميزاف ابؼدفوعات، أك الاعتماد الكبتَ على رأس ابؼاؿ الأجنبي ك قركض البنوؾ ابػارجية

ك ليست بؿلية، ك يتفاكت مدل  (دكفِ)ك مصدرىا القطاع ابؼافِ الدكفِ، ك ىي ذات منشأ خارجي : أزمة النظام المالي العالمي-خامسا
درجة الانفتاح الاقتصادم للدكؿ، ك ارتفاع درجة التكامل ابؼافِ مع ابؼؤسسات الدكلية، ك التًابط ابؼشتًؾ : التأثر بهذه الأزمة كفقا بؼعايتَ منها

. مع الأسواؽ ابؼالية الدكلية
ىو  (أزمة النظاـ ابؼافِ الدكفِ)     ك إذا أسقطنا ىذه ابؼفاىيم ابؼتعلقة بالأزمات الاقتصادية على كاقع الأزمة ابغالية لنقوؿ أف النمط ابػامس 

التي ينحصر برليل أزمتها ابؼالية في  (مركز الأزمة)النوع الذم تعيشو بصيع اقتصاديات العافَ على بكو متفاكت عدا الولايات ابؼتحدة الأمريكية 
الأنواع الأربعة ابؼذكورة أعلبه 

 
 2009-2002أىم ابؼؤشرات ابؼالية للولايات ابؼتحدة الأمريكية : (1)جدكؿ رقم 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

ابؼيزانية ابغكومية  (فائض)عجز 
 (مليار دكلار)

39.4 -396.7 -529.8 -508.7 -404.7 -295.1 -366.1 -590.6 -664.3 -

- 4.559- 4.120- 2.652- 2.239- 3.258- 4.353- 4.833- 3.789- 0.389 من الناتج المحلي %
 (فائض)عجز 

ابغساب ابعارم 
382.4 -461.3 -523.4 -625.0 -729.0 -788.1 -731.2 -664.1 -485.9 -

 3.335- 4.633- 5.296- 5.980- 5.869- 5.348- 4.775- 4.406- 3.775 من الناتج المحلي %
إبصافِ الدين العاـ ابغكومي 

( $تريليوف )
5.4 5.8 5.5 7.1 7.5 7.9 8.4 8.8 9.5 

 65.363 61.506 60.746 59.917 60.657 60.361 59.384 56.143 53.717المحلي  من الناتج%
الاستثمار 

من الناتج المحلي %
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الادخار الوطتٍ 
من الناتج المحلي %
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1 

. 2008، أكتوبر ( WEO)تقرير آفاؽ الاقتصاد العابؼي : المصدر
 

     ك لكن الاسوا فَ يأت بعد في نظر بعض المحللتُ، حيث قدر صندكؽ النقد الدكفِ إبصافِ حجم الدين العاـ على ابغكومة الأمريكية 
 من حجم الناتج المحلي  ابؼتوقع للعاـ نفسو، ك % 61.5 ك ىذا الرقم بيثل ما يقارب 2008 تريليوف دكلار أمريكي بنهاية عاـ 8.8بنحو 

.   من إبصافِ الناتج المحلي% 65.4 بنسبة تقارب 2009 تريليوف دكلار أمريكي بنهاية عاـ 9.5ىو مرشح ليبلغ بكو 
     ك لعل ما يدعم ىذه التقديرات ىو التوجو ابغكومي الأختَ بكو ابؼزيد من البرامج ابؼالية لإنقاذ كبرل شركات الاقتصاد الأمريكي في 

قطاعيو ابؼافِ ك ابغقيقي، بفا يتطلب ميزانية ضخمة تدعو إفُ مزيد من الاقتًاض، بالإضافة إفُ الضغوط الكبتَة في سوؽ الصرؼ الأجنبي على 
الدكلار الأمريكي التي قد تدفع بو إفُ مزيد ابؽبوط في ظل توجو البنك الفيدرافِ إفُ خفض سعر الفائدة أملب في أف يسهم ذلك في ضخ ابؼزيد 

نتيجة  (4النمط )من السيولة في الاقتصاد، بفا يعتٍ أف الاقتصاد الأمريكي قد يكوف مقبلب بشكل قياسي على أزمة في ميزاف ابؼدفوعات 
. تهاكم سعر صرؼ الدكلار الأمريكي مع استمرارية ك تنامي عجز ابؼيزانية ابغكومية

 

 : نظرة عن الأزمات المالية و الاقتصادية-2
ك لقد بينت . شهد العافَ كبصورة أساسية الاقتصاد الرأبظافِ العديد من الأزمات منذ أكاخر القرف التاسع عشر كأكائل القرف العشرين     

 (5). أزمة مصرفية شاملة125 عرؼ العافَ 1970دراسة قاـ بها صندكؽ النقد الدكفِ انو منذ عاـ 

     ك فَ تأت أزمة الرىن العقارم في الولايات ابؼتحدة، التي فجرتها الأزمة الراىنة من فراغ، لقد كانت في الواقع ابغلقة الأختَة من سلسلة 
 .أزمات مالية تتابعت منذ مطلع الثمانينات من القرف ابؼاضي

 الأزمة ابؼالية 1984، ك تبعتها في عاـ ( Loans Crisis & Saving )كانت الأزمة الأكفُ ىي أزمة بيوت الادخار ك الإقراض      
الاثنتُ "ثم حدث الانهيار الكبتَ لسوؽ الأكراؽ ابؼالية في نيويورؾ في يوـ  ( Continental Illinois )التي نشبت من إفلبس مؤسسة 

أما التسعينيات فقد . ، ك كل ذلك حصل في نفس الوقت الذم كانت فيو أزمة مديونية العافَ الثالث تتفاقم1987 أكتوبر 19في " الأسود
إفُ أزمات أمريكا اللبتينية  (1992)من أزمة ابعنيو الإستًليتٍ في بريطانيا  ( Currency Crisis )كانت مسرحا لتتابع أزمات النقد 

(.  1999-1997)إفُ أزمات آسيا النقدية  (1998، 1994)
     ك انتهى العقد بأزمة نشبت من إفلبس كاحد من اكبر بيوت مؤسسات الاستثمار في الولايات ابؼتحدة ابؼعركفة باسم 

(Management Long Term Capital )  ك بدا العقد الأكؿ من القرف ابعديد بأزمة إفلبس كاحدة من اكبر شركات الطاقة في
.             ثم أزمة صناعات التقنية العالية ( Enron)الولايات ابؼتحدة 

     ك في منتصف العقد اخذ سعر الدكلار يتًاجع أماـ اليورك ك التُ بشكل مستمر بفا أشاع جوا من عدـ الاستقرار في أسواؽ ابؼاؿ العابؼية، 
ثم جاءت أزمة الرىن العقارم التي تسببت تداعياتها بشكل سريع في تهديد بؾمل النظاـ ابؼافِ الأمريكي بانهيار، ثم أخذت تهدد بؾمل النظاـ 

 .ابؼافِ في العافَ

 
حوصلة عن بـتلف الأزمات ابغديثة : 3جدول رقم 

النسبة المئوية  
للقروض المشكوك 

فيها 

التكلفة الجبائية 
 من ةالإجمالية بالمائ

الناتج المحلي الخام 

خسارة الإنتاج 
 من الناتج ةبالمائ

المحلي الخام 

الحلول المقترحة 

أزمات الادخار ك 
-1986)القركض 
1992 )

 مليار دكلار أمريكي 153 4.1 3.7 4.1
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الأزمة ابؼصرفية 
-1990)السويدية 
1992 )

 مليار 12تأميم ابؼصارؼ بتكلفة  0.0 3.6 12.0
 بابؼائة من 4دكلار، ك ىو ما بيثل 

الناتج المحلي ابػاـ 
الأزمة اليابانية 

(1990-2000 )
 مليار دكلار لتطهتَ 500برنامج  17.6 24.0 35.0

موازنات ابؼصارؼ ك إنعاش الاقتصاد، 
 بابؼائة من الناتج 12ك ىو ما بيثل 

. المحلي ابػاـ
أزمة البيسو ابؼكسيكي 

(1994-1995 )
قدمت الولايات ابؼتحدة الأمريكية  4.2 19.3 18.9

 مليار دكلار 21.5مساعدة بقيمة 
 مليار 17.8زيادة على قرض م 

دكلار من صندكؽ النقد الدكفِ 
الأزمة الأسيوية 

 (تايلندا)
1997-1998 

برنامج إنقاذ من طرؼ الاحتياطي  97.7 43.8 33.0
. الفدرافِ الأمريكي

 45-44، ابؼستقبل العربي، ص ص الأسباب و النتائج المستخلصة منها: الأزمات المالية العالميةيوسف مسعداكم، : المرجع
 

ك عندما نرجع إفُ ما حصل في كل كاحدة من تلك الأزمات فإننا نلبحظ انو على الرغم من اختلبؼ ظركؼ كل أزمة إلا أف ىناؾ سببا      
كاحدا كراء بصيع الأزمات، ك ىو كجود مؤسسات مالية مستعدة بؼنح قركض مالية لأشخاص ك مؤسسات أك دكؿ بدكف ضمانات مناسبة، 

أم منح قركض تكوف احتمالات سدادىا بؿفوفة بابؼخاطر، ك ذلك على أمل برقيق أرباح اكبر من تلك التي تتحقق من جراء منح قركض بؽا 
 .بـاطر اقل

 
أسبابها السنة الأزمة 

قياـ تلك البيوت بدنح قركض كبتَة بؼقاكلتُ يعملوف في مشاريع  1992-1986أزمة بيوت الادخار و الاستثمار 
أفيال " عقارية تبتُ فيما بعد أنها حسب الاصطلبح الأمريكي 

، أم أف القائمتُ عليها مغامركف فاسدكف فَ يكن في نيتهم، "بيضاء
. أك في مقدكرىم استثمار القركض في الطريق السليم

كجود مؤسسات مالية مستعدة لإقراض الأمواؿ للمضاربتُ في  1987انهيار سوؽ الأسهم ابؼالية 
السوؽ الذم بهنوف أرباحهم بأسلوب معاكس للؤسلوب ابؼتعارؼ 

فإذا كاف ابؼستثمر العادم في السوؽ بوقق ربحو عن طريق . عليو
شراء الأسهم ثم بيعها بعد أف ترتفع أسعارىا، فاف ابؼضارب بوقق 

ربحو أحيانا عن طريق القياـ بعمليات شراء الأسهم ك بيعها بهدؼ 
 Short )بزفيض أسعارىا فيما يعرؼ باسم عمليات البيع القصتَ 

Selling .) 
عمليات ابؼضاربة حقق فيها ابؼضاربوف أرباحا طائلة عن طريق التسعينيات أزمات النقد 

بزفيض سعر نقد الدكلة ابؼستهدفة 
إقداـ بيوت ابؼاؿ على إقراض أشخاص لشراء البيوت دكف كجود  أزمة الرىن العقارم 

ضمانات على قدرتهم على تسديد القرض في ابؼستقبل 
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: مظاىر أزمة النظام المالي العالمي-3

عما - إفُ حد كبتَ-بالدرجة الأكفُ بقمت عن التوسع الكبتَ في الأصوؿ ابؼالية على بكو مستقل" أزمة مالية" إف الأزمة ابؼعاصرة ىي      
،    كيعود ذلك إفُ إسراؼ ابؼؤسسات ابؼالية في إصدار الأصوؿ ابؼالية بأكثر من  (6).كيف حدث ذلك؟". الاقتصاد العيتٍ" بودث في 

حاجة الاقتصاد العيتٍ، ك مع ىذا التوسع الكبتَ في إصدار الأصوؿ ابؼالية، زاد من عدد ابؼدينتُ، كزاد بالتافِ حجم ابؼخاطر إذ عجز احدىم 
: ك ىناؾ ثلبثة عناصر متكاملة بيكن الإشارة إليها ك تفسر ىذا التوسع المجنوف في إصدار الأصوؿ ابؼالية. عن السداد

، ك يعتٍ ذلك أف ىناؾ نوعتُ من الأصوؿ ابؼالية، ( Leverage )الرافعة الماليةزيادة أحجاـ ابؼديونية أك ما يطلق عليو اسم  (أولا
 فهي أساسا ملكية ابؼوارد العينية من أراض ك مصانع ك شركات، ك الملكيةأصوؿ بسثل ابؼلكية ك أصوؿ بسثل مديونية، أما الأصوؿ التي بسثل 

حدكد بؼا بيكن إصداره من أصوؿ للملكية، حقا انو - عادة–ىي تأخذ عادة شكل أسهم، ك بالنسبة بؽذا الشكل من الأصوؿ ابؼالية فهناؾ 
بيكن ابؼبالغة في إصدار أسهم بقيم مالية مبالغ فيها عن القيمة ابغقيقية للؤصوؿ التي بسثلها، ك لكن يظل الأمر بؿدكد، لأنو يرتبط بوجود ىذه 

ك قد بالغت . ، فيكاد لا توجد حدكد على التوسع فيهاالمديونيةالأصوؿ العينية، أما بالنسبة للشكل الثاني من الأصوؿ ابؼالية ك ىو 
.     ابؼؤسسات ابؼالية في التوسع في ىذه الأصوؿ للمديونية، ك كانت التجارب السابقة قد فرضت ضركرة كضع حدكد على التوسع في الاقتًاض

) إف النظاـ ابؼافِ في الدكؿ الصناعية قد اكتشف كسيلة جديدة لزيادة حجم الإقراض عن طريق اختًاع جديد ابظو ابؼشتقات ابؼالية  (ثانيا
Financial Derivatives )  ك ىو اختًاع بيكن عن طريقو توليد موجات متتالية من الأصوؿ ابؼالية بناءا على أصل كاحد كما ،

سيتضح من ابؼثاؿ الذم نوضحو عن تركيز الإقراض على قطاع أك قطاعات بؿدكدة، فماذا حدث في ىذا المجاؿ، ك ابؼرتبط بدا يعرؼ بأزمة 
. الديوف العقارية؟

حقا بزضع البنوؾ التجارية في معظم الدكؿ لرقابة . نقص أك انعداـ الرقابة أك الإشراؼ الكافي على ابؼؤسسات ابؼالية الوسيطة (ثالثا     
دقيقة من البنوؾ ابؼركزية، ك لكن ىذه الرقابة تضعف أك حتى تنعدـ بالنسبة بؼؤسسات مالية أخرل مثل بنوؾ الاستثمار ك بظاسرة الرىوف 

الرقابة على ابؽيئات ابؼالية التي تصدر شهادات ابعدارة الائتمانية، ك العقارية أك الرقابة على ابؼنتجات ابؼالية ابعديدة مثل ابؼشتقات ابؼالية أك
. بالتافِ تشجع ابؼستثمرين على الإقباؿ على الأكراؽ ابؼالية

:    ك من مظاىر ىذه الأزمة على سبيل ابؼثاؿ  
. ابؽركلة في سحب الإيداعات من البنوؾ لأف رأس ابؼاؿ جباف ك ىذا ما تناكلتو ككالات الإعلبـ ابؼختلفة*
. قياـ العديد من ابؼؤسسات ابؼالية بتجميد منح القركض للشركات ك الأفراد خوفا من صعوبة استًدادىا*
نقص السيولة ابؼتداكلة لدل الأفراد ك الشركات ك ابؼؤسسات ابؼالية ك ىذا أدل إفُ انكماش حاد في النشاط الاقتصادم ك في كافة نواحي *

. ابغياة بفا أدل إفُ توقف ابؼقتًضتُ عن سداد دينهم
. ابلفاض مستول التداكلات في أسواؽ النقد ك ابؼاؿ ك ىذا احدث ارتباكا ك خللب في مؤشرات ابؽبوط ك الصعود*
كأظهر  .كبىشى ابػبراء النفسيوف من أف عددا من الأمريكيتُ غرقوا في خندؽ لا مفر منو من الاكتئاب بسبب خوفهم على مساكن أسرىم *

 أمريكيتُ يقولوف إف ابغياة الاقتصادية ىي مصدر رئيسي للتوتر في حياتهم ، 10 من بتُ 8مسح نشرتو الرابطة الأمريكية لعلم النفس أف 
 سبتمبر 11كذىب البعض إفُ أف ما كصل إليو ابؼواطن الأمريكي من اليأس كالقنوط بسبب زلزاؿ الأزمة الذم ضرب أركاف النظاـ الأمريكي بأنو 

 جديد ، 
ابلفاض مستول الطاقة ابؼستغلة في الشركات بسبب نقص السيولة ك بذميد ابغصوؿ على القركض من ابؼؤسسات ابؼالية إلا بأسعار فائدة عالية *

 .جدا ك ضمانات مغلظة
. ابلفاض ابؼبيعات ك لاسيما في قطاع العقارات ك السيارات ك غتَىا بسبب ضعف السيولة*
 حذر مدير مكتب العمل الدكفِ إذ . ازدياد معدؿ البطالة بسبب التوقف ك الإفلبس ك التصفية ك أصبح كل موظف ك عامل مهدد بالفصل*

  .2009 سومافيا من أف الأزمة ابغالية قد تسبب في برويل عشرين مليوف شخص في العافَ إفُ عاطلتُ عن العمل بحلوؿ سنة إخواف
. ازدياد معدؿ الطلب على الإعانات الاجتماعية من ابغكومات*
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ابلفاض معدلات الاستهلبؾ ك الإنفاؽ ك الادخار ك الاستثمار ك ىذا أدل إفُ مزيد من الكساد ك البطالة ك التعثر ك التوقف ك التصفية ك *
. الإفلبس

. ما ىي الأسباب الرئيسية ك ابغقيقية بؽذه الأزمة؟:      ك ىذا يثتَ التساؤؿ ابؽاـ
 
: الأسباب الرئيسية لازمة النظام المالي العالمي-4
 

     إف تشخيص أسباب الأزمة ىو مفتاح العلبج السليم، فتصور الشيء تصويرا سليما ك دقيقا ك بؿايدا ك موضوعيا ىو جزء من تقدنً ابغل 
. السليم ابؼوضوعي الرصتُ

إف النظاـ الاقتصادم الرأبظافِ يقوـ )     ك يقوؿ علماء الاقتصاد العابؼي ك منهم الذين حصلوا على جائزة نوبل في الاقتصاد مثل موريس آليو 
إف كجود أسواؽ ابؼاؿ بدكف ضوابط " ك يقوؿ كينز . (على بعض ابؼفاىيم ك القواعد التي ىي أساس تدمتَه إذا فَ تعافً ك تصوب تصويبا عاجلب

إف ظاىرة " كما قاؿ المحللبف جوف سارغيس ك تاكيس فوتوبولس ". ك قوانتُ تنظم عملها كفيل بتحويل النظاـ الرأبظافِ إفُ كازينو للقمار
كازينو القمار الذم يقوـ " فوضى"اقتصادم يستند إفُ قواعد تنظيمية كاضحة، إفُ " نظاـ"ابؼصرفية حولت الرأبظالية من -سيطرة الطبقة ابؼالية

". على مبدأ ابؼخاطرة الكبتَة لتحقيق الأرباح الكبتَة
.      كما تنبأ العديد من رجاؿ الاقتصاد الثقات أف النظاـ الاقتصادم العابؼي ابعديد يقوـ على مبادئ تقود إفُ إفلبسو

:      ك بفا ذكركه من أسباب ىذه الأزمة على حد أرائهم ما يلي
الاستغلبؿ ك الكذب ك الشائعات ابؼغرضة ك الغش ك التدليس ك الاحتكار ك ابؼعاملبت الوبنية : انتشار الفساد الأخلبقي الاقتصادم مثل: أولا

ك ىذه ابؼوبقات تؤدم إفُ الظلم، أم ظلم من أصحاب الأمواؿ من الأغنياء ك الدائنتُ للفقراء ك ابؼساكتُ ك ابؼدينتُ ك ىذا سوؼ يقود إفُ 
تذمر ابؼظلومتُ عندما لا يستطيعوف برمل الظلم، ك سوؼ يقود ذلك إفُ تذمر ابؼدينتُ ك حدكث الثورات الاجتماعية عند عدـ سداد ديونهم ك 

. قركضهم
     إف انعداـ الأخلبؽ في ىذا النظاـ أدل إفُ البحث عن  ابؼاؿ ك الربح، كجعل  ابغصوؿ عليو بأم كسيلة غاية ، كلو كانت ىذه الوسيلة 

لقد أدل . فتهافت الأفراد كابؼؤسسات على برصيل الثركة بأم طريقة كانت كبغض النظر عن مشركعيتها، كآثارىا ابؼستقبلية. مدمرة للبقتصاد 
الطمع كابعشع في ابغصوؿ على الثركة إفُ انتشار الفساد الأخلبقي بكافة مظاىره في ابغياة الاقتصادية من؛ استغلبؿ ككذب كغش كتدليس 

بل ىو أزمة ضمتَ كأخلبؽ , الذم حدث ليس أزمة مالية كاقتصادية فحسب (7)إفٍ؛ لذلك فاف الانهيار... كاحتكار كمعاملبت كبنية
 .كسقوط لأفكار كإيديولوجيات قامت على باطل

 
من أسباب الأزمة كذلك أف أصبحت ابؼادة ىي الطغياف ك سلبح الطغاة ك السيطرة على السياسة ك ابزاذ القرارات السيادية في العافَ ك : ثانيا

 بتزكير حساباتها بهدؼ منح Mac Freddie & Fannie Mae، اتهمت كل من 2004ففي عاـ . أصبح ابؼاؿ ىو معبود ابؼاديتُ
 ، حكم على شركة 2006ك في العاـ .  مليوف دكلار100ك اضطر مدراؤىا الثلبثة على الاستقالة ك دفع غرامة بقيمة . علبكات اكبر بؼديريها

Mac Freddie  مليوف دكلار  بؼمارستها الضغط بصورة غتَ شرعية بؼصلحة أعضاء في بؾلي النواب مكلفتُ بدراقبة نشاطاتها3.8بدفع  .
فبالرغم من ". ابؼاؿ العاـ ك ابػاص" ىكذا بظح ابؼوقع ابؽجيتٍ بؼاردم القرض الرىتٍ بؽما بالانغماس إفُ الآخر في لعبة خلط الطبيعة بتُ 

كانتا براكلاف رفع نسب أرباح ابؼسابنتُ فيها ك خاصة مدرائها، إفُ - مهمة السماح بالتملك لأكبر عدد مكن من الناس- مهمتهما الاجتماعية
 مليوف 70 إفُ مبلغ Mac Freddie & Fannie Maeأقصى حد،ك على سبيل ابؼثاؿ، كانت تصل ركاتب كل من رؤساء شركتي 

ك لقد اكتسبت الشركات في الواقع نفوذا سياسيا ضخما، ك كانتا تظهراف سخاء كبتَا إزاء أعضاء الكونغرس في كلب ابغزبتُ، الذين . دكلار سنويا
. كانوا بىففوف باستمرار من القيود القانونية التي كانت بزضع بؽا، ك النتيجة انعداـ الشفافية أصبح ىو السائد

يقوـ النظاـ ابؼصرفي الربوم على نظاـ الفائدة أخذا ك عطاء ك يعمل في إطار منظومة بذارة الديوف شراء ك بيعا ككساطة، ك كلما ارتفع : ثالثا
معدؿ الفائدة على الودائع  كلما ارتفع معدؿ الفائدة على القركض ابؼمنوحة للؤفراد ك الشركات ك ابؼستفيد ىو البنوؾ ك ابؼصارؼ ك الوسطاء 

ابؼاليتُ ك العبء ك الظلم يقع على ابؼقتًضتُ الذين بوصلوف على القركض سواء لأغراض الاستهلبؾ أك لأغراض الإنتاج ك يرل بعض 
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الاقتصاديتُ انو لا تتحقق التنمية ابغقيقية ك الاستخداـ الرشيد لعوامل الإنتاج إلا إذا كاف سعر الفائدة صفرا ك ىذا ما قالو ادـ بظيث ك يركف 
أف البديل ىو نظاـ ابؼشاركة في الربح ك ابػسارة لأنو بوقق الاستقرار ك الأمن، ك قالوا كذلك أف نظاـ الفائدة يقود إفُ تركز الأمواؿ في يد فئة 

. قليلة سوؼ تسيطر على الثركة
ك لقد أدت الارتفاعات ابؼتتالية لأسعار الفائدة من قبل البنك الفيدرافِ الأمريكي إفُ زيادة أعباء القركض العقارية، كعدـ قدرة  معظم      

إفُ أف توقف ... بفا فرض عليهم أسعار فائدة أعلى كمن ثمىَّ أعباء إضافية فوؽ أعبائهم كىكذا, ابؼقتًضتُ على السداد، أك التأخر في السداد
 .كىذا ىو الأثر الطبيعي لفرض الفائدة على ابؼقتًضتُ, أغلبهم عن السداد بالكامل نتيجة عدـ قدرتهم على دفع ما يستحق عليهم

أثار موجة عارمة من ابعدؿ  (البابا أك القرآف)رئيس برريرىا موضوعا بعنواف " بوفيش فانسوف"، كتب "تشالينجز" ففي افتتاحية بؾلة      
قد تساءؿ الكاتب فيو عن أخلبقية الرأبظالية كدكر ابؼسيحية كديانة كالكنيسة الكاثوليكية بالذات  ك ؿ.كردكد الأفعاؿ في الأكساط الاقتصادية 

 .في تكريس ىذا ابؼنزع كالتساىل في تبرير الفائدة ، مشتَا إفُ أف ىذا النسل الاقتصادم السيئ أكدل بالبشرية إفُ ابؽاكية 
أظن أننا بحاجة أكثر في : " سة كمستسمحا البابا بندكيت السادس عشر قائلب مكتساءؿ الكاتب بأسلوب يقتًب من التهكم من موقف الكن

ىذه الأزمة إفُ قراءة القرآف بدلا من الإبقيل لفهم ما بودث بنا كبدصارفنا ؛ لأنو لو حاكؿ القائموف على مصارفنا احتًاـ ما كرد في القرآف من 
 " .تعاليم كأحكاـ كطبقوىا ما حل بنا ما حل من كوارث كأزمات ، كما كصل بنا ابغاؿ إفُ ىذا الوضع ابؼزرم ، لأف النقود لا تلد النقود 

" لوجورناؿ دفينانس"كفي الإطار ذاتو ، يضيف الباحث الإسلبمي ، كبوضوح كجرأة أكثر ، طالب ركلاف لاسكتُ ، رئيس بررير صحيفة      
، بضركرة تطبيق الشريعة الإسلبمية في المجاؿ ابؼافِ كالاقتصادم لوضع حد بؽذه الأزمة التي تهز أسواؽ العافَ من جراء التلبعب بقواعد التعامل 

 .كالإفراط في ابؼضاربات الوبنية غتَ ابؼشركعة 
، ابؼخاطر التي بردؽ " ىل تأىلت ككؿ ستًيت لاعتناؽ مبادئ الشريعة الإسلبمية ؟ : " عرض لاسكتُ في مقالو الذم جاء بعنواف      كما 

بالرأبظالية كضركرة الإسراع بالبحث عن خيارات بديلة لإنقاذ الوضع ، كقدـ سلسلة من ابؼقتًحات ابؼثتَة في مقدمتها تطبيق مبادئ الشريعة 
 .الإسلبمية برغم تعارضها مع التقاليد الغربية كمعتقداتها الدينية 

كيرل البركفسور أكليفييو باستًم، أستاذ الاقتصاد بجامعة باريز أف قرار ابغكومة الفرنسية برفع القيود التشريعية كالضريبية التي بسنع إصدار      
صكوؾ إسلبمية في البلبد يتًجم رغبتها في جذب جزء بفا أبظاه الادخارات ابؽائلة لأرباب ابؼاؿ ابؼسلمتُ ابغريصتُ على استثمار أموابؽم 

 .بطريقة تراعي مقتضيات الشريعة الإسلبمية 

يقوـ النظاـ ابؼافِ ك ابؼصرفي التقليدم على نظاـ جدكلة الديوف بسعر فائدة  أعلى أك استبداؿ قرض كاجب السداد بقرض جديد بسعر : رابعا
، ك ىذا يلقي أعباء إضافية على ابؼقتًض ابؼدين الذم عجز عن دفع القرض (أتقضي أم تربي)فائدة مرتفع كما كاف ابؼرابوف يقولوف في ابعاىلية 

. الأكؿ بسبب سعر الفائدة الأعلى
 

يقوـ النظاـ ابؼافِ العابؼي ك نظاـ الأسواؽ ابؼالية على بؾموعة من الأدكات كابؼشتقات ابؼالية ك التي تعتمد اعتمادا أساسيا على : خامسا
معاملبت كبنية كرقية شكلية تقوـ على الاحتمالات، ك لا يتًتب عليها أم مبادلات فعلية للسلع ك ابػدمات، فهي برمل في طياتها الظلم ك 

فجوىر أزمة الرىن العقارم ىي ظاىرة بيع الديوف، ك إعادة بيعها ك ىذا التمويل بالدين الذم يقوـ على الفائدة، ىو . ابؼقامرة بأمواؿ ابؼستثمرين
 ك ابؼستثمر الأمريكي من أصل ىنغارم، أف من سوروس البليونيرك يؤكد . أسلوب غتَ نافع ك يؤدم إفُ زعزعة الاستقرار ك يعق تفاكت الدخل

أسباب الأزمة ابؼالية ابغالية انتشار كثتَ من الأدكات الاستثمارية ابؼعقدة، التي يرل أف بعضها غتَ بؾد ك بهب التخلص منو، خاصة إذا فَ 
كمن جانبو رأل رئيس غرفة التجارة الفرنسية العربية ككزير ابػارجية الفرنسي السابق ىتَفيو دكشاريت . تستطع ابؼؤسسات الرقابية فهمو ك مراقبتو

 .ابؼعاملبت الإسلبمية يهدؼ لتمكتُ الاقتصاد المحلي من الاستفادة من السيولة النقدية التي بيلكها ابؼستثمركف ابؼسلموف " استتَاد"أف 

كيرل من جانب ثاني أف النظاـ ابؼافِ الإسلبمي بيكن أف يكوف عامل دمج بؼلبيتُ ابؼسلمتُ الفرنسيتُ الراغبتُ في ابغصوؿ على خدمات      
كمن جهتها أعلنت كزيرة الاقتصاد الفرنسية في ابؼنتدل الفرنسي الثاني حوؿ ابؼاؿ الإسلبمي ابؼنعقد في باريز  .مصرفية تتفق مع مبادئهم الدينية

 أنها ستعطي تعليمات بشأف إلغاء ابغواجز التشريعية كالضريبية التي بروؿ دكف إصدار صكوؾ إسلبمية في البلبد 2008بر فم نو26في 
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كأثنت لاكارد على البعد  .مشددة على أف أرض فرنسا مستعدة لاستقباؿ ابؼصارؼ التي تود إبقاز عمليات مطابقة للشريعة الإسلبمية 
 .الأخلبقي في النظاـ ابؼافِ الإسلبمي كقدرتو على مواجهة أسباب الأزمة ابؼالية ابغالية مشيدة بتحرنً الغرر كابؼيسر في ابؼعاملبت الإسلبمية 

ك إذا عدنا إفُ الأزمة الأختَة، فنرل أف الاحتياطي الفدرافِ بتخفيضو سعر الفائدة لفتًة طويلة رغبة منو في إنعاش الاقتصاد الأمتَكي بعد      
أزمة انفجار فقاعة شركات الدكت كوـ في ككؿ ستًيت شجع على ضخ كمية ىائلة من الأمواؿ في السوؽ العقارم الأمتَكي الذم يتميز 

إلا أف دخوؿ ىذه السيولة الضخمة إفُ ىذا السوؽ ابؼستقر أدل إفُ طفرة في ىذا . بالاستقرار ك قلة التذبذب بفا جعلو ملبذا آمنا للمستثمرين
الرىوف العقارية بؿركا رئيسيا للبقتصاد الأمتَكي نظرا لأنو كاف يتم  السوؽ ك قد كاف بؾلس الاحتياطي الفدرافِ سعيد بهذه الطفرة حيث كجد في

إعادة بسويل ابؼقتًض كلما ارتفعت قيمة عقاره بفا شجع الشعب الأمتَكي على استمرار الإنفاؽ الاستهلبكي ك بالتافِ استمرار النمو في الاقتصاد 
الأمتَكي إلا أف ما فَ ينتبو لو احد ىو أف ىذه الطفرة فَ تكن نتاج اقتصاد حقيقي بل ىي قائمة على سلسلة من الديوف ابؼتضخمة التي فَ يكن 

بؽا أم ناتج في الاقتصاد الفعلي، حيث كانت عبارة عن أكراؽ من السندات ك ابؼشتقات ك ابػيارات ك عقود التحوط يتم تبادبؽا ك ابؼضاربة 
. عليها في السوؽ الثانوية

القركض ك التدليس عليهم ك  (بؿتاجي)من الأسباب كذلك سوء سلوكيات مؤسسات الوساطة ابؼالية ك التي تقوـ على إغراء الراغبتُ : سادسا
إغرائهم ك الغرر ك ابعهالة بابغصوؿ على القركض من ابؼؤسسات ابؼالية، ك يطلبوف عمولات عالية في حالة كجود بـاطر، ك الذم يتحمل تبعة 

. ذلك كلو ىو ابؼقتًض ابؼدين الذم لا حوؿ لو ك لا قوة ك ىذا ما حدث فعلب ك ىذا يقود في النهاية إفُ الأزمة
 

ك التي برمل صاحبها تكاليف عالية ك  (السحب على ابؼكشوؼ)يعتبر التوسع ك الإفراط في تطبيق نظاـ بطاقات الائتماف بدكف رصيد : سابعا
ىذا من أسباب الأزمة، ك عندما يعجز صاحب البطاقة عن سداد ما عليو من مديونية، زيد لو في سعر الفائدة ك ىكذا حتى يتم ابغجز عليو أك 

رىن سيارتو أك منزلو، ك ىذا ما حدث فعلب للعديد من حاملي ىذه البطاقات ك قادت إفُ خلل في ميزانية البيت ك كانت سببا في أزمة في 
. بعض البنوؾ الربوية

، كبيعها، في الأسواؽ ابؼالية لعدد  من  (ديوف)لاحظنا أف ابؼصارؼ التي قامت بإعطاء قركض الرىن العقارم، ثم قامت بإصدار سندات: ثامنا
كمن ابؼعلوـ  أف سوؽ .  ابؼصارؼ كابؼؤسسات  كالشركات كالأفراد بدختلف أبكاء العافَ ، ثم قامت ىذه ابؼصارؼ كالشركات بإعادة بيعها أيضان 

كما يسهل ابػركج منها عن طريق بيع السندات لذلك , الديوف بطبيعتها يسهل الدخوؿ فيها بشراء السندات الذم بيكن أف يتم في بغظات
ففي الأزمة الأختَة ابلفضت قيمة السندات ابؼدعمة بالأصوؿ العقارية في . فإف الديوف كاستثمارىا بؽي السبب ابغقيقي كراء تدكيل الأزمة

إنو من ابؼذىل معرفة , الأمر الذم حرض على التهاكم ابؼفاجئ الذم شهدناه في أسواؽ الأسهم (7% )70السوؽ الأمريكية بأكثر من 
أصبح يفوؽ حجم الإنتاج من السلع كابػدمات بدراحل حيث يبلغ  (أك السندات)فحجم بذارة الديوف, حجم تداكؿ الديوف يوميان في العافَ

حجم التعامل في الديوف في الأسواؽ ابؼالية العابؼية ما يزيد على ألف مليار دكلار يوميان بينما يصل الإنتاج العابؼي من السلع كابػدمات إفُ 
 (فاني مام)ك  (فريدم ماؾ)لقد بلغ حجم ديوف الرىن العقارم ابؼتداكلة لدل مؤسستي, بضع كثلبثتُ ألف مليار في العاـ الكامل فقط

     (         8. )كىو ما يقارب حجم اقتصاديات الدكؿ العربية بؾتمعة( مليار دكلار 5000 ), تريليونات دكلار5كحدبنا ما قيمتو 
إف أساس الرىن كثيقة تضمن لصاحبها الدائن ابؼرتهن ابغصوؿ على حقو إذا تعذر عليو حصولو من ابؼدين الراىن،  :تداول الرىن :  تاسعا

كبؼا خرج الرىن عن ىدفو، كأصبح كسيلة للربح بدلا من كونو كثيقة ضماف، فبدأت ابؼؤسسات . عند حلوؿ أجل الدين، عن طريق  بيعو
كالشركات كابؼصارؼ بابغصوؿ على مزيد من القركض، كسندات الديوف بفضل تداكؿ الرىوف؛ببيعها، كشرائها، كالاقتًاض عليها، كىذا الأمر 

 في الولايات ابؼتحدة، 1994بليوف دكلار عاـ 500حيث بلغ  ))أدل إفُ التوسع بالديوف كبيعها، كزيادة حجم سوؽ التوريق في العافَ
 ( 10( )(كبلغت القركض ابؼورقة بسندات أكربية بدبلغ بفاثل

من ابؼعلوـ أف النظاـ الاقتصادم الرأبظافِ يقوـ على مبادئ عامة ؛ كابغرية الاقتصادية ابؼطلقة،  :طبيعة مبادئ الاقتصاد الرأسمالي:  عاشرا
كما يتفرع عنها من قضايا تتعلق؛ بالإنتاج، كالاستهلبؾ، كالتداكؿ، كالاستثمار، كابؼلكية، كابؼعاملبت ابؼالية ابؼطلقة، غتَ ابؼنضبطة،كالإنفاؽ 

 .الاستثمارم، كالاستهلبكي كل أكلئكم  أسهم في نشوء ىذه الأزمة، كسيسبب أزمات أخرل
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، كالذم 1999فقد أعطى القانوف الذم صدر عاـ .      فابغرية الاقتصادية  ابؼطلقة في ابؼعاملبت ابؼالية ابؼطلقة بذرت أساس ىذه الأزمة
,  ، كىذا القانوف شكل الأرضية القانونية ابػصبة التي ىيأت بغدكث الأزمة (11)ابغرية ابؼطلقة للمصارؼ  ( ستيجاؿ –جلبس  )بظي قانوف 

كما بظح بؽا القياـ بأعماؿ ابؼصارؼ التجارية , فمقتضى القانوف بظح للشركات ابؼصرفية بحرية التعامل في نشاط التأمتُ كالأكراؽ ابؼالية
عكف ابؼوظفوف كابؼستثمركف الذين تنقصهم  , فبعد صدكر ىذا القانوف. كالاستثمارية، كالاستثمار في العقارات كالنشاطات ابؼتممة لذلك

ابػبرة في ابؼؤسسات ابؼالية الكبرل على ابتكار أدكات كمشتقات مالية متطورة باستخداـ جداكؿ الإكسل كبرامج التحليل ابؼافِ، بغية مضاعفة 
ثم تولت آليات السوؽ ابؼختلة عملها في نشر , أرباح مؤسساتهم دكف النظر إفُ ابؼخاطر كالآثار اقتصادية التي بيكن أف تنتج عن ىذه الأدكات

ما تعج بو الأسواؽ ابؼالية من أنواع , كمن نتائج ىذه ابغرية ابؼطلقة في التعاملبت ابؼالية أيضان . ىذه الأدكات كتعميمها لتفاقم من الأزمة كتعوبؼها
كالبيع , كابػيارات, كابؼشتقات, من أمثلة؛ عقود ابؼستقبليات, ابؼعاملبت ابؼشبوىة التي كاف بؽا دكر كبتَ في نقل الأزمة إفُ الأسواؽ ابؼالية العابؼية

( 12). إفٍ.......كالبيع القصتَ, بابؽامش
 
: الآثار المدمرة لازمة النظام المالي العالمي-5

     حتى ىذه ابؼرحلة من إرىاصات أزمة النظاـ ابؼافِ العابؼي، ك الذم أصيب بجلطة خطتَة ك نزيف داخلي في بـو أدت إفُ شلل في أعضاء 
: ابعسد ك بذمدت شرايتُ النشاط الاقتصادم ك من أثار ذلك ما يلي

: الذعر ك ابػوؼ ك القلق ك التخبط الذم أصاب الناس بصيعا منهم على سبيل ابؼثاؿ: أولا
. ابغكاـ ك الرؤساء ك الوزراء*
. أصحاب ابؼؤسسات ابؼالية ك القائمتُ على أمور الأسواؽ ابؼالية*
. أصحاب مؤسسات الوساطة ابؼالية*
. أصحاب الودائع في البنوؾ ك ابؼتعاملوف معها ك كذلك أصحاب الودائع*
. ابؼقتًضوف من البنوؾ ك ابؼتعاملوف معها ك كذلك أصحاب الودائع*
. ابؼستهلكوف ابؼهددكف بارتفاع الأسعار*
. ابؼوظفوف ك العماؿ ابؼهددكف بفقد كظائفهم*
. الفقراء ك ابؼساكتُ الذين يعيشوف على الإعانات ك الصدقات*

. ك أصبحت ىذه الأزمة مثل سرطاف الدـ الذم يسرم في ابغياة الاقتصادية
إفلبس بعض البنوؾ ك ابؼصارؼ ك ابؼؤسسات ابؼالية بسبب نقص السيولة ك زيادة مسحوبات ابؼودعتُ، ك اضطرار بعض ابغكومات من : ثانيا

. خلبؿ البنوؾ ابؼركزية إفُ إنقاذ ما بيكن إنقاذه من البقية الباقية حتى لا بودث انهيارا تاما للحياة الاقتصادية ك تقع الدكلة في دائرة الإفلبس
إفلبس بعض الشركات التي كانت تعتمد على صيغة التمويل بنظاـ القركض بفوائد أك توقف بعض خطوطها الإنتاجية، كما بدأت بعض : ثالثا

. البنوؾ بتنفيذ الرىونات ك الضمانات التي معها ك ىذا سبب خللب في التدفقات النقدية بؽا
فقد الوظائف ك ارتفاع نسبة طالبي الإعانات الاجتماعية ابغكومية ك غتَىا، ك ىذا ألقى ابؼزيد من الأعباء على ميزانيات الدكؿ ك أكقف : رابعا

. العديد من ابؼشركعات الاستثمارية ابعديدة
قياـ بعض الدكؿ إفُ فرض ابؼزيد من الضرائب لتعويض العجز في ميزانياتها بسبب ارتفاع ميزانية الدعم ك تقدنً ابؼساعدات للشركات ك : خامسا

. البنوؾ ابؼقبلة على الإفلبس أك لدعم الودائع أك بكو ذلك
فقداف ابؼقتًضوف لأصوبؽم ك منازبؽم ابؼرىونة بسبب القركض ك أصبحوا في عداد ابؼشردين ك اللبجئتُ ك ابؼهجرين ك الفقراء ك : سادسا

. ابؼساكتُ
: الدروس المستفادة من الأزمة-6

:      من بتُ أىم الدركس ك النتائج التي بيكن استخلبصها من ىذه الأزمة الراىنة
مراجعة كبتَة ك إعادة النظر في ابؼمارسات ابؼالية التي اعتبرت حتى إفُ كقت نشوب ىذه الأزمة من ابؼسلمات ابؼستقرة في الصناعة ابؼالية : أولا

.  ك ابؼصرفية
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بالرئيس ابؼطالبة بإعادة النظر في النظاـ ابؼافِ ك النقدم الرأبظافِ ك تعديلو في ابذاه خدمة النمو ك الاقتصاد ابغقيقي، الأمر الذم دفع : ثانيا
بكن بحاجة إفُ إعادة بناء النظاـ ابؼافِ ك النقدم من جذكره، ك إف فكرة كجود أسواؽ بصلبحيات مطلقة دكف "  إفُ القوؿ الفرنسي ساركوزي

". قيود ك دكف تدخل من ابغكومات ىي فكرة بؾنونة
الإحساس بخطورة الدكر الذم يؤديو سعر الفائدة في الاقتصاد العابؼي البحث عن بدائل بسويلية أخرل، من أبرزىا الصتَفة الإسلبمية التي : ثالثا

 مؤسسة تعمل في أزيد من 390 إفُ 1975ما فتئ دكرىا يتعاظم، بحيث انتقل عدد ابؼؤسسات الإسلبمية ابؼالية من مؤسسة كاحدة سنة 
ك تتميز البنوؾ الإسلبمية ليس فقط باستبعادىا للفائدة ك بررنً ابؼضاربة في النقود، إبما أيضا .  مليار دكلار700 دكلة بأصوؿ تفوؽ 75

ك قد تكوف ىذه ابؼزايا ىي التي دفعت بوفيس فينيست، . بارتباط التمويل فيها بالاقتصاد العيتٍ، بفا يؤدم إفُ حساب دقيق بؼخاطر الائتماف
" ، جاء فيو، "البابا أك القراف" ، مقالا بعنواف 2008 سبتمبر 11 ، إفُ الكتابة في افتتاحية ابعريدة في Challengesرئيس بررير بؾلة 

أظن أننا بحاجة أكثر في ىذه الأزمة إفُ قراءة القراف، لفهم ما بودث بنا ك بدصارفنا، لأنو لو حاكؿ القائموف على مصارفنا احتًاـ ما كرد في 
 ".القراف من أحكاـ ك تعاليم ك طبقوىا، ما حل بنا من كوارث ك أزمات، ك ما كصل بنا ابغاؿ إفُ ىذا الوضع ابؼزرم،لاف النقود لا تلد النقود

إف اخطر ما شهده العافَ خلبؿ العقود ": الديمقراطية و العولمة" ، في دراسة شيقة بعنواف راستون سول جونيرل الباحث الأمريكي : رابعا
الثلبثة الأختَة، ىو بقاح الإعلبـ الأمريكي الذم تسيطر عليو الشركات، في تصوير الاقتصاد على انو قائد المجتمعات، كل المجتمعات، ك ىذا 

. كاف، برأيو بسهيدا لانقلببات كبرل في بنية النظاـ الرأبظافِ
     فبعدىا سادت الاحتكارات ك انعدـ التنافس ك سيطرت الاكليغارشيات ابؼالية، بعد أف استغلت الشركات الكبرل شعار الاقتصاد كقائد 

ك في الوقت نفسو كاف أرباب النظاـ الرأبظافِ . للقياـ بأضخم مركزة لرأس ابؼاؿ في التاريخ البشرم عبر عمليات الدمج ك الضم ك الابتلبع
رأبظاليوف حقيقيتُ، فهم يتشكلوف الآف من التكنوقراطيتُ ك البتَكقراطيتُ ك ابؼدراء ك ابؼوظفتُ، ك ىؤلاء بصيعا لا بيلكوف "يتوقفوف على أنهم 

الأسهم الوحيدة التي بيلكوف ىي تلك التي بوصلوف عليها بؾانا من الشركات أك عبر استعارة ابؼاؿ من . أية أسهم ك لا يقدموف على أية بـاطر
 .ىذه الشركات بدكف فوائد

أصبح الاقتصاد العابؼي اقتصادا رمزيا يقوـ على ابؼضاربة في الأصوؿ ابؼالية، بحيث يقدر حجم الاقتصاد الرمزم بدا يزيد على أربعتُ : خامسا
ك فَ يعد الاستثمار في الأكراؽ ابؼالية . مرة حجم الاقتصاد ابغقيقي، ك ىو ما أدل إفُ بركز الفقاعات ابؼالية التي بيكن أف تنفجر أم بغظة

مرتبطا بحقيقة ما بسثلو ىذه الأكراؽ بقدر ما صار تعبتَا عن حرة رؤكس الأمواؿ، فكلما تزايدت التوقعات بارتفاع أسعار الأكراؽ، تزايد ابذاه 
المجلس الوطتٍ للثقافة ك الفنوف ك : ، الكويت147فؤاد مرسي، الرأبظالية بذدد نفسها، عافَ ابؼعرفة، )ابؼصارؼ ك ابؼؤسسات ابؼالية لشرائها 

، ك ضمن ىذا ابؼنظور برولت النقود من كظائفها التقليدية إفُ سلع تباع ك تشتًل في الأسواؽ، حيث يدكر ( ك ما بعدىا203الآداب، ص 
 1500 صندكؽ استثمار، ك يتم التعامل يوميا فيما يقرب من 800 تريليوف دكلار، يضمها ما يزيد على 100في أسواؽ العافَ ما يزيد على 

الأزمة ابؼالية أسقطت نظرية الوىية " بومد، بؿمد النورم في حوار مع إسلبـ اكف لاين) مرة الناتج المحلي العربي 2.5مليار دكلار، أم أكثر من 
". السوؽ

: الهوامش
. 8، ص 2009ربيع / 46عبد المجيد قدم، الأزمة الاقتصادية الأمريكية ك تداعياتها العابؼية،بحوث اقتصادية عربية، العدد  (1)
. 46ابؼستقبل العربي، ص الأسباب ك النتائج ابؼستخلصة منها، : ، الأزمات ابؼالية العابؼيةيوسف مسعداكم (2)
 .9عبد المجيد قدم، مرجع سابق، ص ( 3)
. 39، ص 1999السيد البدكم عبد ابغفيظ، إدارة الأسواؽ ابؼالية، نظرة معاصرة، القاىرة، دار الفكر العربي،  (4)
: ، أنظر حوؿ تاريخ الأزمات بؼزيد من ابؼعلومات( 5)

Desjardins, études économiques, Crise financière : pas la première et pas la dernière, 3/10/2008, p1. 

http ;//www.desjardins.com/fr/a_propos/etudes_economiques/dossiers/crises_financieres 
 

.  السنة الثالثة- 2004أيار /مايو- ، سلسلة جسر التنمية، العدد التاسع ك العشركفالأزمات المالية، (2004)اتاجي التوني ، بؼعهد العربي للتخطيط ،  (6)

 كزارة الأكقاؼ في ابعمهورية  الذم تقيموبؼؤبسر الدكفِصافٌ العلي، اثر الأزمة ابؼالية في  الفقر ك البطالة ك سبل معابعتها  في الاقتصاد الاسلبمي، بحث مقدـ ؿ.د (7)
- ىػ 1430 بصادل الثاني 9 – 8كذلك في قصر ابؼؤبسرات بدمشق خلبؿ الفتًة من ، "رسالة السلبـ في الإسلبـ"العربية السورية بالتعاكف مع السفارة البريطانية بعنواف 

. ـ6/2009 /2 – 1ابؼوافق لػ
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معبد . د, 1429 ذك القعدة – شواؿ 332-331،ك بؾلة الاقتصاد الإسلبمي العدداف 73- أشرؼ بؿمد دكابة ص.د, مرجع سابق, بؾلة الاقتصاد الإسلبمي (8)
 10-9علي ابعارحي ص 

 65-عبد الربضن يسرم ص. د, مرجع سابق,  بؾلة الاقتصاد الإسلبمي(9)
 
 55ص , ضوابط الاقتصاد الإسلبمي في معابعة الأزمة ابؼالية العابؼية , سامر قنطقجي (10)
 32عبد ابغميد البعلي ص . د, مرجع سابق, بؾلة الاقتصاد الإسلبمي( 11)
. 11صافٌ العلي، مرجع سابق، ص . د(12)
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. ، مركز الأىراـ للتًبصة ك النشر، القاىرة(1999)نهاية ابؼعجزة الآسيوية، : ، تركيض النمو(تربصة بظتَ كرنً)ركبرت جراف -3
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. ، آفاؽ الاقتصاد العابؼي(2008)صندكؽ النقد الدكفِ -5
: بؿاكلة للفهم : الأزمة ابؼالية: حازـ الببلبكم-6

 12/10/2008 تاريخ الزيارة http://www.moheet.comانظر الرابطة 
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 . ػ مازف الشاعر الأزمة ابؼالية الأمريكية أسبابها كتداعياتها المجلة الإلكتًكنية. 1999ػ  لطفي عامر، البورصة كأسس الاستثمار كالتوظيف، منشورات دار الشعاع 11
 . (إسلبـ كام)طريق الإسلبـ . بؿمد صافٌ ابؼنجد، كقفات شرعية مع الأزمة ابؼالية. ػ د12

 .ARAB new.Net .سامي قابل، الاستثمار الإسلبمي قائم على الأخلبؽ كالقيم الركحية بؾلة الاقتصاد. ػ د13 
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 الأسواق المالية الإسلامية كنموذج لحماية الاقتصاد من الأزمات

 
بــودي عبد القادر .د

صــادق زىراء 
 جـــــامعة بشار
 

: الملخص
شهد العافَ أزمة اقتصادية كاسحة خلفت كسادا اقتصاديا عابؼيا، من انهيارات مالية إفُ انهيارات اقتصادية، ك ىذا ليس بابعديد في أسبابو كلا 

ك لكن من خلبؿ . نتائجو ك لا في طريقة معابعتو حيث  في كل الأحواؿ كانت ابؼعابعات جزئية ك بؾرد مسكنات للتخفيف من حدة الأزمة
الدراسات الاقتصادية ابغديثة تبتُ أف سبب كقوع ىذه  الأزمات ك تكررىا ك بالأخص الأزمة ابؼالية الأختَة يعود أساسا إفُ مفاىيم ك مبادئ 
الأنظمة الاقتصادية الوضعية التي تعمل بها الأسواؽ ابؼالية ، حيث أنها أصبحت مصدرا  للؤزمة أكثر من كونها مصدرا للتمويل ، ك برمل في 

في تلك الأسواؽ  ك   (ابؼضاربات)طياتها الكثتَ من السلبيات بفا يؤدم إفُ عدـ استقرارىا ك أف  من مسببات ذلك ىي ابؼراىنات ابؼالية 
 ك بؿاكلة تطبيق الضوابط فرصة لتوضيح تعاليم الإسلبـ في التعاملبت الاقتصادية ابؼختلفةك عليو فهذه الأزمة تعطي اؿ. تقلبات أسعار الفائدة 

الشرعية على ابؼعاملبت في السوؽ ابؼالية التي بررـ التعامل بالفائدة، لإثبات أف الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية تقوـ بوظائفها الاقتصادية بدرجة 
. عالية من الكفاءة ك بسنع كقوع الأزمات

: مقدمة
، دكنها لا بيكن لأم اقتصاد برريك ابؼدخرات إفُ قنوات الاستثمارفبابؼعاصر،  بسثل الأسواؽ ابؼالية قاعدة رئيسية للنمو الاقتصادم

 . باعتبار أف الأسواؽ ابؼالية من بتُ أىم مصادر التمويل
ك لكن الأزمة التي شهدىا العافَ في السنوات الأختَة ك التي خلفت انهيارات مالية ك اقتصادية عابؼية،جعلت الباحثتُ ك ابؼسؤكلتُ 
يعيدكف التفكتَ في بـرج ىده الأزمة ك بالدرجة الأكفُ البحث عن الأسباب ابغقيقة،إلا أف ما أظهرتو الدراسات الاقتصادية ابغديثة في سبب 
ىده الأزمة ىو ابؼبادئ الاقتصادية الوضعية التي تقوـ عليها الأسواؽ ابؼالية،ك عليو تصبح ىده الأسواؽ مصدرا للؤزمة أكثر من كونها مصدر 

للتمويل،ك ىنا تبرز أبنية النظاـ الاقتصادم الإسلبمي، ك أنو إذا طبقت الضوابط الشرعية التي جاء بها الإسلبـ في الأسواؽ ابؼالية ستحقق ىده 
 . الأسواؽ كفاءة عالية ك بالتافِ برقق التنمية الاقتصادية ك بسنع كقوع الأزمات

 تسعى ىذه الدراسة إفُ التأكيد على الأبنية الاقتصادية كالتنموية للسوؽ ابؼافِ الإسلبمي، كدكره في تعبئة ابؼوارد ،كفي ىذا الإطار
 . كقدرتو على برقيق تنمية اقتصادية مستدامة،ابؼشركعةالاقتصادية ابؼتاحة للبستثمارات 

 توفتَ  ما مدل قدرة السوؽ ابؼافِ الإسلبمي على:التاليةرئيسية اؿشكالية الإالإجابة على من أجل ذلك، براكؿ ىذه الورقة البحثية ك
   ؟ البديلة بدا بهعل منو بموذج مستقل قادر على بضاية الاقتصاد ك تنميتوبؼعاملبت الشرعية ؿ ابؼاليةالأدكات

 :كلقد بست معابعة ىذه الإشكالية في ابػطوات التالية
 .مفهوـ الأسواؽ ابؼالية ك دكرىا في  النشاط الاقتصادم: أكلا

 .آلية عمل الأسواؽ ابؼالية في الاقتصاد الوضعي: ثانيا

 .الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية مبادؤىا ك أدكاتها: ثالثا

  جامعت بشارحولياث
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 .دكر الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية في التنمية الاقتصادية ابؼستدامة: رابعا           
 

 :مفهوم الأسواق المالية ودورىا في النشاط الاقتصادي .1

 
 :مفهوم الأسواق المالية 1.1

 إف الأسواؽ ابؼالية في ابؼفهوـ الشامل ىي مكاف التقاء عرض الأمواؿ من طرؼ ابؼدخرين بالطلب عليها من ابؼستثمرين، كتعمل ىذه 
 .الأسواؽ على برويل تلك ابؼدخرات إفُ مستثمرات تفيد الاقتصاد كالمجتمع كبالتافِ فهي تساعد في عملية التمويل الرأبظافِ

تلك السوؽ التي بسكن ابؼستثمرين من ابؼتاجرة فيما بينهم في الأكراؽ ابؼالية التي تم إصدارىا من قبل السوؽ الأكلية ك "كجاء تعريفها بأنها 
  "(1)بهب ملبحظة أف متحصلبت بيع الأكراؽ ابؼالية تذىب مباشرة بغملتها، كليس الشركات كما بودث في السوؽ الأكلية 

 ".(2)شبكة بسويل للمدل البعيد، مبنية على إصدار الأكراؽ ابؼالية كتداكبؽا بفا يسمح بتحريك الادخار الفردم "كتعرؼ أيضا بأنها 
فالأسواؽ ابؼالية ىي تلك الوسيلة التي يلتقي خلببؽا البائعوف كابؼشتًكف كالوسطاء ابؼاليوف كابؼتعاملوف الآخركف كيتم إصدار كتداكؿ 

 .لفتًات طويلة أك قصتَة ك في ظل قوانتُ كأنظمة كتعليمات قد تكوف بؿلية أك دكلية (ابؼالية كالنقدية)الأصوؿ ابؼختلفة 
 :ىذا ك تنقسم السوؽ ابؼالية إفُ سوقتُ أساسيتُ بنا

 .السوؽ النقدية ك تهتم بالأدكات ابؼالية قصتَة الأجل -

أنظر . سوؽ رأس ابؼاؿ ك تضم سوؽ الإقراض طويل الأجل كسوؽ الأكراؽ ابؼالية طويلة الأجل مثل الأسهم العادية كالسندات -
 (.1-1)الشكل 

 
 :دور الأسواق المالية في النشاط الاقتصادي 1.2

 (3).(الاستمارات)من أجل أفضل الاستخدامات  (ابؼدخرات)إف الوظيفة الاقتصادية لأسواؽ ابؼاؿ ىي بزصيص موارد المجتمع 
ك بيكن تلخيص دكر ىذه الأسواؽ بوجود عملبء اقتصاديتُ يستثمركف أكثر من حجم مدخراتهم فهم بالتافِ بحاجة إفُ بسويل خارجي، 
كبابؼقابل يوجد بعض الأفراد الذين يدخركف أكثر من حاجاتهم الاستثمارية كبالتافِ لديهم القدرة على بسويل ابؼستثمرين الذين ىم بحاجة 

 .(4 )بؽذه الأمواؿ
 :ك عليو تلعب الأسواؽ ابؼالية دكرا ىاما في الاقتصاد كلعل أىم أكجو فائدة ىذه السوؽ ما يلي

  إفُ الأطراؼ التي تعاني من عجز في الأمواؿ (مدخرات)نقل الأمواؿ من الأطراؼ التي يتوفر لديها فائض من الأمواؿ. 

  تشجيع الأفراد كابؼؤسسات على الادخار كذلك عن طريق سهولة برويل مدخراتهم إفُ استثمارات في الأسهم كالسندات كغتَىا
 .من أدكات التعامل في الأسواؽ ابؼالية

 (5)لاسيما كأف الأكراؽ ابؼالية لا تستهلك أك تتآكل بدركر الزمن بل إنها على العكس تولد أرباحا . المحافظة على الثركة كتنميتها. 

 برقيق موازنة فعالة ما بتُ قول الطلب كقول العرض كتشجيع ابغركة الكاملة لإجراء كافة ابؼعاملبت كابؼبادلات. 

  توفتَ ابؼوارد ابغقيقية لتمويل ابؼشركعات من خلبؿ طرح الأسهم كالسندات أك إعادة بيع كل من ىذه الأسهم كالسندات ابؼملوكة
 .للمشركع

  ابؼساعدة على تنفيذ السياسة النقدية كذلك عن طريق البنك ابؼركزم حيث يستعمل البنك ابؼركزم في السوؽ ابؼالية أسلوب
 .(6)عمليات السوؽ ابؼفتوحة 

  تشجيع التنمية الاقتصادية في الدكؿ كبرقيق بصلة من ابؼنافع الاقتصادية منها منافع ابغيازة كالتملك كالانتفاع كالعائد الاستثمارم
 .(7)ابؼناسب 

  ِتعتبر الاسواؽ ابؼالية حافزا للشركات ابؼدرجة لأسهمها في تلك الأسواؽ في تتبع تغتَات أسعار أسهمها كقياس أصوبؽا كبالتاف
 .تدفعها إفُ برستُ أدائها ك زيادة ربحيتها
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 كبالتافِ  الاقتصاد من خلبؿ بسويل الفرص الاستثمارية التي تؤدم إفُ رفع مستويات الإنتاج ابؼساعدة في زيادة مستويات الإنتاج في
(8)على ابؼستول الفردم أك ابؼستول القومي  برقيق مستويات أفضل للدخوؿ سواءكرفع مستويات التشغيل أك التوظيف 

.  

 بدساعدة حكومات الدكؿ على الاقتًاض من ابعمهور لأغراض بسويل مشركعات التنمية بسويل عملية التنمية الاقتصادية كذلك 

 .كالإسراع بدعدلات النمو الاقتصادم لديها

إذف نستخلص أنو كلما كانت الأسواؽ ابؼالية فعالة كلما كانت أكثر قدرة على برقيق رسالتها ابغيوية في دعم كتوطيد الاستقرار 
 .الاقتصادم للدكلة

 :آلية عمل الأسواق المالية في الاقتصاد الوضعي .2

 إف العمل داخل السوؽ ابؼالية يتم بداية من خلبؿ قياـ مصدرم الأكراؽ ابؼالية بعرض أكراقهم على ابؼدخرين للبكتتاب بها، كبرقيق ىذا 
 .(سوؽ الإصدار)اللقاء بتُ ابؼدخرين كابؼستثمرين ىو ما بيثل الدكرة ابؼالية الأكفُ يتم من خلبؿ ما يسمى السوؽ الأكلية 

ثم ىناؾ خطوة أخرل تتمثل في قياـ بعض حاملي تلك الأكراؽ ابؼالية ببيع ىذه الأكراؽ سواء بغاجاتهم لسيولة نقدية أك لإعادة استثمار 
 .(9)أموابؽم في استثمارات بديلة، كىذا ما بىلق دكرة مالية ثانية للؤكراؽ ابؼالية تعرؼ باسم السوؽ الثانوية أك سوؽ التداكؿ 

 :ىذا كقد يتخذ السوؽ الثانوم شكلتُ بنا
أسواؽ منظمة أك أسواؽ غتَ منظمة كذلك قد يضم إفُ جانب ذلك أسواقا أخرل تعتبر جزءا من ىذا السوؽ كىي ما يطلق عليها 

 .أنواع أسواؽ ابؼاؿ (1.1)أنظر الشكل .السوؽ الثالث كالسوؽ الرابع
كفي السنوات الأختَة انتشرت أشكاؿ جديدة من الأدكات ابؼالية ابؽامة التي يستخدمها ابؼستثمركف كذلك بغرض بضاية أنفسهم من 

 .ابؼخاطر التي بردث في تغيتَات أسعار الأكراؽ ابؼالية
 .كمن أبرز ىذه الأدكات ما يطلق عليها عقود ابؼستقبل كحق الاختيار

يسمى سعر ابؼنافسة أك )بشراء أك بيع أكراؽ مالية معينة بسعر معتُ، بؿدد مقدما  (كليس التزاـ)فالاختيار ىو عقد يعطي بغاملو حق 
 .(التنفيذ

كلفظة الاختيار تعتٍ أف مشتًم ىذا الاختيار لو حق في تنفيذ أك عدـ تنفيذ الاتفاؽ كىذا ابغق بوصل عليو الفرد في مقابل دفع مبلغ 
 .(10) (بؿرر حق الاختيار)للطرؼ الآخر " علبكة"معتُ غتَ قابل للرد كنوع من ابؼكافأة أك التعويض 

أما بالنسبة لعقود ابؼستقبليات فتعرؼ بأنها اتفاؽ على شراء أك بيع كميات من أدكات مالية لتاريخ بؿدد في ابؼستقبل كبسعر متفق عليو 
 .حافِ بتُ ابؼتعاملتُ في سوؽ ابؼاؿ

إذا ما تتبعنا آلية عمل الأسواؽ ابؼالية الوضعية بيكن استنتاج كيفية كقوع الأزمات فيها فهده الأسواؽ ترتكز على معطيات العرض 
 على الاقتًاض الطلبحيث أنو في حالة الركاج الاقتصادم ترتفع أسعار الأسهم نتيجة تزايد الأرباح التي برققها الشركات كيزداد . الطلبك

فحالة الركاج ترفع ابؼعدلات العامة للؤسعار، كفي ذلك تكمن بذكر الأزمات . (11)لتوسيع ابؼصافٌ الاقتصادية بفا يرفع معدلات الفوائد ابؼصرفية
 . 

 كالتوظيف فيتسارعوف باقتناء أسهم الاستثمارفزيادة ربح ابؼستثمرين يصبح كبنيان نتيجة للؤكضاع التضخمية، كيقبل الناس على 
 في الطلبلذلك فإذا ما أفلست ىده الشركات، كطرأت تغتَات في معطيات العرض ك. كأكراؽ بذارية لشركات لا يدركف أكضاعها ابغقيقية

كذلك لا بد من الإشارة إفُ الأزمات التي برصل أحيانان .  تبدأ الأسعار كالأرباح بالابلفاض كتنعكس الوضعية من ركاج إفُ كسادالسوؽ
نتيجة التلبعب أك الاختلبسات أك تواطؤ جهات مستغلة، كلاسيما في ابغالات التي تكوف فيها الأسواؽ غتَ منظمة تنظيمان كافيان أك تكوف 

 . السلطات ابؼالية قاصرة أك تكوف رقابة الدكلة ناقصة
 في القرنتُ ابؼاضيتُ الكثتَ من الأزمات، إلا أف أعظمها كانت ىذه الأزمة الأختَة ك الرأبظاليةكقد شهدت أسواؽ ابؼاؿ في الدكؿ 

 . يلبحظ أنو بعد كل أزمة كانت بذرل إصلبحات ك مسكنات فقط التي تكفل بذنب أزمات جديدة
 :الأسواق المالية الإسلامية مبادؤىا و أدواتها.3

http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=159606&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=159606&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=159606&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=159606&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=14445&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=14445&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=159606&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=159606&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=9247&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=9247&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=9275&vid=34
http://www.arab-ency.com/index.php?module=pnEncyclopedia&func=display_term&id=9275&vid=34
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بىتلف مفهوـ السوؽ ابؼافِ في الاقتصاد الإسلبمي عن ابؼفاىيم في الاقتصاديات التقليدية السابقة الذكر، حيث أف الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية  
تهدؼ إفُ جعل ابؼعاملبت ابؼالية تعقد في شكل منظم، كمتفق عليو بتُ الأطراؼ ابؼتعاملة، ك تستَ كفقا  بؼبدأ التًاضي ك بناء على قواعد كقيم 

 .الشريعة الإسلبمية
 :كنعرض فيما يلي أىم مبادئ ىذه الأسواؽ كأدكاتها ابؼستخدمة فيها 

 المبادئ : أولا 

كوف ىذه القيم تقي من الآثار السلبية بغدكث الأزمات ابؼالية النابذة عن بفارسة : (12)الالتزاـ بالضوابط الأخلبقية كالشرعية -
رـ كل عقد يؤدم إفُ الربا كالظلم كالغرر كالغبن ، كفلسفة الإسلبـ في ذلك أنها الاحتكارات، أك التدليس، أك ابؼقامرة كما يح

 .شركط أساسية للمنافسة الكفأة الشريفة

في الأسواؽ ابؼالية ابؼعاصرة تكثر ابؼضاربات غتَ الأخلبقية من بعض ابؼتعاملتُ بالسوؽ ابؼافِ : الاستثمار ابغقيقي كليس الوبني  -
فيقوموف بشراء الأكراؽ ابؼالية كبيعها ليس بغرض الاستثمار أك الإستًباح كلكن بغرض التأثتَ على الأسعار لصابغهم ك ىذا ما 

يؤدم إفُ ظهور ميوؿ احتكارية في ىذه الأسواؽ، لكن في السوؽ الإسلبمية لا توجد مثل ىذه ابؼضاربات لاف الناظر في العقود 
, الإسلبمية يرل أنها عقود تهدؼ إفُ الاستثمار ابغقيقي كليس الوبني مثل ابؼشاركات كالبيوع ك الاجارات كغتَىا من العقود

 .بالإضافة إفُ ذلك فإف الإسلبـ قد حرـ الاحتكار

، باعتبار أف الفوائد الربوية (ربا البيوع)، أك في بؾاؿ البيوع (ربا النسيئة) ، سواء في بؾاؿ الديوف (13)بذنب بـتلف ابؼعاملبت الربوية -
ىي ابؼولد كابؼنشط للؤزمات الاقتصادية بصفة عامة، كالأزمات في السوؽ ابؼافِ بصفة خاصة، كما حرـ القمار ك ابؼيسر ك كل ربح 

 . ناتج عن لعبة حظ
بيع الكالئ , بيع العينة, بيع الغرر: (15)، التي يتم بعضها في سوؽ الأكراؽ ابؼالية ابؼعاصرة مثل(14)بذنب البيوع غتَ ابؼشركعة -

  افٍ...الركباف تلقى عدـ ، للباد ابغاضر بيعبيع النجش، , بيعتتُ في بيعة كاحدة, بيع ما ليس عندؾ, بالكالئ
توجيو الاستثمارات بكو ابؼشركعات الضركرية ذات ابؼنفعة العامة ك التي برقق التنمية ابؼستدامة بدا يساىم في برقيق مقاصد الشريعة  -

 .(16)الإسلبمية في حفظ الدين كالعقل كالنفس كالعرض كابؼاؿ، ك برقيق التنمية الاجتماعية كالاقتصادية

بهب أف تكوف ابؼعاملبت صادقة كشفافة ك تقدنً البيانات كابؼعلومات الصحيحة حوؿ العقود كالصفقات كالظركؼ ابؼختلفة  -
 .للسوؽ ابؼافِ

 .الوفاء بالعهود كالعقود كتداكؿ الأكراؽ ابؼالية الإسلبمية التي تسمح بها الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية -

، ك ابػلو من (17)حرية التعاقد ك كجوب الرضا بتُ طرفي التعاقد ك بذنب الضرر الذم قد يصيب أطراؼ أخرل غتَ طرفي التعاقد -
 .التحكم في الأسعار ك الاحتكار

كل ىذه ابؼبادئ الشرعية العامة، كابػاصة تلعب دكرا استًاتيجيا في برستُ أداء السوؽ ابؼافِ الإسلبمي كتكسبو قدرة تنافسية عالية، 
.  مستقرة كمستمرة، بذعلو في مستول بضاية ك تنمية الاقتصاد

 
 
 
 

 

 الأدوات: ثانياً 
 :أدكات السوؽ ابؼالية الإسلبمية متنوعة نذكر منها 

 صكوك المقارضة أو المضاربة: سندات المقارضة. 
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الوثائق ابؼوحدة القيمة كالصادرة بأبظاء مالكيها مقابل الأمواؿ التي " بأنها  (صكوؾ ابؼقارضة أك ابؼضاربة  )تعرؼ سندات ابؼقارضة 
قدموىا لصاحب مشركع معتُ، كذلك على أساس ابؼشاركة في نتائج الأرباح كالإيرادات المحققة من ابؼشركع ابؼستثمر فيو بحسب النتائج 

 .(18)ابؼعلنة،ك لا تنتج ىده السندات أم فوائد

 تقوـ ىذه الشهادات على أحكاـ ابؼضاربة في شكلها ك جوىرىا،ففي ىذا النوع يكوف أصحاب :شهادات الاستثمار الإسلامي
الودائع أك الشهادات ىم أرباب ابؼاؿ،ك تقوـ ابعهة ابؼصدرة بدكر ابؼضارب مع الاتفاؽ على نسبة الربح ك برمل رب ابؼاؿ 

 .(19)ابػسارة، ك ابؼضارب بىسر عملو

 أم سندات ابؼشاركة ابؼستمرة كابؼتناقصة حيث يقوـ ابؼتعاملتُ بإبراـ عقد مشاركة تتمثل في سندات بيثل كل  :أدوات المشاركة
سند حصة أك سهم مشاركة في رأس ماؿ مشركع ، كيتم تعيتُ ىيئة لإدارة ابؼشاركة بحسب شركط نشرة الإصدار مع الأخذ بعتُ 

الاعتبار الشركط الشرعية لعقد ابؼشاركة ، كيتم تداكؿ ىذه ابغصص في السوؽ ابؼافِ الإسلبمي كبرديد نوع ابؼشاركة إذا كانت 
 .مستمرة أك متناقصة ك ذلك لقاء عائد حسب نتيجة ابؼشركع من ربح أك خسارة 

 ىي صكوؾ تقوـ على أساس بروؿ الأعياف كابػدمات كابؼنافع ذات العلبقة بعقد الإجارة الشرعي إفُ أكراؽ  :سندات الإجارة
كبيكن تعريف سندات الإجارة على أنها صكوؾ ذات قيمة متساكية، بسثل ملكية أعياف مؤجرة، أك منافع، أك . مالية أك سندات

 .(20)خدمات، تدر إيرادا، كىي قائمة على أساس عقد الإجارة كما عرفتو الشريعة الإسلبمية

  يعرؼ بأنو عقد يشتًل بو شيء بفا يصنع صنعا، . الإستصناع أحد أدكات الاستثمار الناجحة قصتَة الأجل:سندات الإستصناع
. يلتزـ البائع بتقدبيو مصنوعا بدواد من عنده، بأكصاؼ معينة، كبثمن بؿدد يدفع عند التعاقد، أك بعد التسليم، أك عند أجل بؿدد

تقوـ جهة معينة في السوؽ ابؼافِ بإصدار سندات استصناع بسثل حصة في رأس ماؿ مشركع لتمويل السلع كالبضائع كذلك لقاء ك 
 .عمولة بؽذه ابعهة كتتوفُ ىذه ابعهة متابعة ابؼستحقات كتوزيع الأرباح الفعلية لأصحاب السندات أك الأسهم 

 كتداكبؽا في السوؽ ابؼافِ , إلا أنها تعتبر ذات طابع قصتَ الأجل,  كىي التي بزصص لتمويل عمليات ابؼرابحة:سندات المرابحة
 .أك تغتَ آجاؿ التعامل بها على ابؼدل الطويل, إلا عند ابغاجة للسيولة, الإسلبمي بؿدكدا

 كيشتًط فيها، أف لا يكوف ابؼسلم فيو مواد استهلبكية، كإذا ,  كىي التي بزصص أموابؽا كرأس ماؿ لعمليات السلم:سندات السلم
 .فيجب  أف لا يكوف ذلك بسعر أعلى (ابعهة ابؼصدرة)اضطر حامل السند أف يبيعو إفُ الدكلة 

 
 .دور الأسواق المالية الإسلامية في التنمية الاقتصادية المستدامة .4

 المستدامة؟ ما ىي التنمية
قبلة على الوفاء" تيعرٌؼ الأمم ابؼتحدة التنمية ابؼستدامة على أنها

ي
 التنمية التي تفي باحتياجات ابغاضر دكف ابؼساس بقدرة الأجياؿ ابؼ

مناقشة التنمية ابؼستدامة، في الاستخداـ الرشيد للموارد  كتتمثل بعض العوامل ابؼهمة، التي ينبغي أخذىا بعتُ الاعتبار عند". باحتياجاتها
الذم يتحقق عندما يتم توفيق  كتعتٍ الاستدامة، في مفردات التنمية، النمو ابؼسؤكؿ ػ أم ذلك النمو. كتغتٌَ ابؼناخ الطبيعية كالطاقة، كالتلوث،

ابؼوضوع،  للبطلبع على ابؼزيد من ابؼعلومات بشأف البنك الدكفِ كىذا. الاقتصادية للناس الاىتمامات الاجتماعية كالبيئية مع الاحتياجات
 .الإنتًنت يرجى زيارة صفحة التنمية ابؼستدامة على موقع البنك الدكفِ على شبكة

 
تؤكد الدراسات الاقتصادية أف العلبقة بتُ الأسواؽ ابؼالية كالنمو الاقتصادم تبادلية تربط الابذاىتُ من خلبؿ أدكات عديدة كالسياسة 

 .  ابؼالية كالسياسة النقدية كمعدؿ التضخم كمعدؿ أسعار الفائدة كسعر الصرؼ كالناتج المحلي الإبصافِ كغتَىا

كما بزلق الأسواؽ ابؼالية فرص استثمارية ك تعمل مع بقية أدكات الاقتصاد على توفتَ الاستقرار اللبزـ لضماف النمو طويل الأجل 
كابػوصصة كإصلبح النظاـ القانوني كبررير التجارة كإعادة ىيكلة ابؼديونية كتثبيت أسعار الصرؼ كسياسات معابعة التضخم كسياسات 

 .تشجيع الاستثمار المحلي كالأجنبي كل ذلك يعتبر علبمات نوع جديد من اقتصاديات النمو
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ك تساعد الأسواؽ ابؼالية في تعبئة ابؼدخرات كبزصيص ابؼوارد كتوزيع ابؼخاطر كالرقابة على أداء الشركات كبذلك فاف عملية النمو 
ك عليو نستنتج أنو توجد علبقة كاضحة  بتُ النمو . الاقتصادم بيكن دفعها عن طريق برستُ أداء السوؽ ابؼافِ كنوعية ابػدمات التي يقدمها

 .الاقتصادم ككفاءة السوؽ ابؼافِ تظهر في الدكر الابهابي الذم تقوـ بو السوؽ ابؼافِ في عملية التنمية الاقتصادية
ك ابؼلبحظ أف الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية ىي التي تتميز بالكفاءة العالية ك بالتافِ فإف الاىتماـ بها كبالأسس التي تقوـ عليها يعتبر 

 . خطوة صحيحة في طريق التنمية ابؼستدامة 
(21): تتصف بالشموؿ في برقيق التنمية ابؼستدامة كمن ذلك الإسلبميةالسوؽ ابؼاليةك عليو 

  

ا تفتح أبوابها باستمرار .1 لتأسيس شركات جديدة كطرحها للبكتتاب، كخاصة في المجالات كالسلع كابػدمات التي ينمو الطلب  أنهَّ
 . ك التي تفيد المجتمع على ابؼدل الطويلعليها

أنها تسهم في برويل الشركات العائلية كابؼؤسسات الفردية الناجحة جدان إفُ شركات مسابنة عامة، كىذا يضمن بؽا الاستمرار   .2
  .تكبر مع الزمن كتوظف ابؼزيد كتقدـ سلعان كخدمات كتنمو مع متطلبات التنميةؼكالنمو 

 فعالة، تقوـ بإصلبح الأمور كسد الثغرات كتلبية النواقص، كمكافحة التضخم، فلب يكاد الطلب يزداد  الإسلبمية السوؽ ابؼاليةإف .3
على سلع أك خدمات معينة كترتفع أسعارىا كأرباحها حتى يهب رجاؿ الأعماؿ لتأسيس شركات جديدة منافسة بؽا كطرحها 

 .في الأسواؽ ابؼالية الوضعيةبشرط عدـ كجود احتكار أك شبو احتكار كما ىو حاؿ )للبكتتاب العاـ 

الوعي الاقتصادم بتُ ابؼواطنتُ بالتدريج، كتعودىم على العمل ابعماعي كما تزرع فيهم حب الإسلبمية تنشر السوؽ ابؼالية   .4
  ابؼسلمالادخار كالاستثمار بدؿ الإسراؼ في الاستهلبؾ، كىذا بحد ذاتو مكسب كبتَ لأنو جزء أساسي من بناء الإنساف الواعي

  .الفاىم ابؼنتج

 فرص عمل جديدة كثتَة، كتولد ابؼزيد من الوظائف باستمرار، كذلك لأنها تغرم رجاؿ الأعماؿ  الإسلبميةتوفر السوؽ ابؼالية .5
كأصحاب الأفكار الرائدة بإنشاء شركات مسابنة جديدة، كما أف الشركات ابؼدرجة يتوسع معظمها باستمرار مع بمو الأرباح فتوفر 

  .ك تضمن حقوؽ الأجياؿ القادمة.ابؼزيد من فرص العمل للمواطنتُ باستمرار كتسهم في مكافحة البطالة

 لأنها بتشجيعها على قياـ شركات جديدةك النمو  في قدرة الاقتصاد الوطتٍ على الاستيعاب كالازدىار  الإسلبميةتزيد السوؽ ابؼالية .6
 . بزدـ المجتمعات ك البيئة ك الاقتصاد معا توفر سلعان كخدماتتستَ كفق ابؼبادئ الإسلبمية 

 13 ك استنادا إفُ نتائج سوؽ التعاملبت ابؼقفلة في في دعم الاقتصاد كبرقيق التنمية ابؼستدامةالإسلبمية ىذا جزء بفا برققو الأسواؽ ابؼالية 
شهد مؤشر داك جونز للتنمية ابؼستدامة في السوؽ ابؼالية الإسلبمية، كالذم يقيس ابؼمارسات ابؼستدامة للشركات ابؼتماثلة ، 2010فبراير 

  بنسبة   أما ابؼؤشر التقليدم للتنمية ابؼستدامة، فقد تراجع. 2296.76مقفلبن على % 0.58 بنسبة ارتفاعالقوانتُ الشريعة الإسلبمية، 
 (22).958.17مع إقفالو على %   0.06 -

 
 :الخاتمة

ابؼقامرات كابؼضاربات كالتعامل بالربا كالاحتكار كالتدخلبت السياسية، : من ابؼعافَ الأساسية التي تسبب انهيار الأسواؽ ابؼالية
إبيانا كأخلبقا كسلوكا ك بذنب ابؼعاملبت الربوية، كالبيوع غتَ , كبيكن علبج الأزمات كفقا للمنهج الإسلبمي عن طريق الالتزاـ بالقيم الإسلبمية

 .ابؼشركعة،كتطهتَ ابؼعاملبت من الاحتكار ، كذلك عدـ الإسراؼ كالتبذير كالتوجيو الرشيد للؤمواؿ في أكجو استخدامها ابؼشركع

فالأسواؽ ابؼالية الإسلبمية تعمل على تعبئة ابؼدخرات كتوجيهها بكو الاستثمار بفا بوقق التنمية الاقتصادية كالنمو الاقتصادم ك تعتبر النموذج 
 .الأحسن بؼختلف التعاملبت ابؼالية متوسطة كطويلة الأجل بؼشركعية معاملتها كبؾاؿ نشاطها

تطوير ابؼعاملبت كالعلبقات، لضمانها حقوؽ ابؼتعاملتُ كبضايتهم من ابؼخاطر كالأزمات بقواعد -السوؽ ابؼالية الإسلبمية-كما أنها تشجع
مشركعة ك لقد أثبتت بذارب الدكؿ الإسلبمية في بؾاؿ إنشاء السوؽ ابؼافِ إدارتها كبقاحها تدربهيا، كظهرت في العديد من الدكؿ الإسلبمية 

 .أدكات التعامل بالأدكات ابؼالية الإسلبمية

 :فإننا نؤكد علىك بناءا على ىدا 
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 .ضركرة قياـ سوؽ مالية إسلبمية في كافة الدكؿ الإسلبمية ك تطبيق القواعد الإسلبمية لتتماشى ك متطلبات المجتمعات الإسلبمية* 
معاملبت ابؼالية الربوية توفتَ البديل الإسلبمي للكرة الإسراع في تطوير الأسواؽ ابؼالية الإسلبمية في كل البلداف الإسلبمية ؿضر* 

 .بؾتمعاتنا الإسلبمية ك بغماية الاقتصاد من كقوع الأزماتالسائدة في 
السوؽ ابؼالية في حاجة إفُ دراسة كتطوير معاملبتها كأدكاتها لتشجيع ابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية على التوسع في استثماراتهم * 

 .طويل الأجل كبشكل مشركع بوقق نتائج أفضل ك بوقق تنمية مستدامة
 

 :الهوامش و المراجع
دار ابػلدكنية للنشر ك -مركز البصتَة-12بؾلة الدراسات الاقتصادية العدد -السوق المالية و دورىا في تمويل التنمية في المغرب العربي-شيخي بلبؿ (1)

 .108ص-2006التوزيع 

 .نفس ابؼكاف (2)

 .22ص-مصر-مكتبة ك مطبعة الإشعاع الفنية-2000الطبعة الأكفُ -بورصة الوراق المالية علميا و عمليا-صلبح السيد ابعودة (3)

 .11ص-لبناف-ابؼؤسسة ابعامعية للدراسات ك النشر         ك التوزيع-1998الطبعة الأكفُ -إدارة محفظة الأوراق المالية- ناجي بصاؿ (4)

 .10ص-مصر-2007الشركة العربية ابؼتحدة للتسويق ك التوريدات -الأسواق المالية-مركاف شموط-زياد رمضاف (5)

 .11ص-نفس ابؼرجع السابق (6)

 :الكويت على ابؼوقع-ابؼعهد العربي للتخطيط-دور الأسواق المالية في النشاط الاقتصادي (7)

http://www.arab-api.org/course9/c9_1.htm 

 .نفس ابؼرجع السابق (8)

 .48ص-مصر-1999 توزيع-نشر-طبع ابعامعية ،الدار(المؤسسات-المال رأس-أسواق)المال أسواق-قرياقص ربظية (9)

 .60ص-نفس ابؼرجع السابق (01)

              www.arab-ency.com :ابؼوقع على-المالية الأسواق-كبارة بشار بؿمد (11)

الصادرة عن بنك دبي الإسلبمي بدكلة -الاقتصاد الإسلبمي - المنهج الإسلامي لتشخيص ومعالجة أزمات سوق الأوراق المالية- حستُ حسن شحاتة (21)
 .10، ص 1999يونيو / 1420،  ربيع الأكؿ 216الإمارات العربية ابؼتحدة، العدد 

 ك التنمية أفاؽ بتُ فلسطتُ في التمويل ك الاستثمار-الأكؿ العلمي ابؼؤبسر إفُ مقدـ بحث-إسلامية مالية أسواق نحو-عبده صافٌ رامي-الزىار بؿمود خالد (31)
 .14ص-فلسطتُ-2005-الإسلبمية ابعامعة-التجارة كلية-ابؼعاصرة التحديات

 .10ص-مرجع سبق ذكره– المنهج الإسلامي لتشخيص ومعالجة أزمات سوق الأوراق المالية- حستُ حسن شحاتة (41)

 . البيع الذم يتضمن خطرا يلحق أحد ابؼتعاقدين فيؤدم إفُ ضياع مالو ،ك ىو ما كاف ظاىر يغر ابؼشتًم،ك باطن بؾهوؿ: بيع الغرر ىو-  (51)

 .أف يبع الرجل السلعة بثمن معلوـ إفُ أجل مسمى، ثم يشتًيها بفن باعها لو بثمن أقل من الثمن الذم باعها لو بو كىدا مكركه: بيع العينة ىو          -
كىو من البيوع ابؼنهي عنها، . أف تشتًم دينا لك على رجل بدين لو على آخر.بيع النسيئة بالنسيئة، أك الدين ابؼؤخر بالدين ابؼؤخر: بيع الكالئ بالكالئ ىو         - 

  (.1981-دار ابعيل-ابؼعجم الاقتصادم الإسلبمي- أبضد الشرباصي:أنظر )كصوره عند الفقهاء بطس 
 . بيع سلعة ليست موجودة عند البائع أك شيئا قبل بسلكو: بيع ما ليس عندؾ ىو         -
 .كعلة ابؼنع أف الثمن ابغقيقي في كل من البيعتتُ بؾهوؿ. أف بهمع البائع بتُ صفقتتُ كيبيعهما في آف كاحد: بيعتاف في بيعة كاحدة ىو        -
أف يتفق البائع مع شخص آخر ليزيد في بشن السلعة ابؼعركضة، كىو لا يقصد شراءىا، ليقتدم بو الراغب، فيزيد لزيادتو ظنا منو أف تلك الزيادة : بيع النجش ىو        -

 .كحيث كاف مفهوـ النجش عند الفقهاء الزيادة في ابؼبيع بقصد ابػديعة كالتغرير. لرخص السلعة، اغتًارا بو، كىذه خديعة بؿرمة
 .النهي عن بيع ابغاضر للباد، لأف الوسيط ابغاضر بتوليو البيع للبادم بورـ الناس من شراءىا بالرخص إذ سيبيعها بسعر البلد ك ىذا فيو تضييق عليهم       - 
 ك معرفتهم السعر (خارج السوؽ) يقصد بالركباف أف يتلقى شخص أك أكثر من طائفة من القادمتُ بوملوف متاعا لبيعو في السوؽ فيشتًيو منهم قبل قدكمهم البلد       -

 .11ص-مرجع سابق-حستُ حسن شحاتة (16)
 .16-15ص-نفس ابؼرجع السابق-خالد بؿمود الزىار( 17)
 .158ص-دمشق-2001-دار الفكر- دراسة برليلية نقدية-بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي-  شعباف بؿمد إسلبـ البركارم(18)
 .159ص- نفس ابؼرجع السابق(19)
 .37، ص 1415/1995- جدة-ابؼعهد الإسلبمي للبحوث كالتدريب، البنك الإسلبمي للتنمية -سندات الإجارة والأعيان المؤجرة منذر قحف، (20)

http://www.arab-api.org/course9/c9_1.htm
http://www.arab-ency.com/
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        www.alriadh.com/2007/12/28/article304607: على ابؼوقع -دور السوق المالية في تحقيق التنمية المستدامة -عبد الله ابععيثن(21)

                                                                                    

                                www.eyeofdubai.com :على ابؼوقع  الإسلامية التقرير الشهري الخاص بأداء مؤشرات داو جونز للأسواق المالية (22)

                                                                                        

 .25-24ص - مصر2002الدار ابعامعية الطبعة الأكفُ -بورصة الأوراق المالية بين النظرية و التطبيق-جلبؿ إبراىيم العبد-بؿمد صافٌ ابغناكم (23)
 

http://www.eyeofdubai.com/
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« مقاربة نظرية »  .. «الأزمة المالية العالمية الراىنة » 

 
   .المركز الجامعي بالوادي - نورالدين جوادي

 
: ملخص 

نعافً ضمنها « مقاربة نظرية ترمونولوجية » عبر « الأزمة ابؼالية العابؼية الراىنة »           حاكلنا من خلبؿ الدراسة إلقاء نظرة مفاىيمية على 
نً بقراءة زمنية طفيفة «أزمة قركض الرىن العقارم الأمريكية » كونها بحسب ما نرل ترتكز علػى  بقدر ابؼتاح ما نعتقد أنو أساسها، ، ذلك بدءان

» الفحول النظرم بؼفردة : في مسارات التكوف التاربىي للؤزمة، كمن ثمى التنقل إفُ تفكيكو اقتصادم دقيق بؼفردات تركيبتها اللغويػة، من مثل 
لنىعبري بعدىا صعودان إفُ الولوج منهجيان كلو بحياء . افٍ . .. «الرىن » كابؼدلوؿ ابؼصرفي من ، «القرض » ابؼفهوـ الاقتصادم لكلمة ، «الأزمة 

» ، إشكالية ( برديدان ةمالعقار )« الفقاعة الاقتصادية » ظاىرة : ضمن بعض القضايا ذات العلبقة التحليلية ابؼباشرة بها ػ أم الأزمة ػ كػ 
بها ػ أم الأزمة الراىنة ػ أك مدل قدرتها ػ أم الرأبظالية ػ « الرأبظالية » كجدلية فناء « التطرؼ الرأبظافِ » ك« الرأبظالية » ، كأطركحة «التدكيل 

 افٍ... على بذديد نفسها عبرىا 
 

: مدخل 
 أزمة مالية خانقة يعتبرىا الكثتَ «اقتصاد الولايات ابؼتحدة الأمريكية » كفي عمقو « الاقتصاد العابؼي » ، ىز 2007 صيف عاـ 

الأمريكي، برديدان منو فرع الائتماف في « قطاع العقارات » ، كقد بدأت إرىاصاتها ككشرخ ضمن xxviالأسوأ منذ أزمة ثلبثينيات القرف ابؼاضي
يقىسىطٍ لػ « قركض الرىن العقارية » 

» أك  )« أسواؽ ابؼاؿ » ، كمن ثم تصاعدت مدياتها ملقيةن بضلببؽػا على «ابؼساكن » ابؼتعلقة بالشراء ابؼ
قد تعكر بشدة « أزمة اقتصادية » ، كبكن لا نزاؿ مذ ذلك كإفُ حد الساعد نناضل من أجل عدـ تفاقمها إفُ مستول (« البورصات 

.  الأمريكي كالعابؼي ابؼتعثرين أصلبن منذ عقود « الاقتصاد ابغقيقي » كبشكل مزمن مسارات بمو 
» ، «ابؼفهوـ » ، كقبل كل ذلك التساؤؿ عن «ابغلوؿ » كابؼرجعيات، ابعدؿ حوؿ « الأسباب »  نظريان، كتأربىيان كبتُ مناقشة 

في عمقها جد معقدة، تداخلت ضمنها كبشدة حزـ لا متناىية من الأحداث التاربىية، الوقائع كابؼقتًحات الاقتصادية، ابػلفيات « الأزمة 
تم الاكتتاب بها « أزمة أصوؿ مالية رديئة » افٍ، ناىيك عن كونها ػ ككما لمحنا آنفان ػ ... كالرؤل السياسية، كالآثار كابؼخاكؼ الاجتماعية 

ليس أمريكي بقدر ما تكتسيو صبغة أكثر من « الأكراؽ ابؼالية » كضىمًنىتٍها مؤسسات مالية أمريكية جد ضخمة، كتم تداكبؽا ضمن سوؽ لػ 
فيو أكثر بفا بيكن تصوره بتُ مستثمرين ينتسبوف لأكثر من جنسية « التداكؿ اليومي » عابؼية، تقدر قيمتو السوقية بأرقاـ فلكية، كيبلغ حجم 

.  افٍ ... اقتصادية، جغرافية، عرقية، طائفية كدينية 
من خلبؿ إشكالية الامتداد الأفقي « الأزمة » التي تضمنتها « ابعغرافيا الاقتصادية » كل ذلك، قد لا يذكر أماـ مفارقات 

» ، الامتداد بػ «الأسباب » بتُ التشعب في : التي رافقتها، ككفق أكثر من بعد  (« التعوفَ » ك« التدكيل » ، «الانتشار » أم  )كالعمودم 
« الرأبظالية الليبرالية الراىنة » على أنقاض « البديل » بتُ ما يرتقب، يقتًح كينظر لػ «  ابغل» ، كالتوسع عابؼيان في طرح «الأثر كالانعكاسات 

كما ىي إلا اختلبلات صحية تفرضها ابعدلية  ،«الرأبظالية » التي يرل أنها برتضر، كبتُ من بواكؿ التبرير إفُ أنها ػ أم الأزمة ػ تنتمي إفُ 
. لتًتقي إفُ مستول نظاـ أكثر بساسكان  xxvii«بذديد نفسها » بذاكزىا ك« الليبرالية الراىنة » التاربىية بقيدرة 

كمن خلبؿ مضموف ىذه ابؼسابنة العلمية النظرية سوؼ بكاكؿ إلقاء نظرة على ضفاؼ ما تفرزه الفىقٍرات السابقة من أفكار، 
كونها  نعافً ضمنها بقدر ابؼتاح ما نعتقد أنو أساسها،  ترمونولوجية«مقاربة نظرية » الراىنة عبر « الأزمة ابؼالية العابؼية » مفاىيمية على 

:  ، ذلك «أزمة قركض الرىن العقارم الأمريكية » بحسب ما نرل ترتكز على 
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نً بػ  .1  .طفيفة في مسارات تكونها التاربىي « قراءة زمنية » بدءان

ابؼفهوـ الاقتصادم ، «الأزمة » برليل الفحػول النظرم بؼفردة : دقيق بؼفرداتها عبر « تفكيكو اقتصادم » كمن ثمى التنقل إفُ إجراء  .2
 .افٍ . .. «الرىن » كابؼدلوؿ ابؼصرفي من ، «القرض » لكلمة 

» ظاىرة : لنىعبري بعدىا صعودان إفُ الولوج منهجيان كلو بحياء ضمن بعض القضايا ذات العلبقة التحليلية ابؼباشرة بها ػ أم الأزمة ػ كػ  .3
» كجدلية فنػاء « التطرؼ الرأبظافِ » ك« الرأبظالية »  للؤزمة، أطركحة «التدكيل » ، إشكالية ( برديدان ةمالعقار )« الفقاعة الاقتصادية 

 . افٍ ... بها ػ أم الأزمة الراىنة ػ أك مدل قدرتها ػ أم الرأبظالية ػ على بذديد نفسها عبرىا « الرأبظالية 

 

: قراءة تاريخية ... « الأزمة المالية العالمية الراىنة » . 1
أف جذكر الأزمة  « ابؼركز الأكركبي للنمو الاقتصادم» كاشنطن، كمدير ب« كيتو » عهد بمقتصادم الابتَ افٍ «  رافريتشارد» يرل 

، «الولايات ابؼتحدة الأمريكية » لػ « ركزفلت »  إباف إدارة الرئيس 1938ابؼشاكل بدأت منذ العاـ : تاربىيان أعمق بفا نتصور، فهو يعتقد أف 
ابؼعركفة عمومان باسم « ابعمعية الفيدرالية للرىن العقارم الوطتٍ » عندما قرر توسيع ابؼلكية الإسكانية بإشراؾ ابغكومة في ذلك، كقاـ بإنشاء 

« سوؽ العقار الأمريكية » ػ احتكرت « فاني مػام » من ابؼصارؼ، كالتي ػ أم «  الرىوف العقارية »بغرض شراء « فاني مام » مؤسسة 
 بشكل شكلي، كبدلان 1968العاـ « الكونغرس » كبعد قرار خوصصتها من قبل . بشكل شبو مطلق بفعل عديد الامتيازات التي منحت بؽا 

فريدم »  ػ بتبتٍ شركة أخرل ىي 1970بعد عامتُ ػ أم « الكونغرس »  كبرويلها إفُ مؤسسػة خاصة على بكو حقيقي، قاـ امن بتفكيكو
.  لتكوف ابؼنافس بؽا « ماؾ 

الولايات » في « ابؼؤسسات ابؼالية » ، استمرت «الأزمة » كعلى مدل نصف القرف ابؼاضي كالست سنوات ما قبل حدكث 
باضطراد في منح قركض رىنو عقارية مرتفعة ابؼخاطر، كما كبظحت تلك ابؼؤسسات بؼعايتَ الإقراض بابؽبوط لأدنى « ابؼتحدة  الأمريكية 

صناديق » ػ اللتتُ سوؼ تشتًياف تلك الرىوف، كبرولانها إفُ « فريدم ماؾ » ك« فاني مام » مستوياتها، نظرنا لوجود ابؼؤسستتُ ػ أم 
. مضمونة، تعرض للجمهور كأصوؿ مالية بفتازة كمنخفضة ابػطر « استثمارية 

الأكؿ، كاف : « الأزمة »  أف ىنالك عاملبف على الأقل قد سابنا في تشديد xxviii«عبد المجيد قدم » كبشكل عاـ يرل 
على أساسها « القركض » كقيم الضمانات التي أعطيت « ابؼساكن »  غتَ معتادة ربطت بشكل أك بآخر بأسعار «أدكات مالية » استخداـ 

« ابؼساكن » كحيث ابلفضت قيمة تلك . معقدة كليس نتيجةن بؼعاملبت السوؽ « بماذج اقتصادية »  كتم تسعتَ تلك الأدكات ابؼالية كفقان لػ .
.  أقرب إفُ ابؼستحيل « الأدكات ابؼالية » فأصبحت أسعار تلك « الرىوف » ك

ىو التزاـ ابغكومة الأمريكية بتوفتَ مساكن يستطيع ابؼشتًكف برمل « أسعار ابؼساكن » الذم ساىم في انهيار : كالعامل الثاني 
ابؼنخفضة كالذين  «ابؼداخيل » للؤشخاص ذكم « ابؼساكن » ، كبدوجب ىذا التزاـ تم بيع « الدائنتُ» أسعارىا، كقد كضع الضغط على 

  .« القركض العادية » يفتقركف إفُ ضمانات بسكنهم من تسديد حتى 
: تفكيك ترمونولوجي ... « أزمة قروض الرىن العقاري » . 2

، كمنهجيان نعتقد بأبنية التفصيل ابؼصطلحي «الأزمة ابؼالية العابؼية الراىنة » ضمن الإطار العاـ بؼا نود طرحو فيما تعلق بدفهوـ 
 ىذا الاعتقاد نرل أنو يرتكز في حجة أبنيتو على غتَ قليل من «أزمة قركض الرىن العقارم الأمريكية » الآتي لكل مفردة تتًكب منها إشكالية 

كالتي لا  )ػ لا يكمن في درجات تعقدىا « الأزمة » أف القصور في فهم الكثتَ منا بؽا ػ أم : براىتُ موضوعية، لعل أكبؽا كأكثرىا أبنية ىو 
الدقيق للمفردات ابؼشكلة لتًكيبتها اللغوية، ما يركب أزمة « ابؼعتٌ الاقتصادم » بقدر ما يكمن في عدـ الوعي ابعيد بحدكد  (بيكن بذاىلها 
: « الأزمة ابؼالية الراىنة » جهلو مركبو بػ 

 كمتى تدؽ بؽا نواقيس الإنذار ؟ كعند أم مدل بهػب ؟كفحواىا بؼاىيتها « الاقتصاد علم » ؟ ككيف ينظر « الأزمة » فمػا ىي  .1
» بها أك بذديد نفسها عبرىا ؟ كىل « الرأبظالية » تدكيل أك عوبؼة عمليات إدارتها أك حلها ؟ كما طبيعة ابعدؿ حوؿ فناء 

التطرؼ الرأبظافِ » فعلبن نظاـ ميوَّلد لأزمات كإشكالات النظاـ الراىن ؟ أـ أف القضية بؽا كجو آخر متعلق بأطركحة بػ « الرأبظالية 
 من حيث منابعو كمرجعيات تصرفاتو ؟« 
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« القرض » ؟ ككيف بيكن أف يشكل « الدين » ك« القرض » كما ىو مضموف أطركحة التفرقة بتُ ؟ « قرض اؿ» كما ىو  .2
نح إلا بحزـ من ضمانات ككثائق متعددة الأختاـ، كما كأنو يعتبر  حالةن » مستنقعػان استثماريان أك أف بىلق أزمةن ماليةن، سيما كأنو لا بيي

 في الاقتصاد لا تطرح إشكالات بقدر ما يثتَ غيابو العديد من التحفظات الاقتصادية كالقانونية ؟ « صحيةن 

؟ كأين ابؼشكل في منح قرضو بضماف عقارو ؟ خاصةن كأنو ػ أم الرىن ػ لا « علم ابؼصارؼ » ضمن أدبيػات « الرىن » كما مدلوؿ  .3
 ؟ « متغتَ اقتصادم » كػ « العقار » ؟ ككيف يينظر لػ « قرض الرىن » بينح إلا إذا فاؽ بشن ابؼرىوف إبصافِ 

.  « التشريع الأمريكي » كقبل كل ذلك، ما كضع تلك ابؼفردات ضمن  .4
بطبيعة ابغاؿ، بكن ندرؾ أف التساؤلات أعلبه ذات عمق مفاىيمي سحيق، كأف الولوج ضمن تفصيل إجاباتها أكثر من أف برتضنو ىذه 

: ابؼسابنة العلمية بؿدكدة الصفحات كبؿددة الغايات، كلكن ذلك لا بينع من التطرؽ بؽا بقدر ابؼتاح كالآتي 
: « فناء الرأسمالية » وأطروحة « التدويل » ، سجال «التنمط » إشكال ..  بين  «الأزمة» . 1. 2

طبيعي، كضركرم للتحرؾ عبر دينامكية التطور، مشهد «  اللب استقرار» ك« الاستقرار » بشكلو عاـ، يعتبر التناكب بتُ حالتي 
يرل  (كعلى غرار البقية  )« علم الاقتصاد » كفي . افٍ ... كىو مشهد بيكن إسقاطو بابؼطلق على كافة بؾالات ابغياة البشرية فكران كبفارسةن 

، ىي حالة صحية ( «الأزمة » فيما بيكن كصفو بػ  )ضمن الدكرات العادية « لا استقرار استثنائية كقصتَة الأجل » الكثتَ أف حالةن من 
 .  (نؤكد على مفردة الاستثنائية كقصر الأجل كليس الدبيومة كطوؿ الأجل  )كبالغة الضركرة من أجػل التطور كالنمو 

 : «تنمط الأزمة » إشكالية و« الرأسمالي التطرف » جدلية . أولاً 
السياسة » ك« الفكر الاقتصادم » ىذه الأختَة كعلى مستول حقلي  ، فقد شكلت«الأزمة » ضمن الإطار السابق بؼفهوـ 

ابؼفسرة للؤحداث ابعارية، أك ابؼؤصلة للمتوقع، ابؼربذى أك ابؼنشود « الرؤل الاقتصادية » ىبة، كنقطة التحوؿ ابعوىرية في تطور « الاقتصادية 
أم  )كغتَىا توالدت على أنقاض إخفاقات من سبق « النظريات الاقتصادية »  ابؼنتهجة أك ابؼخططة، فكل «السياسة الاقتصادية » من 

كغتَىا « السياسات الاقتصادية » ، كما أف كل xxix، ككضعت في تفستَاتها اختلبلات كبذكر أزمات ككأسس بؼن ىو آت(أزماتها الفكرية 
، مابكةن عبر نقائصها فرصة بؼا بعدىا ليحل بؿلها أك يصلح (أم بحدكث أزمات  )تربفت زلاتها كبرسن أداءىا بردـ نقائصى انتابت ما قبلها 

وعليو فالمشكل . كىكذا كإفُ غالية اليوـ لا تزاؿ تلك الديناميكية تفعل مفعوبؽا فكران، كبفارسةن ... خلله أحدثتو أك فَ تستطع إبهاد حل لو 
إلى حالتها  (قصير الأجل  ) ليس في ذاتها، بل في ارتقائها من وضعها الاستثنائي (« اللا استقرار » أو حالة  )«  الأزمة » إذاً في 
أثرىا السلبي » بقدر ما يكمن في  كالأكثر من ذلك أف مشكلها لا يكمن في حالتها تلك أيضان،  .طويلة الأجل (أو الدورية  )النمطية 

إلا إذا أحدث اختلبلات سلبية، كارتدادات « أزمة » ما « خلل » ، أم أنو لا بيكن موضوعيان اعتبار «الهيكلي متوسـط وبعيد المدى 
: كعليو ككفق ىذا التحليل، يطرح السؤاؿ نفسو . ىيكلية طويلة الأجل 

؟   طفيف«خلل اقتصادي » أزمة حقيقة ىيكلية ؟ أم أنو « الرىون العقارية الأمريكية » ىل مشكل 
« العوبؼة » كالتي تدعى عنػد العواـ بػ « الليبرالية ابعػديدة »  ػ أم مرحلة «الرأبظالية » ابؼشكلة اليوـ خضم ابؼرحلة الراىنة من تطور 

الصحية تلك، كباتت « الاستثنائية قصتَة الأجل » الاقتصاديتتُ بزلصت من بظتها « اللب استقرار » كحالات « الأزمة »  ابؼلبحظ أف ػ،
، حتى أصبح اقتصاد «الاقتصاد الرأبظافِ » تضرب في العمق كملبصقة بشكل عضوم لصتَكرة دكرات « بمطية دكرية طويلة ابؼدل » ظاىرة 

: ، خاصة كأنو تزامن مع بركز ظواىر خطتَة «اقتصاد الأزمات » ابؼراكز الصناعية الكبرل يدعى بػ 
  برويل » على العافَ، ك« الطابع السلعي » ابؼرتكزة أساسان على إضفاء  : (تغليب ابؼنطق ابؼادم السلعي  ) « التسليع» ظاىرة

العافَ إفُ عافَ يهتم بالاقتصاد كحساباتو أكثر من أم أمر حياتي آخر بدا في ذلك الأخلبؽ كالقيم الإنسانية كالتي تتًاجع تدربهيا 
  .xxx«كتستبدؿ بالعلبقات السلعية كالربحية النفعية 

  الطابع ابؼافِ الرأس مافِ » ابؼرتكزة أساسػان علػى إضفاء  (تغليب رأبظاؿ  ) :  «الأميلة» ظاىرة»xxxi  ،على العافَ بعد تسليعو
 (الاقتصاد الوبني  )« البورصة » في  xxxiii«التًبح »  كxxxii«المجازفة » فقػط، « رأس ابؼاؿ » كبرويل العافَ إفُ عافَ يهتػم بػ 

.  « الاقتصاد ابغقيقي » في « الربح » ك« الاستثمار » ، «الصناعة أك الزراعة » بػ أكثر من اىتمامو 
  التوريق» ظاىرة» xxxiv (  الأكراؽ ابؼالية » تغليب منطق ») :  على سلع بذارة « الطابع ابؼافِ » ابؼرتكزة أساسان على إضفاء

أكثر من  (الاقتصاد الوبني  )« البورصة » في « العقود ابؼستقبلية » ، «الأكراؽ ابؼالية » العافَ، كبرويل العافَ إفُ عافَ يهتم بػ 
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» إفُ « القركض العقارية » قامت ابؼصارؼ برويل « الولايات ابؼتحػدة » كفي . « السلع ابغقيقة » بدا بيكن أف ندعوه بػ اىتمامو 
، كىو ما «أسواؽ رأس ابؼاؿ » كمن ثم طرحها في  («  القركض العقارية » أم تم توريق  )« القركض » مغطاة بتلك « سندات 

بلغ قد « قركض الرىن العقارم » كابؼغطاة بػ « السندات ابؼورقة » حجم تلك : عابؼيتها، سيما كأف الراىنة « الأزمة » منح 
، 1997 آلاؼ مليار دكلار أمريكي، متضاعفان بدا يقارب الثلبث مرات عما كاف عليو العاـ 10 حدكد الػ 2007نهايات العاـ 

  .xxxvمن سوؽ السندات الأمريكي % 40كاستحوذ سوقها على أكثر من 

كغتَبنا « البنك العابؼي » ك« صندكؽ النقد الدكفِ » بدن فيهم « الليبرالية الاقتصادية الراىنة » كبالرغم من أف أصحاب خطاب 
بـاطر برت السيطرة  » كبمطيتها، إلا أنهم في ذات ابغتُ يزعموف إفُ اعتبارىا « اللب استقرار » افٍ يعتًفوف بشراسة تلك الأزمات كحالات ... 

كبقدر ما بيكن تقبل فكرة كضع . ، بدعتٌ أنو بيكن تفاديها بقليل من ابغيطة فقط، كبقدر طفيف من القواعد كالتشريعات التنظيمية لا غتَ «
، بقدر ما بيكن القوؿ بأف تقبل ىذا ابػطاب بىضع إفُ «الليبرالية الراىنة » بوضعها ابغافِ داخل إطار السيطرة كما يزعم موالوا «  الأزمة »

:  كبنتُ 
  عقيدة » فالقدر الطفيف من القواعد كالتشريعات التنظيمية تلك، كعلى مستول عمقو يصب في غتَ جوىر : أكلان، تناقض حاد

«   ابغمائية الاقتصادية» التي يعتنقها أصحاب ذلك ابػطاب أنفسهم، باعتبار أف جل تلك التشريعات تنتمي إفُ « العوبؼة الراىنة 
  . (كىذه مفارقة كالتفاؼ على الذات  )بقواعد خطاب التًكيج بؽا « العوبؼة » كبالتافِ فتطبيقها ىو نسف لػ 

  فػاقتصاديات «حػالة اللب استقرار » ك« الأزمة » لتفجر « ابعيو اقتصادم » ثانيان، أف قدرات السيطػرة تلك بزضع للموقع ، «
» ىي ابؼراكز القادرة كحدىا على احتواء ابؽزات كامتصاص آثار التقلب ابؼفاجئ في الأسواؽ، باعتبارىا تتعامل مع « البلداف الصناعية 
من ناحية موقع القوة كالتأثتَ، كبستلك سياستها كالاقتصادية قدرات ىائلة التعامل مع الأزمات، كأدكات فعالة « الاقتصاد العابؼي 

فيستحيل تقبل فكرة مقدرة ىذه الأختَة « الدكؿ النامية » أمػا في حػدكد إطار جغرافيا اقتصاديات . للتخفيف من آثارىا أك بذاكزىا 
كأطراؼ ضعيفة، « السوؽ العابؼية » كبذنب آليات التخريب ابؽائلة فيها، كونها تتموقع في « الأزمة » على إدارة ابغد الأدنى من 

   .xxxviمتأثرة بالأحداث
منهجيان،  : xxxvii، كتطفوا معها حقيقة ما نكرره دكمان، أنو«التطرؼ الرأبظافِ » ك« الرأبظالية » جدلية ضمن الطرح السابق، تبرز 

النقد الإغنائي » كعلى مستول عمليات التحليل كالنقد، كمن ثم الاتهاـ أك إبراء الذمة، ىنالك بديهية بهب عدـ بذاكزىا في حتُ كاف ابؼربذى 
عبر برليل « فكر » من خػلبؿ سلوكيػات معتنقيو، بل بهب منػاقشة كل « فكػر » أنو لا بهوز تقييػم أم : ىي « النقد الإلغائي » كليس « 

وضمن « البناء الرأسمالي » يجب الفصل بين ما ىو إيجابي وما ىو سلبي في : أسسو كمرتكزاتو النظرية كليس ابؼمارستية، بدعتٌ أنو 
« التطرف الرأسمالي » ضرورة عدم الإقحام القسري لتصرفات سلوكيات ومرجعيات : من خلال اعتماد قاعدة « رأس المال » ىيكل 

من مسؤكلية كونهما « رأس ابؼاؿ » أك« الرأبظالية » كبأكثر كضوح، نعتقد أنو بهب إبراء  .  في حد ذاتها« الرأسمالية » ضمن ملف نقد 
ليست بالضركرة تستمد شرعيتها ابؼطلقة « التطرؼ الرأبظافِ » أساء لسمعتهما كشوه صورتهما، فسلوكيات ذلك « تطرفان رأبظاليان » قد أبقبا 

.   الذم كضعت أسسو نهايات القرف الثامن عشر xxxviii«الفكر الرأبظافِ الصرؼ » على الدكاـ من 
بهب أف : كإذا ما سلمنا بدستويات الصحة التي قد يتضمنها الكلبـ السابق، نكوف بصدد التوقف عن استنتاج جوىرم مفاده أنو 

، بدعتٌ أنو بهب الفصل بتُ «الأزمة الراىنة » ضمن قفص الاتهاـ فيما تعلق مثلبن بإحداث « رأس ابؼاؿ » نكوف حذرين في حتُ أردنا كضع 
التطرؼ » كالتي تستمد مرجعيات كآليات عملها من منابع « السياسة الاقتصادية الرأبظالية الراىنة ابؼطوقة » كبتُ « الفكػر الرأبظافِ ابػػاـ » 

« الأزمة » ذلك حتى تكون معالجاتنا للقضية أو لـ أكثر من كونها انعكاس ميداني بؼبادئ رأبظالية نهايات القرف الثامن عشر، « الرأبظػافِ 
ذات طابع  (الملغية أو المعدلة  )الراىنة أو غيرىا يغلب عليها الطابع العقلاني والعلمي، فتكون النتائج حول الحلول أو البدائل 

 . «رأسمالية » لأنها فقط « الرأسمالية » عقلاني وعلمي أكثر من كونها إفرازات لتعصب فكري وتطرف سلوكي يبغض 
: « التعولم الثلاثي » وأطروحة « التدويل » سجال . ثانياً 

مشكل » على « العابؼية » الأعمق من كل ذلك، كإضافة إفُ التحليل السابق، كما أفرزه ما تداعيات استفهامية، إضفاء بظة 
الظاىرة اقتصاديان ػ كأمن كانت ػ يقتضي « تدكيل » بحاجة إفُ الكثتَ من ابعدؿ حولو، باعتبار أف « سوؽ قركض الرىن العقارية الأمريكية 
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أزمة « قروض الرىن العقارية الأمريكية » فهل مشكل : استحضار غتَ قليل من ابؼؤشرات الاقتصادية ذات أكثر من البعد الواحد، كعليو 
 عالمية حقيقةً ؟ أم أنو خلل اقتصادي أمريكي فقط ؟

أكبؽا، : ابؽيكل العاـ لإجابة التساؤلات السابقة، سيما منها ما تعلق بأطركحة عابؼية الأزمة أك أمريكيتها، بيكن الفصل فيو بدنحيتُ 
.  « الاقتصاد العابؼي » لػ « البنية  الاقتصادية » انطلبقا من برليل عمق , كالثاني. « ابعغرافيا الاقتصادية » باعتماد منطق سطح 

، نعتقد بأبنية الركوف عند الطرح التافِ فيما «البنية الاقتصادية » ك« ابعغرافيا » قبل التفصيل في ىذين ابؼنحيتُ حوؿ منطقي 
:  كابؼركب من الرؤيتتُ التاليتتُ  ،«تدكيل الأزمة » تعلق بأحد زكايا قضية 

 ثلاث مدياتدكليان كفق « الولايات ابؼتحدة » بذاكزت جغرافيا « الأزمة الراىنة » بهب أف ندرؾ جيدان أف   ( .( .  11) )   المستوىالمستوى
 : 

خاصة « الاقتصاد الأمريكي » مع « معامل الارتباط الضعيف  »  فيما تعلق بالاقتصاديات ذات «يخلل اقتصاد» بددل : أكلان 
. في قارتي أفريقيا كآسيا « الاقتصاديات النامية » منها 

من « الاقتصاد الأمريكي » بػ  «معامل الارتباط المتوسط  »  فيما تعلق بالاقتصاديات ذات «يمشكل اقتصاد » بددل: ثانيان 
. مثل اقتصاديات أمريكا اللبتينية كبعض دكؿ الشرؽ الأكسط 

، خاصة «الاقتصاد الأمريكي » بػ  « معامل الارتباط المرتفع »   فيما تعلق بالاقتصاديات ذات«ة يأزمة اقتصاد » بددل: ثالثان 
. في قارتي أكربا كآسيا «  الاقتصاديات الصناعية الكبرل » منها 

 (أم كضع نظريات  )« التنظتَ » ، كالأطركحات تتوالد بتُ «الاقتصاد العابؼي » أنو مذ أف ىزت الأزمػة   ( .( .  22) )   المستوىالمستوى
افٍ، كلعل أكثر ما نعتقد أنو حضي منها ببالغ التًكيز ىي ما ... تداعياتها كآثارىا , لأسبابها, بؽا (أم خط سياسات  )كالتنظيم 

قطاع » ، كقفزان فػوؽ «الولايات ابؼتحدة الأمريكيػة » التػي سلكتها بذاكزان بعغرافيا  «التعولم الثلاثي » نصطلح عليو بقضية قنوات 
الأمريكيتُ لتلقي ضلببؽا على الاقتصاد كالسياسة الدكليتُ، كتثتَ برفظات اىتمامات بـتصي القضايا « أسواؽ ابؼاؿ » ك« العقارات 

 : الاجتماعية كحتى الثقافية على مستول العابؼي ثلبثيان بتُ 

 . (تعولم الأزمة  )« أزمة » تفشيها دكليان كػ : أكلان 
  .(تعولم الأثر  )انتشارىا عابؼيان عبر تداعياتها كآثارىا : ثانيان 
 .  (عولمة الحل  )توسعها عابؼيان كإشكالية بهب حلها : ثالثان 

 فعلى أساس السطح، كباعتماد منطق «تدويل الأزمة » حوؿ إشكالية « البنية الاقتصادية » ك« ابعغرافيا » كبالرجوع إفُ منطقي 
إضفاء كابؼطلق «تدكيل اؿ» فيما بينها، قد يكوف من الصعب جدان تقبل فكرة « الاقتصاد الدكفِ » المحددة لكيانات « ابعغرافيا الاقتصادية » 

ابؼتأثرة مباشرة بابؼشكل « الاقتصاديات الصناعية الكبرل » باعتبار أف بؾموع « مشكل الرىوف العقارية الأمريكية » على « العابؼية » السمة 
من بؾموع اقتصاديات العافَ، كأنو كفي حاؿ أضفنا بؾموع الدكؿ غتَ الصناعية ابؼتوقع  % 20لا بيثل جغرافيان سول ما لا يزيد عن حدكد 

من اقتصاديات العافَ جغرافيان في منء  % 70، أم أف أكثر من  %30تأثرىا حقيقةن بابؼشكل، قد لا تتجاكز النسبة في ذركتها حدكد نسبة 
؟  « الأزمة العابؼية » للمشكل ككصفة بػ « التدكيل » عن ابؼشكل، فعلى أم أساس كبهذا ابؼنطق بست عمليات 

، قد «الاقتصاد العابؼي » لػ « البنية الاقتصادية » كلكن، كفي الناحية الثانية، كعلى مستول العمق، كارتكازا إفُ برليل ىيكل 
« الاقتصاد العابؼي » ك« الاقتصاد الأمريكي » بتُ « معامل الارتباط » ، كوف أف «طرح عادم » إفُ مستول « التدكيل » ينحدر جدؿ 

« الاقتصاد العابؼي » ثلث يقل عن  ، فهو ػ أم الاقتصاد الأمريكي ػ بيثل ما لا دكريان  كىو يتعاظم،منذ الأزؿ« الذركة » يبلغ عضوم ك
 الدكرة كبغض النظر عن ضخامتها بسثل في كثتَ من الدكؿ عصب ،في ابػارج« الاستثمارات الأمريكية » افٍ، كما أف ... استهلبكان كإنتاجان 

 .  (كحتى السياسية كالاجتماعية  ) الاقتصادية
» ، أك كػ  على الدكاـيهددىا سعر صرفو«  كدائع مصرفية» كػ إما  كل العافَ يغزكا«  الدكلار الأمريكي» لا غرابة إذا كاف كما أنو 

» اقتصاد بقى  ممرتفعان، كبالتافِ أف« الدكلار »  (كأف ييبقي على  )فالكل من مصلحتو أف يىبقى ،  عن ذلكمنءليست في «  لغ مكتنزةامب
،  كمنتعشامزدىر« الولايات ابؼتحدة الأمريكية  نً الولايات » ر ابؼباشرة في ػابؼباشرة كغي« الاستثمارات الأجنبية » ىذا ناىيك على أف حجم ان

 . افٍ ...  كبيلكو الكثتَ بفن بوملوف أكثر من جنسية جغرافية، عرقية كدينية ،يتجاكز كل ابؼعقوؿ« ابؼتحدة الأمريكية 
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الإبراد » : كػ  )« الاقتصاديات الصناعية الكبرل » ذلك إبصافِ أنصبة « الاقتصاد الأمريكي » كإذا ما أضيف إفُ نصيب 
 80، قد تتجاكز النسبة حدكد الػ «الاقتصاد العابؼي » من إبصافِ « مشكل الرىوف العقارية الأمريكية » ابؼتأثرة بػ  (« الياباف » ك« الأكركبي 

 % 20لا يتعدل عتبة « الاقتصاد العابؼي » غتَ ابؼتأثرة مباشرة بابؼشكل من البنية العامة لػ « الاقتصاديات النامية » ، باعتبار أف نصيب %
الاقتصاد » من إبصافِ  % 80كابؼتًبع على أكثر من  (جغرافيان  % 20 )كعليو، كبطبيعة ابغاؿ، إذا اىتز ذلك ابغيز ابعغرافي الصغتَ .  

تقتضيو كل ابؼعايتَ الاقتصادية، كتدعمو كل مؤشرات السوؽ « العابؼي » بػ « مشكػل الرىػن العقارم الأمريكي » ، فإف كصػف «العابؼي 
. الدكلية كبيانات الاقتصاد العابؼي، كلا بؾاؿ للشكل في عابؼيتو 

: « فناء الرأسمالية »  وأطروحة «الراىنة  الأزمة» . ثالثاً 
بها  xxxix«بذديد نفسها » أك مدل قدرتها على « الأزمة ابؼالية العابؼية الراىنة » بػ « الرأبظالية » أطركحة فناء بفا سبق، تبرز 

يرل أنها برتضر ػ أم الرأبظالية ػ، كبتُ من بواكؿ التبرير إفُ أنها ػ أم الأزمة ابغالية ػ تنتمي  بفن «البديل » ، كتطفوا إفُ السطح جدلية كعبرىا
بذديد نفسها لتًتقي إفُ  بذاكزىا ك« الليبرالية الراىنة » كما ىي إلا اختلبلات صحية تفرضها ابعدلية التاربىية بقدرة  ،«الرأبظالية » إفُ 

قادرة على  (كلا تزاؿ  )كانػت على الدكاـ « الرأبظالية » أف  : xlكلعل أىم ما يكن أف نستحضره ىنا، ىو مقولة. مستول نظاـ أكثر بساسكان 
في بؾاؿ بقاحاتها في إدارة أزماتها السابقة كمن ثم « الرأبظالية » بذديد نفسها مع جديد كل مرحلة بفعل ابؼوركث الفكرم ابؼتًاكم تاربىيان لػ 

. اكتساب قدرة ىائلة على التجاكب، بذاكز كاحتواء كل ما بيكن أف ينعكس عن ابػلل سلبان أك إبهابان 
... « المستنقع الاستثماري » وتوليد « رداءة الوضع القانوني » :  بين « القرض» كلمة . 2. 2

سليم، ضركرم « سلوؾ اقتصادم » في ذاتو  (التمويل ابػارجي  )« الاقتًاض » بدءن، نرل أنو لا ضتَ من التذكتَ بأف عملية 
، فمحاسبيان اتظ بقدر ما يثتَ غيابها الكثتَ من التحف،تساؤلاتأية لا تثتَ « حالة صحية » كأنو « الدكرة الاقتصادية » كبالغ الأبنيػة في 

يفرز غتَ قليل من استفهامات اقتصادية كقانونية خاصة مع « الدكلة » أك  (ابؼعنوم أك الطبيعي  )في بؿاسبة الفرد « قيد القركض » خلبء 
توفتَ كل الاحتياجات، تغطية مستلزمات : من « الأمواؿ ابؼملوكة ابػاصة » مسلمة أنو من النادر جدان  بل كمن غتَ ابؼعقوؿ أف تتمكن 

كلكن ابؼفصل في ابؼشكل، ىو ككما نعتقد يكمن في نقطة . افٍ ... الإنتاج كنفقات التوزيع، بسويل خطط التوسع أك استًاتيجيات الامتداد 
تاريخ » عند فوات « القرض » ىو « الدين » أف : ، باعتبار أنو ككما نقوؿ دكمان «الدين » إفُ حالة « القرض » التحوؿ من حالة 

قروض الرىن » فكيف تحولت : « الدين » بل في « القرض »  فالمأزق إذاً ليس في ....كعدـ قدرة ابؼقتًض تسديده « الاستحقاؽ 
.  ؟ « ديون الرىن العقاري » إلى « الولايات المتحدة الأمريكية » في « العقاري 

 
: « الوضع القانوني » مأزق . أولاً 

فُ  إxli«ائتماف » كػ  « ابؼصرؼ» يقدمو الذم « افِ افَبلغ افَ» على « القرض » ، يعبر «علم ابؼصارؼ » في أبجديات لغة 
سعر فائدة » عملبئو كفق شركطو ابؼعينة كالمحددة مسبقان، كعبر حزمةو من عدة صيغ لسنا في الصدد التطرؽ بؽا، كػل ذلك بعد الاتفاؽ على 

.  كالدفع يكوف عبر أقساط بتواريخ استحقاؽ، ككفق جدكؿ زمتٍ بؿدد مسبقان  . «أصل القرض » يضاؼ إفُ « ربوم 
، نعتقد أنو كبرت سقف xliiتركيبة مفاىيمية معقدة، باعتبار أنو بيكن تفكيكو بغزمة من عدة أنواع كفق عدة معايتَ« القرض » كلػ 

 :، بيكن التطرؽ فقط لنوعتُ أساستُ، بنا «قركض الرىن العقارية الأمريكية » متطلبات ما بكتاج منها ضمن معابعاتنا لأزمة 
  ًدقيقة من « جدكل مالية » ابؼوجو لإنشاء استثمارات ذات طابع ربحي، كبىضع عمومان إفُ دراسة و: « القرض الاستثماري » . أولا

ضمنو، فإذا « القرض » للمشركع ابؼزمع استثمار أمواؿ « الكفاءة الاقتصادية » ، ليتحدد من خلببؽا مدل «ابؼصرؼ ابؼقرض » طرؼ 
« أصل القرض » كانت نتائج الدراسة ابؼصرفية بعدارة ابؼشركع إبهابية كتيظهر قدرة ابؼشركع على برقيػق إبصػافِ عوائد قادر على تغطية 

كنظريان على الأقل، قل ما . عند تواريخ الاستحقاؽ، تم ابؼوافقة على الإقراض، كالعكس إف ثبت العكس  (على الأقل  )كأعبائو الربوية 
جد عالية، إضافة إفُ « ابؼقتًض » مشكلبت أك أزمات، باعتبار أف معدلات الضماف التي يقدمها « القركض الاستثمارية » بردث ىذه 

» ابؼدققة من طرؼ خبراء « ابعدارة ابؼالية » ضمنو، ككما ذكرنا سابقان خضع لدراسات « القرض » كوف ابؼشركع ابؼزمع صرؼ أمواؿ 
 . « ابؼقرض 
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  ،ًنح كفق معايتَ أبنها  : «القرض الاستهلاكي » ثانيا بعد استئصاؿ بعض النسب القاعدية، ما يعتٍ « ؿ مالعمالأجرة  صافي» كالذم بيي
صافي » خارج سقف « ابؼقتًض »  لػ «ابؼالية كابؼلبءة ابعدارة » أنو ػ أم القرض الاستهلبكي ػ غتَ خاضع في عموـ ابغاؿ إفُ دراسات 

قركض الرىن » ك. افٍ ... شراء السيارات، ابؼنازؿ كالعقارات : ، باعتباره موجهان أصلبن لاقتناء سلع للبستهلبؾ النهائي، كػ «الأجر 
غتَ ابػاضعة لتلك الدراسات ابؼالية « القركض الاستهلبكية » التي بكن بصدد دراستها تنتمي إفُ ذلك النوع من « العقارية الأمريكية 

، سيما كإذا «أزمة القركض الأمريكية » ابؼتسببة في « القركض » الدقيقة، كىو ما سوؼ يعطينا انطباعان أكليان ىامان حوؿ طبيعة تلك 
القرض الاستهلبكي » كعلى غرار الكثتَ من الدكؿ الأخرل، لا تقتضي الصيغة القانونية لػ « الولايات ابؼتحدة الأمريكية » علمنا أنو بػ 

الذم اتفق على شرائو « العقار » أم شيء من أملبكو عدا حجز أك توقفو عن دفع الأقساط، « ابؼقتًض » حاؿ إفلبس في ك« العقارم 
ومدى « قروض الرىن العقاري الأمريكية » وىو ما سوف يجعلنا أمام وضع واضح لجوىر أزمة ، «القرض ابؼمنوح » بأمواؿ 

  .والنظام المالي بشكل عام « المصارف المقرضة » رداءتها القانونية وخطورتها الاقتصادية على 
أو غيرىا، بقدر ما تكمن العلة في الإطار « الأزمة الراىنة » في ذاتو سبباً لـ « القرض » وعليو، يمكن الجزم، بأنو ليس 

أو ما  )العام الذي أقحم ضمنو نظرياً وعملياً ، كونو ومع كل ذلك تكتسي عقود إبرامو فخاً أكثر فتكاً، فيما تعلق بأعبائها الربوية 
، «المقترض » ، فيبدأ منخفضاً لإغراء «نسبٍ متغيرةٍ وفق أسعار السوق » التي توضع في العقد بـ  (« سعر الفائدة الربوي » يعرف بـ 

 .المبتاع عبره، ما يدفع بالمقترضين إلى حالة من الإفلاس  « العقار » ويرتفع ليتضخم معو ثمن 

كإضافةن إفُ ىذا الوضع القانوني ، «الولايات ابؼتحدة » كالإشكالية تعقدت أكثر، باعتبار أنو خلبؿ العقود القليلة ابؼاضية، في 
على « الرقابة ابؼالية » ابغادة التي مست القطاع كغتَه، تراجعت إفُ ابغضيض آليات « التحرير ابؼافِ » الردمء كابػطتَ، كصنوان مع موجات 

»  تشتَ الكثتَ من الإحصائيات الربظية إفُ أف نسبػة 2006كغتَىا كبشكل حاد، فبتُ تسعينيات القرف ابؼاضي حتى العاـ « القركض » ىذه 
الرقابة » مظاىر ضعف ناىيػك عن تفاقم الكثتَ من  % . 25إفُ أقل من  % 80تدحرجت من حدكد « الإقراض ابػاضػع للرقابة 

تعدد ابعهات الرقابية كتنوع طبيعتها بتُ ابرادية كبؿلية، ابلفػاض الكفاءة البشرية ضمن قطاع الرقابة ابؼصرفية : ، بدا في ذلك «المصرفية 
« صندكؽ النقد الدكفِ » ، ما حدا بابؼدير التنفيذم لػ xliiiافٍ... كتفشي الفساد الإدارم، تدخل ابغسابات السياسية في السلوؾ الاقتصادم 

كمن ... من الواضح أف الأزمة ابؼالية الراىنة نابذة من تقصتَ رقابي كتنظيمي في الدكؿ ابؼتقدمة اقتصاديان » : إفُ قوؿ أنو  (دكمينيك ستًكاس  )
 . xliv«... إخفاؽ حادو في آلية انضباط الأسواؽ 

: « المستنقع الاستثماري » مغبة . ثانياً 
السياسة النقدية كالتسليفية الانفلبشية » : « قركض الرىن العقارم » غتَ بعيد عما سبق، كفيما تعلق برداءة الوضع القانوني لػ 

شكلت عاملبن مهمان في  ( 2006 ػ 1987 )« آلن غرينسباؿ » التي اتبعتها السلطات ابؼعنية، كخاصةن رئيس المجلس الاحتياطي الفدرافِ 
من أف تستمر في الإنفاؽ بدا يفوؽ إنتاجها، كبالتافِ أف « الولايات ابؼتحدة » أكلان، لأنها مكنت  :  xlv«الأزمة ابؼالية الراىنة » التسبب في 

كثانيان، لأف سهولة التسليف ككفرتو سابنا في خلق ابعو الاستثمارم ابؼفرط في . تستمر في أف تعيش على حساب مدخرات الدكؿ الأخرل 
كثالثان، لأف التسليف السهل . « فقاعة التسليف » التفاؤؿ غتَ الواقعي كفي إطالة أمد ىذه الظاىرة، ما ساىم بشكل مباشر في تضخيم كنفخ 

النظاـ »  من استثمارات سامة لوثت كأفسدت «مستنقع استثماري » ابؼتلف بىلق « ككؿ ستًيت » كاف قد مرَّض السوؽ العقارم كبظح لػ 
.  « ابؼافِ العابؼي 

» كفي ظل حيوية سوؽ الإقراض، كسهولة ابغصوؿ على القركض، قامت برىن كػل تلك « ابؼصارؼ » كالأكثر من ذلك، أف 
الإقراض أفقيان كعموديان بتُ سلسلة حلقات توسعت كىكذا تتابعت العملية كمقابل ابغصوؿ على قركض أخرل لإقراضها، « القركض العقارية 

» : افٍ، كابؼشكلة  أف كل ذلك تم انطلبقان من حلقة جد ىشة، ىي .. فيما بينها، كبينها كبتُ الأفراد « ابؼؤسسات ابؼالية » ك« ابؼصارؼ » 
 ومتشعب الأطراف، مرتكز على «طابور مالي ىائل وىمي » بمعنى أنو تم تشييد . للمقتًض البسيط التي تتسم بتدنيها « ابعدارة ابؼالية 

  .تاع بو مسكناً بالذي ا« قرض الرىن العقاري » على تسديد أقساط « المقترض » أصل واحد جد ضعيف، ىو مدى قدرة أو رغبة 
.  أدل بالفعل إفُ إحداث أزمة حادة لكل من استثمر أموالو فيو «مستنقع استثماري » كبكل يسر، ذلك الطابور عبارة عن 

«  الفقاعة العقارية » ومعضلة « ملكية المرىون وصمام الأمان » إشكالية :  بين «الرىن » . 3. 2
: «  صمام الأمان » ومشكل التخلي عن « العقار غير المملوك » إشكالية . أولاً 
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 أك xlvi«عتُو » بضماف « قرضو » ، باعتبار أنها تعبر عمومان عن إجراء توثيق «الرىن » لغويان كاصطلبحيان لا فرؽ بتُ مفهومي 
:  ككل ذلك يتم عبر بمطتُ أساسيتُ، بنا . كلو أك جزء منو « بشن العتُ » أك بضماف  قسم منو،

 . ، كىذه ابغالة كاضحة «ابؼقتًض » الإقراض بضماف بشن عقارو بفلوؾ لػ   ( .( .  11) )   النمطالنمط

» كىذه ابغالة معقدة للعواـ كبرتاج إفُ توضيح لأنها أساس . « ابؼقتًض » الإقراض بضماف بشن عقارو غتَ بفلوؾ لػ   ( .( .  22) )   النمطالنمط
بضماف « الرىن العقارم » قرضان استهلبكيان بػ « ابؼقتًض » بينح « ابؼصرؼ » ػ ، ؼ«أزمة الرىن العقارم الأمريكية 

الولايات » كابؼشكلػة في . كغيػر ابؼملوؾ للمقتًض أصلبن « القػرض » ابؼزمع اقتناءه عبر مبلغ «  العقار» بشن 
.  ككما قلنا كاف الأساس فيها ىذا النمط من الإقراض « ابؼتحدة الأمريكية 

« ابؼقتًض » يتوجب على « الرىن العقارم » بنمط « قرض استهلبكي » ؟ في الأصل، كمن أجل ابغصوؿ على ... كيف 
، فعلى (للقرض « صماـ الأماف » كىي ما ندعوىا بكن بػ  )« دفعة أكفُ » كػ « القرض » ابؼزمع شراءه بػ « قيمة العقػار » تقدنً نسبة من 

دفعة » كػ « السيارة » ييلزـ العميل بدفع نسبة من قيمة « ابؼصرؼ » سبيل ابؼثاؿ، فيما تعلق بشراء سيارة عن طريق ابؼصارؼ بالتقسيػط، فػ 
» مؤخران كمع بلوغ « الاقتصاد الأمريكي » كلكن داخل .  ، ليقرضو ما تبقى من بشنها(« صماـ الأماف » كىي ما ندعوىا بػ  ) «مسبقة أكفُ 

كاف  (ابؼقتًض  )« الراىن » ، فػ «لا شرط » إفُ عتبة الػ « القرض » تدحرجت شركط ىذا « سوؽ الرىن العقارية » ذركتها في « ابؼنافسة 
متدحرجة  (« صمػاـ الأماف » كالتي ندعوىا  )ابتياعو كابلفضػت ىذه النسبة ابؼزمع « قيمة العقار » من  % 20ملزمان بدفع ما لا يفل عن 

دكف « الولايات ابؼتحدة الأمريكية » في « قركض الرىن العقارية » افٍ، فأصبحػت  % ... 2إفُ  % 5ثم  % 10مركران بػ  % 0إفُ حدكد 
. « صماـ أماف » 

الأمريكية، كإضافة إفُ كل ذلك « علم ابؼصارؼ » كجوىر ابؼأزؽ، أنو برت سقف تلك ابؼنافسة الائتمانية ابغادة، كضمن أدبيات 
» إفُ ما أقل من قيمة أصل « العقار ابؼرىوف » ، فأمسى ابغاؿ أنو كفي حاؿ ما إذا ىوت أسعار «قركض الرىن العقارم » ظهر بمط منقح لػ 

قتًض فإف « الدين 
ي
» بالقضية، كتدعى ىذه « الراىن » ىو الذم يتحمل كزر الوضع كلا علبقة لػ  (أم ابؼصرؼ  )« ابؼقرض ابؼرتهن » ابؼ

» ، يقوـ «القرض » صاحب العقار الوفاء بػ « الراىن » ، بحيث أنو في حاؿ فَ يستطع «القركض ابؼضمونة بالعقار فقػط » : بػ « القركض 
» التي دفعت ليستوفي « الدفعة الأكفُ » بحساب بؾموع الأقساط التي دفعها ابؼقتًض حتى تاريخ الإفلبس، كيضيفها إفُ قيمة « ابؼصرؼ 
ىو الذم يتحمل الفرؽ بتُ « ابؼقرض » فإف « القرض » أصل « بشن العقار » بعد بيعو، كإذا فَ يغطي « بشن العقار » دينو من « ابؼصرؼ 

» التي عصفت بػ « الأزمة الراىنة » ، كىذا ىو أحد أىم الأسبػاب الأساس لػ «سعػر السوؽ » كق ػالذم اقتًض على أساس« العقار » سعر 
أنو غتَ قادر على مواصلة دفع الأقساط، كأف ما  (أم ابؼقتًض  )« الراىن » ، باعتبار أنو كبكل بساطة كإذا أحس «الاقتصاد الأمريكي 

، «ابؼصرؼ الراىن » اقتناه أبخس من أف يغطي قيمة مػا اقتًض، يقوـ بالتوقف عن دفع الأقساط  كإرساؿ أك تسليم عقاره ابؼرىوف إفُ 
.   كيتخلص من كل شيء

 :« الفقاعة العقارية » معضلة و« الرىن » . ثانياً 
 إذا تركت تعمل بحرية فإنها في الغالب تعكس «العقار » أف أسعار  : xlvii«خليفة اليوسف » في طرح مبسط، يقوؿ الدكتور 

الطلب » عوامل حقيقة بارتفاعها كابلفاضها، لأف ابؼنطق السليم بوتم علينا كعندما نشاىد ارتفاعان مستمران في أسعارىا النظر إفُ جانبي 
ندرة السيولة، السقوؼ على الإبهارات، زيادة تكاليف البناء، النمو السكاني، زيادة : ، لمحاكلة تفستَ تلك الزيادة في الأسعار كػ «كالعرض 

لا بيكن تبريره بتغتَ ملموس في العوامل « العقار » أما إذا كاف الارتفاع في أسعار . ابؼداخيل كغتَىا من الأسباب، ثم اقتًاح العلبج ابؼناسب 
 يكوف في الغالب تغبتَان عن سلوؾ لا عقلبني من قبل بعض أفراد المجتمع، كىذا ما عابؼوضوعية التي ذكرنا بعضان منها سابقا،ن فإف ىذا الارتفا

تضل تنتج عادة من شعور ابؼشتًين أك ابؼراىنتُ في ىذه الأسواؽ بأف الأسعار سوؼ « الفقاعة » ك. « الفقاعة » يعرؼ اقتصاديان عادةن بػ 
بسعر أعلى من السعر ابغافِ،كبذلك بوقق ىذا ابؼراىن ربحان، كىكذا يظل ىذا « العقار » ترتفع، كبالتافِ سيكوف ىناؾ شخص آخر يشتًم 

 . xlviii«الفقاعة » الوىم يغذم الأسعار حتى تنفجر 
بنقل ابؼدخرات من أصحػابها كبرويلها من صيغتها السائلة إفُ بسويل سياسات « ابؼؤسسات ابؼالية » فابغالة الصحية ىي أف تقوـ 

» افٍ، ما سوؼ يؤدم إفُ برسن ... ، كبذلك تزداد ابؼبيعات كتنمو الأرباح «الاقتصاد الفعلي » التوسع للمشاريع الإنتاجية السلعية في 
، كىذا ىو الوضع «السوؽ ابؼالية » لينعكس ذلك على أسعار أسهمها أك سنداتها في « السوؽ الفعلية » للشركة في « الوضع الاقتصادم 
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 بتُ ذلك، فتػلك xlix«فقداف الارتباط » شيء آخر، فهنالك انفلبت ك« أسواؽ ابؼاؿ » كلكن اليوـ ما بودث في . العادم كابؼطلوب 
، ليتم «الأسواؽ ابؼالية » ابؼدخرات كبدلان من أف تذىب إفُ توسيع تلك القطاعات الإنتاجية الفعلية تنميتها، بزتطف من طرؼ ابؼضاربتُ في 

منها عبر برصيل « الربح » بها عبر الاستفادة من تغتَ بشنها، لا « ابؼضاربة » بغية ابؼتاجرة ك (أكراؽ مالية  )« أصوؿ مالية » برويلها إفُ 
الاقتصاد الفعلي » ، فتنمو كتتكاثر قيمتها من غتَ أف يرافق ذلك بمػو في (  l«لتًبح ا» بػ « أمتَ السعد » كىػو ما يدعػوه الدكتور  )عوائدىا 

. ، أم أنها فقاعة كبنية ما تبرح أف تنفجر «
تلقي بضلببؽا على « الركود الاقتصادم »  كعندما بدأت حالة من 2001 سبتمبر 11كبعد أحداث « الولايات ابؼتحدة » كفي 

حتى «   الربويةأسعار الفائدة» خفض أساسها إفُ اعتماد سياسة نقدية « ابؼصرؼ الفيدرافِ » ابغقيقي، بعأ « الاقتصاد الأمريكي » 
الأمريكي الفعاؿ ابؼرتقب « الطلب الكلي » حالة ضعف بذاكز ؿ« الاقتصاد » إنعاش أملبن في ك ،تشجيعان للبقتًاض،  %1لامست عتبة الػ 

، بقدر أحدثت بفعل التفريط فيها كتعاضدىا مع غتَ قليل من «الركود » ، كبقدر ما خدرت «السياسة النقدية » تعاظمها، كابؼطب أف ىذه 
خاصةن منها  )في الأسواؽ الأمريكية « السلع الاستهلبكية » عدة عوامل أخرل، تضخمان حادان كانت آثاره مباشرة في بذاكز أسعار الكثتَ من 

، نظريان عبر العلبقة النقدية ابؼباشرة «الفقاعة الاقتصادية العقارية » لأسعارىا ابغقيقية الفعلية، كتشكل ما يعرؼ بػ  (العقارات كابؼساكن برديدان 
، كميدانيان بسبب التدفق ابؽائل لرؤكس الأمواؿ الأجنبية ( P )« ابؼستول العاـ للؤسعار » ك ( M )« الكتلة النقدية » كالطردية بتُ حجم 

.  في تعاظمو « السياسة النقدية » ، الذم سابنت تلك «الاقتصاد الأمريكي » بذاه 
، بل على «الأسعار ابغقيقة ابؼساكن» ليس على أساس « الرىن العقارم » الأمريكية موجة إقراض عاتية بػ « ابؼصارؼ » كبدأت 

 . ( 2006 ك1997أنظر الشكل كقارف بتُ عامي  )مقارنة بقيمتها ابغقيقية  % 75ابؼتضخمة بدا لا يقل عن « أسعار السوؽ » أساس 
لسنا  )بفعل العديد من الأسباب « الاقتصاد الأمريكي » بذثم على « الركود الاقتصادم »  كبدايات حالة ثانية من 2007كبحلوؿ العاـ 

 كتراجعت بدأت أسعار العقارات والمساكن ـ وكما نعتقد ـ ليس بالانخفاض بل بالرجوع إلى مستوياتها الحقيقية،، (بصدد التفصيل فيها 
مقحمةن ابؼقتًضتُ في حالة من تيو حاد، باعتبار أنهم كإف كاصلوا دفع الأقساط سوؼ يدفعوف بشنان باىضان بؼنازؿ منخفضة الثمن، ما دفع بهم 

. إفُ التوقف عن الدفػع، كالتخلي عن منازبؽم سيما كأنهم فَ يدفعوا دفعات أكلية قد بسنعهم من ذلك 
: خاتمة . 3

عػالية التًكيز التي بيكن بؼسها من طرؼ الكثتَ من ابؼختصتُ فيما تعلق بدضموف دراستنا ىذه، « الاجتًار ابؼعرفي »  برغم معدلات 
« الرىن » ك« القرض » ، «الأزمة » باعتبارىا احتوت الكثتَ من التعريفات البسيطػة كابؼتداكلة لغتَ قليل من ابؼفردات الاقتصادية كابؼصرفية كػ 

... مفهومان، أسبابان كعلبجان « الأزمة العابؼية ابؼالية الراىنة » افٍ كأبجدياتها، إلا أننا نؤكد بأنػو كفي ظل قناعاتنا بأف عدـ الاستيعاب ابعيد ... 
كنتمتٌ أف كوف قد كفقنا في إيصاؿ ابغد . ، يرتكز على الكثتَ من ابؼبررات ابؼنهجية كابغجج العلمية كابؼوضوعية «السلوؾ العلمي » افٍ ذلك 

 . الأدنى بفا كنا ننوم تبليغو حوؿ الأزمة الراىنة كقضاياىا عبر مقاربتا النظرية ىذه 
 

المرجع والهوامش  
، النشرة الإلكتًكنية للصندكؽ، «بؾلس بؿافظي الصندكؽ » في خطابو أماـ « صندكؽ النقد الدكفِ » مدير « ينيك ستًاكس دكـ» كقد صرح بذلك صراحةن .  1

13/10/2008 ،www.imf.org . 
  .1990 / 147، سلسلة عافَ ابؼعرفة، العدد الرأسمالية تجدد نفسهافؤاد مرسي، : ىذه الفكرة مستوحاة من كتاب .  1
  . 12 – 11، ص 2009ربيع  / 46، القاىرة، العدد بؾلة بحوث اقتصادية عربية، الأزمة المالية الأمريكية وتداعياتها العالميةعبد المجيد قدم، .  1
 . 160، ص 2007، (ابعزائر  )، أطركحة ماجستتَ، جامعة عنابة مأزق العولمة وخطاب النهاياتنورالدين جوادم، .  1
 .  23، ص 1998، أفريل بؾلة شؤكف الوسط، العولمة ضد الأخلاقستَج لاتوش، .  1
 .الباحث / « الرأبظالية » كليس من فكر النظرية « رأس ابؼاؿ » بهذه الصيغة كإشارة إفُ أنها مشتقة من « الرأس مافِ » تعمدنا كتابة مفردة .  1
ابؼعركؼ في ابؼعاملبت الإسلبمية برغم « ابؼضاربة » كبكن بفن يتحفظوف على ىذا الاصطلبح باعتباره يتداخل مع مفهوـ : « ابؼضاربة » كىي التي تعرؼ شيوعان بػ .  1

لا بغاجة راىنة، كلكن للبستفادة من فوارؽ الأسعار النابصة عن تنبؤ في تغتَ « الأكراؽ مالية » بأنها شراء « المجازفة » إذا  بيكن تعريف . عدـ التطابق ابؼطلق في ابؼعتٌ 
 .  73 ، ص 1999، دار ىومة للطباعة كالنشر، ابعزائر، 2، ط بورصة الجزائرشمعوف شمعوف، : أنظر . قيمها 

. الباحث / تفاع سعرىا، كليس للربح من عوائدىا من ار (أك التًبح  )لذاتها كللبستفادة « الأصوؿ ابؼالية » عملية شراء : ىي « المجازفة » كبطرح آخر، 
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افٍ، أما الأكؿ ػ أم التًبح ػ فينجم عن ... أف الثاني ػ أم الربح ػ ناتج عن أنشطة اقتصادية حقيقية كالصناعة، الزراعة : ىو « الربح » ك« التًبح » الفرؽ بتُ .  1
 .الباحث / أسعارىا  (تقليب  )ابؼضاربة بالأكراؽ ابؼالية في البورصات ليس للبستفادة من فوائدىا بل من خلبؿ تقلب : سلوكيات غتَ اقتصادية مثل 

، 01/10-20: ، العدد «إجابات اقتصادية » ، سلسلة توريق القروضنورالدين جوادم، : ، راجع «التوريق » بؼزيد من التوسع حوؿ ظاىرة .  1
www.djouadidz.110mb.com ،2010 . 

1  .Patric Artus, La crise des supprimes, La documentation française, 2008, P 39 . 
عبر دلائل  ابؼشاىدة اليومية أك من خلبؿ الاعتًاؼ الليبرافِ نفسو، ألا يعتبر « لرأبظالية الراىنة ا» بهذا القدر من التحليل، كمن خلبؿ تأكد السمة النمطية لأزمات .  1

بؾازفة عن قناعة كانتحار ؟ ألا تعتبر العوائد ابؼرجوة من فتح الاقتصاديات بالنمط الراىن أكىامان لا « العوبؼة » على الغوص غتَ ابؼشركط في « الاقتصاديات النامية » إقداـ 
 .الباحث / يوجد ما يبررىا ؟ 

 . 48، ص 2008أكتوبر  / 356، العدد ابؼستقبل العربي، في التجارة الدولية قراءة نقدية في أطروحة القطع والتقاطعجوادم نورالدين، : أنظر .  1
، بقدر ما نسعى من خلبلو أف يفضي إفُ إضفاء الكثتَ من العقلبنية على بمط التفكتَ ابؼناىض أك ابؼسػاند بؽا، «الرأبظالية » لا نقصد بهذا الكلبـ التبشتَ بػ .  1

. الباحث / باعتبارىا موضوعة تقتضيها ابؼوضوعية العلمية كابغيادية الفكرية كالأمانة ابؼعرفية أكثر من أم شيء آخر 
 .، مرجع سابق الرأسمالية تجدد نفسهافؤاد مرسي، : ىذا الطرح ككما قلنا آنفان مستوحى من كتاب .  1
 . 161، مرجع سابق، ص مأزق العولمة وخطاب النهاياتنورالدين جوادم، .  1
ينٍو« ابؼقتًض » في أمانة « ابؼقرض » افتًاض ثقة :  ىو« الائتماف » .  1  .الباحث  / كصدقو كلذلك منحو أجلبن للوفاء بدى
قرض استثمارم، كآخر : كعلى أساس ابؼبتغى منها، إفُ . طويلة الأجل، قصتَة كمتوسطة الأجل : إفُ « مدة الاستحقاؽ » كفق : « القركض » بيكن أف تصنف .  1

 ابػاصة كالعامة، القركض: ، إفُ «طبيعة ابؼقرض كابؼقتًض » أك من خلبؿ . ابؼقدمة، إفُ قرض عقارم مثلبن « طبيعة الضمانات » كبالنظر إفُ . افٍ ... استهلبكي 
. الباحث / افٍ ... ابغكومية 

. 19، ص 2008ديسمبر  / 358، العدد ابؼستقبل العربي، الأزمة المالية والاقتصاديات الخليجيةيوسف خليفة، : الأرقاـ كأسباب ضعف الرقابة ابؼصرفية .  1
 .15، ص 2009 / 360، العدد ابؼستقبل العربي، أسبابها وانعكاساتها: الأزمة المالية العالمية إلياس سابا، : نقلبن عن .  1
 .15ص  ، مرجع سابق،أسبابها وانعكاساتها: الأزمة المالية العالمية إلياس سابا، .  1
. الباحث / افٍ ... منزؿ سيارة : ، أم شيء من غتَ النقود «أعياف » كبصعها : « العتُ » .  1
.  14، مرجع سابق، ص الأزمة المالية والاقتصاديات الخليجيةيوسف خليفة اليوسف، .  1
1  .Ravi Batra, The new golden age : the coming revolution against political corruption and economic 

chaos, New York, 2007, PP 15 – 16  .                             
 . 158، مرجع سابق، ص مأزق العولمة وخطاب النهاياتنورالدين جوادم، : ، راجع «فقداف الارتباط » حوؿ أطركحة .  1
 . 84، ص 2007، دار الأمتُ للنشر كالتوزيع، القاىرة، قضايا راىنة: الاقتصاد العالمي أمتَ السعد، : أنظر .  1
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 الراىـنـة العـالمـيـة المـاليـة للأزمـة محاسـبـيـة قراءة

* المستفادة والدروس العبرة*
 

 بن فرج زوينة:                 الأستاذة  بولصنام محمد:الأستاذ 
 المركز الجامعي برج بوعريريج         الأردن– جامعة آل البيت 

 
  :الملخص
من الأزمات الاستثنائية كالعميقة جدا من حيث النوع كالكم، فمن جهة ىي أزمة عابؼية فريدة حيث أنها  الأزمة ابؼالية العابؼية تعد         

، كقد تعد من أسوأ  أزمة ليست بالبسيطة، كمن جهة أخرل فهي  (الولايات ابؼتحدة الأمريكية)حدثت في ظل قطب اقتصادم مسيطر كحيد 
كقد قاؿ البعض عنها أنها أزمة الأزمات كخصوصا أنها بدأت من قطب العافَ الأكؿ  ، الأزمات التي بسر بالعافَ منذ أكثر من عدة عقود

الولايات ابؼتحدة الأمريكية ، كبدأ العافَ بكل أقطاره بالتأثر بها كبشكل متسارع كغتَ مسبوؽ ، كما بدأت علبمات الركود الاقتصادم 
. بالظهور

 بالرىن أساسا تعلقت بحتة مصرفية كانت الأزمة ىذه أسباب أف أكدت الدكلية الساحة في ابؼنادية الأصوات أغلب أف من الرغم كعلى     
 أسباب إفُ أرجعها البعض أف إلا ، التأمتُ كمؤسسات العقارم الإقراض كمؤسسات الأمريكية البنوؾ في إفلبس من عنو بقم كما العقارم،
 حاجة ىناؾ كأفٌ  متتابعة لأزمات تراكم عن عبارة الأزمة ىذه أف بدعتٌ عليها، ابؼبتٍ كالأسس ذاتو حد في الرأبظافِ بالنظاـ متعلقة إقتصادية

 . العاـ التوازف على  للحفاظ كرقيب الدكلة دكر لتأكيد
 عدة طرح إفُ الأنظار أغلب كابذهت الأزمة، بؽذه بؿاسبية كحلولا تفستَات الإقتصاديتُ من بؾموعة قدٌـ العابؼية الساحة عن بعيد كغتَ     

مت كالتي العادلة، بالقيمة ابػاصة المحاسبية ابؼعايتَ أبنها نظر كجهات  من عدد تصربوات في الأزمة مسببات من أنها على رئيسي بشكل أتهيً
 الدكلية المحاسبة معايتَ بؾلس دافع حتُ في ، العملبقة العابؼية كالشركات البنوؾ إدارات رؤساء من كالكثتَ الأمريكي الشيوخ بؾلس أعضاء
 . ذلك عن الأمريكية ابؼالية المحاسبة معايتَ كبؾلس

 إخفاء عدـ ضركرة إفُ الراىنة بالأزمة ابؼتعلقة كالدراسات ابؼلتقيات معظم خلصت فقد ، بالإفصاح الأزمة ىذه ربط آخر رأم كىناؾ    
 بدكرىا كالشفافية الشفافية إفُ يؤدم الأصل في فالإفصاح ابؼصافٌ، أصحاب من القلة جانب من احتكارىا أك تشويهها أك الدقيقة، ابؼعلومات

 . ابؼعلومات جودة برستُ إفُ تؤدم
 

 :المقدمة

       فَ تكن مهنة المحاسبة كمعايتَىا ابؼهنية بدنأل عن تداعيات الأزمات ابؼالية، حيث دلت ابغقائق التاربىية بأف أغلب الانهيارات التي 
 . حدثت سابقا كخصوصا في الولايات ابؼتحدة الأمريكية كانت بسبب تلبعب مطبقي معايتَ المحاسبة

بدأت المحاكلات ابعادة لإبهاد معايتَ بؿاسبية دقيقة منذ ستة عقود عندما تكونت بعنة للتعاكف مع بورصة الأكراؽ ابؼالية في نيويورؾ           
مستهدفتُ الوصوؿ إفُ إجراءات بؿاسبية ذات شفافية عالية في غاية الدقة، كمع اتساع نشاطات البورصة كتعاملبتها الكبتَة ظهر حجم ابؼعاناة 

، كقد أكصت اللجنة بعدة قواعد يتم بدوجبها  ابؼتمثل في قصور ابؼعلومات كدقتها، فقد بذلت جهود لوضع مبادئ بؿاسبية متعارؼ عليها
تعاملبت سوؽ الأكراؽ ابؼالية، فيما بعد ظهر بؾلس مبادئ المحاسبة كالذم يؤكد على نشر ابؼبادئ ابؼعتمدة على تقسيم الأعماؿ كالنشاطات 

. ابػاصة بالبحث المحاسبي 
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       جاء نتاجا لغياب الدقة كالشفافية كإتباع أساليب بؿاسبية ضعيفة تم تطبيقها من قبل بعض الشركات الأمريكية سلبيات بصة كانت سببا 
. رئيسيا كعاملب جوىريا في التأثتَ على أكضاع الاقتصاد ليس الأمريكي فقط بل على اقتصاديات أخرل على الرغم من متانتها كقوتها 

 عن طريق سلسلة من ابغيل ابؼعقدة التي مكنت من أنرونكمن الأمثلة على ابؼخالفات المحاسبية تلك ابؼخالفات التي ارتكبتها شركة        
تعظيم  )استيفاء الشكل المحاسبي، كلكنها في حقيقة الأمر لا تعبر عن أم مظهر من مظاىر الربح التي تسمح بالتوزيعات النقدية للؤسهم 

 . (الأرباح الظاىرة كغتَ ابغقيقية
حيث قامت الشركة بتمويل  ،  ميزانية الشركة كحجم ربحيتها بصورة غتَ كاقعيةتكبناءا على عدـ الإفصاح كالشفافية كالوضوح أظهر      

 ثاني أكبر وورلدكومككمثاؿ آخر شركة . (شركة أنركف)سلسلة من ابؼشركعات الأخرل عن طريق قركض من البنوؾ بضماف الشركة الأـ 
 مليار دكلار بدؿ أف يكوف 4بلغ بم،  ، ابزذت منحا لإظهار زيادة في أرباحها الظاىرة مغاير للواقع الشركات في العافَ في بؾاؿ الاتصالات

نفقات بذارية صنف أرباح بذارية ، ككاف من بتُ ضحايا الأزمة شركات المحاسبة الدكلية التي منعت بقرار من المحكمة من مزاكلة نشاط ابؼراجعة 
. القانونية لأم من الشركات ابؼدرجة على البورصة 

       لا شك أف تراجع النموذج المحاسبي الأمريكي سوؼ يتبعو تراجع في قيم أخرل ذات صلة بابؼمارسات ابؼالية كبفارسات البورصة كالأكراؽ 
ابؼالية ، كسيؤخر من إنتعاش الإقتصاد كنتيجة للئبلفاض ابغاد من قيمة الدكلار كالأسهم الأمريكية ، كىو ما سينتج عنو حتما تراجع في حجم 

.  الإستثمارات الأجنبية في السوؽ الأمريكي ، إضافة إفُ الإرتفاع ابؼذىوؿ في معدلات البطالة
إذف كاف لغياب القواعد المحاسبية كابؼتمثلة في الدقة كالشفافية آثار سلبية ليس فقط على ابؼؤسسات ابؼخالفة بل بذاكزه إفُ أكبر من      ًٌ 

. ذلك حيث أثر على إقتصاديات الدكلة كإقتصاديات دكؿ أخرل 
كما نشتَ أيضا أف الدراسات ابؼتعددة التي صدرت مثلب عند قياـ الأزمة ابؼالية التي ضربت  شرؽ آسيا، أعطت الأبنية الكبرل بؼسائل      

. الشفافية ، ابؼعايتَ الدكلية للمحاسبة كالتقارير ابؼالية أم الإفصاحات بشكل عاـ 
 

  : خصائصها الأزمات مفهوم : أولا
 مالية أزمة ، سياسية أزمة كتكوف ، كالشدة الضيق ىي فالأزمة ، كضاؽ إشتد أم الشيء تأزـ يقاؿ كالقحط، الشدة: تعتٍ لغة الأزمة 

 li .افٍ.......

 كلمة فتعتٍ الابقليزية باللغة  للؤزمة ابغرفية التًبصة عن أما  crisis  :  lii 
 ، العابؼية أك الاقتصادية أك السياسية الشؤكف في مستقرة غتَ أكضاعا أك ، بروؿ نقطة أك كحابظة خطتَة حالة

 . التدىور أك للتحسن إما مزمن مرض في فجائيا تغيتَا أك
 ابغيوية الوظائف بعض في توقف أك خلل عنها كينتج الإجتماعية، ابؼنظومة تواجو حرجة مرحلة : عامة بصفة الإصطلاحي كمعناىا 

 سلطة كيدفع ابؼنظومة، بؽذه الأساسي النظاـ في الإستقرار عدـ عنو ينجم الأحداث، في سريع تطور كيصاحبها أككلها، ابؼنظومة بؽذه
 liii .النظاـ بؽذا التوازف كإعادة لنجدتها السريع التدخل ضركرة إفُ القرار إبزاذ

 بـتلف على تؤثر ابهابية، أك كانت سلبية جديدة مواقف عنو ينتج قرارا تتطلب ، بروؿ كنقطة توتر حالة عن أيضا الأزمة تعبر  
 liv .العلبقة ذات الكيانات

 على الضركرم من يصبح حيث ، النظاـ أك للدكلة ابعوىرية كابؼصافٌ كالقيم للؤحداث التهديد  من عالية درجة يضم موقف الأزمة 
 من ابؼتًتبات مواجهة في جدكل ذم غتَ القرار كيصبح ابؼوقف يتغتَ أف قبل القرار، ابزاذ الوقت ىذا في العليا كالإدارة القرار صناع

 lv .كالآثار الأحداث

      تمل مفاجئ حدث أك حالة عن الأزمة تيعبر كذلك  في كحاد فجائي تغتَ إفُ كالأسباب البواعث في التغيتَ فيها يؤدم أف بوي
 السيطرة على قدرتو ابؼنظمة في القرار متخذ معها كيفقد ، بالنتائج الأسباب معها كبزتلط الأحداث فيها تتلبحق حالة كىي النتائج
 لنتائجها كيكوف كابؼنظمات، الأفراد بشؤكف متعلق خطتَ أك مستقر غتَ موقف فالأزمة إذف ابؼستقبلية، مساراتها على أك عليها

 lvi .الأسوأ أك الأحسن بابذاه ذلك كاف سواء الأطراؼ تلك مستول على حابظة تأثتَات كإفرازاتها



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 199 

 كابؼواجهة ابؼقاكمة على قادر غتَ النظاـ بذعل كالتي كالإجتماعي، النفسي الصعيدين على بالشدة تتميز فتًة بأنها كذلك الأزمة تعرؼ 
.lvii 

 الاقتصادية نشاطات من لأي الطبيعية الحياة في توقف إلى يؤدي ، مفاجئ موقف عن عبارة فالأزمة تقدم ما على وبناء     
. مجالات عدة على حاسمة تأثيرات لها ويكون ، والاجتماعية ،السياسية

  

   :المالية الأزمة - 1
 القطاعات إفُ آثاره بستد ابؼالية ابؼؤسسات من عدد في إنهيار يتبعو الاقتصادية، التوازنات بعض في كمفاجئ حاد إضطراب ابؼالية الأزمة* 

 lviii .الأخرل

 كيتسم ، للدكلة ابعوىرية كالقيم  للمصافٌ التهديد من عالية بدرجة فيها القرار صانع كيستشعر ، الدكلة لو تتعرض موقف ىي ابؼالية الأزمة* 
 قبل ابؼناسب القرار إبزاذ عليو بهب كأنو فيو، للتفكتَ ابؼتاح الوقت في بضيق فيشعر القرار، صانع قبل من التوقع كعدـ بابؼفاجئة التهديد ىذا
 lix.عليو السيطرة تصعب بكو على ابؼوقف ذلك تغتَ

 قد ، كالأنشطة الأحداث في ككبتَا خطتَا برولا معينة بؾموعة أك الدكلة أك ابؼنشأة أك الفرد فيو يواجو موقف أنها على ابؼالية الأزمة تعرؼ*  
 كبتَ تغيتَ إفُ يؤدم قد توازف عدـ فيها كبودث ، ابؼتوقع أك ابؼعتاد طريقها في تستَ لا الأمور فإف الأزمة ظل كفي ، جسيمة أضرار إفُ تؤدم

 lx .ابؼستقبل في
 ما بلد في الإقتصادم النشاط بؾاؿ في أك الإقتصادية الأنشطة أحد في التوازف على يطرأ فجائي إضطراب بأنها الاقتصادية الأزمات تعرؼ* 
 بعض في الإقتصاديوف يستعمل ك ، كالطلب العرض بتُ التوازف في إختلبؿ خلبؿ من الناشئ ابػلل على عامة بصورة كتطلق بلداف، عدة أك

 أف: الاصطلبحتُ بتُ الفرؽ كبيثل الأزمة على تدؿ التي ، Crisis كلمة من بدلا الاقتصادية الدكرة : Cycle إصطلبح الأحياف
 حدكثها إنتظاـ على الدكرة تدؿ حتُ في ، معينا نظاما تهدد بحيث معينة مكانية أك زمنية مرحلة في الإضطراب أك الإختلبؿ على تدؿ الأزمة
 أحد كبسثل الرأبظافِ، النظاـ في ابغدكث متوقعة حالة بيثل الأزمات حدكث أف ذلك يعتٍ بفا بؽا، الطبيعية الظواىر ضمن متعاقبة بصورة

 lxi .دكرم بشكل كإنتعاش كساد دكرات في دخولو الطبيعية مظاىره
 على آثارىا في خطورتها       كتكمن البلداف، من بؾموعة أك معتُ لبلد الإئتماف كأسواؽ البورصة أسواؽ بسس حالة ابؼالية الأزمة   * 

 من كحالة الاستثمار في كابلفاض كالنقدية، السيولة كأزمات ، القركض ابكصار يصاحبها ما عادة إقتصادم، إنكماش بدكرىا ميسببة الإقتصاد
 lxii .ابؼاؿ أسواؽ في كابغذر الذعر

 كالسندات الأسهم أسعار مثل ابؼالية ابؼتغتَات بؾمل على جزئيا أك كليا تؤثر التي التذبذبات تلك بأنها ابؼالية الأزمة تعريف بيكن كما* 
 كالأسهم ابؼالية ابؼوجودات أسعار بتغتَ ابػاصة الظواىر تفستَ في كبتَ جهد إفُ بوتاج ما كىذا الصرؼ، كأسعار ابؼصرفية كالودائع

 أنواعها بدختلف الثركة أصوؿ كافة على ابؼالية الأزمة تأثتَ من ذلك غتَ إفُ ابؼعمرة، كالسلع كالعقار ابغقيقية ابؼوجودات أك كالسندات،
.lxiii 

 تعكس كالتي ابؼالية، الأسواؽ في بردث التي الإضرابات تلك تعتٍ ابؼالية فالأزمة عامة كلكن ابؼالية، للؤزمة دقيق تعريف يوجد لا*  
 lxiv .ابغقيقي الاقتصاد على سلبا سينعكس بفا للؤشخاص القركض منح في التقيد
 

 البورصة أسواق يمس الذي الاقتصادي النشاط توازنات في مفاجئ اضطراب عن عبارة المالية فالأزمة سبق مما وانطلاقا إذن     
 والاقتصادية المالية المؤسسات تماسك في زعزعة إلى تؤدي التي النتائج من مجموعة تصاحبها إذ معينة، منطقة أو بلد في والائتمان

 . أخرى جهة من الكلي والاقتصاد جهة من
   
 lxv  : التالية النقاط في بقملها ابػصائص من بدجموعة ابؼالية الأزمات تتميز:   المالية الأزمة خصائص  - 2

 التوتر من عالية كدرجة صدمة تسبب بدايتها في الأزمة لأف بها، التنبؤ إمكانية عدـ ىو الأزمة خصائص أىم  :العنيفة المفاجأة *

 .لمجابهتها كالسريع ابؼؤثر الفعل قدرات يضعف بفا العاملتُ، كافة اىتماـ كتستقطب
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 في سواء بؾهولة أخطار من الابذاه ىذا بىفيو ماذا ك يسلك، الإبذاىات كأم القرار متخذ لدل الرؤيا كضوح عدـ  :المعلومات نقص* 
 .بؽا الإدارم الكياف برمل درجة في أك حجمها،

 كبهعل القرار، صاحب على ابػناؽ ييضيٌق بفا كبتَ بشكل متسارعة ك متتابعة أحداثا ينتج الأزمة مصدر إف  :الأحداث تصاعد سرعة* 

 بغل ابؼقتًحة البدائل في الشك عن فضلبن  كندرتها ابؼعلومات توافر عدـ ظل في لاسيما الصعوبة، بالغ أمرا فيها كالتحكم الأزمة على السيطرة

 .الأزمة
 فهي كبذلك للؤعماؿ، العادية الأمور عن كتوقعاتو القرار صاحب قدرة نطاؽ خارج تقع الأزمة أحداث بصيع إف  : السيطرة فقدان * 

 . الفجائية التغتَات بؼواجهة جديدة كمبتكرات استثناءات إحداث ضركرة ثم كمن ابؼألوفة، التنظيمية الأبماط عن خركجا المجابهة تستوجب
 إذ التنظيمي، التوازف عدـ من حالة كبىلق  العليا، كمصابغو الإدارم الكياف لأىداؼ رئيسيا تهديدا يشكل الأزمة ضغط إف  :تهديد حالة* 

 .بالأزمة ابؼتعلقة ابعهات بصيع قبل من كمتشابكة متداخلة متعارضة، شديدة أفعاؿ ردكد تصدر
 تهدد بل ، أصلب ابغل ىذا غياب عن فضلب ، جذرم حل إفُ تتوصل حتى الإدارة تنتظر لا فالأزمات : السريع الجذري الحل غياب*

 الأمر ىذا إف ضرران، أقلها كاختيار ابؼكلفة ابغلوؿ من بؿدكد عدد بتُ ابؼفاضلة يتطلب الأمر كأف ابؼنشأة، بظعة بتدمتَ أحيانا الأزمات

 ابعماعي كالتعاكف التنسيق من إطار في كالفعالية الكفاءة من درجة بأعلى ابؼتاحة كالفنية كابؼادية البشرية الطاقات استخداـ حسن يتطلب

 .ابؼوحد الفريق عمل منهجية ضمن الأطراؼ كافة بتُ ابؼشتًؾ
 قرارات تتطلب بذلك كىي ، كابؼخاطرة التأكد كعدـ الغموض من درجة على ينطوم جوىرم بروؿ نقطة الأزمة بسثل :جوىرية تحول حالة*

 .كحسمها بؼواجهتها مصتَية
 سريعا يكوف أف بهب عليها الرد كإف  بؽا، الاستجابة أك عليها للرد كافيا كقتا يتيح لا مفاجئ بشكل الأزمة حدكث إف  : الوقت ضيق* 

 .ابؼنظمة بؼصافٌ تهديد من بسثلو بؼا للغاية
 lxvi :يلي بما تتميز الأزمة أن البعض يرى كما

 َالأزمة عناصر على ابؼؤثرة كالقول الظركؼ في كمباغت حاد تغيت .
 ضخمة بخسائر ينذر الأزمة تداعيات نتيجة للمصافٌ كخطتَ كبتَ تهديد كجود . 
 فالتدخل ، ذىب من يكوف ابغالة ىذه في الوقت لأف ، بؼواجهتها السريع التدخل تتطلب أنها بدعتٌ ، للؤزمة السريع التلبحق 

  .الأزمة حدة من كثتَا يقلل مناسبة بإجراءات السريع

 

: الراىنة العالمية المالية بالأزمة وعلاقتو المحاسبي الإفصاح طبيعة :ثانيا
 عليها تعتمد التي ابؽامة   ابؼالية ابغقائق بصيع كإظهار الكامل  الوضوح سياسة إتباع الإفصاح يعنػي  :المحاسبي الإفصاح مفهوم 

 ابؼعتٌ فهػم معػو يسهػل بشكل  معابؼها  كتوضيح الدراسة  موضع الظاىرة بسييز إفُ الإفصاح يهدؼ أم ، بابؼشركع ابؼهتمػة الأطراؼ
  .أبنيػة بؽا التي  الرئيسية كابؼوضوعات الابذاىات برديد في يفيد كما ، ابؼقصودة

 ابؼالية القوائم إعداد عند مراعاتها بهب  التي  الذىبية القاعدة بدثابة فهو  ابؼالية القوائم لإعداد الرئيسية ابؼبادئ أىم من الإفصاح كيعد        
 من الكثتَ كتستخدـ برقيقو، إفُ ابؼشركع إدارة تسعى ىدؼ ابػتامية ابؼالية القوائم في ابؼالية كابؼعلومات للبيانات الصادؽ التمثيل أف حيث

 ابؼالية القوائم تشتمل أف  يعتٍ كىذا ، كعادلة صحيحة بصورة ابػتامية ابؼالية القوائم كتقدنً عرض أمانػة من للتأكد للمحاسبة الفنية الأساليب
 . بابؼشركع ابؼهتمة الأطراؼ تضليل  لتجنب بابؼشركع ابؼتعلقة ابؼتاحػة ابؼعلومات كل  بها ابؼرفقة الإضافية كابؼعلومات كابؼلبحظات

 ابؼالية بالقوائم الواردة ابؼعلومات بشكل ذلك كيتعلق ابؼقبولة، المحاسبية للمبادئ طبقا كضوح بكل ابؼالية للقوائم عرض بالإفصاح يعتٍ       
 lxvii  . فيها الواردة ابؼصطلحات كمعاني كتصنيفها

 تظهر أف أم المحاسبية، بالوحدة ابؼتعلق lxviii القرار متخذ موقف في تؤثر قد التي ابؼعلومات كل إظهار بأنو المحاسبي الإفصاح يعرؼ كما    
. يعلمها لا بؼن يعلمها بفن للمعلومات ىادفا نقلب يعتبر الإفصاح أف حيث ، لبس دكف للقارئ مفهومة بلغة كالتقارير القوائم في ابؼعلومات
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 كاضحة صورة التقارير ىذه مستخدـ لإعطاء اللبزمة ابؼعلومات بصيع على ابؼالية التقارير شموؿ ىو المحاسبي الإفصاح أف القوؿ بيكن كما       
 .  المحاسبية الوحدة عن كصادقة
 طوائفهم كافة على ابؼعلومات من ابؼستفيدة للؤطراؼ نشاطها كنتائج الاقتصادية للوحدة ابؼافِ ابؼركز كتبياف توضيح ىو الإفصاح إذف      
 مباشرة يتعلق أف ينبغي الفعاؿ أك الكفء الإفصاح كأف الأطراؼ،  ىذه فهم  متناكؿ في التوضيح ىذا يكوف أف على بؼتطلباتهم، طبقا

 نوع أفضل تشكل ابؼالية القوائم بنود مع مباشرة ابؼرتبطة ابؼفصلة التقارير أك ابؽوامش أف ذلك كيعتٍ عنها، تتحدث  التي  ابؼالية بالقوائم
 . للئفصاح فيو مرغوب

 
 الراىنة العالمية المالية بالأزمة المحاسبي الإفصاح علاقة. lxix 
 الاقتصادم، ابعهاز في الثقة من قلل كما ، ابؼضاربتُ كإستغلبؿ كالإشاعات الفوضى إنتشار إفُ كالشفافية الإفصاح نقص أدل         
 أسواؽ أداء خفض مشكلة أف كما ابؼالية، الأزمة إفُ أدت التي الأسباب ضمن من كانت التي *أخلبقية *ابؼشكلة جوىر أف بقد بابؼقابل
 على كالضرائب العمولات ارتفاع بسبب كأيضا الصحيحة ابؼعلومات على ابغصوؿ تكلفة ارتفاع إفُ أدل ابؼعوبؼة الإقتصاديات بسبب الأمواؿ

 من ذلك عن ترتب كما اختيارىم، في عليها يرتكزكف كبيانات قواعد دكف الأسواؽ خارج للتداكؿ ابؼستثمرين توجو إفُ أدل ذلك كل التداكؿ،
 . كالشفافية بالإفصاح الالتزاـ كعدـ الرقابة ضعف بسبب جاء ذلك كل ، التعاملبت على الرقابة خفض

 ذات ابعهات بسكن التي ابغقيقية البيانات عرض في إما مشكلة ىناؾ أف تظهر البيانات، خلبؿ من الاقتصادية الأسباب ملبحظة فعند      
 التقارير في ابؼعركض الرقم بإبهابية يوحي الذم الرقمي أكالكم المحاسبية ابغيل الشركات من الكثتَ تستخدـ حيث موقفها، برديد من العلبقة
 . ابؼالية
 ديوف بلغت كما دكلار، تريليوف 6.6 بكو العقارية الديوف تشكل حيث 1دكلار تريليوف 9.2 بلغت الفردية الديوف أف نلبحظ كعندما      

 ، دكلار تريليوف 39 يعادؿ للديوف الكلي كالمجموع تريليوف 12 يعادؿ ما ابغكومية الديوف كبلغت ، دكلار تريليوف 18.4 قرابة الشركات
 بد لا كلكن ابػتامية ابغسابات ضمن تظهر لا قد أخرل معلومات عن فضلب الإبصافِ، المحلي الناتج أضعاؼ 3 يعادؿ ما بسثل الديوف ىذه
 4 حوافِ بلغ الذم التضخم بظاىرة يتعلق فيما كخصوصا كابؼلبحق، الكشوفات في كالشفافية الإفصاح مبدأ متطلبات ضمن تؤشر أف من
 قد قانونية أسباب في يكمن بالإفصاح الإلتزاـ عدـ كأف ، البتًكؿ أسعار رأسها كعلى الإنتاج مستلزمات أسعار ارتفاع ىو السبب ككاف ،%

 عدد كزيادة العقارم الإقراض لقطاع حكومي بذمع ىناؾ كاف حيث الشفافية، كمتطلبات الإفصاح مبدأ على كتؤثر الأزمة في النهاية في تصب
 . بعد فيما ابؼعلومات جودة على انعكس كبالتافِ ابؼطلوبة كابؼالية الشخصية ابؼعلومات أضعف بفا البنوؾ شركط كبرقيق البنوؾ ىذه

 لا ما كىو كاقعية، بغتَ ابػتامية ابغسابات في الأرقاـ يظهر كاف بفا السداد على ابؼقتًض قدرة إفُ النظر دكف كانت الإقراض عملية إف       
 على للديوف الإقراض شركات بيع حالة ظهور كاف المحاسبية بالأطر كالالتزاـ كالشفافية بالإفصاح ابؼتعلقة ابؼشاكل كمن ابؼديونية، حقيقة يعكس
 كمقوماتو الإفصاح مبدأ بتُ التعارض لنا تظهر حيث خارجها، أك أمريكا داخل سواء للؤزمة ابغقيقية البداية كانت كالتي دين، سندات شكل
 الشفافية مستول دكف الواقع في ىي كلكن القانونية، للمتطلبات ابؼوافق المحاسبي الشكل تطبق كمبالغ أرقاـ من ابغسابات برتويو ما كبتُ

. كمبادئها
 الإفصاح من نوع أم ىناؾ بقد كلا الشفافية، قواعد مع تتناقض الآخرين مع تفاىم كقواعد صيغ أكجدت قد الشركات أف بقد لذلك        

 . مضللة حقيقتها في ىي بل ابؼستفيدة الأطراؼ رضا برقق فَ لأنها
 مطالبة ابؼالية ابؼؤسسات كانت التي كالكشوؼ ابؼقدمة التقارير خلبؿ من جليا ظهر قد  كالإفصاح الشفافية بتُ التًابط أف بقد بؽذا        

 جهات إفُ اللجوء ضركرة أك البدائل بتُ ما الإختيار على القرار متخذ يساعد لا بشكل تستعرض أك بزفي كانت ما كثتَا كلكن بإعدادىا،
ده لكي بؿاسبية غتَ أخرل   .بابؼعلومات بسيً

 ىياكل كاختلبؿ كابؼهارة، ابػبرة كنقص كالإشراؼ، للرقابة السليمة ابؼمارسة إفُ إداراتها افتقار إفُ العابؼية الشركات انهيار يعزل كذلك       

 المحاسبية ابؼعلومات إظهار في الإفصاح على تعتمد التي المحاسبية ابؼبادئ بتطبيق الإىتماـ كعدـ الشفافية كنقص الصرؼ، كعشوائية التمويل

 الالتزامات لسداد كافية نقدية تدفقات توليد على قدرتها عدـ إفُ يؤدم بفا ، الاقتصادية كابؼؤسسات للشركات ابؼالية الأكضاع حوؿ

 تطبيق عدـ إفُ يرجع الإنهيار إفُ الاقتصادية كالوحدات الشركات ىذه كصوؿ كأف الإنهيار، حالة إفُ كصوبؽا كبالتافِ ، عليها ابؼستحقة
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 للوحدات ابؼالية الأكضاع عن ابغقيقية كابؼعلومات البيانات كإظهار كالشفافية كالإفصاح المحاسبية ابؼبادئ على ترتكز كالتي ابغوكمة مبادئ

 .lxx الاقتصادية
 أسواؽ إدارة عن ابؼسؤكلة ابعهات قبل من تم قد ابؼعلومات بعض كإخفاء الكبتَة التلبعب عمليات من العديد ىناؾ أف العامة كابػلبصة       
 . الشفافية كقواعد الإفصاح بدبدأ ملزمة تكن فَ ابؼالية ابؼؤسسات أف كالأكيد البنوؾ، أك ابؼالية ابؼؤسسات أك البورصة

   
 : الائتمان أزمة في العادلة بالقيمة الخاصة المعايير دور : ثالثا

 العادلة القيمة معايتَ بفحص قاـ بأنو دكلة، 100 من أكثر قبل من حاليا مستخدمة الدكلية ابؼافِ الإبلبغ معايتَ أف المجلس أكد       
 عالية الشفافية إضفاء في بو يستهاف لا كبشكل تساىم العادلة القيمة معايتَ أف على كشدد مكثف، كبشكل الائتماف أزمة في ابؼستخدمة

 ابؼالية المحاسبة معايتَ بؾلس مع جنب إفُ جنبا عاجلة إجراءات بإبزاذ المجلس قاـ فقد للؤزمة ككإستجابة. ابؼالية ابؼعلومات على ابعودة
 كبؾتمع البنوؾ مستشارم قبل من مؤيدة العادلة القيمة معايتَ استخداـ عملية بأف كنوه العادلة، القيمة معايتَ لتحستُ(FASB) الأمريكية

 قبل من تم الذم الاستفتاء إفُ المجلس كنوه ، عابؼيا ابؼعركفتُ ابؼستشارين من عدد تصربوات بعض باقتباس ذالك على كاستشهد ابؼستثمرين،
 ذلك يؤدم فسوؼ العادلة القيمة بدعايتَ العمل إيقاؼ تم إف أنو يعتقدكف ابؼستثمرين من %85 أف إفُ أشار كالذم العابؼتُ ابؼستثمرين ابراد
 منتدل إنشاء تم الأمريكية ابؼالية المحاسبة معايتَ بؾلس مع كبالتعاكف أنو إفُ بالإشارة الفقرة كانتهت ككل، البنكي بالنظاـ الثقة ابلفاض إفُ

 lxxi.كالاقتصادم ابؼافِ ثقلهم بؽم مستشاركف يرأسها عليا استشارية بؾموعة إنشاء إفُ الآف يصار كأنو ، ابؼافِ الاستقرار
 ذلك قبل ولكن المالية، الأزمة لمواجهة العادلة بالقيمة الخاصة المحاسبية المعايير على حصلت التي التعديلات بعض نذكروس    

  :lxxii الميزانية في الأصول تبويب طرق على سنتعرف

 
  I  - الميزانية في المالية الأصول تبويب : 

 : كىي فئات، أربع إفُ للمنشأة ابؼالية الأصوؿ تصنيف إمكانية (IAS 39) 39رقم الدكفِ المحاسبي ابؼعيار حدد
. أكابػسارة الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼقومة ابؼالية الأصوؿ -1
  .الإستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات -2

 .ابؼدينة كالذمم القركض -3

  .للبيع متاحة مالية أصوؿ -4

 

 بالقيمة الفئة بؽذه اللبحق القياس يتم لأنو الاسم بهذا بظيت  :الخسارة أو الربح خلال من العادلة بالقيمة المقومة المالية الأصول  :1
  :رئيستُ قسمتُ إفُ كتنقسم ، كابػسائر الأرباح إفُ الفركؽ ترحيل مع العادلة
 . ابؼبدئي الاعتًاؼ عند كذلك باختيارىا، الفئة ىذه ضمن ( ابؼافِ الأصل) ابؼالية الأداة كضعت قد الإدارة نية أف بدعتٌ: مصنفة - أ

 بؿفظة من جزءا بسثل أك القريب، ابؼستقبل في البيع لغرض رئيسي بشكل الشراء يتم أم ابؼتاجرة، لغرض بها المحتفظ ابؼالية الأصوؿ - ب
  .الأجل قصتَة الأرباح بعتٍ حديث فعلي بمط على دليل بشأنها كيوجد إدارتها، يتم مالية أكراؽ

 أما ، ( لاحق تصرؼ أم أك البيع عند ابؼنشأة تتحملها قد عملية أم تكاليف  خصم دكف) العادلة بالقيمة الفئة بؽذه اللبحق القياس يتم كما
 . الدخل قائمة في تسجيلها فيتم العادلة كالقيمة الدفتًية القيمة بتُ التغتَات

 لا أنو على ينص العاـ فابؼبدأ ، ابػسارة أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة كإفُ من تصنيف إعادة إمكانية بىص فيما أما
 ىو الأمر ىذا من الغرض كاف كقد كابػسارة، الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة كافُ من تصنيف بإعادة ابؼنشأة تقوـ أف بهوز
 يتم لأنو الاختبار ىذا إجراء إفُ حاجة توجد فلب  القيمة ابلفاض لاختبار كبالنسبة . بالأرباح التلبعب في ابؼنشأة قدرة تقييد أك التلبعب منع

  . بأكؿ أكلا الدخل قائمة إفُ الفركؽ كترحيل مالية، فتًة كل نهاية في العادلة بالقيمة التقييم
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 كمدفوعات ( السندات إقفاؿ أسعار مثل) lxxiiiمعلنة أسعار بؽا مالية أصوؿ ىي : الاستحقاق تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات:2
 أمثلتها كمن الاستحقاؽ، تاريخ حتى بها الإحتفاظ على كقدرة نية ابؼنشأة لدل كيوجد للتحديد، قابلة أك (%12  سنوية فائدة مثلب) ثابتة

  .الاستحقاؽ حتى بها الاحتفاظ ابؼنشأة تنوم كالتي بياثلها كما السندات
 ناقصا ابؼافِ بالأصل يتعلق فيما بو ابؼعتًؼ ابؼبدئي ابؼافِ ابؼبلغ بأنها ابؼستهلكة بالتكلفة كيقصد ابؼستهلكة، بالتكلفة الفئة ىذه قياس كيتم      

  (أخرل بسويلية تكاليف أك للفائدة مدفوعات كليست) الأصلي للمبلغ تسديدات أم منو
 حتى الفتًة على التمويلية التكلفة لتوزيع الفعلية الفائدة تطبيق طريق عن ابؼافِ الأصل استهلبؾ حساب كيتم ، استهلبؾ أم ناقصا أك زائدا ك

 الفعلي الفائدة كمعدؿ ( الاستحقاؽ عند القبض ابؼستحق كابؼبلغ ابؼافِ الأصل عن بو ابؼعتًؼ ابؼبدئي ابؼبلغ بتُ الفرؽ أم) الاستحقاؽ تاريخ
. ابؼالية للؤداة ابؼتوقع العمر مدار على القبض أك الدفع مستحقة ابؼقررة النقدية التدفقات من بىصم الذم ابؼعدؿ ىو

 قيمة فيها تنخفض التي ابغالات في القيمة ابلفاض كعمليات الاستهلبؾ إثبات ينبغي الدخل قائمة في التغتَات لتسجيل كبالنسبة      
 أك ربح بأم الدخل قائمة في مباشرة الإعتًاؼ ينبغي ككذلك الدخل، قائمة في مباشرة ( للبستًداد القابل مبلغو من أقل أم) ابؼافِ الأصل
. ابؼافِ الأصل في التصرؼ من تنتج خسارة
 الاستثمار تصنيف القدرة أك النية في التغتَ نتيجة ابؼناسب من يعد فَ إذا فإنو  الفئة ىذه كإفُ من تصنيف إعادة إمكانية بىص كفيما      
 بتُ الفرؽ كبؿاسبة العادلة بالقيمة قياسو إعادة كيتم للبيع، متاح أنو على تصنيفو إعادة يتم فإنو ، الاستحقاؽ تاريخ حتى بو بؿتفظ أنو على
 كأرباح القيمة ابلفاض خسائر باستثناء ابؼلكية حقوؽ في التغتَات قائمة خلبؿ من ابؼلكية حقوؽ في مباشرة العادلة كالقيمة الدفتًم  ابؼبلغ

 في سابقا بها كابؼعتًؼ ابؼتًاكمة ابػسائر أك بالأرباح الاعتًاؼ إلغاء يتم حتى ذلك كيستمر الدخل، لقائمة ترحل كالتي الأجنبي الصرؼ كخسائر
 . كابػسائر الأرباح حساب في ابؼلكية حقوؽ
 حق ينشأ عندما الدخل قائمة في (العادية الأسهم) للبيع ابؼتاحة ابؼلكية حقوؽ أدكات على الأرباح بتوزيعات الاعتًاؼ يتم ككذلك      
 . التوزيعات استلبـ في ابؼنشأة
 ابؼالية السنة خلبؿ ابؼنشأة قامت  إذا الاستحقاؽ تاريخ حتى بها بؿتفظ أنها على مالية أصوؿ أم بتصنيف ابؼنشأة تقوـ أف بهب كلا     

 المحدد التاريخ قبل الاستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات من كبتَ مبلغ تصنيف إعادة أك ببيع السابقتتُ ابؼاليتتُ السنتتُ أك ابغالية
. ( الاستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ للبستثمارات الإبصافِ ابؼبلغ إفُ نسبتو كبتَ بدبلغ يقصد) للبستحقاؽ

 ابؼدينة كالذمم القركض على القيمة ابلفاض خسائر تكبد على موضوعي دليل ىناؾ كاف فإذا القيمة، اختبار إجراء عن أما     
 ابؼسجل ابؼبلغ بتُ الفرؽ أنو على ابػسارة مبلغ قياس يتم ابؼستهلكة، بالتكلفة ابؼسجلة الاستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ أكالاستثمارات

 الفائدة بسعر بـصوما ( تكبدىا يتم فَ التي ابؼستقبلية الائتماف خسائر باستثناء) ابؼقررة ابؼستقبلية النقدية للتدفقات ابغالية كالقيمة للؤصل
 من أك مباشرة إما للؤصل ابؼسجل ابؼبلغ بزفيض كيتم ، ( الأكفِ الاعتًاؼ عند حسابو يتم الذم الفائدة سعر  أم) ابؼافِ للؤصل الفعلي
. كابػسائر الأرباح في ابػسارة بدبلغ الاعتًاؼ كيتم ، معينة علبكة حساب  استخداـ خلبؿ

 
 تاريخ بؽا يوجد لا كلكن) للتحديد قابلة أك ثابتة مدفوعات بؽا توجد ( مشتقة غتَ) مالية أصوؿ ىي : المدينة والذمم القروض : 3

 لأف ، ابؼتاجرة لغرض بو بؿتفظ بأنو يصنف عندما ىو التصنيف ىذا من كالاستثناء ، نشطة سوؽ في معلن سعر بؽا كليس ،(بؿدد استحقاؽ
  .ابؼبدئي الاستثمار جوىريا ابؼنشأة تستًجع ألا بوتمل عندما أك القصتَ الأجل في بيعو تنوم ابؼنشأة
 بها المحتفظ الاستثمارات أجل من ابؼستخدـ القياس أساس نفس على أم الفعلية الفائدة طريقة باستخداـ ابؼستهلكة بالتكلفة لاحقا تقاس
. الاستحقاؽ حتى

 . الاستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات مع ابؼتبعة الطريقة بنفس كمعابعتو إجراءه فينبغي القيمة ابلفاض اختبار أما      
 

 من فئة أم برت تصنف فَ أنها أك الفئة ىذه ضمن بتصنيفها تقوـ أف ابؼنشأة اختارت مالية أصوؿ ىي : للبيع المتاحة المالية الأصول : 4
 أك الاستحقاؽ تاريخ حتى بها بؿتفظ ابػسارة،استثمارات أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة مالية أصوؿ) سابقا ابؼذكورة الثلبث الفئات

 .( ابؼدينة كالذمم القركض
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 التغتَات قائمة في كإثباتها ابؼلكية حقوؽ في بها الاعتًاؼ يتم خسارة أك مكسب سواء كالفركؽ ميزانية كل تاريخ في العادلة بالقيمة تقاس      
 أك الربح من جزءا ابؼلكية حقوؽ في بها ابؼعتًؼ ابؼتًاكمة كابػسائر ابؼكاسب تشكل سوؼ الأصل في التصرؼ كعند ، ابؼلكية حقوؽ في

 . الدخل  قائمة في إثباتها يتم التصرؼ على ابػسارة
 ابػسائر إلغاء يتم فإنو ، للبيع ابؼتاحة ابؼالية الأصوؿ قيمة ابلفاض على موضوعية أدلة كجدت فإذا القيمة ابلفاض لاختبار بالنسبة أما       

 الاعتًاؼ إلغاء يتم فَ أنو من بالرغم كذلك) الدخل قائمة في بها كالاعتًاؼ ابؼلكية حقوؽ في مباشرة سابقا بها الاعتًاؼ تم التي ابؼتًاكمة
. (ابؼافِ بالأصل
 كإبما الدخل قائمة في بها الاعتًاؼ يتم لا فانو مكاسب كبرقيق القيمة في زيادة حدثت أم ذلك بعد الوضع انعكس كأف حدث كإذا      
 . ابؼلكية حقوؽ إفُ ترحل

 
II  – العادلة القيمة معايير مست التي المحاسبية التعديلات lxxiv 
 : يلي بدا تقضي  IAS 39 الدكفِ المحاسبي ابؼعيار من  (50)  ابؼادة كانت 

 طابؼا ابػسارة أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة (ابؼالية الالتزامات أك) ابؼالية الأصوؿ كإفُ من مالية أداة تصنيف بإعادة ابؼنشأة تقوـ لا     
: قاعدتتُ ذلك من كيتبتُ إصدارىا، يتم أك بها بؿتفظ أنو

 للبيع ابؼتاحة مثل) أخرل فئة إفُ ابػسارة أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة من التصنيف إعادة للمنشأة بهوز لا :1 قاعدة
. ( الاستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات أك ابؼدينة كالذمم القركض أك

 المحتفظ الاستثمارات أك ابؼدينة كالذمم القركض أك للبيع ابؼتاحة) أخرل فئة أم من ابؼالية الأصوؿ تصنيف إعادة للمنشأة بهوز لا :2  قاعدة
 . ابػسارة أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة إفُ ( الاستحقاؽ حتى بها

 lxxv :التافِ النحو على التعديلبت جاءت كقد
 فئة إفُ ابػسارة أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة تصنيف إعادة ابؼمكن من أصبح إذ 1  القاعدة في تعديل 

 . أخرل
 بؾموعات إفُ نقلب أداة أية تبويب بإعادة ابؼنشأة تقوـ أف الأحواؿ بصيع في بهوز لا أنو بدعتٌ ىي كما 2 قاعدة على الإبقاء 

  . ابػسائر أك الأرباح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼقيمة ابؼالية الأدكات
 

III   - العادلة بالقيمة الخاصة المعايير تعديلات من الهدف: lxxvi 
 خسائر البورصات ىذه في ابؼتداكلة ابؼالية الأدكات معظم كحققت العابؼية، البورصات في كبتَ انهيار إفُ كتداعياتها العابؼية ابؼالية الأزمة أدت

 سوؼ الضخمة ابػسائر ىذه فإف كابػسارة الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة ضمن تقع ابؼالية الأدكات كانت كإذا ، ضخمة
 جدا، ضخمة خسائر 2008 سنة نهاية في الكبرل كالشركات للبنوؾ الدخل قوائم تظهر سوؼ كبالتافِ الدخل، قائمة ىو مصتَىا يكوف
 الاقتصاد على كخيمة بعواقب ينذر جدا خطتَ بشكل الأزمة تتفاقم كبالتبعية العافَ، حوؿ ابؼستثمرين بتُ الذعر إثارة حتما عليها يتًتب
. كالبنوؾ الشركات إفلبس من كابؼزيد  العابؼي

 خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة كإفُ من تصنيف بإعادة يسمح لا 39 رقم الدكفِ المحاسبي ابؼعيار كاف أف بعد فإنو لذلك        
 خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ من الفرعية الفئات بعض تصنيف بإعادة للمنشآت كبظح ابؼنع ىذا عن عدؿ فإنو ابػسارة، أك الربح
 إخفاء من بسكن سوؼ ىذه التصنيف كإعادة معينة، كبشركط  للتصنيف أسس توفر بشرط الأخرل الثلبثة الفئات إحدل إفُ ابػسارة أك الربح

 القركض فئة إفُ التصنيف إعادة كاف إذا إظهارىا عدـ أك ، ( للبيع ابؼتاح فئة إفُ التصنيف كاف إذا) ابؼلكية حقوؽ في إما دفنها أك ابػسائر
. ابؼستهلكة بالتكلفة ابغالة ىذه في تقيم سوؼ لأنها الاستحقاؽ تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات أك ابؼدينة كالذمم
 لا كبالتافِ البورصات، انهيار إفُ أدل الذم النفسي ابعانب نتيجة إلا ىو ما ابؼستثمرين بتُ حصل الذم الذعر بأف ابؼؤكد من كلعلو       
 lxxvii  .ابؼالية الأصوؿ قيمة ابلفاض على موضوعية لأدلة كجود
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 :الخاتمة 

لقد كاف لغياب تطبيق معايتَ المحاسبة كابؼراجعة على طرؽ القياس كنتائج الأعماؿ كابؼراكز ابؼالية كتوصيل ابؼعلومات أثره الواضح في        
معظم الدكؿ، كبالتافِ صعوبة القرارات الاستثمارية  مع زيادة احتمالات ابػطأ فيها سواء بالنسبة للمستثمرين أك الوسطاء ابؼاليتُ ، بفا دعا إفُ 

. ضركرة احتواء القوائم ابؼالية كمرفقاتها على ابؼعلومات الرئيسية كالضركرية بؽذه الفئات كغتَىا 
      كعلى الرغم من أف الإفصاح يشكل الشطر الثاني بعد القياس من نظرية المحاسبة إلا أف أبنيتو تزداد بعد ظهور الشركات ابؼسابنة 

كاحتمالات قياـ العديد منها بالتلبعب في أرقاـ ابغسابات كالقوائم ابؼالية ابؼنشورة بغية اجتذاب رؤكس الأمواؿ كابؼدخرات في ظل غياب تطبيق 
معايتَ دقيقة للمحاسبة كابؼراجعة ، كضعف دكر مراقب ابغسابات الأمر الذم أدل إفُ إظهار القوائم ابؼالية بصورة تعمل على ارتفاع قيمة 

  كأزمة سوؽ ابؼناخ 1929الأسهم ، بل كإفلبس الشركات كإبغاؽ الضرر بالاقتصاد القومي ككل مثلما حدث في أزمة الكساد العابؼي 
. بالكويت    كغتَىا من الأزمات العابؼية ابؼتتالية للبورصات في الوقت ابغاضر

      الإفصاح كالشفافية أكبر برد يواجو أسواؽ كابؽيئات ابؼالية في العافَ لاسيما النامية منها لأف ابؼعلومات ىي ركح السوؽ ابؼافِ فإف 
استمرارية نشرىا كصحتها كدقتها كمصداقيتها ىي الأساس ، كعلى ابؼستثمرين بذؿ كل ابعهود للتآزر مع ابؽيئات ابؼالية أكلا بغماية نفسو من 

 .ابؼمارسات غتَ العادلة كغتَ السليمة كتوصيل ابؼعلومات للجدد بكل دقة كسرعة، إذف لابد من تضافر ابعميع للوصوؿ إفُ ثقافة الإفصاح 
 :قراءتنا بؽذا ابؼوضوع توصلنا لمجموعة من النتائج كالتوصيات ، نذكر أبنها  من خلبؿ

 
  :النتائج: أولا

ىناؾ بزبط ملحوظ بتُ الاقتصاديتُ كالمحللتُ ابؼاليتُ في برديد سبب نشوء الأزمة كسبل علبجها، كلا يوجد اتفاؽ بالسبب كآلية  .1
 .العلبج بيكن الاستناد عليو أك الوثوؽ بو، بفا زاد ابؼشكلة تعقيدا كترؾ جل الأمور في مرمى التكهنات كالمحاكلات

يؤكد كذلك كل من ابؼستثمرين كبؾالس معايتَ المحاسبة كمطبقي معايتَىا بأف إلغاء معايتَ القيمة العادلة أك إيقافها كلو مؤقتا  .2
سوؼ يفاقم من الأزمة، من منطلق أف إيقاؼ استخداـ تلك ابؼعايتَ سوؼ يلغي عنصر الشفافية، كبالتافِ سوؼ يفقد ابؼستثمر 
ثقتو في القوائم ابؼالية بفا سيجعلو بوجم عن التعامل في الأسواؽ ابؼالية، الأمر الذم سوؼ يؤدم إفُ ركودىا بشكل اكبر كأخطر 

 .بفا ىي عليو الآف

 :حسب رأم الأستاذ الدكتور مطر .3

باف النتائج تشتَ كبالاستناد على رأم ابػبراء من جهة كالإجراءات التي قامت بها بؾالس معايتَ المحاسبة بأنو ستساىم بؾالس        * 
معايتَ المحاسبة بشكل أك بأخر في حل ىذه الأزمة مستقبلب كخصوصا أنها شكلت بعنو عابؼية لدراسة الأمر، كأصدرت دليلب استًشاديا 

 .لكيفية تطبيق معايتَ القيمة العادلة في الأسواؽ غتَ النشطة

قد يكوف السبب الرئيسي لنشوء ىذه الأزمة كمن كجهة نظر الباحثتُ ىو البعد الأخلبقي، كالتفرد السياسي، فقد دلت ابغقائق       * 
التاربىية بأف أغلب الانهيارات التي حدثت سابقا كخصوصا في الولايات ابؼتحدة الأمريكية كانت بسبب تلبعب مطبقي معايتَ 

كابغقيقة التي لا بيكن إغفابؽا كىو التفرد السياسي من قبل الولايات ابؼتحدة الأمريكية، بفا جعلها تطبق من خلبؿ اقتصادىا . المحاسبة
. سياسات عديدة دكف توفتَ الرقابة ابؼالية الفاعلة ك الكفؤة كالتي أدت إفُ انهيار عابؼي غتَ مسبوؽ

: أبنية الالتزاـ بتطبيق القواعد ك ابؼعايتَ من خلبؿ توفتَ النشاط الإشرافي كالرقابي ، حيث يدعم بإبهابية -4   
. توفتَ بضاية للمستثمرين من بفارسات الاحتياؿ أك التضليل              * 
. كفاءة كشفافية الأسواؽ              * 
. برقيق السعر العادؿ للورقة ابؼالية من خلبؿ الإفصاح               * 
. تعبتَ كاقعي على كضع ابؼؤسسة ابؼافِ دكف أم تضليل أك غش              * 

: أف الأسباب الرئيسية للؤزمات- 5  
. الإفراط بدنح القركض كبشكل غتَ مدركس              - 
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. عدـ إيلبء التدفقات النقدية الدراسة الوافية               - 
.         بذاىل التقارير التي كانت تشتَ إفُ خلل في السياسات الإئتمانية ابؼتبعة              - 

 

: بيكن طرح بعض النقاط التالية: التوصيات: ثانيا
 . ابؼالية الأكراؽ كبيع شراء بعمليات يتعلق فيما ابؼالية كالوساطة السمسرة شركات على الضوابط كضع زيادة .1

الاستمرار في مراقبة الشركات ابؼدرجة في السوؽ ابؼافِ كخصوصا في عملية التزامها بدعايتَ المحاسبة الدكلية، كإطلبعها  .2
على الدليل الاستًشادم ابػاص باستخداـ معايتَ القيمة العادلة في ظل الأسواؽ غتَ النشطة، كاعتماده بشكل ربظي 

 .كملزـ

 من بابغد الكفيلة الضوابط كضع ككذلك ابؼافِ، السوؽ في ابؼخالفتُ ابؼتعاملتُ على مشددة رقابة البورصة ىيئة بسارس أف .3
 .ابؼاليتُ الوسطاء بعض قبل من ابؼنضبطة غتَ ابؼضاربة تغذم التي الإشاعات كبث ابؼعلومات تسريب

 .توعية ابؼستثمرين بأبنية معايتَ المحاسبة ، كأنها تساىم في إعطائهم الشفافية التي تساىم بجعل قراراتهم الاستثمارية ناجعة .4

على ابؽيئات ابؼالية التدقيق في كل البيانات الواردة ، كبهب أف تكوف مطابقة للمعايتَ الدكلية ، حيث أقرت ابؼنظمة  .5
الدكلية بؽيئات أسواؽ ابؼاؿ عددا من ابؼبادئ بخصوص الإفصاح، كالتي تنص على الإفصاح الكامل كالدقيق كفي ابؼواقيت 

ابؼناسبة عن ابؼعلومات ابؼناسبة كاللبزمة للمستثمر لابزاذ قراره الاستثمارم كابؼعاملة العادلة كابؼتساكية خصوصا فيما 
 .يتعلق بابغق في ابغصوؿ على البيانات كابؼعلومات كبؿاربة الإشاعات 

 

 الدكرم كالإفصاح الرقابة مستويات تعزيز مع ،ابؼالية الأكراؽ بتعاملبت ابؼرتبطة ابؼخاطر من برد التي الضوابط تطوير .6
 .السوؽ في ابؼدرجة الشركات على كالشفافية ابعوىرية ابؼعلومات عن كالإفصاح (ابؼالية القوائم)

 كالأمواؿ في الأكراؽ ابؼالية بدا بىدـ مصلحة الاقتصاد الوطتٍ كبوقق سلبمة التعامل توفتَ ابؼناخ ابؼلبئم لاستثمار ابؼدخرات.  7

. ترسيخ أسس التعامل السليم كالعادؿ بتُ بـتلف فئات ابؼستثمرين  ك، كبومي ابؼستثمرين
ضركرة العمل على إنشاء شركات متخصصة تعمل على تقدنً ابؼعلومات كابػدمات الاستشارية فى ىذا المجاؿ لتشجيع . 8

غتَ العادلة كغتَ  لارتقاء بكفاءة سوؽ ابؼاؿ كبضاية ابؼستثمرين من ابؼمارسات، ك ؿالأفراد على التعامل في الأكراؽ ابؼالية
. ابؼستثمرين  ثقة ابؼتعاملتُ بأسواؽ رأس ابؼاؿ كتنمية الوعي الاستثمارم عند تعميق  ككذا السليمة ،

. ابؼالية الأسواؽ في البنوؾ استثمارات لتفعيل ابؼناسبة الآليات إبهاد. 9
 كابػبرات ابؼعلومات لتبادؿ ابػارج في ابؼالية بالأسواؽ كالاتصاؿ ابػارج، أك بالداخل سواء مكثفة إعلبمية بضلبت إعداد.  01

 .الصلة ذات كالدكلية العربية كالابرادات ابؼنظمات لعضوية كالانضماـ
.الأمد طويلة كخطط إستًاتيجيات ككضع للبستفادة ابؼستقبلية كلآثارىا ابؼالية للؤزمة مفصلة دراسة.11  

 

 : المراجع
. 15 ص  ،  1995 ، دار ابغديث ، مصر، ، مختار الصحاح بؿمد بن أبي بكر عبد القادر 1

 

  .8 ، مرجع سابق  ، ص خطط الطوارئ ودورىا في إدارة الأزمات المالية بلبؿ  خلف السكارنة ، 1
 

. 15، ص  1994 ، كزارة التعليم العافِ ، مصر ، الوجيز المعجم إبراىيم مذكور ،1
 

الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات  ،ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ،  خطط الطوارئ ودورىا في إدارة الأزمات المالية بلبؿ  خلف السكارنة ، 1
 . 8ص   ،2009 الدكؿ العربية ،

  ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات الأزمة المالية العالمية بين مبدأ الإفصاح والشفافية سافَ بؿمد عبود ، 1
 . 3، ص 2009الدكؿ العربية ، 

 ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات إدارة الأزمات في القطاع المصرفي في إقليم الشمال بؿمد العجلوني ، 1
 .6ص   ،2009الدكؿ العربية ، 

 

1  Ron Rubin , Crisis Prevention and Management , (CPM) Training Project , 2009, p1. 
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 ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على مفهومها ،أسبابها وانعكاساتها على البلدان العربية: المالية  الأزمة كماؿ رزيق ، 1
 . 3، ص 2009اقتصاديات الدكؿ العربية ،

 

  .18 ، ص 2009، الدار ابعامعية ، مصر ، الأزمة المالية وإصلاح النظام المالي العالمي  إبراىيم عبد العزيز النجار ، 1

 
. 17 ، ص 2009 ، الدار ابعامعية ، مصر ، حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد ، 1

 
. 291 ، ص 2009 ، الدار ابعامعية ، مصر ،الديون المصرفية المتعثرة والأزمة المالية المصرفية  العالمية  عبد ابؼطلب عبد ابغميد ،1

 
 ، مؤبسر الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي كالإسلبمي ، جامعة ابعناف ، لبناف الأزمة المالية انعكاساتها وحلولها ، داكم الشيخ 1
 . 3 ، ص 2009،

 
 ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ، الأزمة ابؼالية المواجهة الأزمة المالية العالمية الراىنة وأثرىا في الاقتصاديات العربية ، التحديات وسبل ثريا ابػزرجي ،1

 .4 ، ص 2009العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات الدكؿ العربية ،
 

1 Mark Jikling , Congressional research service , Averting financial crisis  , 21 march 2008, p 09. 

 
. 12 ، 11، مرجع سابق ، ص ص  ، مدى تأثير معايير القيمة العادلة على تداعيات الأزمة المالية علي بؿمد ثجيل ابؼعمورم ، فارس بصيل حستُ الصوفي 1

 
 .17  ، مرجع سابق ، ص ، حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد 1

1
 2،العدد 34 ، بؾلة الدراسات للعلوـ الإدارية ، المجلد أثر الإفصاح المحاسبي في التفارير المالية السنوية المنشورة على أسعار الأسهمزكرياء صياـ ، ككليد ابؼهندم الله عبد  بؿمد  

 .,  259 ، ص 2007، ،الأردف،
1
 

، أطركحة دكتوراه غتَ "مستوى الإفصاح في التقارير المالية المرحلية للشركات المساىمة العامة الأردنية في ضوء متطلبات الإفصاح المرحلي تقييم" ، عبد النبي بؿمد فرج 

  .14 ،ص 2005الأردف ،/منشورة ،عماف 
. 23 ،21 ، مرجع سابق ، ص ص  الأزمة المالية العالمية بين مبدأ الإفصاح والشفافية سافَ بؿمد عبود ،  1

 

  .20 ، مرجع سابق ، ص  العالمية المالية الأزمة الحد من في الدولية المحاسبية المعايير دورنورم،  بؿمد حسن عبد الكرنً ، بتوؿ1
 

   .16مرجع سابق ، ص ، ، العلاقة المتبادلة بين معايير القيمة العادلة والأزمة المالية العالمية العلاقة المتبادلة بين معايير القيمة العادلة والأزمة المالية العالمية بؿمد مطر كآخركف ، 1
  .125 ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد ، 1

 
. 128  ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد ، 1

 
 .135 ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد ، 1

1
 - Karim BENNIS, L'efficience informationnelle des marchés financiers et crise financière : Quelles 

relations? ,Colloque international: « Crise financière internationale et enjeux de développement , 

Université Moulay Ismaïl Meknès,19 – 20 Novembre 2009    
 .137 ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد ، 1

1 - Khalid OULAD SEGHIR, Les normes comptables IFRS et la Crise financière, Colloque 
international: « Crise financière internationale et enjeux de développement, 19 – 20 
Novembre 2009 
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 المالية الأزمة ظل في إنمائي كهدف الفقر مكافحة تحديات
 

 مصطفى العرابي. أ       ، السلبـ عبد بـلوفي.د

 بشار جامعة
 

:  المداخلة ملخص
 الثالثة للؤلفية إبمائي كهدؼ الفقر مكافحة لأبنية تعرض ،بحيث  العابؼية ابؼالية للؤزمة مبسط لتشخيص البحث ىذا تعرض

 البحث ىذا ،كأختتم 2015 بحلوؿ ابؼرجوة الأىداؼ برقيق يعيق قد بفا  الفقر مكافحة جهود تعتًض التي التحديات أىم إبراز إفُ ،ليصل
.  بؾالات الأكلوية لابزاذ ما يلزـ من أجل مواجهة ىذه التحدياتبردد التي التوصيات من بدجموعة

. الأزمة ابؼالية العابؼية، الأىداؼ الإبمائية،الفقر، التحديات : الكلمات المفتاحية
 

: مقدمـــة
 الرىن أزمة عن   ابؼصرفية ك ابؼالية مؤسستها بعد بسبب العابؼية ابؼالية للؤزمة ابؼباشرة الآثار عن نسبيا بعيدة النامية البلداف كانت

 .الاستثمارية البنوؾ كانهيار العقارم

 كبالتافِ ابػارج، بكو صادراتها كساد  خلبؿ من تداعياتو تواجو النامية البلداف فإف  ابؼتقدمة البلداف منو تعاني الذم الاقتصادم الركود مع لكن
. إليها ابغاجة أشد فيو تظهر الذم الوقت في ابؼابكتُ تعهدات عن الأرجح على ستقل ابػارجية كابؼعونات ، النمو معدلات في  تراجع

 عدد بزفيض ابؼؤمل من بحيث النامية البلداف في للؤلفية إبمائي كهدؼ الفقر مكافحة فرص من تقلل أف شأنها من كأخرل العوامل ىتو كل
. 2015 بحلوؿ النصف إفُ الفقراء

:  نفسو يطرح الذم كالسؤاؿ
 ؟ ابؼالية الأزمة تداعيات ظل في ابؽدؼ ىذا برقيق برديات النامية؟كما البلداف في إبمائي كهدؼ الفقر مكافحة في التطور مدل ما

 : مفادىا للبحث فرضية كضعنا تقدـ، ما ضوء على:البحػث فرضيػات
. إبمائي كهدؼ الفقر مكافحة في المحرز التقدـ تعيق أف شأنها من ابؼالية الأزمة تداعيات أف

 إعاقة في  العقارم الرىن أزمة كدكر النامية الدكؿ في الفقر  من ابغد بؾاؿ في التطورات أىم معرفة إفُ البحث ىذا يهدؼ: البحػث ىػدؼ
. الإبمائي ابؽدؼ ىذا برقيق

: التالية العناصر إفُ التطرؽ خلبؿ من البحث إشكالية على الإجابة كسنحاكؿ
I – العقارم الرىن أزمة تشخيص . 

II-  للؤلفية إبمائي كهدؼ الفقر .
III -ابؼالية الأزمة ظل في الفقر مكافحة كفرص برديات .
 

I – تشخيص أزمة الرىن العقاري :
لقد شهد العقد الأكؿ من القرف الواحد كالعشرين بزكغ أزمة مالية حادة فَ يشهد العافَ نظتَ بؽا منذ أزمة الكساد العظيم لسنة 

 في ستَ كأداء الأنظمة ابؼالية في lxxviii بدأت بوادر الأزمة تلوح في الأفق، كتداعيات بػلل2008فبحلوؿ الربع الأختَ من عاـ . 1929
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تسبب  ككانت بدايات الأزمة ابؼالية بأزمة الرىن العقارم في الولايات ابؼتحدة، حيث الولايات ابؼتحدة الأمريكية كالدكؿ الصناعية الكبرل،
التوسع الكبتَ في منح الائتماف ابؼصرفي كالإفراط في منح القركض للشركات كالأفراد ذكم السجل الائتماني الضعيف، في حدكث اىتزازات 

العملبقة بفا   الأمريكية أعقبتها خسارة عدد كبتَ من الأمريكيتُ بؼنازبؽم ك انهيار بعض البنوؾ عنيفة مست قطاع الإسكاف في الولايات ابؼتحدة
. قلص من حظوظ قطاع الأعماؿ في ابغصوؿ على  الائتماف كىو ما مهد الطريق أماـ الكساد

ىناؾ خاصية معينة تتميز بها ابؼؤسسات ابؼالية كابؼصرفية كىي درجة التشابك الكبتَة بينها كخصوصا بعد استحداث الأدكات ابؼالية 
ابعديدة في المجاؿ ابؼافِ بصفة عامة كفي بؾاؿ التمويل العقارم بصفة خاصة كالذم انتشر في التسنيد أك التوريق بصورة كبتَة كذلك من خلبؿ 
برويل القركض السكنية إفُ سندات مدعومة بتلك القركض بفا يؤدم إفُ تشابك ابؼؤسسات ابؼالية، كبالتافِ فإف تعرض إحدابنا للبنهيار أك 

. الإفلبس يؤدم إفُ تعثر كانهيار مؤسسات مالية أخرل
 التأمتُ كشركات ابؼصرفي القطاع من انتقلت حيث الاقتصادية، الأنشطة بـتلف الأمريكية العقارم الرىن أزمة تداعيات طاكلت  

 ابؼتحدة الولايات في مرة كلأكؿ معدبؽا بلغ التي البطالة مستويات على بالتافِ كانعكست ابغقيقي، الاقتصاد قطاعات إفُ ابؼالية الأكراؽ كسوؽ
 بمو معدؿ كابلفض الإبصافِ المحلي للناتج ابغقيقي النمو معدؿ كتباطأ الصناعي الإنتاج بمو معدؿ كتراجع.  ٨ََِ عاـ نهاية في ابؼائة في 7.2

. الاقتصادم الركود دلالات من ذلك غتَ إفُ الأمريكية، الصادرات
 للولايات الاقتصادية الريادة كمع ابؼعلومات، كتقنية الاتصالات كثورة العوبؼة نظاـ ظل في الدكلية ابؼالية الأسواؽ بتُ الوثيق للبرتباط كنتيجة

 الاقتصادات في ابغقيقي المحلي الناتج إبصافِ كسجل.  الناشئة كالآسيوية الأكركبية كابؼصرفية ابؼالية ابؼؤسسات إفُ الأزمة انتقلت ابؼتحدة،
 ابغقيقي المحلي الناتج إبصافِ في الابلفاض يستمر أف ابؼتوقع كمن ،2008 عاـ من ختَالأ الربع خلبؿ ابؼائة في 7.5 بنسبة تراجعان  ابؼتقدمة
2009 عاـ من الأكؿ الربع خلبؿ نفسو بابؼعدؿ

lxxix  . الدكفِ النقد صندكؽ لتقديرات ككفقانlxxx، الناشئة الاقتصادات برقق أف ابؼتوقع من 
.   2010 لعاـ ابؼائة في 4 إفُ كيرتفع 2009 لعاـ ابؼائة في 1.6 معدلو يبلغ بؿدكدان  بموان  كالنامية

 لا ىذا فإف ابؼطبقة، ابؼالية النظم كفاءة عدـ بسبب فيها تفجرت التي ابؼتقدمة البلداف في كاضح بشكل تتجلى ابؼالية الأزمة آثار كانت كإذا
 كتدفقات ،(كابػدمية السلعية) الدكلية التجارة خلبؿ من التداعيات ىذه إليها تنتقل التي النامية البلداف على الأزمة تداعيات من التهوين يعتٍ

 كيكمن.  الأـ الوطن إفُ مالية برويلبت من يصاحبو كما الأفراد كانتقاؿ ابؼاؿ، أسواؽ كتعاملبت الدكلية، كابؼعونات الأجنبي الاستثمار
 ابغفاظ أجل من كالاجتماعية الاقتصادية التنمية خطط لتمويل اللبزمة ابؼالية ابؼوارد توفتَ كيفية في النامية البلداف تواجهو الذم الأكبر التحدم

 ففي.  الفقتَة للفئات الدخل مستويات كبرستُ الاجتماعي التكافؤ متطلبات توفتَ نفسو الوقت كفي ابؼرتفع، الاقتصادم النمو معدلات على
 ابػارج، في العاملتُ كبرويلبت ابؼباشرة الأجنبية الاستثمارات تتًاجع كأف الأجنبية، كالقركض ابؼعونات تتناقص أف ابؼنتظر من ابغالية، الأزمة ظل

 إبهاد في النامية البلداف على كبتَان  عبئان  يلقي الذم الأمر لذلك، نتيجة التصدير عائدات كابلفاض الدكلية التجارة حركة انكماش عن فضلبن 
. التنمية عمليات لتمويل إضافية أك بديلة مصادر

 
II -  الفقر كهدف إنمائي للألفية

تعتبر الأىداؼ الإبمائية الثمانية للؤلفية مرشدان بعهود كافة ابؼنظمات الفعلية العاملة في بؾاؿ التنمية، كقد قيبلت بصورة عامة كإطار لقياس 
.  التقدـ المحرز على صعيد التنمية

 :ماىية الأىداف الإنمائية للألفية -1

 دكلة عضو في الأمم ابؼتحدة بالعمل بكو عافَ يعطي أكبر 189، عقدت الأمم ابؼتحدة قمة الألفية حيث التزمت 2000في سبتمبر 
 رئيس دكلة حيث قاـ أعضاء ابعمعية العمومية 147كقاـ بالتوقيع على إعلبف الألفية . أكلوية للقضاء على الفقر كبرقيق التنمية ابؼستدامة

كبسخضت الأىداؼ الإبمائية للؤلفية ابعديدة عن ىذا الإعلبف كالاتفاقيات كالقرارات التي تم . للؤمم ابؼتحدة بتمرير ىذا الإعلبف بالإبصاع
 lxxxi. التوصل إليها في ابؼؤبسرات العابؼية التي نظمتها الأمم ابؼتحدة في التسعينيات
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كقد . 2015تركز الأىداؼ الإبمائية للؤلفية على جهود المجتمع الدكفِ الرامية إفُ برقيق برسينات ىامة كملموسة في حياة الناس بحلوؿ عاـ 
حددت ىذه الأىداؼ مقاصد كمعايتَ لقياس النتائج ليس فقط للبلداف النامية، كلكن أيضان للبلداف الغنية التي تساعد في بسويل برامج التنمية، 

. ككذلك للمؤسسات ابؼتعددة الأطراؼ التي تساعد البلداف على تنفيذ ىذه البرامج
الأىداؼ الإبمائية للؤلفية ىي أكؿ بؾموعة من الأىداؼ المحددة كميا كزمنيا كالتي تتقابظها كل من الدكؿ النامية كابؼتقدمة ، كبذلك توفر إطارا 

 .lxxxiiيرمي إفُ برقيق أىداؼ ابغد من الفقرمتكاملب 
كتعتبر الأىداؼ الإبمائية الثمانية للؤلفية الواردة أدناه مرشدان بعهود كافة ابؼنظمات الفعلية العاملة في بؾاؿ التنمية، كقد قيبلت بصورة عامة 

:  كإطار لقياس التقدـ المحرز على صعيد التنمية

 كابعوع ابؼدقع الفقر على القضاء . 
  برقيق التعليم الابتدائي الشامل .
 القوة أسباب من ابؼرأة كبسكتُ ابعنستُ بتُ ابؼساكاة تشجيع . 
  بزفيض معدؿ كفيات الأطفاؿ .
  برستُ صحة الأمهات .
 الأمراض من كغتَبنا كابؼلبريا الإيدز/البشرية ابؼناعة نقص فتَكس مكافحة . 
  ضماف الاستدامة البيئية 

 التنمية أجل من عابؼية شراكة إقامة 

:  للتنمية كمحور الفقر من الإقلال -2
 كثرت ذلك على كبناء الشاملة، التنمية منظومة في ككسيلة ىدفان  الإنساف بقيمة الوعي تنامي ابؼاضي القرف من الأختَ العقد في

 كالتنمية الأساسية، ابغاجات كإشباع كأبعادىا، مكوناتها كبرليل البشرية التنمية مفهوـ لتحديد عقدت التي كابؼؤبسرات كالبحوث الدراسات
 التنمية عملية في الرئيس  المحور بأف الاقتناع ترسخ فقد. ابغياة نوعية برستُ أك ابؼعيشة مستول رفع أك البشرم، ابؼاؿ رأس كتكوين الاجتماعية،

 كما التسعينات منذ كخاصة بأسره العافَ مستول على كالسياسي الاقتصادم ابػطاب في نفسو البشرية التنمية مصطلح كفرض ، الإنساف ىو
Amartya Kumar Sen سن أمرتيا أعماؿ لعبة

 lxxxiii ابؼتحدة للؤمم الإبمائي ،كالبرنامج ناحية من ابؼكتسبة كابغقوؽ القدرات حوؿ 
. الاقتناع ىذا كترسيخ نشر في بارزا دكرا أخرل ناحية من البشرية التنمية عن السنوية كتقاريريو
.   "البشر بها يتمتع التي ابغقيقية ابغريات لتوسيع عملية أنها على التنمية إفُ النظر بيكن" أنو في SEN  سن بؼسابنة المحورية الفكرة تتلخص
 القومي الناتج بمو أنها على التنمية تعتبر التي كتلك ، للتنمية الضيقة ابؼقاربات الإنساف حريات على يركز الذم ابؼنظور ىذا مثل كيتجاكز
 فإف ابؼنظور ىذا كمن . الاجتماعي التحديث أنها أك ، التقتٍ التقدـ أنها أك ، التصنيع أنها أك الفرد دخل متوسط زيادة أنها أك ، الإبصافِ
 العامة ابػدمات كإبناؿ ، الاجتماعي كابغرماف الاقتصادية الفرص كانعداـ كالفقر : ابغرية عدـ مصادر أىم على القضاء تتطلب التنمية

. lxxxivالدكؿ أجهزة بواسطة القمع كمظاىر
 .التنمية ابعديد ابؼفهوـ في أساسيا بؿورا يعتبر الفقر فإف سبق بفا إنطلبقا

 lxxxv :بنا غايتتُ على بوتوم   "كابعوع ابؼدقع الفقر على القضاء" كىو الألفية أىداؼ من الأكؿ ابؽدؼ إف
 النصف إفُ يوميا دكلار عن دخلهم يقل الذين السكاف نسبة بتخفيض 2015 ك 1990 عامي بتُ القياـ .
 النصف إفُ ابعوع من يعانوف الذين السكاف نسبة بتخفيض 2015 ك1990 عامي بتُ القياـ .

 : ىامة خصائص ثلبثة كلتيهما في كتتوفر بابعوع كالثانية ، بالفقر الأكفُ تتعلق ، قياسها بيكن عملية غاية  الفقرتتُ ىاتتُ من كم بردد
 . الغاية لبلوغ زمنيا إطارا كتعطياف  "1990 عاـ في موجودا كاف ما نصف "الغاية بردداف ، كابعوع للفقر تعريفتُ تتضمن
 يوميا كاحد دكلار من بدلا الوطتٍ الفقر خط يستخدـ الوطنية كللؤغراض الإنفاؽ الأقل على أك الدخل قياس ضركرة على تنص الأكفُ فالغاية

. بابعوع  نعنيو ما برديد فتستوجب الثانية الغاية أما. 
: مؤشرات ثلبثة على الأكفُ الغاية برقيق رصد يعتمد
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 لعاـ الدكلية بالأسعار يوميا الدكلارات من 1.08 من أقل على أم ، الفقر خط مستول دكف يعيشوف الذين السكاف نسبة 
1993 .

 الفقر خط عن السكاف تفصل التي ابؼسافة متوسط أم  " عمقو * الفقر إنتشار "الفقر فجوة نسبة  
 الوطتٍ الاستهلبؾ من فقرا الأشد ابػمس نصيب .

: بنا مؤشرين على فيعتمد الثانية الغاية برقيق رصيد أما
 سنوات بطس عن عمرىم يقل الذين الوزف ناقصي الأطفاؿ عدد شيوع . 
 الغذائية الطاقة لاستهلبؾ الأدنى ابغد على بوصلوف لا الذين السكاف نسبة. 

 
 III - تحديات وفرص مكافحة الفقر في ظل الأزمة المالية

إمكانية بلوغ ابؽدؼ الإبمائي للؤلفية ابؼعتٍ بخفض عدد الفقراء على  أتاح النمو الاقتصادم القوم في البلداف النامية خلبؿ العقد ابؼنصرـ
أنشأت تهديدات جديدة أماـ برقيق ىذا ابؽدؼ ابؼتمثل  غتَ أف الضربة الثلبثية ابؼتمثلة في أزمة الغذاء كأزمة الوقود كالأزمة ابؼالية مستول العافَ،

 .إفُ النصف في خفض عدد الفقراء فقرا مدقعا

 الأزمة ظل في الفقر مكافحة فرص -1

، شرع البنك الدكفِ كصندكؽ النقد الدكفِ في إعداد تقرير الرصد العابؼي السنوم الذم يركز على كيفية قياـ العافَ 2004 في عاـ 
كيتيح ىذا التقرير إطاران للمساءلة في . بتنفيذ السياسات كالإجراءات الرامية إفُ برقيق الأىداؼ الإبمائية للؤلفية كنواتج التنمية ذات الصلة

 .سياسة التنمية العابؼية

، كىو 2005 دكلار يوميا عاـ 1.25الفقر الدكفِ البالغ   مليار شخص كانوا يعيشوف دكف خط1.4تظهر تقديرات البنك الدكفِ أف بكو 
 في ابؼائة 42إفُ  1981 في ابؼائة من سكاف العافَ عاـ 52كتراجع معدؿ انتشار الفقر من . العافَ النامي ما يعادؿ أكثر من ربع سكاف

 lxxxvi.2005 في ابؼائة عاـ 25 كإفُ 1990عاـ 
 أف الأزمة الاقتصادية العابؼية ابغالية كالركود العابؼي ابغافِ يفرضاف تهديدات خطتَة على 2009كبوذر آخر تقرير رصد عابؼي صدر في ربيع 

 مليوف نسمة إضافية 90 - 55ابؼكتسبات التي برققت بشق الأنفس عند إحراز الأىداؼ الإبمائية للؤلفية علمان بأف التقديرات تشتَ إفُ أف 
2009سيقعوف في براثن الفقر ابؼدقع، كسيعاني أكثر من مليار نسمة من جوع مزمن في عاـ 

lxxxvii  .
 ثم ينكمش إفُ 2008 في ابؼائة عاـ 1.9 إفُ 2007في ابؼائة عاـ  3.7 فمن ابؼتوقع أف ينخفض بمو إبصافِ الناتج المحلي العابؼي ابغقيقي من

كاف متوقعا قبل الأزمة ابؼالية، إفُ  ، مقارنة بدا2009كمن ابؼتوقع أف يؤدم تراجع النمو الاقتصادم عاـ . 2009ابؼائة عاـ   في1.7ناقص 
 1.25 مليوف شخص، باستخداـ ابؼستول ابؼرجعي بػط الفقر الدكفِ البالغ 50النامي بنحو  ابلفاض عدد الناجتُ من براثن الفقر في العافَ

كتعد تقديرات الآثار ىذه ذات صلة . مليوف شخص 64 دكلار يوميا، كإذا كاف خط الفقر يبلغ دكلارين اثنتُ يوميا فإف ىذا العدد ستَتفع إفُ
 18إفُ  "ما قبل الأزمة "2008 في ابؼائة عاـ 19 دكلار يوميا من 1.25الفقر الإبصافِ عند حد  كسيهبط معدؿ. بدسارات ما قبل الأزمة

سيؤدم إفُ خفض معدؿ الفقر بدلا من ذلك  2009 ؛ ككاف معدؿ النمو ما قبل الأزمة لعاـ2009عاـ  ( مليار شخص1.04)في ابؼائة 
 .( مليوف شخص 987) في ابؼائة 17إفُ 

 لازاؿ قابلبن 1990 مقارنة بدستول عاـ 2015كمع ذلك، فابؽدؼ الأكؿ ابؼتمثل في بزفيض معدلات الفقر ابؼدقع إفُ النصف بحلوؿ عاـ 
بحيث أف ىناؾ أمل يلوح في الأفق لتحقيق ىذا ابؽدؼ على . للتحقيق على ابؼستول العابؼي بناءن على التنبؤات ابغالية، غتَ أف ابؼخاطر كثتَة

كمن غتَ ابؼرجح أف برقق منطقة أفريقيا جنوب الصحراء ابؽدؼ الأكؿ من الأىداؼ الإبمائية للؤلفية ابؼتمثل في القضاء على . ابؼستول العابؼي
. الفقر كابعوع كذلك بناءن على الابذاىات ابغالية
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كتعتبر منطقة أفريقيا جنوب الصحراء متخلفة عن . على ابؼستول القطرم، تعاني غالبية البلداف النامية من بـاطر عدـ برقيق معظم أىدافها
كتواجو . برقيق بصيع الأىداؼ الإبمائية للتنمية، أما جنوب آسيا فهي متباطئة عن برقيق كافة الأىداؼ الإبمائية للؤلفية ابؼعنية بالتنمية البشرية

.  البلداف ابؼنخفضة الدخل لا سيما الدكؿ ابؽشة بـاطر عدـ برقيق الأىداؼ الإبمائية للؤلفية
 من عدد برقيق في التقصتَ احتماؿ أخذ كقد للؤلفية، الإبمائية الأىداؼ في الواردة الالتزامات لتحقيق النهائي ابؼوعد عن سنوات بطس كقبل

 الآكنة شهدتا التي الوقود كأزمة كأزمة الأغذية الاقتصادية الأزمة فإف انتعاش، بوادر بركز بدء من الرغم كعلى .صارخة يشكِّل حقيقة الأىداؼ

lxxxviiiابؼكاسب ابكسار إفُ ابغالات، بعض في أدت، بل صعوبة أكثر إحراز تقدـ فرص جعلت العابؼي ابؼستول على الأختَة
. 

كعلى الرغم من أف الأزمة ابغالية تدعو إفُ تركيز خاص على برامج ابغماية الاجتماعية التي برمي الفقراء كالفئات ابؼستضعفة من ابؼصاعب 
أما البرامج الأساسية في بؾاؿ الرعاية الصحية كالتعليم ػػ مثل مكافحة . الوشيكة، من ابؼهم تسريع كتتَة التقدـ بكو أىداؼ التنمية البشرية

.  الأمراض العضاؿ كمنها الإيدز كابؼلبريا، كتدعيم نظم الرعاية الصحية، كمساندة مبادرة ابؼسار السريع في التعليم ػػ فتحتاج إفُ تعزيز
 .:أىم تحديات مكافحة الفقر في ظل الأزمة-2

 ابؼطبقة، ابؼالية النظم كفاءة عدـ بسبب فيها تفجرت التي ابؼتقدمة البلداف في كاضح بشكل تتجلى ابؼالية الأزمة آثار كانت إذا
 السلعية) الدكلية التجارة خلبؿ من التداعيات ىذه إليها تنتقل التي النامية البلداف على الأزمة تداعيات من التهوين يعتٍ لا ىذا فإف

 الوطن إفُ مالية برويلبت من يصاحبو كما الأفراد كانتقاؿ ابؼاؿ، أسواؽ كتعاملبت الدكلية، كابؼعونات الأجنبي الاستثمار كتدفقات ،(كابػدمية
 كالاجتماعية الاقتصادية التنمية خطط لتمويل اللبزمة ابؼالية ابؼوارد توفتَ كيفية في النامية البلداف تواجهو الذم الأكبر التحدم كيكمن.  الأـ
 الدخل مستويات كبرستُ الاجتماعي التكافؤ متطلبات توفتَ نفسو الوقت كفي ابؼرتفع، الاقتصادم النمو معدلات على ابغفاظ أجل من

 lxxxix .الفقتَة للفئات
 في العاملتُ كبرويلبت ابؼباشرة الأجنبية الاستثمارات تتًاجع كأف الأجنبية، كالقركض ابؼعونات تتناقص أف ابؼنتظر من ابغالية، الأزمة ظل ففي

 في النامية البلداف على كبتَان  عبئان  يلقي الذم الأمر لذلك، نتيجة التصدير عائدات كابلفاض الدكلية التجارة حركة انكماش عن فضلبن  ابػارج،
 . كالتقليص من حدة الفقر للوصوؿ إفُ برقيق الأىداؼ الإبمائية للؤلفيةالتنمية عمليات لتمويل إضافية أك بديلة مصادر إبهاد

 النامية للدول الإنمائية المساعدات تراجع : 

منذ بداية أزمتي الغذاء كالوقود قبل حوافِ سنتتُ كبعد ذلك الأزمة ابؼالية كالركود الاقتصادم العابؼي، قامت البلداف كابعهات ابؼابكة كىيئات 
كلكن الأزمات أكقعت أكبر الأضرار في البلداف ابؼنخفضة الدخل من بتُ . التنمية بتعبئة موارد إضافية كبتَة لفائدة البلداف ابؼنخفضة الدخل

حرز في بؿاربة الفقر
ي
.  البلداف النامية مع أف تلك الأزمات فَ تنشأ فيها، كىي لذلك تواجو برديات ىائلة تعرٌض للخطر سنوات من التقدـ ابؼ

 -العمالة مستويات على الدولية التجارة تراجع تأثير:  

إف ىبوط معدلات التجارة العابؼية أصاب البلداف ابؼنخفضة الدخل بأضرار كبتَة، حيث تفيد التقديرات بأف الطلب في أسواؽ الصادرات ىبط 
 xc. 2009 في ابؼائة في العاـ 10 في ابؼائة ك 5ما بتُ 

ففي البداية، سيكوف العاملوف . العمل كالإيرادات كفي ىذا الصدد قد بودث التغتَ في دخل العمل من خلبؿ الصدمات التي تتعرض بؽا فرص
العابؼي على  قطاعي التشييد كالصناعات التحويلية الأشد تأثرا على الأرجح، كذلك بسبب ابلفاض الطلب في القطاعات ابؼوجهة للتصدير كفي

من بعض البلداف النامية على إلغاء عدد كبتَ من الوظائف  كظهرت دلائل غتَ مثبتة. الصادرات كتراجع الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة
للعمالة في ابؽند  فعلى سبيل ابؼثاؿ، سجلت عمليات تسريح ضخمة. الصناعات التحويلية ابؼوجهة للتصدير كابلفاض الإيرادات في قطاعات

كفي كمبوديا، . (مثل ابؼنسوجات كابؼلببس)ضمانا في قطاعات أخرل  كالابذاه بكو قبوؿ عقود أقل (مثل صقل الأبؼاس)في بعض القطاعات 
ابؼدل ابؼتوسط، ستنتشر الآثار  كفي. 2008 ألف كظيفة على التوافِ بنهاية عاـ 60 ألف كظيفة ك45ابعاىزة كالبناء  فقد قطاع ابؼلببس

العمالة الفائضة من قطاعات الصناعات التحويلية إفُ ىذه القطاعات سيؤدم  على الأرجح إفُ قطاعات أخرل أقل راتبا، حيث أف دخوؿ
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 في ابؼائة 40 ك30، انتقل ما بتُ 1997عاـ  كتشتَ التقديرات إفُ أنو خلبؿ الأزمة الآسيوية. إيرادات العماؿ ابؼوجودين بالفعل إفُ تآكل
 xci.إفُ قطاع الزراعة من العمالة ابؼسرحة في ابؼناطق ابغضرية

 تراجع أسعار السلع الأولية  :

كلا سيما في البلداف النامية التي تعتمد على صادرات  كبيكن لتًاجع أسعار السلع الأكلية أف يكوف لو أثر كبتَ على دخل العماؿ
، 2008كظائفهم عاـ  ففي زامبيا، على سبيل ابؼثاؿ، فقد ربع العاملتُ في التعدين. كتوفتَ فرص العمل السلع الأكلية في برقيق النمو

 في ابؼائة، بفا أدل إفُ تراجع الدخوؿ كارتفاع معدؿ 50حوافِ  كىبطت أسعار السلع الأكلية الرئيسية للتصدير في منغوليا إفُ
 xcii.البطالة

 الخاص القطاع من الأموال رؤوس تدفقات :

 مليار دكلار أمريكي في العاـ 21شهد صافي تدفقات رأس ابؼاؿ من القطاع ابػاص إفُ أشد البلداف فقران ىبوطان كبتَان إفُ 
.  2009 مليار دكلار أمريكي في العاـ 13، كمن ابؼتوقع أف يهبط إفُ 2007 مليار دكلار أمريكي في العاـ 30 من 2008

 تراجغ مبالغ التحويلات :
 ابؼنخفضة البلداف إفُ العاملتُ برويلبت في كبتَ ىبوط إفُ الاقتصادية الأكضاع شهدتو الذم الشديد التدىور أدل

 العاـ في طفيفان  انتعاشان  تشهد أف على ،2009 العاـ في ابؼائة في 7 ك ابؼائة في 5 بتُ ما بنسبة تهبط أف ابؼتوقع كمن الدخل،
2010 .xciii 

 في الفقر على خطتَ أثر الدخل كابؼتوسطة العالية البلداف في النمو تراجع بسبب ابػارج إفُ ابؽجرة تدفقات لتًاجع يكوف كقد
 منطقة إفُ التحويلبت تتًاجع أف ابؼتوقع فمن. العمل دخل خلبؼ للدخل كمصدر ابػارجية التحويلبت على ابؼعتمدة البلداف
 125 بنحو يقدر بدا الفقراء عد زيادة إفُ سيؤدم ما كىو ابؼتوسط، في ابؼائة في 4 حوافِ مثلب، الكاريبي، كالبحر اللبتينية أمريكا
 إفُ ابغضرية ابؼناطق في العمل أسواؽ تدىور يؤدم كقد. التوافِ على كىندكراس غواتيمالا في شخص ألف 68ك شخص ألف

 xciv.الداخلية ابؽجرة مسار كانعكاس المحلية التحويلبت ابلفاض

  إرتفاع أسعار المواد الغذائية:  

 ابؼستويات عن نزلت الأسعار أف كمع. 2008 عاـ من الأكؿ النصف في حادة زيادة الأغذية أسعار سجلت
 أسعار كبقيت. ابؼتوسط من كثتَا أعلى زالت ما الرئيسية الغذائية ابغبوب أسعار فإف ابؼاضي، العاـ إليها كصلت التي القياسية
 عاـ الذركة بلوغها منذ ابؼائة في 40 تراجعت أنها رغم 2006 عاـ بداية في مستواىا عن ابؼائة في 60 أعلى العابؼية ابغبوب

 أف حتُ في ابؼائة، في 37 ىبوطها رغم 2006 عاـ بداية في عليو كانت عما مرتتُ أعلى الأرز أسعار كمازالت. 2008
 مستوياتها عن نزلت العابؼية الأسعار أف كمع. التوافِ على ابؼائة في 35ك ابؼائة في 48 بنسبة على بقيت كالقمح الذرة أسعار

 حيث البلداف، من كثتَ في المحلية للؤسعار بفاثل ابلفاض إفُ تلقائيا يؤد فَ ىذا فإف ابؼاضي، العاـ إليها كصلت التي القياسية
 xcv. الأسعار في الفارؽ ىذا إفُ الأحواؿ أغلب في تدفع المحلية الأكضاع كانت

 2018 ك2009 في ابؼائة خلبؿ الفتًة بتُ عامي 25كمن ابؼتوقع أف تكوف الأسعار ابغقيقية للؤغذية الرئيسية في ابؼتوسط أعلى 
كتدفع الأحداث خارج قطاع الغذاء بشكل متزايد . ، كستكوف أكثر تقلبا على الأرجح2007 ك1999مقارنة بالفتًة بتُ عامي 

الأسعار العابؼية للؤغذية، حيث يدفع الوقود ابغيوم كصناديق مؤشرات السلع الأكلية إفُ نقل التقلب الكبتَ في الأسعار من أسواؽ 
.  الوقود كابؼعادف إفُ أسواؽ ابغبوب، كتنذر التوقعات ابػاصة بتغتَ ابؼناخ بآثار كبتَة على الغلبت الزراعية في ابؼناطق ابؼدارية
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كيهدد التقلب الشديد لأسعار الأغذية مع آثار الأزمة ابؼالية بتفاقم النقص الشديد للغذاء كاشتداد ابؼصاعب التي يواجهها أشد الناس 
. كتفيد أحدث التقديرات من منظمة الأغذية كالزراعة بأنو لأكؿ مرة في تاريخ البشرية سيناـ أكثر من مليار إنساف جوعى كل ليلة. فقرا

كفي مواجهة الأسعار ابؼرتفعة كغياب مساعدات . كيؤثر ابعوع حاليا على شخص من بتُ كل ثلبثة أشخاص في أفريقيا جنوب الصحراء
خارجية، فإف الأسر التي تعاني نقصا شديدا في الغذاء ليس أمامها من خيار سوم بزفيض ابؼستويات ابغالية لاستهلبكها من الأغذية، 

.  أك التحوؿ إفُ أغذية أقل جودة كبشنا، أك التخلي عن نفقات بالغة الأبنية على الصحة كالتعليم
: خاتمـــة

في ختاـ ىذا البحث كفي إطار اختبار الفرضية ابؼذكورة أعلبه، كانت للؤزمة ابؼالية تداعيات كخيمة على التخفيض كالتقليل من جهود 
، كفيما يلي نورد بعض التوصيات 2015مكافحة الفقر بل زادت من تفاقم ابؼشكل بفا قد يعيق من بريق الأىداؼ ابؼرجوة بحلوؿ 

 كالتي بردد بؾالات الأكلوية لابزاذ ما يلزـ في ضوء 2009الصادرة عن صندكؽ النقد الدكفِ كالبنك العابؼي في تقرير الرصد العابؼي ؿ
 xcvi: ابؼوقف الاقتصادم ابغافِ في بصيع أبكاء العافَ

 تعزز أف يتعتُ. الاقتصادم النمو كمساندة ابؼستضعفة، كالشرائح الفقراء بغماية النامية البلداف في كافية مالية استجابة ضماف 
 في أساس إقامة مع عمل فرص تهيئ أف بيكن التي الأساسية البنية برامج كبرمي الاجتماعي الأماف شبكات الأكلوية بؾالات
.  مستقبليتُ كبمو لإنتاجية نفسو الوقت

 ًالانتعاش برقيق على يساعد الذم ابؼناخ كبرستُ كابؼتوسطة، الصغتَة الأعماؿ مؤسسات كخاصة ابػاص للقطاع ابؼساندة تقدن 
.  ابػاص القطاع استثمارات في كالنمو

 يتعلق ما كخاصة للتنمية الإبمائية الأىداؼ إحراز بكو التقدـ في ابؼفقودة ابؼيزة كاستعادة البشرية، التنمية بؾاؿ في ابعهود مضاعفة 
.  كالتعليم الصحية بالرعاية

:   أكلويات عابؼية أساسية3ككي تتستٌ مساندة ىذه ابعهود، يشدد التقرير على 

 جراء من بشدة تضررت التي الفقتَة للبلداف ابؼتزايدة الاحتياجات إف حيث. ابؼعونات زيادة بشأف بالتزاماتهم الوفاء ابؼابكتُ على 
.  ابؼزيد إفُ ابغالية الالتزامات بذاكز إفُ تدعو الأزمة

 ُإف إذ. الدكليتُ التمويل كنظاـ التجارة على الانفتاح كمواصلة ابؼتزايدة ابغمائية الضغوط مكافحة الوطنية ابغكومات على يتعت 
 بالتوتر يتسم كقت في العابؼي للبقتصاد إليها ماسة حاجة ىناؾ كالتي ابؼفقودة الثقة يعطي أف بيكن الدكحة مفاكضات استكماؿ

.  اليقتُ كعدـ الشديد
 ُللؤزمة فعالة عابؼية استجابة بؼساندة اللبزمة كالأدكات كابؼوارد، الصلبحيات، الأطراؼ ابؼتعددة ابؼؤسسات لدل يكوف أف يتعت 

 عن النابصة النامية للبلداف بالنسبة الكبتَة التمويلية الفجوة تضييق في أساسي بدكر القياـ الدكلية ابؼالية ابؼؤسسات كعلى. العابؼية
 الأمواؿ تدفقات إنعاش في للمساعدة ابؼافِ الرفع على قدرتها استخداـ ذلك كيتضمن ابػاصة الأمواؿ رؤكس تدفقات تراجع

 .ابػاصة

 
 
 
 

 الهوامش في ورودىا حسب المراجع قائمة
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1
إفُ الزيادة ابؼفرطة في الائتماف ككعود الدفع كتنفيذىا، كإفُ  (1993 )(Maurice Allais)ىناؾ خلل ما في النظاـ ابؼافِ الرأبظافِ أرجعو الأستاذ موريس آليو -  

، . على ذلك، بفا أدل كما يقوؿ الأستاذ آليو إفُ انفصاـ بتُ معطيات الاقتصاد ابغقيقي كالأسعار الابظية التي برددىا ابؼراىنة (Speculation)" ابؼضاربة"ابؼراىنة أك 
 . 2003 كذلك عاـ 2001 في النظاـ ابؼافِ العابؼي الاقتصادم جوزيف ستيغليتز ابغائز على جائزة نوبل  عاـ ماكمن ابؼتأخرين الذم أكدكا على كجود خلل 

– جدة – ، مركز أبحاث الاقتصاد الإسلبمي ،جامعة ابؼلك عبد العزيز "أم أزمة نظام..أزمة عقار"أبضد مهدم بلوافي،. د: راجع 
islamiccenter.kaau.edu.sa/arabic/Hewar.../Belwafi01.pdf 

1
 www.imf.org: على متاح . 2009 أبريل ،  "والتعافي الأزمة: العالم في الاقتصادية الحالة "الدكفِ، النقد صندكؽ-   

1
 .نفسو ابؼرجع - 

1
 01/04/2010 الإطلبع  http://web.worldbank.org ، " للألفية الإنمائية الأىداف " ، الدكفِ البنك-  

1
 3 ص 2007 ،جواف الكويت ، للتخطيط العربي ،ابؼعهد65 العدد ، التنمية جسر سلسلة"   للألفية الإنمائية الأىداف فجوة حساب " جليلي بن رياض. د-  

1
 عاـ الاقتصاد في نوبل بجائزة ابؼعركفة الاقتصاد علم في السويد بنك بجائزة فاز ابؽند في 1933 نوفمبر 3 في كلد, Amartya Kumar Sen سن كومار أمارتيا-  

 .السياسية كالليبرالية الفقر كأساس الاقتصادم الرفاه ك الإنساف تطوير كنظرية المجاعة عن لعملو 1998
1
 .4-3 ص  سابق مرجع ، جليلي بن رياض. د-  

1
 6-5  ص نفسو ابؼرجع-  

1
 ،www.worldbank.org/poverty ابؼستقبلية، كالأأفاؽ ابغالية التقديرات الفقر الدكفِ، البنك-  

1
 - IMF ,The World Bank  , " Global Monitoring Repor 2009 “A Development Emergency.”",p48. 

.worldbank.org/INTGLOMONREP2009/Resources/5924349-1239742507025/GMR09_book.pdf 
1
 3-2 ص ،2010 فبراير ،  "اليونيدو مساىمة للألفية الإنمائية الأىداف تقرير " الصناعية، للتنمية ابؼتحدة الأمم منظمة-  
: على متاح".  2009 لعام والتوقعات الراىن الدولي الاقتصادي الوضع " ابؼتحدة، الأمم في كالاجتماعية الاقتصادية الشؤكف إدارة-1
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1
  -The world bank , " Protecting Progress: The Challenge Facing Low-Income Countries In The 
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1
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1
  -IMF ,The World Bank  ,ibid,p49 
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. تقييم مدى مساىمة نظريات التنمية المعاصرة في حماية الاقتصاد الوطني من الأزمات المالية
. ابعزائر–جامعة ابؼسيلة -خبابو عبدالله.  د

  
 

 غتَ طبقة كاحدة، ىي كالطبيعة في صراع، حتى كجد الإنساف كسائل بدءه فَ يكن المجتمع الإنساني في .أىمية الموضوع وطرح الإشكالية-1
العيش الأمن، كبلغ سرَّ كجوده، من خلبؿ استغلبؿ مواردىا كاستكشاؼ طاقاتها، ليضمن عيش يومو، كعيش غده، فيدَّخر حيث خاؼ 

عن البدائل حيث توقع النفاد، ليستمر في ابغياة، فكاف ذلك ابؼبتدأ في التفكتَ الاقتصادم، كابػوض في النضوب كابعفاؼ، كيبحث 
النظريات، كانبثق علم الاقتصاد عن علمي الاجتماع كالسياسة، مرتبطان بالسياسة ارتباطان كثيقان، ككانت للمجتمع مستويات كطبقات، كأصبح 

. مليئان بابؼتناقضات، حيث الفقر كالغتٌ، كالقوة كالضعف، كالسلب كالاستعمار، كالاستغلبؿ كالاستثمار كغتَىا
 

 ظل الإنساف يبحث عن أفضل السبل لإشباع حاجاتو الأساسية ، كسعى إفُ أف ينظم ابغياة الاقتصادية بقوانتُ بزدـ غاياتو الإنسانية كىو ما 
، ساعيان بكو إبهاد حلوؿ بؽا، سواء أكاف ذلك بدا بيلكو في بؾتمعو (موطنا )، فجوبو بدشاكل ارتبط قسم منها بتمركزه 27يعرؼ النظاـ اقتصادم

. الصغتَ أـ بالتعاكف مع المجتمعات الأخرل كالاندماج بها
 كمشاكلها ق كقد كاجو الإنساف في العصر ابغديث كمان ىائلبن من ابؼشاكل التي بستد من كجوده على الأرض بؿددة بقوانتُ ، إفُ اقتصادا ت

. ابؼتفرعة التي ترتبط بندرة ابؼوارد الطبيعية أك المحافظة عليها
 فبعد .  التحرير في بـتلف أبكاء ابؼعمورة على الاستعمار بدختلف أشكالوكراتأثناء كبعد ابغرب العابؼية الثانية، ظهرت حركات كث        

نضاؿ كتضحيات جسيمة استطاعت الدكؿ ابغصوؿ على استقلببؽا لتشكل بؾموعة من الدكؿ تتمركز في قارتي إفريقيا، كأسيا، كأمريكا 
إفُ غتَ ذلك من ابؼصطلحات، فورثت عنو التخلف ..اللبتينية، كأصبحت تعرؼ بالدكؿ ابؼستقلة حديثا أك دكؿ العافَ الثالث، دكؿ ابعنوب،

، (28)ابؼعبر عن ظاىرة اقتصادية كاجتماعية متدنية في مستول التطور كالتقدـ تسود في زماف كمكاف معتُ لمجتمع أك دكلة معينة أك دكؿ بؿدكدة
فهذه الدكؿ تسعى جاىدة بكل ما تتوفر على كسائل كإمكانيات ابػركج من ىذا التخلف كإحداث التنمية الشاملة في بصيع ابؼيادين 

 إلى أي مدى يمكن لنظريات التنمية المعاصرة ": من ىنا جاءت كرقتنا البحثية للئجابة على التساؤؿ التافِ .الاقتصادية كالاجتماعية
 ؟ "إيجاد الوسائل لحماية الاقتصاد الوطني من الأزمات المالية  

 نسعى من خلبؿ ىذه الورقة البحثية برقيق بصلة من الأىداؼ  :الهدف من الدراسة- 2
 التعرؼ على مفهوـ التنمية  الاقتصادية  -1

 .بياف ابؼراحل ابؼختلفة بؼفهوـ التنمية الاقتصادية  -2

 .أسباب اختلبؼ مفاىيم التنمية الاقتصادية  من مرحلة تاربىية معينة بؼرحلة أخرل -3

 .أىداؼ التنمية فى العقد الأكؿ من  القرف الواحد كالعشرين  -4

 2008تقييم نظريات التنمية في أعقاب الأزمة ابؼالية لسنة -5

. بياف بعض النظريات البديلة للحد من الأزمة ابؼالية -6
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سنعتمد في كرقتنا البحثية على منهج علميتُ كاحد على اعتبار أف الدراسة نظرية  كىو ابؼنهج الوصفي التحليلي :منهج الدراسة  -3   
. كابؼنهج التاربىي 

قسمت الدراسة إلى أربع محاور رئيسية  : خطة الدراسة-  4 
 

مفهوم التنمية وأىميتها : أولا 
: مفهوم التنمية  -1

ف دراسة التنمية الاقتصادية من ابؼواضيع ابغديثة نسبيان التي اىتم بها علم الاقتصاد  في منتصف  القرف العشرين خاصة في الدكؿ النامية،  إ
. كعليو في البداية يتوجب  علينا معرفة مفهوـ التنمية كشركط العمل كالاستمرار بها 

لا يوجد ":إلاستإذ بجامعة كاركلينا الأمريكية  (كيم)فمصطلح التنمية سواء أكانت اقتصادية أـ سياسية أـ اجتماعية يقوؿ عنها البركفسور 
 مصطلح –بؾتمع ناوـ –على ظهر الأرض بؾتمع بلغ التنمية، فالدنيا كلها لازالت متخلفة طابؼا التنمية ىي كضع مثافِ، كبالتافِ فمصطلح 

خاطئ، فالمجتمعات بيكن فقط أف يقارف ببعض فيما يتعلق بابؼتغتَات أك ابػصائص البنائية التي بردد درجة مركنتها البنائية، كعلى أساس ىذه 
. (29)".ابؼركنة بيكن تسميتها أك تقسيمها على بؾتمعات أكثر أك أقل تقدمان في عملية التنمية 

 متعددة  للتنمية الاقتصادية بزتلف باختلبؼ ابؼفكرين كابؼدارس الاقتصادية  كعلية سنكتفي بتعرؼ كاحد على سبيل ابؼثاؿ    ؼ كىناؾ تعار م
: (30)كللبقتصادم ميشيل تودا ر

 ىذه الزيادة أكبر من ونعملية التنمية يتم فيها زيادة الدخل الحقيقي زيادة تراكمية وسريعة ومستمرة عبر فترة من الزمن بحيث تك"
معدل نمو السكان مع توفير الخدمات الإنتاجية والاجتماعية وحماية الموارد المتجددة من التلوث والحفاظ على الموارد الغير 

. "متجددة من النضوب
: (31) إف للتنمية الاقتصادية أبنية كبتَة في حياة الفرد الاجتماعية بيكن أف نلخص منها ما يلي:أىمية التنمية الاقتصادية-2
. زيادة الدخل ابغقيقي كبالتافِ برستُ معيشة ابؼواطنتُ -1
 . توفتَ فرص عمل للمواطنتُ -2

 .توفتَ السلع كابػدمات ابؼطلوبة لإشباع حاجات ابؼواطنتُ -3

 .برستُ ابؼستول الصحي كالتعليمي كالثقافي للمجتمع -4

 .تقليل الفوارؽ الاجتماعية كالاقتصادية بتُ طبقات المجتمع -5

 .تسديد ديوف الدكلة -6

. برقيق الأمن القومي-7
: لتحقيق التنمية ابؼنشودة يرل الاقتصاديوف أف ىناؾ عدة متطلبات كىي :متطلبات التنمية الاقتصادية-3

. التخطيط كتوفتَ البيانات كابؼعلومات اللبزمة -1
 .الإنتاج بجودة كتوفتَ التكنولوجيا ابؼلبئمة -2

 .توفتَ ابؼوارد البشرية ابؼتخصصة -3

 .كضع السياسات الاقتصادية ابؼلبئمة -4

 .توفتَ الأمن كالاستقرار -5

 .نشر الوعي التنموم بتُ أفراد المجتمع -6

 :ىناؾ بطس مقومات رئيسية لعملية التنمية الاقتصادية كىي : مقومات التنمية الاقتصادية-4
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 .  التكنولوجيا - 5 .الإدارة كالتنظيم  -4  .ابؼوارد الطبيعية - 3.رأس ابؼاؿ- 2. اليد العاملة بدختلف أصنافها    -1

  .   نظريات التنمية  من  القرن التاسع عشر إلى منتصف القرن العشرين: ثانيا 
: (32)سنبتُ   بـتلف ابؼراحل التي مرت بها نظرية التنمية الاقتصادية مع  تقييم كل نظرية   كسنكتفي ببعض منها  على سبيل ابؼثاؿ  

معنيان بدشكلة التنمية الاقتصادية كإفٍ ىو  (ثركة الأمم)كىو من طليعة ابؼفكرين الاقتصاديتُ الكلبسيكيتُ ككاف كتابو : نظرية آدم سميث -1
: فَ يقدـ النظرية بشكلها ابؼتكامل إلا أف اللبحقتُ قد شكلوا النظرية ابؼوركثة عنو كالتي برمل بظات مهمة منها

 بإمكانية تطبيق القانوف الطبيعي في الأمور الاقتصادية كمن ثم فإنو يػىعيػد كل فرد مسئولا عن سلوكو أم ثاعتقد آدـ بظي: القانوف الطبيعي- أ
 ضد ثإنو أفضل من يرعى مصابغو كأف ىناؾ يدان خفية تقود كل فرد كترشد آلية السوؽ كإف كل فرد سيبحث عن تعظيم ثركتو ككاف آدـ بظي

. تدخل ابغكومات في الصناعة كالتجارة
. تقسيم العمل كىو نقطة البداية في نظرية النمو الاقتصادم حيث تؤدم إفُ أعظم النتائج في القول ابؼنتجة للعمل- ب
تراكم رأس ابؼاؿ ييعػد ضركريان للتنمية الاقتصادية كبهب أف يسبق تقسيم العمل فابؼشكلة ىي مقدرة الأفراد على الادخار أكثر كمن ثم - ج

. الاستثمار أكثر في الاقتصاد الوطتٍ
إف تنفيذ الاستثمارات يرجع إفُ توقع الرأبظاليتُ برقيق الأرباح كأف التوقعات ابؼستقبلية فيما يتعلق بالأرباح تعتمد على مناخ الاستثمار - د

. أكثر في الاقتصاد الوطتٍ
عناصر النمو تتمثل في كل من ابؼنتجتُ ابؼزارعتُ كرجاؿ الأعماؿ كيساعد على ذلك أف حرية التجارة كالعمل كابؼنافسة تقود ىؤلاء إفُ - ىػ

. توسيع أعمابؽم كىو بفا يؤدم إفُ زيادة التنمية
 أف الاقتصاد ينمو مثل الشجرة، فعملية التنمية تتقدـ بشكل ثابت كمستمر فعلى الرغم من أف كل بؾموعة من الأفراد ثيفتًض آدـ بظي- ك

. تعمل معان في بؾاؿ إنتاجي معتُ إلا أنهم يشكلوف معان الشجرة ككل
       :نظرية ميل- -2
   ينظر ستيوارت ميل إفُ  التنمية الاقتصادية كوظيفة للؤرض كالعمل كرأس ابؼاؿ، حيث بيثل العمل كالأرض عنصرين رئيستُ للئنتاج في   

حتُ يعد رأس ابؼاؿ تراكمات سابقة لناتج عمل سابق، كيتوقف معدؿ التًاكم الرأبظافِ على مدل توظيف قوة العمل بشكل منتج فالأرباح 
: التي تكتسب من خلبؿ توظيف العمالة غتَ ابؼنتجة بؾرد برويل للدخل، كمن بظاتها ىي

. التحكم في السكاف يعد أمران ضركريان للتنمية الاقتصادية- أ
. إف الأرباح تعتمد على تكلفة عنصر العمل كمن ثم فإف الأرباح بسثل النسبة ما بتُ الأرباح كالأجور فكلما ارتفعت الأرباح قلت الأجور- ب
إف ابؼيل غتَ المحدكد في الاقتصاد يتمثل في أف معدؿ الأرباح يتًاجع نتيجة لقانوف تناقص قلة ابغجم في الزراعة كزيادة عدد السكاف على - ج

كفق معدؿ مالتوس كفي حالة غياب التحسن التكنولوجي في الزراعة كزيادة معدؿ بمو السكاف بشكل يفوؽ التًاكم الرأبظافِ، حيث يصبح 
. معدؿ الربح عند حده الأدنى كبردث حالة من الركود

ميل من أنصار سياسة ابغرية الاقتصادية لذلك فقد حدد دكر الدكلة في النشاط الاقتصادم عند حده الأدنى كفي حالات الضركرة فقط - د
. مثل إعادة توزيع ملكية كسائل الإنتاج

 : إف العناصر التي بسيز ىذه النظرية ىي:تقييم النظرية الكلاسيكية-3

سياسة ابغرية الاقتصادية حيث يؤمن الاقتصاديوف الكلبسيكيوف بضركرة ابغرية الفردية  كأبنية أف تكوف الأسواؽ حرة من سيادة ابؼنافسة - أ
.    الكاملة كالبعد عن أم تدخل حكومي

. التكوين الرأبظافِ ىو مفتاح التقدـ الاقتصادم- ب
. برقيق قدر كافي من ابؼدخرات- ج
.    ذلك بزيادة الأجور التي بردث بسبب حدة ابؼنافسة بتُ الرأبظاليتُثميل الأرباح للتًاجع نظران لتزايد حدة ابؼنافسة كيفسر بظي- د
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يعتقد أف حالة الاستقرار ىي حتمية كنهاية لعملية التًاكم الرأبظافِ لأف تراجع الأرباح قد يصل إفُ الصفر كتوقف تركم رأس ابؼاؿ كيصل - ىػ
. مستول الأجور حتى الكفاؼ كيفسر بظيث ذلك ىو ندرة ابؼوارد الطبيعية التي تقود الاقتصاد إفُ حالة السكوف

: النظرية الكنزية -4
، حيث يرل 1933-1929اىتمت نظرية كينز باقتصاديات التنمية للدكؿ الرأبظالية فقط ، باعتبار ظهورىا كانت نتيجة للكساد العابؼي 

: كينز أف الدخل الكلي يعد دالة في مستول التشغيل في أم دكلة فكلما زاد حجم التشغيل زاد حجم الدخل الكلي كالأدكات الكنزية ىي
فإف البطالة بردث بسبب نقص الطلب الفعلي، كللتخلص منها يرل كينز حدكث زيادة في الإنفاؽ سواء على الاستهلبؾ : الطلب الفعاؿ- أ

. أك الاستثمار
 .بسثل أحد المحددات الرئيسية بؼعدؿ الاستثمار كتوجد علبقة عكسية بتُ الاستثمار كالكفاية ابغدية لرأس ابؼاؿ: الكفاية ابغدية لرأس ابؼاؿ- ب

. سعر الفائدة ىو العنصر الثاني المحدد للبستثمار، كيتحدد دكره بتفضيل السيولة كعرض النقد- ج
كجود بطالة لا إرادية، اقتصاد صناعي، كجود فائض في الطاقة الإنتاجية للسلع الاستهلبكية، درجة )ابؼضاعف الكنزم يقوـ على فرضيات - د

. (مركنة عرض مناسبة كتوفتَ سلع رأس ابؼاؿ اللبزمة لزيادة الإنتاج
 :(ىيرشمان ) نظرية النمو غير المتوازن-5              

   تأخذ ىذه النظرية ابذاىاا مغايران لفكرة النمو ابؼتوازف، حيث إف الاستثمارات ىنا بزصص لقطاعات معينة بدلان من توزيعها بالتزامن على 
الذم يعتقد أف إقامة مشركعات جديدة يعتمد على ما حققتو مشاريع أخرل من  (ىتَشماف)كمن ركادىا . بصيع قطاعات الاقتصاد الوطتٍ

. كفورات خارجية إلا أنها بزلق بدكرىا كفورات خارجية جديدة بيكن أف تستفيد منها كتقوـ عليها مشركعات أخرل تالية
فاستعرض أغلب النظريات لا يعتٍ بالضركرة أنها تفيد اقتصاديات الدكؿ النامية ، كلكن ذلك يتطلب عرض الأفكار التي عابعت التنمية *

. الاقتصادية كبإمكاف ابؼختصتُ اختيار ما ىو أنسب للتطبيق من خلبؿ كاقعهم الاقتصادم كالاجتماعي
 .نظريات التنمية بعد الحرب العالمية الثانية:ثالثا 

إف التغيتَات الاقتصادية الكبتَة التي أصابت العافَ بعد ابغرب العابؼيػػػة الثانيػػػة، منها ظهور الدكؿ ابؼستقلة حديثا  كابغرب الباردة بتُ ابؼعسكرين 
الشرقي كالغربي، حيث أف النظريات التنموية كانت تنظر إفُ عملية التنمية على أنها بؾموعة مراحل من النمو الاقتصادم ابؼتتابع ككاف ذلك 

خلبؿ ابؼدة من ابػمسينات كحتى أكاخر الستينات، بفا احتيجى معو إفُ كجود أفكار توضح مدل العلبقة بتُ العمليتتُ التنمويتتُ،  فقد كانت 
النظرية الاقتصادية في التنمية ترل أف الأصل ىو الكمية كابؼزيج من الادخار كالاستثمار كابؼساعدات الأجنبية التي بسثل ضركرة حتى تستطيع 

كبناءن عليو كعلى كفق الإحداث التاربىية فإف . دكؿ العافَ الثالث أف تستَ بكو الطريق الطويل للنمو الاقتصادم الذم اتبعتو الدكؿ ابؼتقدمة
 :(33)كبيكن عرض بعض من ىذه النظريات على سبيل ابؼثاؿ   .التنمية أصبحت مرادفان للنمو الاقتصادم الكلي السريع

تركز ىذه النظريػػة على الآلية التي بروؿ بها الاقتصاد من التخلف ابؽيكلي كالتًكيز على الزراعة التقليدية    :نظرية نماذج التغيير الهيكلــــي-1
:  كالقطاعات الأكلية إفُ ابؼزيد من التنوع الصناعي كالاقتصاد ابػدمي، كىناؾ مثالاف شهتَاف لنماذج التغيتَ ابؽيكلي بنػػػػػا

 (آرثر لويس)   النموذج النظرم لفائض العمالة في القطاعتُ لػ 
 (ىوليس تشينرم)أبماط التنمية التي بسثل برليلبن عمليان لػ 

 -   aنظريــة التنميــة لـ آرثر لويــس :
كىي من أىم النظريات ابغديثة في عافَ التنمية، كركز ىذا النموذج على التغيتَ ابؽيكلي للبقتصاد الأكفِ الذم يعيش حد الكفاؼ، 

 Juhn Feiكالذم حصل بدوجبو آرثر لويس على جائزة نوبل في منتصف ابػمسينات، كالذم عدؿ بعد ذلك على يد كل من 

&Gustave ranis َإف بموذج آرثر لويس أصبح نظرية عامة في عملية التنمية القائمة على فائض العمالة في دكؿ العاف ،
. الثالث خلبؿ الستينات كالسبعينات كالذم ما زاؿ التمسك بو مستمران حتى اليوـ في العديد من الدكؿ

     كفي ضوء تلك النظرية يتكوف الاقتصاد من قطاعتُ بنا الزراعي التقليدم الذم يتسم بالإنتاجية الصفرية لعنصر العمل، 
كالصناعي ابغضرم الذم تتحوؿ العمالة إليو تدربهيان من القطاع التقليدم، بفا بظح للويس إمكانية سحب ىذا الفائض من القطاع 
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الزراعي بدكف أية خسائر في الناتج مع برقيق إنتاجية عالية، أما عن السرعة التي يتم بها ىذا التحوؿ فإنها تتحدد بدعدؿ النمو في 
 ابؼاؿ في القطاع الصناعي، فبمجرد الاستثمار يسمح بزيادة أرباح القطاع ابغديث عن الأجور الاستثمار الصناعي كتراكم رأس

: بالاعتماد على الفرض القائل بإعادة ابؼستثمرين استثمار أرباحهم بودث التوسع في ىذا القطاع مفتًضان ما يأتي بالنسبة للؤجور
.   إنو ثابت_ 
إنو يتحدد عند مقدار يكوف أعلى من ذلك ابؼستول للؤجور الثابت في ابؼتوسط كالقائم إفُ حد الكفاؼ في القطاع الزراعي _ 

من متوسط الدخل % 30التقليدم، حيث يفتًض لويس أف الأجور في القطاع ابغضرم بهب أف تكوف أعلى في الأقل بنحو 
. الريفي حتى بردث ىجرة العماؿ من موطنهم في الريف إفُ ابغضر

: ىنا بيكن أخذ بعض ابؼلبحظات على ىذه النظرية منها
   لقد افتًضت النظرية أف الإنتاجية ابغدية لعنصر العمل تساكم صفران، كأف بصيع الزراعيتُ يشاركوف بالتساكم في الناتج، كأنو 

افتًض زيادة رأس ابؼاؿ في القطاع الصناعي كابػدمي نتيجة إعادة ابؼستثمرين استثمار أرباحهم، كىذا بىدـ إفُ حد ما عملية 
التنمية ابغضرية التي نعتقد أنها تتطلب أف يكوف النمو متوازنان بتُ بـتلف القطاعات لاعتماد القطاع الصناعي ابؼتوسع إفُ الناتج 
الزراعي خاصة في الدكؿ النامية التي يتوسع بها القطاع الزراعي، فإنو بأمكاننا أف ننمي القطاع الزراعي من القطاع التقليدم إفُ 

القطاع الزراعي ابغديث الذم يعتمد على التكنولوجيا ابؼتطورة لزيادة الإنتاج كاستثمار العمالة في الصناعات التي تعتمد على 
الإنتاج الزراعي كسحب العمالة الفائضة إفُ قطاع الصناعة ابؼتحضر بابغد الذم يسد ابغاجة الأكلية للئنتاج الصناعي كخلق عمالة 

متعلمة كمتدربة من ابؼناطق ابغضرية لتحقيق التوازف الاجتماعي كالاقتصادم في آف كأحد، كالمحافظة على بمو مستمر في ابؽياكل 
القطاعية بصورة متوازية كالابتعاد عن الإفرازات الأخرل التي قد تسببها سحب العمالة من الريف إفُ ابغضر، ىذا علبكة على أف 
القطاع الزراعي لا يعتمد على النمطية في ابغاجة إفُ العمالة كإبما غالبان ما يكوف الطلب موبظيان، كقد نستطيع أف نقرب بالوسائل 
العلمية مواسم الطلب لتكوف البطالة في ىذا القطاع قليلة كلا تشكل عائقا في النمو، كإبما تكوف سببان في عملية التنمية ابؼنتظمة 

كابؼستدامة، علبكة على إمكانية أف نفتًض أف كثتَان من رأس ابؼاؿ ابؼتًاكم نتيجة الأرباح قد يستثمر في البنوؾ فيما إذا كانت 
أسعار الفائدة بؾزية أك تغطي نسبة عآلية من أرباح ابؼستثمرين لأنها برقق فرصة مثالية آمنة للمستثمرين سواء أكانوا داخل البلد أـ 
خارجو، ككذلك بالنسبة للؤجور في ابؼناطق ابغضرية فهي غالبان ما تكوف أعلى بفا يتقاضاه  العماؿ في ابؼناطق الريفية فيما عدا من 
يشاركوف الزراعيتُ أرباحهم فإنهم غالبان ما لا يستثمركف تلك الأرباح في التنمية الزراعية بل يذىب جزء كبتَ منها للبدخار كابعزء 

الآخر للبستهلبؾ كابعزء الأختَ للبستثمارات ابػدمية كالتجارية، كذلك بسبب ضعف الثقافة التنموية كالأمية كخاصة في دكؿ 
. العافَ الثالث

 
B - نظريــة ىولين تشينري:  
كىي من النظريات ابؼعركفة على نطاؽ كاسع في دراسة بماذج التنمية في عدد من دكؿ العافَ الثالث بعد ابغرب العابؼية الثانية،   

كالفرضية التي يقوـ عليها النموذج ابؽيكلي ىي أف التنمية عملية بفيزة للنمو تكوف ابؼلبمح الأساسية للتغيتَ فيها متشابهة في كل 
الدكؿ، كبواكؿ النموذج التعرؼ على الاختلبفات التي من ابؼمكن أف تنشأ بتُ الدكؿ فيما يتعلق بخطوات كبموذج التنمية بالاعتماد 

. على بؾموعة الظركؼ ابػاصة بها
:   كىناؾ بؾموعة من العوامل ابؼؤثرة في عملية التنمية ىذه العوامل تشتمل على

 .أىداؼ الدكلػػػػة. ابؼصادر الطبيعيػػة.- حجم الدكلػػػػػة.- السياسة ابغكوميػػة -

 ..التجارة الدكليػػػة. رأس ابؼاؿ ابػارجي. -التكنولوجيػػػػػا -

إف الدراسات التجريبية لعملية التغيتَ ابؽيكلي تقودنا إفُ أف خطوات التنميػة كبموذجها من ابؼمكن أف تتغتَ كفقان لكل من 
. العوامل المحلية كالعوامل الدكلية حيث يفوؽ العديد منها قدرة الدكلة بدفردىا على التحكم فيها

إف مؤيدم ىذه النظرية أثبتوا ابؼتوسطات الإحصائية التي قاـ اقتصاديو التغيتَ ابؽيكلي بحسابها من خلبؿ مدل بـتلف للدكؿ 
. الغنية كالفقتَة ذات فائدة بؿدكدة في عملية برديد العوامل ابغرجة لعملية التنمية ابػاصة بالدكؿ
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: كبفا بيكن أخذه على ىذه النظريػػة ما يأتي
    قد تتفاكت الدكؿ فيما بينها حوؿ قوة أك ضعف بعض العوامل ابؼؤثرة في عملية التنمية كمنها فلسفة الدكلة السياسية 
كأىدافها كمدل تبعيتها بالقرار السياسي أك استقلببؽا، كذلك مدل اعتمادىا على رأس ابؼاؿ ابػارجي الذم يضعف من 

إرادتها في كضع السياسات التنموية كتنفيذىا، كما أف موضوع الدعم كابؼعونة ابػارجية أصبح يرتبط ارتباطان كثيقان بالسياسات 
العامة للدكؿ بدا بوقق مصافٌ الدكؿ كيضعف جدية مسابنة تلك الدكؿ في تنمية الدكؿ الفقتَة كتقريب التفاكت 

الاقتصادم، لذا فإنو بيكن القوؿ إف بؾموعة ابػطوات الاقتصادية التنموية التي تعتمد على ابؼوارد كالاستقلبلية في القرار دكف 
. إبناؿ العوامل ابػارجية الدكلية ابؼؤثرة كفيلة للبستمرار في عملية التنمية كخاصة التنمية ابؼستدامة

 :نظريـــة النمــو الحديثــة-2
 إف الوىم الذم غلف النماذج النيوكلبسيكية بهب التحرر منو بغرض النمو الاقتصادم، ىذا ما كاف ىاجس الاقتصاديتُ خلبؿ السبعينات 

عدـ قدرة النظرية التقليدية على تفستَ التفاكت في الأداء الاقتصادم بتُ  كالثمانينات، حيث زادت حدة ديوف العافَ الثالث مع أزدياد
. الدكؿ

الذم يتحدد بالنظاـ الذم بوكم    لذا فإف نظرية النمو ابغديثة أك النمو الداخلي بسدنا بالإطار النظرم لتحليل الناتج المحلي الإبصافِ  
الناتج العملية الإنتاجية، كليس عن طريق قول خارج النظاـ، على العكس من النظرية النيوكلبسيكية التقليدية، فهذه النماذج تنظر إفُ أف 

.  بوصفو نتيجة طبيعية للتوازف طويل الأجلالمحلي الإبصافِ
لذا فإف .     إف ابؼبدأ الأساس المحرؾ لنظرية النمو ابغديثة ىو تفستَ كل من اختلبؼ معدؿ النمو بتُ الدكؿ كارتفاع معدؿ النمو ابؼلبحظ

 (سولو) كمعدلو الذم فَ يفسر كيتحدد خارج معادلة النمو النيوكلبسيكية لػGNPالنظرية تبحث عن تفستَ للعوامل التي بردد حجم بمو الػ 
كيطلق عليو بواقي سولو، كبناءن عليو فإف النظرية ابغديثة أعادت تأكيد أبنية الادخار كالاستثمار في رأس ابؼاؿ البشرم في برقيق النمو 

 ابؼغلقة، كمعدلات النمو القومي تظل ثابتة تالسريع في العافَ الثالث، فلب توجد قوة تقود إفُ التوازف في معدلات النمو بتُ الاقتصاديا
. كبزتلف بتُ الدكؿ بالاعتماد على معدلات الادخار القومي كمستويات التكنولوجيا

  كبفا استطعنا أف نتلمسو من بعض النظريات التي صممت للتصدير سواء عن قصد أـ غتَ ذلك أنها مضرة بدصلحة اقتصاديات الدكؿ 
النامية، أك في الأقل ىي أقرب للضرر بالنتائج بؼا بهب أف تكوف عليو من مسابنة في عملية النمو الاقتصادم، كىذا لا يعتٍ نسف كل ما 

كتب من تنظتَ أك بذارب لأنشطة اقتصادية عابؼية، كلكننا بيكن أف نتوصل إفُ حقيقة إمكانية التعامل معها بعد أجراء التعديلبت ابؼناسبة 
التي تتلبءـ كابػصائص الاجتماعية كابؼؤسسية كابؽيكلية التي تتميز بها دكؿ العافَ الثالث، كىذا يعتٍ أف في عملية التنمية لدكؿ العافَ الثالث 

توازنات إنتاجية كسوقية كسعرية بهب الأخذ بها، إفُ جانب التدخلبت ابغكومية التي بهب أف تسعى لتحقيق التوازف في عدالة التوزيع في 
المجالات كافة لإحداث نتائج اقتصادية كاجتماعية تنموية، كأف تساىم الدكلة كالسوؽ ابغرة في كضع ابغلوؿ ابؼبدئية بؼشاكل المجتمع كالفقر 

. كالنمو السكاني كالتجارة الدكلية كالسياسة السعرية كالعمالة كابػصخصة كالاستثمارات ابػارجية كغتَىا
:  بفا سبق  نستنج  على بعض النظريات أنها 

. تربصة للواقع السياسي ابؼعاش في تلك الفتًة- 
. بعضها أعدت على أسس اقتصاديات الدكؿ ابؼتقدمة بفا يستحيل تطبيقها على الدكؿ النامية-  
أعطت الدكر الرئيس  في التنمية إفُ السوؽ ابغرة، كفَ يكن للدكلة أم دكر في التخطيط لعملية النمو، كحيث أننا نرل أنو كلما كانت الدكلة -

 مهمة في طريق النمو الاقتصادم، إذ أف تبفثلةن للئرادة ابغقيقية ابؼستقلة لإدارة سياسات البلد الاقتصادية كاف بإمكانها برقيق إستًاتيجيا
الدكؿ النامية بستلك الأسباب ابؼوضوعية في رسم السياسات الاقتصادية للنمو الاجتماعي كالاقتصادم كابؼوارد البشرية كالطبيعية كالتخطيط 

الاقتصادم باستثناء دكر الدكلػػة،كحيث أف إرادة الدكلة التي ترل أف معابعة الفساد كعدـ الكفاءة كإبهاد ابغوافز الاقتصادية ابؼناسبة كخوصصة 
بعض ابؼشاريع الإنتاجية كابػدمية كإتباع سياسات سعريو بؽا أثرىا ابؼنظم لعملية التجارة ابػارجية مع بضاية ابؼنتوج المحلي كالتًكيز على 

الصناعات التصديرية كالتًحيب بابؼستثمرين،  كفقان بؼا يضمن مصافٌ الدكلة السيادية كالاقتصادية، ستؤدم إفُ توازف كاستمرار في عملية النمو 
 كاف الاقتصاد الصيتٍ يعاني من 1949عندما استقلت الصتُ عاـ )الاقتصادم، ، كلنا من اقتصاديات الصتُ كماليػزيا ختَ بذربة بؼا ذىبنا إليو 

الاضطراب بسبب ابغرب كالتضخم ككاف من مهاـ ابغكومة بناء النظاـ الاقتصادم العاـ كإزالة البطالة كالمجاعات ابؼنتشرة، ككاف عدد سكانها 
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آنذاؾ حوافِ ابؼليار نسمة، كثلثا أراضيها تعتبر جبلية كصحراكية، كعشرىا فقط ىو ابؼزركعة مكنت الدكلة من الاعتماد على النفس كإعادة 
توجيو أكبر الاستثمارات الزراعية، كبعد مدة من النمو أحدث السياسيوف ثورة ثقافية، حيث تم حقن الاقتصاد بأيدلوجية بؿددة كىي مقاطعة 

 لتصبح ذات قوة اقتصادية كبرل، كعرفت ىذه ابػطة في حينها 2000 كضعت ابغكومة خطة حتى العاـ 1975ابؼنتجات الأجنبية كفي العاـ 
ببرامج التحديث، ؿ، ككانت مضامينها تركز على رفاىية ابؼستهلك كزيادة الإنتاجية كالاستقرار السياسي ، كإنتاج منتجات جديدة في ظل 
كجود نظاـ ابغوافز، كما عمدت ابغكومة إفُ بزفيض دكر الإدارة ابؼركزية كجعلها بـتلطة حيث عملت على كجود قانوف تشريع الإصلبح 
الزراعي، كخفضت عبء الضرائب على ابؼشاريع غتَ ابغكومية، كعملت على توفتَ تسهيلبت الاتصاؿ ابؼباشر بتُ الصينيتُ كالشركات 

التجارية الأجنبية، ككانت نتيجة ىذه الإصلبحات ابؼبنية على ابػلط بتُ الابذاه ابؼركزم كابؼبادرة أف تكوف الصتُ في الوقت ابغاضر ذات ابؼليار 
من إلا % 70كثلببشائة مليوف نسمة لاعبان دكليان بارزان في الصناعات، كخاصة تلك التي تركز على القول العاملة، كتنتج ابؼصانع الصينية الآف 

من الدراجات ابؽوائية كنصف إنتاج العافَ من الأحذية كثلث إنتاجو من ابغقائب، كيستحيل في العادة أف بذد % 60 كالدمى في العافَ كبلعا
منتجات غتَ صينية من ىذه الأصناؼ على رفوؼ ابؼتاجر في العافَ، كمع ذلك فليست الصناعات ابؼتواضعة ىي الوحيدة التي تلعب بها 

الصتُ دكران مهمان في العافَ، إذ إنها تنتج ربع الإنتاج العابؼي من الغسالات كبطس إنتاجو من البرادات كنصف إنتاجو من الأفراف ككل ىذه 
ابؼنتجات ىي ابعزء الأكثر بموان في صادرات الصتُ، كأختَان نقوؿ إف إنتاج الصتُ لن يكوف بابذاه التقدـ أفقيان، كلا بد من التذكتَ بشعار 

. (34)"ابذو بشكل ملتو لكن ابذو للؤماـ بشكل صريح""ماكتسي تونغ 
. إف بـتلف النظريات التنموية فَ تأخذ بعتُ الاعتبار ابعوانب البيئية للتنمية كاستدامها بل كانت نظريات مبنية على جوانب مادية بحتة-

.  بفا دفع بابؼختصتُ كالباحثتُ  التفكتَ في أسس تنموية مستقبلية كىذا ماسنبينو في المحور ابؼوافِ
 

. التنمية في العقدين الأخيرين من القرن العشرين وبداية القرن الواحد والعشرين: رابعا 
 أبنية دراسة ىذه إفُ أف ينتبو العافَ إفُ أدل كالزيادة السكانية ابؼضطردة الأرضيةإف الاستخداـ ابعائر للمصادر الطبيعية ك استنزاؼ الثركات 

 .  ك كيف ستلبي الاحتياجات ابؼتزايدة في ابؼستقبلالإمكانيات

ك بدأت ، نفاد أك شح ىذه ابؼصادر إمكانياتمن ىذا ابؼنطلق دؽ ناقوس ابػطر في نهاية القرف ابؼاضي للبنتباه للخطر الذم يهدد العافَ من 
.  ابؼستقبلية ابغالية ك الأجياؿ على مصادر الطبيعة من النفاد بػدمة المحافظة ك كيفية الأرض ابؼتحدة بدعوة بؼناقشة مصتَ الأمممنظمات 

بدأت ابغكومات بتبتٍ  مفهوـ التنمية ابؼستدامة ك أصبح لا بد من تربصة ىذا ابؼفهوـ افُ الواقع العملي من خلبؿ تنمية في ابػطط التنفيذية ك 
  . ابؼشاريع التنموية التي تعتمدىا الدكؿالإعداد

 حيث .1987 عاـ في ( بورتلبند بعنة ) كالتنمية بالبيئة ابؼعنية العابؼية اللجنة يد على الاستعماؿ شائع ، ابؼستدامة التنمية مصطلح أصبح
 إفُ ابغاجة تقريرىا أبرز فقد .ابؼستقبل أجياؿ احتياجات للخطر تعرض أف دكف ابغاضر ابعيل احتياجات تلبي التي التنمية إفُ اللجنة دعت
 التنمية بؼفهوـ العملية الآثار لتحديد بؿاكلة في كبتَ بجهد الاضطلبع تم ، ابغتُ ذلك منذ. كاحد كقت في كالبيئة الإبمائية الاحتياجات معابعة

 . كالدكلية كالوطنية ةابعهوم ابؼستويات بـتلف على ابؼستدامة
a-حيث أف ابؼبدأين الثالث كالرابع . سلط عيها الضوء بصورة كاضحة 1992 إف مؤبسر ريودم  جانتَك لسنة : مفهوم التنمية المستدامة

ضركرة إبقاز ابغق في التنمية بحيث تتحقق على بكو متساك كابغاجات التنموية كالبيئية لأجياؿ )الذم خرج بو ابؼؤبسر يعرؼ التنمية ابؼستدامة بأنها
. (35)(ابغاضر كابؼستقبل

. (عملية التنمية التي تلبي أماني كحاجات ابغاضرين دكف تعريض قدرة أجياؿ ابؼستقبل على تلبية حاجات للخطر )كبعبارة أخرل 
. (لكي تتحقق التنمية ابؼستدامة ينبغي أف بسثل بضاية البيئة جزء لا يتجزأ من عملية التنمية ،كلا بيكن التفكتَ بدعزؿ عنها )كما أنو أشار 

                                                 

 
 

 



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 223 

ىذاف ابؼبدآف اللذاف تقررا باعتباربنا جزء من جدكؿ أعماؿ مؤبسر الأمم ابؼتحدة ابغادم كالعشرين ينطوياف على بعض الدلالات العميقة 
. للغاية بالنسبة لاستخداـ كإدارة ابؼوارد الطبيعية كالنظاـ الإيكولوجي كالبيئة

أم برقيق العدالة . (بحيث تتحقق على بكو متساك ابغاجات التنموية كالبيئة لأجياؿ ابغاضر كابؼستقبل )بفا سبق علينا أف نتساءؿ ما معتٌ 
 )في تلبية حاجات بصيع الشعوب في ابعيل ابغافِ كالعدؿ في تلبية حاجات أجياؿ ابؼستقبل كأجياؿ ابغاضر مع برقيق التوازف بتُ التنمية 

. كصيانة البيئة(بدختلف جوانبها
ىي بؾموعة من الوسائل ك الطرؽ بػلق بمو اقتصادم بوافظ على البيئة كيقلل من مستويات الفقر دكف أف يدمر ابؼصادر إذف التنمية ابؼستدامة  

 . الطبيعية ك قدرتها في ابؼدل القصتَ على حساب تنمية طويلة ابؼدل

b -البيئة  اعتبار من السنتُ عشرات بعد بأنو ، برمتو العافَ إفُ موجهة إشارة بدثابة الأرض مؤبسر كاف لقد :المستدامة التنمـية ضرورة 
 كيف تتعلم أف للبشرية كلابد .الاثنتُ بتُ الدائم كالتكامل ابغابظة الرابطة يدركوف الأمر نهاية في السياسيوف أصبح .الاقتصادم للنمو كنقيض

 أنو نتعرؼ أف لنا كلابد ، سواء حد على النفايات بعميع كمستقبلة ابؼدخلبت بؼختلف موفرة باعتبارىا  الطبيعية البيئة  حدكد نطاؽ في تعيش
 ، فيو نعيش الذم العافَ نوعية في كبتَ تدف عن يسفر أف ابؼمكن من فإنو ، للحياة ابؼهددة ابؼستويات إفُ البيئي التدىور يصل فَ كلو حتى
. ابؼستدامة التنمية ضركرة جاءت ىنا كمن

مليار نسمة كيتزايد عابؼيا 5.5يرل خبراء الأمم ابؼتحدة للتنمية أف تعداد العافَ حاليا يقدر ب  : إنتاج الغذاء -1
مليار 11.5 بفا يؤدم في النهاية كصوؿ عدد السكاف إفُ 2025 مليار نسمة بحدكد 8.5كسيصل إفُ % 1.7بدتوسط

إف   ىذه الأرقاـ تكوف بؽا دلالة كبتَة بالنسبة لسكاف اليوـ ، كذات أبنية بالغة بالنسبة للؤجياؿ القادمة .2150نسمة سنة 
سنويا ، %1.6كعليو سوؼ يصل الاستهلبؾ من الأغذية إفُ الضعف ، كمع أف معدؿ النمو للئنتاج الغذائي ابؼطلوب ىو.

 . (36).    (الثلبثتُ سنة الأختَة )الذم برقق في نهاية القرف العشرين %2كحسب التقدير دائما سيكوف أقل من معدؿ 
يعتٍ كل تغتَ كمي كيفي في مكونات البيئة ابغية كغتَ ابغية ؛لاتقد ر البيئية على استيعابها دكف اف بىتل توازنها كوجود أية : التلوث -2

مادة أك طاقة في غتَ مكانها كزمانها ككميتها ابؼناسبة ؛ فابؼاء يعد ملوثا إذا ما أضيف إفُ التًبة بكميات برتل بؿل ابؽواء فيها ؛ كالأملبح 
عندما تتًاكم في الأراضي الزراعية بسبب قصور نظم الصرؼ تعتبر ملوثات ؛كالنفط من مكونات البيئة لكنو يصبح ملوثا عندما يتسرب 

-        ابؼلوثات الكيميائية )- كىناؾ العديد من ابؼلوثات منها .(37)إفُ مياه البحار كالمحيطات 

. (التلوث ابؼعنوم-التلوث الضوضائي -ابؼلوثات الفيزيائية - 
 
 
 

: (38)أسباب كمصادر التلوث كطرؽ إنتشاره
يعتبر الإنساف أكؿ عوامل التلوث كتدمتَ النظاـ البيئي الكوني بفا صنعتو يداه ف لقد انتشر التلوث في البر كالبحر كابعو ليفسد ما خلقو الله ، 
كيعود بالعواقب الوخيمة على الإنساف نفسو، كمع ظهور ابؼلوثات تظافرت كل عوامل الطبيعة رغما عنها ، على نشرىا في كل أرجاء ابؼعمورة  

. ا بغفر كالتنقيب(ب.            استنزاؼ موارد الطبيعة(أ: كمن أسبابها . بحيث قلما تسلم اليوـ منطقة في العافَ من آثار التلوث 
- ابغرب العابؼية الثانية ) ابغركب( ز.           تلوث ابؼياه(ك.    تلوث ابؽواء( ىػ.التصحر (د.            ابؼباني الإبظنتية (            ج

. (حرب ابػليج  كغتَىا 

من الزيادة السكانية في العافَ في ابؼناطق ابغضرية ،بفا بىلق مشاكل كبتَة كمفزعة من % 90سوؼ تكوف .   حسب خبراء الأمم ابؼتحدة 
، كالعمل على توفتَ ابؼياه  (ا لبتٌ التحتية)التغتَ الاجتماعي كابؼؤسساتي ، كبالتافِ ارتفاع نسبة الاحتياجات الاستثمارية في القاعدة ابؽيكلية 
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كما أف .مليار نسمة من ابؼقيمتُ في ابؼدف 3.7سيتطلب مد ابػدمات إفُ .الصابغة للشرب لكل شخص في السنوات الأربعتُ القادمة 
 % 90ابغيلولة دكف تفاقم التلوث في بعض البلداف ذات النموالسريع سوؼ يتطلب خفض التلوث بالنسبة لوحدة الإنتاج الصناعي بدقدار 

 (39).2030إفُ 2000خلبؿ الفتًة من 
 ابؽشة ، ففي عشرية الثمانينات من ة كلما ازدادت أعداد البشر كمستول أنشطتهم ازداد الضغط على النظم البيئي: التزايد السكاني-3

من الغابات الاستوائية كالأراضي الرطبة ، كما تم استنزاؼ العديد من طبقات ابؼياه ابعوفية % 10إفُ % 7القرف العشرين تم تدمتَ من 
شواطئ المحيط الأطلسي بسبب غرؽ بعض - ابػليج العربي-  فرنسا–ابعزائر  )،كتلوث ابؼناطق الساحلية بدرجة غتَ مسبوقة ختَ دليل 

. (40)(البواخر ابغاملة للبتًكؿ
 C- بضاية البيئة  . برقيق مساكاة ك عدالة اجتماعية-. تأمتُ بمو اقتصادم:- تهدؼ إفُ .: أىداف التنمية المستدامة . 

 على الرغم من أف ىذه الأىداؼ ربدا يكوف بينها تناقض ك اختلبؼ إلا أنها من ابؼمكن أف تتعايش كتتجانس فالتنمية ابؼستدامة 
فهي تعتمد على ابؼنهج . بفا يسمح بالعيش الكرنً لنا كللؤجياؿ القادمة. تهدؼ لإبهاد التوازف بتُ الاحتياجات الاقتصادية كالاجتماعية كالبيئية

الشامل كطويل ابؼدل في تطوير كبرقيق بؾتمعات سليمة تتعامل مع النواحي الاقتصادية كالاجتماعية كالبيئية دكف استنزاؼ للموارد الطبيعية 
 . (41)كالأساسية

. مدى مساىمة نظريات التنمية للحد من آثار الأزمة المالية:خامسا 
 ابؼؤسسات من أك بؾموعة العقارات، سوؽ في أك ما، دكلة عملة في أك الأسهم، سوؽ في مفاجئ انهيار ": مفهوم الأزمة المالية  -1

 لدكلة ابؼالية الأسواؽ في بودث الذم ابغاد التدىور ذلك بها فيقصد ابؼالية الأسواؽ أزمة أما. (42) "الاقتصاد باقي إفُ ذلك بعد لتمتد ابؼالية،

 العملة قيمة في كبتَ تدىور ينعكس في الذم ك الرئيسية مهامو أداء في المحلي ابؼصرفي النظاـ فشل بظاتها أبرز من التي ك الدكؿ، بؾموعة من أك

 إعادة من عنها ينجم ما ك ،العمالة ك الإنتاج قطاع على آثار سلبية من بؽا كما السوؽ، في الصناعية الشركات لأىم الأسهم أسعار في ك

 موجوداتها كفاية عدـ لوضعية الكبرل البنوؾ بعض تصل عندما ابؼالية الأزمة الدكلية بردث الأسواؽ ابؼالية بتُ فيما الثركات ك الدخوؿ توزيع

. ابػصوـ لتغطية تكفي لا الأصوؿ. مطالبها لتغطية
 أزماتها مواجهة على كبتَة بقدرة أصبحت  تتمتع ابغاضر الوقت في الرأبظالية أف ىو الرأبظافِ النظاـ أزمات بىص فيما استخلبصو بيكن    ما 

 قبل عليو كانت بفا أمدا اقصر كإنها حدة، اقل أزمات إنها – السابقة مقارنات بالعقود أساسيتتُ بسمتتُ الأختَة الأزمات تتسم إذ الدكرية،

. الثانية العابؼية ابغرب
 
: 2008تأثيرات الأزمة المالية لسنة - -2

 النقاط ضمن إبهازىا كبيكن كالعابؼي الاقتصاد الأمريكي تهدد التي ابػطتَة ابؼؤشرات من بؾموعة في العابؼية ابؼالية الأزمة تداعيات  تبرز
 :(43)التالية
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-a-بنك" بينها من بنك، 11 البنوؾ ابؼنتهية عدد بلغ كقد التأمتُ، كشركات العقارية، كابؼؤسسات البنوؾ، من لكثتَ متواصل إفلبس 
 ما غلق 2009 عاـ منتصف مع ابؼتوقع كمن دكلار، مليار 19 ككدائع بقيمة الأصوؿ، من دكلار مليار 32 يستحوذ الذم "ماؾ إندم
 .دكلار مليار 850 بحوافِ قيمة أصوبؽا تقدر بنك 110 يقرب

-bعنها ترتب التداكلات مستول تقلب يفسر ما كىو كابؼافِ، ابؼصرفي بالقطاع تأثره جراء العابؼية ابؼالية الأسواؽ نشاط في حاد تدىور 
 .العاـ خلبؿ دكلار مليار 574 بحوافِ عابؼية مالية مؤسسات 8 ؿ القيمة السوقية بتًاجع البورصة مؤشرات في كخللبن  اضطرابان 

c-المجموع فإف كبذلك دكلار تريليوف 18.4 نسبة الشركات ديوف بلغت دكلار، تريليوف 6.6 بكو على العقارية الديوف نسبة ارتفاع 
 .دكلار تريليوف 39 يعادؿ للديوف الكلي
-d 4 التضخم كمعدؿ ،%5 البطالة نسبة بلغت كما الإبصافِ، المحلي الناتج أضعاؼ .  %

e-2009 سنة % 0,3 حدكد إفُ 2008 سنة % 1,4 من الصناعية الدكؿ بمو نسب في كبتَ تراجع  

 الولايات في 2009 عاـ النمو نسب تصل أف الاقتصادية كالتنمية التعاكف منظمة تقرير توقع مع
 .لأكركبا % 0,5 ك للياباف، % 0,1 مقابل ،% 0,9 إفُ ابؼتحدة

-fللبرميل دكلار 55 دكف ما إفُ "أكبك"للبتًكؿ ابؼصدرة الدكؿ منظمة بدكؿ النفط أسعار تراجع.  

-gإقتصادم ركود مرحلة في أكركبي اقتصاد كثالث كأكؿ كأبؼانيا إيطاليا بدخوؿ ربظي إعلبف. 

h-البنوؾ من العديد كإفلبس كالتصفية كالتوقف التعثر . 

I  -جنراؿ" ،"فورد"الأمريكية المجموعات أكبر رأسها كعلى السيارات مبيعات في حاد ابلفاض . 

 .عامل بدليوني يهدد ما كىو الإفلبس كشك على ىي التي الأختَة ىذه "موتورز
.   نظرية التنمية المبنية على اقتصاد المشاركة آلية لحل الأزمة المالية -3

إف السياسات ابؼتبعة للخركج من الأزمة ابؼالية مع مركر الوقت أثبتت عدـ فعاليتها ، نظرا لاعتمادىا على أسس غتَ أخلبقية كغتَ شرعية ، 
كبؽذا فإف ابغاجة ملحة للبحث عن آليات كأساليب بدكف فوائد مسبقة كبلب ضمانات  مرىقة كبأقل التكاليف يتم في إطارىا بضاية الاقتصاد 

. الوطتٍ ،كعليو فاقتصاد ابؼشاركة أداة أثبتت كفاءتها للتخلص من الأزمة
يعرؼ الفقهاء ابؼسلموف الشركة بأنها تعاقد بتُ إثنتُ أك أكثر على العمل  للكسب بواسطة الأعماؿ أك الأمواؿ ،  

 . ليكوف الربح بينهم حسب الاتفاؽ 

أنا ثالث الشريكين ما لم يخن أحــدىما :"  أنو قاؿ فيما يركيو عن ربو عز ك جل – صلى الله عليو ك سلم –ك ركم عن رسػػوؿ الله الكػرنً 
.  ركاه أبو داكد  " صاحبو ، فإذا خانو خرجت من بينهما

إذا فابؼشاركة التفاعل الذم بوصل بتُ اثنتُ  كمنو ابؼضاربة كابؼزارعة كابؼعاملة كابؼرابحة كابؼكاتبة كابؼزايدة  
فاقتصاد ابؼشاركة تنظيم اقتصادم يستبعد التعامل بسعر الفائدة ، فهو بذلك يلغي ابؼكاسب ابؼضمونة كابؼبيعات الغتَ ابؼملوكة ، كيعتبر 

. (44)ابؼخاطرة ىي أصل الاستثمار كبؿرؾ التنمية
  : (45)يرل الاقتصاديوف أف  اقتصاد ابؼشاركة  تتعدد صوره كىي: صور اقتصاد المشاركة 

          a-    اعتداؿ كتوسط خصائص التنظيم         .b-     تكافل كتضامن فئات المجتمع         .c-     َانسجاـ كتفاعل ابعماىت
. الانفتاح كالتعامل مع العافَ ابػارجي    -  e.       اشتًاؾ عناصر الإنتاج في التنمية    - d.         مع منهج التنمية 

: إف صيغ التمويل تتميز  بخصائص بذعلها مستوفية بؼعايتَ التمويل السليم : طرق التمويل في اقتصاد المشاركة
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. طاعة الله سبحانو كتعافُ كخلوه من الربا كالظلم  - 
. تعمل في الاقتصاد ابغقيقي بابؼسابنة ابؼباشرة في إنتاج كتوزيع السلع كابػدمات - 
. تلغي أثر التضخم ذاتيا لارتباطها بتمويل إنتاج السلع كتوزيعها - 
. تؤكد على البعد الاجتماعي كالأخلبقي . - التوزيع ابؼناسب للمنافع ك ابؼخاطر بتُ طرفي العملية - 
. متعددة كمتنوعة بدا يناسب حاجة ابؼتمولتُ كظركفهم - 

:  أما صيغ التمويل فعديدة كمتنوعة كإليك بعضا منها على سبيل ابؼثاؿ 
. الوقف-الزكاة-ابؽبات كابؼنح–القرض ابغسن : صيغ قائمة على البر كالإحساف -1  
.  ابؼساقاة–ابؼزارعة – ابؼضاربة –ابؼشاركة : صيغ قائمة على ابؼشاركة في عائد الاستثمار - 2   
. الإجارة ابؼنتهية بالتمليك- الاستصناع-بيع السلم-البيع لأجل كعلى أقساط: صيغ قائمة على الدين التجارم-3   
 
 :الخاتـــمة-5

 بعد استعراضنا للتنمية الاقتصادية من خلبؿ مفهومها ، أىدافها  ، مراحلها التاربىية ابؼختلفة  من  القرف الثامن عشر إفُ العقد الأكؿ من 
: القرف الواحد ك العشرين بيكن ابػركج بجملة من النتائج 

: في ابؼراحل للنظاـ الرأبظافِ-1
. فَ تأخذ حيزا كاسعا في كتابات الاقتصاديتُ في تلك الفتًة.     -  كانت التنمية تربصة لأفكار ركاد ابؼدرسة الكلبسيكية       - 
تربصة للواقع الاقتصادم آنذاؾ  كالذم اتسم بابغرية الاقتصادية كعدـ تدخل الدكلة للتخطيط الاقتصادم بفا بهعلنا نستخلص بأنو فَ     - 

. تكن تنمية بقدر ما كانت عملية بمو فقط
كبتافِ أصبح مفهومها  (1933-1929)تغتَ مفهوـ التنمية عند الكنزيتُ نتيجة إفلبس مبدأ ابغرية الاقتصادية  بسبب الكساد العظيم - 2

. (1945-1939)كمنو ميلبد المحاسبة الاقتصادية لتقييم النشاطات الاقتصادية في فتًة ابغرب . كليا كشاملب بؼختلف النشاطات الاقتصادية
مع  ميلبد منظمة الأمم ابؼتحدة  (العافَ الرأبظافِ ، العافَ الاشتًاكي، العافَ النامي )بعد ابغرب العابؼية الثانية تغتَ العافَ بوجود ثلبث كتل -3

كمنو أصبحت عملية التنمية أكثر اىتماما كتأطتَا كمنها ظهور نظريات النماذج التنموية برعاية خبراء الأمم ابؼتحدة  كبؿاكلة . بهياكلها ابؼختلفة
. تطبيقها على الاقتصاديات النامية

. عملية التنمية اعتمدت على ابعانب ابؼادم البحت متناسية ابعوانب الأخلبقية كالبيئية-4
 (مستقبلب)ركزت على استنزاؼ ابؼوارد الطبيعية دكف الأخذ بعتُ الاعتبار حاجات الأجياؿ القادمة -5
. إف استخداـ ابؼفرط للموارد الطبيعية  دكف أخذ الاحتياطات  ضركرية  نتج عنو تلوث البيئة  ،كما بغق البشرية من أمراض كغتَىا-6
مؤبسر  )في العقدين الأختَين من القرف العشرين تبنت منظمة الأمم ابؼتحدة  مفهوما جديدا للتنمية ابؼستدامة  كعقدت من أجلها ابؼؤبسرات -7

.  مركرا بجوىانسبورغ  ككيوتو، كسن التشريعات الدكلية كالمحلية  ملزمة2007 إفُ مؤبسر بافِ 1992الأرض 
. مهما كصلت الدكؿ من تقدـ كرقي فإف مفهوـ التنمية يبقى مثاليا لابيكن برقيقو-8
فَ تساىم بـتلف نظريات -10.      تبتٍ الأمم ابؼتحدة لبرنامج التنمية للؤلفية الثالثة نتيجة اتساع ابؽوة بتُ الدكؿ ابؼتقدمة كالدكؿ النامية-9

التنمية ابؼعاصرة في إبهاد حلوؿ ناجعة للحد من الأزمات ابؼالية ابؼتعاقبة بصورة دكرية على الاقتصاد العابؼي عموميا كالاقتصاديات النامية 
. خصوصا

. الأزمة ابؼالية ابغالية بينت بؿدكدية النظم الاقتصادية الوضعية  في حل الكثتَ من مشاكل الإنسانية -11
كبتافِ فاف اقتصاديات ابؼبنية على ابؼضاربة  تؤدم إفُ . إف أساس التقدـ  الاقتصادم  يرتكز بالدرجة الأكفُ على الاقتصاد ابغقيقي- 12  

. أزمات بـتلفة
– الاقتصاد القياسي –كالنماذج الاقتصادية )إف الدراسات الاقتصادية الكمية التي ازدىرت في النصف الثاني من القرف  العشرين -  13  

. أظهرت بؿدكديتها في التنبؤ بالأزمات (بحوث العمليات  كغتَىا 
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أصبح ابؼاؿ في الاقتصاد الطفيلي كسيلة بعمع ابؼزيد من ابؼاؿ فاقدا لوظائفو الرئيسية في كونو مقياسا للتبادؿ كبـزكنا للقيمة ككسيلة  -  14
. للدفع، ليصبح سلعة كغتَه من السلع الأخرل

 خبراء في  فقد خلص، قد يكوف أنسب ابغلوؿ القادمة كأف في تطبيقو علبجا بؼا يعانيو العافَ من أزمة مالية طاحنةأف اقتصاد ابؼشاركة -15
من خلبؿ بظاحو بالتملك كبىتلف عن النظاـ الاشتًاكي  بىتلف عن النظاـ أف اقتصاد ابؼشاركة  من خلبؿ دراسات إفُ الابراد الأكركبي

 . الرأبظافِ من خلبؿ منعو للبنفراد بالسيطرة على السوؽ كمنعو للثراء الفاحش معتبرينو نظاما كسطا
. إف الأزمة ابؼالية أزمة أخلبقية  لآف النظاـ الرأبظافِ يعتمد على ابعانب ابؼادم متناسيا ابعانبي ابؼعنوم كالأخلبقي -16
  .كأدخلت الاقتصاد العابؼي في ركود (ابؼتقدمة كالنامية )أثرت الأزمة الاقتصادية بشكل كاضح على بصيع الاقتصاديات -17

: انطلاقا من النتائج المتوصل إليها يمكننا  تقديم بعض التوصيات         
 .الاىتماـ بالتنمية  الاقتصادية ابؼستدامة -1

 .(مادية، عقائدية )صياغة نظرية تنموية شاملة -2

 . بؿاكلة إثراء نظرية التنمية  الاقتصادية كفق ابؼنظور الإسلبمي كبذسيدىا ميدانيا-3

. اعتماد اقتصاد ابؼشاركة كآلية بغماية الاقتصاد الوطتٍ من الأزمات الاقتصادية -4
. الاىتماـ بالبحوث الاقتصادية الإسلبمية كبؿاكلة تكيفها كتطبيقها -5
. توخي ابغيطة كابغذر كالانضباط في ابؼعاملبت ابؼصرفية-6

 الهـــــــــوامش-

 88ص- 2009-الاسكندرية–مؤسسة  الثقافة ابعامعية - السياسة السعرية  في إطار العوبؼة الاقتصادية- خبابو  عبدالله-  1
 .50. ص1983بتَكت – دار الطليعة – قضايا التخلف كالتنمية في العافَ الثالث – طلبؿ البابا 2-
 49 ص2000منشأة ابؼعارؼ ابؼصرية/التنمية في خدمة الأمن القومي-بؿمد نبيل جامع .-3
 دار ابؼريخ —بؿمود حامد بؿمود عبد الرزاؽ. د-ك-د بؿمود  حسن حستٍ  .تعريب كتربصة أ–التنمية الاقتصادية - ميشيل تودارك- 4

 51 ص2006السعودية 

الأكادبيية العربية ابؼفتوحة في - اطركحة دكتوراه في العلوـ الاقتصادية-  التنمية الاقتصادية سياسيان في الوطن العربي- فارس رشيد البياتي-5
 68  ص 2008-الدابمارؾ 

.      09/09/2009/ نظريات التنمية الاقتصادية/ كيكبيديا/ ابؼوسوعة ابغرة- 6
 دار ابؼريخ —بؿمود حامد بؿمود عبد الرزاؽ. د-ك-د بؿمود  حسن حستٍ  .تعريب كتربصة أ–التنمية الاقتصادية - ميشيل تودارك- 7

 122 ص2006السعودية 

 .1/2005ط/بتَكت/الدار العربية للعلوـ/تربصة سعيد ابغسنية/ العصر الصيتٍ/أكديد شينكار- 8
  63ص   . 2000مصر سنة –مبادئ التنمية ابؼستدامة الدار الدكلية للئستثمارات الثقافية –دكجلبس موسشيت ، تربصة بهاءشاىتُ .ؼ- 9

 1993عدد ديسمبر.6ص.بؾلة التمويل كالتنمية -  حتى تصبح التنمية مستدامة  –إبظاعيل سراج الدين - 10
 77ص  . - 2002ابعزائر-البيئة في مواجهة التلوث دار الأمل تيزم كزك-فتحي دردار- .11

 96  ص2002ابعزائر-دار الأمل تيزم كزك-  -البيئة في مواجهة التلوث-فتحي دردار- .12

 9 ص 1993 بؾلة التمويل كالتنمية عدد دبظبر–نظرة عافَ الإجتماع إفُ التنمية ابؼستدامة -ميشاؿ  سرينا - 13
 .11 ص1993 بؾلة التمويل كالتنمية عدد دبظبر–نظرة عافَ الإجتماع إفُ التنمية ابؼستدامة –ميشاؿ  سرينا- 14
 .08/09/2009بتاريخ - اللجنة التنفيذية بؽيئة ابؼكاتب العربية مفاىيم كأىداؼ - التنمية ابؼستدامة – مؤيد مهيار -  رايق كامل -15
 281 ص2003بؾلة جامعة دمشق المجلد التاسع عشر العدد الأكؿ  - ىيل عجمي ابعميل-16
 .www ( الإلكتًكني ابؼوقع على الإنتًنت على منشور مقاؿ ،"كالأسباب ابؼفهوـ :ابؼالية الأزمة"شحاتة، الله  عبد-17

isegs.com/forum/  2009/ 20/07بتاريخ) 
 35ص-1996مصر –دار الوفاء –ابؼصرفية الإسلبمية ، الأساس الفكرم –يوسف كامل بؿمد - 18
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 62، ص 2000ابعيزة  القاىرة – مركز الإعلبـ العرب –نظاـ اقتصادم بديل لاقتصاد السوؽ –اقتصاد ابؼشاركة -بصاؿ لعمارة  -19
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.مصدر لتمويل التنمية الإقتصادية أم قناة لعدوى الأزمات المالية:    أسواق رأس المال  

 حالة الأسواق العربية
جامعة الشلف  ،د زيــدان مـحـمـد ،   

 جامعة بشار   بـودي عبد الصمد ، .              أ
 قابؼة ، –جامعةعـمـري ريمة ، .               أ

      
 :ملخص

     تتطلب عملية التنمية الاقتصادية في أم دكلة بذميعا لرؤكس الأمواؿ حيث أنو من غتَ ابؼمكن أف تتحقق معدلات التنمية ابؼنشودة في 
غياب التكوينات الرأبظالية، كنظرا لكوف البنوؾ التجارية لا تستطيع بدفردىا الاضطلبع بتمويل الاستثمارات متوسطة كطويلة الأجل لقلة 

الأرصدة ابؼتاحة لديها، كما أف قيامها بتمويل الاستثمارات بالعملة الوطنية قد يتًتب عليو آثار تضخمية، ىنا تبرز أبنية أسواؽ رأس ابؼاؿ في 
عملية التنمية الاقتصادية كأحد أىم الآليات لتجميع ابؼدخرات كامتصاصها من الأفراد كالشركات كالقطاع العاـ كتوجيهها بؼسارىا الصحيح؛ 

علبكة على أنها تقوـ بتحويل رؤكس الأمواؿ من القطاعات ذات الطاقة التمويلية الفائضة إفُ القطاعات ذات العجز لتوفتَ الأمواؿ اللبزمة 
. للمشاريع الاستثمارية التي بزدـ بدكرىا أىداؼ التنمية

     كرغم ىذا الدكر ابؼتميز الذم بسارسو أسواؽ رأس ابؼاؿ في نقل مقادير ىائلة من الأمواؿ إفُ بـتلف أبكاء العافَ بسرعة كبتَة جدا، إلا أف 
ىذه الأمواؿ عادة ما تفوؽ قيمتها بعدة أضعاؼ بؾموع قيمة الصادرات العابؼية في السنة الواحدة، كلارتباط ىذه الأسواؽ الكتًكنيا فَ تتغتَ 
احتمالات تطاير الفقاعات ابؼالية كانتقاؿ آثار ابؽبوط كالارتفاع في أسعار الأكراؽ ابؼالية كإبما تضاعف حجم ىذه الفقاعات كتزايد كارتباط 

. الأسواؽ ببعضها البعض زاد من عرضة انهيارىا معا
: المقدمة

       شهد الاقتصاد العابؼي خلبؿ العقد الأختَ من القرف ابؼاضي موجة بررير التجارة العابؼية بكافة جوانبها السلعية كابػدمية كحقوؽ ابؼلكية 
الفكرية كالاستثمار ابؼتعلق بالتجارة، بهدؼ إزالة كافة العوائق أماـ حركة السلع كابػدمات كرأس ابؼاؿ كالعمالة، كجنبا إفُ جنب كاف يدعم 

ذلك التوجو الثورة ابغادثة في بؾاؿ التكنولوجيا كابؼعلومات، ككذا التحوؿ بكو اقتصاد السوؽ الذم يتضمن ايلبء دكر اكبر للقطاع ابػاص في 
. برقيق الأىداؼ التنموية ابؼنشودة

       كفي ظل الثورة التكنولوجية كابؼعلوماتية برولت أسواؽ ابؼاؿ العابؼية إفُ سوؽ كاحد لا تعوقو الفواصل ابعغرافية، كغدت حركة رؤكس 
الأمواؿ أكثر برررا؛ كمواكبة للتحولات ابؼالية ابعديدة في عصر العوبؼة ابؼالية عمدت العديد من الأسواؽ ابؼالية الناشئة إفُ تبتٍ تغتَات ىيكلية 
تهدؼ في بؾملها إفُ إزالة القيود على حركة رؤكس الأمواؿ، كالأخذ بسبل التقدـ التكنولوجي ككذلك التًكيج للمستحدثات ابؼالية ابعديدة، 

الأمر الذم يتًتب عليو جذب ابؼزيد من تدفقات رؤكس الأمواؿ التي تسعى للبنتفاع بفرص اكبر لتنويع المحافظ ابؼالية كبرقيق عوائد تفوؽ تلك 
  .التي بيكن أف برققها في الأسواؽ ابؼالية ابؼتقدمة

      كعلى الرغم من أبنية التدفقات الرأبظالية في عملية التنمية الاقتصادية إلا أف السنوات الأختَة كشفت النقاب عن بـاطر تلك التدفقات 
حيث انو كاف بؽا دكر لا يستهاف بو في إحداث الأزمات ابؼالية ابؼتلبحقة التي شهدىا عقد التسعينيات من القرف ابؼاضي في كل من ابؼكسيك 
كجنوب شرؽ آسيا كصولا إفُ الأزمة ابؼالية العابؼية الراىنة كالتي انتقلت أصداؤىا في ظل تقنيات الاتصالات ابغديثة كغتَىا من عناصر العوبؼة 

. لتشمل اغلب دكؿ العافَ
: كتكمن الإشكالية الرئيسية للبحث في التساؤؿ التافِ

ىل تعد أسواق رأس المال مصدر لتمويل التنمية الاقتصادية أو قناة لنقل عدوى الأزمات المالية؟ 
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. الإطار النظري لسوق رأس المال: المحور الأول
.      ضمن ىذا السياؽ سنتطرؽ في ىذا المحور إفُ مفهوـ سوؽ رأس ابؼاؿ، تقسيمو، الأدكات ابؼتداكلة في السوؽ كابؼتدخلوف فيو

. مفهـــوم سوق رأس المـــال: أولا
      يعرؼ سوؽ رأس ابؼاؿ بأنو سوؽ الصفقات ابؼالية طويلة الأجل كالتي تنفذ أما في صورة قركض مباشرة طويلة الأجل، أك في شكل 

. xcviiإصدارات مالية طويلة الأجل
ابؼكاف أك السوؽ الذم يتم فيو تداكؿ الأكراؽ ابؼالية بأشكابؽا ابؼختلفة كالأسهم كالسندات "      كما يعرؼ مفهوـ سوؽ رأس ابؼاؿ على انو 

.  xcviii"كابؼشتقات ابؼالية، تنظمو قوانتُ كأنظمة كلوائح تضمن إبساـ ابؼبادلات بيعا كشراء بسرعة كسهولة كأماف
سوؽ رأس ابؼاؿ ىو الإطار الذم بهمع بائعي الأكراؽ ابؼالية بدشتًم تلك الأكراؽ :       التعريف الاشمل بؽذه السوؽ في اعتقادنا ىو التافِ

كذلك بغض النظر عن الوسيلة التي يتحقق بها ىذا ابعمع أك ابؼكاف الذم يتم فيو كلكن بشرط توفر قنوات اتصاؿ فعالة فيما بتُ ابؼتعاملتُ في 
. السوؽ بحيث بهعل الأبشاف السائدة في أية بغظة زمنية معينة كاحدة بالنسبة لأية كرقة مالية متداكلة

. تقسيمــات الســـوق المـــالي: ثانيا
     بدأت تظهر ملبمح كاضحة الابذاه بكو شمولية السوؽ ابؼالية ابؼعاصرة من خلبؿ تداخل الوظائف كتعدد الأدكات في السوؽ الواحد، كمن 

كيوضح الشكل القادـ صيغة من صيغ تقسيمات . ىنا تضم الأسواؽ ابؼالية العديد من الفركع التي يتم التمييز فيما بينها كفق العديد من ابؼعايتَ
. الأسواؽ ابؼالية

 
. تقسيمات السوق المالي: 01الشكل رقم 

 
 

 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

تداكؿ الأكراؽ : أسواؽ رأس ابؼاؿ
 ابؼالية متوسطة كطويلة الأجل 

تداكؿ الأكراؽ : أسواؽ النقد  
 ابؼالية قصتَة الأجل 

 أسواؽ آجلة
 

 أسواؽ فورية

 سوؽ ثانوية
 

 سوؽ أكلية

كجود موقع - سوق منظمة
للتداكؿ مع قواعد كإجراءات للتداكؿ 

 كالتسجيل

عدـ كجود موقع للتداكؿ - سوؽ غتَ منظمة
بؿدد  ،أكراؽ مسجلة كغتَ مسجلة في السوؽ 

 ابؼنظمة

 السوق الثالثة
غتَ  بيوت السمسرة كالتجار
الأعضاء تشمل مؤسسات 

 مالية استثمارية
 

 السوق الرابعة
ابؼؤسسات الكبرل التي 

 تتعامل فيما بينها 
 السوق الثالثة

غتَ  بيوت السمسرة كالتجار
الأعضاء تشمل مؤسسات 

 مالية استثمارية
 الرابعة

ابؼؤسسات الكبرل التي 
 تتعامل فيما بينها 

 السوق الثانية
تضم ابؼؤسسات الصغتَة 

 كابؼتوسطة 

تضم السوق الأولى
  الشركات الكبتَة

 الأسواؽ ابؼالية

 أسواؽ آجلة أسواؽ فورية

أسواؽ  أسواؽ العقود ابؼستقبلية
 ابػيارات

أسواؽ 
 ابؼبادلات
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.  من إعداد الباحثين:المصدر
. المنتوجــات المالية المتداولة في سوق رأس المـــال: ثالثا

:  يتم التعامل داخل البورصة بقيم منقولة متعددة، نوضحها كما يلي
كل جزء أك قسم منها يسمى سهما، كلو بشن .  السهم ىو جزء من رأس ابؼاؿ الذم يقسم إفُ عدة أجزاء صغتَة متساكية:الأسهم .1

كلكل سهم قيمة ابظية يصدر . معتُ، كيعتبر العدد الذم بيتلكو الشخص من ىذه الأسهم حصتو في رأس ابؼاؿ كىي قابلة للتداكؿ
بها، كقيمة سوقية تتحدد في البورصة كفقا للعرض كالطلب كقيمة دفتًية تستعمل في حالة تصفية الشركة، كما أف ىناؾ أسهم ابظية 

. كأسهم بغاملها كىناؾ أسهم عادية كأسهم بفتازة
 السند ىو عبارة عن كرقة متداكلة بسثل دينا طويل الأجل على الشركة ابؼصدرة أك أية ىيئة أخرل، كىو جزء من الدين :السندات .2

كتتحدد عند إصدار السند قيمة الفائدة السنوية ابؼستحقة كطريقة دفعها، كقد تصدر السندات بخصم إصدار حيث . الكلي بؽا
. تباع بسعر يقل عن قيمتها الابظية أك على العكس قد تصدر السندات بعلبكة إصدار أم تباع بسعر أعلى من قيمتها الابظية

 ىي أكراؽ مالية على شكل عقود، تشتق قيمتها من قيمة الأصل موضوع التداكؿ، كتتنوع تلك الأصوؿ مابتُ :المشتقات المالية .3
عقود ابػيار، : مؤشرات البورصة، ابؼعادف الثمينة، العملبت الصعبة، أسعار الفائدة كتتداكؿ في البورصة أشكاؿ من الأكراؽ ابؼالية

 .                               العقود الآجلة ،العقود ابؼستقبلية كعقود ابؼبادلة
 .    المتدخلون في ســوق راس المــال: رابعا

ينشط في البورصة عدد كبتَ من ابؼؤسسات كالشركات ابؼقيدة ضمن تسعتَة البورصة، كبيكن توضيح ابؼتدخلوف على مستول البورصة كما يلي 
xcix :

 في تركها جامدة من غتَ توظيف، فكىم أكلئك الذين لديهم فائض في السيولة، كلا يرغبو: (المقرضون)عارضو رؤوس الأموال  .1
شركات التامتُ، صناديق الادخار كالتوفتَ، صناديق  :فيدخلوف البورصة بغرض استثمار أموابؽم، كاىم ىؤلاء ابؼستثمرين نذكر

 .ابؼعاشات ،البنوؾ التجارية، بذمعات التوظيف ابؼشتًؾ التي تكوف مابكة لرؤكس الأمواؿ

 بيثلوف الفئة التي تكوف بحاجة إفُ أمواؿ، حيث تؤمن ىذا الاحتياج عن طريق إصدار :(المقترضون)طالبو رؤوس الأموال  .2
الأكراؽ ابؼالية في سوؽ رأس ابؼاؿ، كيشتًط في مصدر ىذه الأكراؽ أف يكوف مؤسسة، أك بيت بظسرة، أك شركات استثمار، كما 

 .بيكن أف تصدر بعض الأكراؽ ابؼالية كالسندات من ىيئات خاصة أك حكومية كالبنك ابؼركزم كابػزينة

 يقوـ الوسطاء في السوؽ ابؼالية بدكر حلقة الوصل بتُ بصهور ابؼستثمرين في الأكراؽ ابؼالية من جهة كابعهات :الوسطاء الماليون .3
ابؼصدرة للؤكراؽ ابؼالية من جهة أخرل، كيقوـ بدكر الوسيط عادة شخص طبيعي أك معنوم بشرط أف يكوف مرخصا بدوجب قانوف 

السماسرة، كصانعو الأسواؽ، كمتعهدك تغطية : السوؽ ابؼافِ كأنظمتو كتعليماتو، كتضم فئة الوسطاء في العادة ثلبث بؾموعات ىي
. الإصدارات ابؼالية

: c   ك بيكن حصر ابػدمات التي يقدمها الوسطاء للمتعاملتُ في السوؽ ابؼافِ بشكل عاـ في ثلبثة أنواع ىي
 يؤدم خدماتو للعميل في حدكد أنواع الأكامر التي يصدرىا إليو العميل:السمسرة      .
 كذلك بؼمارستو مهمتو في بيع كشراء الأكراؽ ابؼالية بدوجب ترخيص بسنحو إياه بعنة إدارة السوؽ:صناعة الأسواق . 

 سواء كاف في صورة أسهم أك في صورة سندات، إذ يتعهد الوسيط   كالذم يكوف في :التعهد بتغطية الإصدارات 
مقابل ىذه ابغالة مؤسسة مالية مثل بنك استثمار، أك شركة استثمار للجهة ابؼصدرة بتسويق بصيع إصداراتها 

. عمولة معينة
. دور أسواق رأس المال في تمويل التنمية الاقتصادية: المحور الثاني

يستقطب التمويل اىتماـ العديد من الاقتصاديتُ لارتباطو الوثيق بالتنمية في شقيها الاقتصادم كالاجتماعي، كبالرغم من تعدد أساليب        
التمويل ابؼتاحة، إلا أف السبل الكفيلة بالاستخداـ الأمثل لتلك الأساليب كجعلها ميكملة لبعضها البعض يشكل التحدم الأكبر لأم 

 . اقتصاد
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. مفهوم التنميــة الاقتصاديــة: أولا
ىناؾ عدة مصطلحات مرادفة فمنهم من يستخدـ مصطلح النمو كالبعض يستخدـ مصطلح التنمية الاقتصادية، فالنمو يعتٍ تغتَ مع        

برسن أك تزايد قد يكوف طبيعي أك عفوم، أما التنمية تعتٍ تغتَ مع برسن بفعل حدث أك إجراء إرادم، إف التنمية الاقتصادية ىي تقدـ 
للمجتمع عن طريق استنباط أساليب إنتاجية جديدة أفضل كرفع مستويات الإنتاج من خلبؿ إبماء ابؼهارات كالطاقات البشرية كخلق تنظيمات 

  ci .أفضل
ىي عملية مقصودة كبـططة تهدؼ إفُ تغيتَ البنياف ابؽيكلي للمجتمع بأبعاده ابؼختلفة لتوفتَ ابؼستول  كعليو فاف التنمية الاقتصادية      

ابؼعيشي ابؼناسب للؤفراد، كالتنمية ليست ظاىرة اقتصادية فقط بل تتضمن أيضا بؿتول 
. ciiاجتماعي

أم توفتَ الاحتياجات التمويلية       إف ابؽدؼ الرئيسي الذم تطمح إفُ برقيقو اسواؽ رؤكس الأمواؿ ىو بسويل بـتلف الأنشطة الاقتصادية 
الضركرية بؼختلف الأعواف الاقتصاديتُ كبتكلفة ملبئمة، فهده الأسواؽ تعتبر بؿركا للنمو الاقتصادم من خلبؿ ما توفره من مصادر التمويل 

كلتحقيق . للنشاط الإنتاجي كبرويل ابؼدخرات إفُ استثمارات كمن ثم العمل على زيادة الإنتاج كزيادة معدلات بمو الناتج المحلي الإبصافِ
: الأىداؼ ابؼشار إليها يقوـ السوؽ بأداء كظيفتتُ رئيسيتتُ بنا

 .تعبئة مدخرات ابؼستثمرين .1

 .التخصيص الأمثل للموارد .2

كتعمل اسواؽ رؤكس الأمواؿ في أدائها للوظيفة الأكفُ على توفتَ عائدات مغرية للمستثمرين من خلبؿ طرح معدلات فائدة مشجعة أك تقدنً 
ضمانات حوؿ أسهم الشركات، بالإضافة إفُ برقيق الشفافية في التعاملبت من خلبؿ إلزاـ الشركات ابؼدرجة في البورصة على توفتَ تقارير 

أما فيما يتعلق بالتخصيص . دكرية حوؿ أنشطتها مع ابغرص على بؿاربة تسريب ابؼعلومات ابؼضللة التي من شأنها أف تؤثر في قرارات ابؼستثمر
الأمثل للموارد فإف الأسواؽ ابؼالية التي تتسم بالكفاءة تسعى جاىدة إفُ توجيو مدخرات ابؼستثمرين إفُ ابؼشاريع ابؼنتجة بدا يكفل بؽا ابؼسابنة 

  .في برقيق النمو الإقتصادم
 كما من شك في أف النمو الإقتصادم على ابؼدل الطويل يعتمد بشكل كبتَ على تطور النظاـ ابؼافِ ككل سواء تعلق الأمر بالقطاع 

أساس - كلا زالت–ابؼصرفي أك أسواؽ رأس ابؼاؿ بؼا يوفرانو من بسويل ضركرم لقطاعات الإقتصاد ابؼختلفة، كإذا كانت البنوؾ قد شكلت 
التمويل في العديد من اقتصاديات العافَ، فإف أسواؽ رأس ابؼاؿ أصبحت تضطلع بنفس ابؼهمة بل فاقت قدراتها التمويلية في العديد من الدكؿ 
ما تقدمو البنوؾ من أمواؿ، إلا أنو يبقى من الضركرم أف بودث تكامل بتُ القطاع ابؼصرفي كأسواؽ رأس ابؼاؿ لأف توسيع القطاع ابؼافِ ليشمل 

 . بالإضافة للبنوؾ أسواؽ رأس ابؼاؿ يفيد في برقيق كفاءة أكبر للبستثمار
. مساىمة سوق رأس المال في تمويل التنمية: ثالثا

 يرتبط أساسا بجانبها ابؼافِ، حيث أف مشاركة رؤكس الأمواؿ الأجنبية في اسواؽ رؤكس الأمواؿ الذم تلعبو سوؽ الاقتصادمإف الدكر       
 الكلي ليوجهػػو بكػول الاقتصاد ابػاصة كالعامة كىذا ما يعود بالإبهاب على الاقتصادية المحلية، يزيد من مردكدية ابؼؤسسات الاستثمارات

  أكبر بسوؽ الأكراؽ ابؼالية لبلوغ غايتها ابؼرجوة، اىتماما بؽذا فقد أصبحت اليوـ توفِ ؛ كالتسريع من كتتَة التنميةالإنعاش
 

: ciiiالاقتصادية في النقاط التالية التنميةكفي ىذا الصدد سنحاكؿ معرفة الدكر الأساسي بؽذه السوؽ في    
 : تعبئة المدخرات .1

     تساىم أسواؽ رأس ابؼاؿ في البلداف العربية في تعبئة ابؼدخرات كبسويل النشاط الإنتاجي، حيث توفر مؤسسات الوساطة ابؼالية 
الفرصة للمدخرين لتنويع بؿافظهم ابؼالية عن طريق زيادة الأكعية الادخارية ابؼلبئمة لتفضيلبتهم من حيث ابؼخاطرة، العائد كالسيولة؛ 

كيؤدم بذميع ابؼدخرات إفُ جعل الأصوؿ ابؼالية أكثر سيولة من خلبؿ تنويع توظيفها في أكثر من مشركع كبزفيض تكلفة ابؼعاملبت 
. عن طريق استغلبؿ اقتصاديات ابغجم كالتخصص في تقييم ابؼشركعات الاستثمارية كاختيار أكثرىا إنتاجية

     فالسوؽ الأكفِ كالذم بيثل عرض الأكراؽ ابؼالية فيو الطلب على الاستثمار، يقدـ الفرصة للمدخرين لاستثمار مدخراتهم كيتيح 
للشركات مصدرا مهما لتمويل احتياجاتهم، بينما بيارس السوؽ الثانوم دكرا ىاما بالنسبة للوحدات الاقتصادية التي ترغب في إصدار 

. أىداف ووظائــف سوق رأس المـــال : ثانيا
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أكراؽ مالية جديدة، حيث تعتبر الأسعار السائدة في سوؽ التداكؿ مرشدا بؽذه الوحدات عند تسعتَ أكراقها ابؼالية ابعديدة، ىذا علبكة 
على ما يوفره سوؽ التداكؿ من سيولة بغاملي الأكراؽ ابؼالية تتيح بؽم التخلص من الورقة ابؼالية في اقرب كقت كابغصوؿ على ابؼزيد في 

. أم الوقت
:  إدارة المخاطر المالية .2

تقوـ مؤسسات الوساطة ابؼالية بعملية توزيع للؤرصدة ابؼتاحة للئقراض كابؼتاحة للمستثمرين بتُ ابؼشركعات الاقتصادية ابؼختلفة عن       
 كالسيولة ابؼرتبطة بها، بدا ةطريق إدارتها للمحافظ الاستثمارية كبذميع ابؼخاطر كإدارتها كفقا لمحددات الاستثمار كاعتبارات العائد كابؼخاطر

بىفض من تكلفة ابؼخاطر المجمعة مقارنة بدا قد تفضي إليو بـاطر إخفاؽ مشركع كاحد على مدخر كاحد أك مستثمر كاحد ىذا علما 
بأف أجهزة الوساطة ابؼالية في النظم ابؼالية الأكثر تقدما، لا تنظر فقط إفُ استخدامات جارية أفضل للموارد كلكنها تأخذ باعتبارىا أيضا 

الاستخدامات ابؼستقبلية بهدؼ برقيق بزصيص أفضل للموارد عبر الزمن كبرفيز التقدـ التكنولوجي لتحقيق معدلات النمو ابؼنشودة 
. كضماف استمراريتها

: تخفيض تكلفة المعلومات وتسعيرىا .3
     تدفع الأسواؽ ابؼالية الواسعة كعالية السيولة إفُ حيازة ابؼعلومات كتقدـ أساليب الفرز كالرصد، حيث تقوـ البورصات بجمع 

ابؼعلومات كتعميمها بحيث تعكس أسعار الأكراؽ ابؼالية، كما توفر مؤسسات التصنيف الائتماني البيانات كابؼؤشرات عن ملبءة ابؼقتًضتُ 
كجدكل ابؼشركعات كفرص الاستثمارات ابؼربحة، الأمر الذم يساعد ابؼدخرين ك ابؼستثمرين على ابزاذ القرار الصحيح منتفعتُ بدزايا 

. اقتصاديات ابغجم التي برققها ابؼؤسسات ابؼالية في عمليات البحث عن ابؼعلومات ك برليلها ك تفستَىا
: إحكام الرقابة على إدارة الشركات. 4

      تسهم الأسواؽ ابؼالية ابؼتطورة، بدا توفره من معلومات، في إحكاـ الرقابة على إدارة الشركات حيث تقوـ أجهزة الوساطة ابؼالية بتقييم 
علبكة على مسابنتها في التوجيو الإدارم للشركات، ك الربط بتُ أداء الشركة ك ابغوافز التي . أداء ابؼنشآت ك ابؼشاريع ك رصد استثماراتها

ك يتفق عدد من الاقتصاديتُ على أف كفاءة سوؽ . بوصل عليها ابؼنظموف لتساعد على التوفيق بتُ مصافٌ ابؼنظمتُ ك مصافٌ ابؼلبؾ
الأكراؽ ابؼالية تتطلب أف يكوف القطاع ابؼافِ بأسره يعمل بكفاءة، بحيث يتًتب على ذلك بؾموعة من الآثار ابػارجية الابهابية مثل 

ابؼلبحظ أف أسواؽ رأس ابؼاؿ تقوـ بعدة ادكار مؤثرة على . التحسن في عمليات الوساطة ابؼالية ك احتمالات نقل ابػبرة ك التكنولوجيا
 :civ، نذكرىا فيما يليةالتنمية الاقتصادم

  رؤوس الأموال الأجنبيةاستقطاب في رأس المالدور سوق :  
منح فوائد مرتفعة كمغرية كتبياف مكانة :  الأجنبية كىذا بإتباع طرؽ شتى أبنهاالإستثماراتتسعى سوؽ الأكراؽ ابؼالية إفُ جلب       

 ابعيدة الاقتصادية الشركة إفُ ىذه السوؽ بىلق بؽا مكانة خاصة بتُ الشركات كيدؿ على أكضاعها انضماـحيث أف ، الشركات ابؼقيدة لديها
. كمركزىا ابؼافِ ابؼقبوؿ

كمنو فإف تدفقات رؤكس الأمواؿ الأجنبية تعمل على الرفع من حجم السيولة على مستول البلد ابؼستقبل، بفا بىلق مصدرا ماليا تتمكن من 
 بذارب البلداف الناشئة في جنوب الاقتصادم الإنتعاش كختَ دليل على أبنية رؤكس الأمواؿ الأجنبية في .خلبلو ابؼؤسسات من بسويل مشاريعها

 .شرؽ آسيا كأمريكا اللبتينية التي تشهد أسواؽ الأكراؽ ابؼالية بها ديناميكية كبتَة
 في علاج المديونية سوق رأس المالدور :  

 في الأسهم ابؼصدرة بؿليا تساىم سوؽ الأكراؽ ابؼالية في تفادم ابؼشاكل التي تنتج عن للبستثمارفمن خلبؿ جذبها للمدخرات الأجنبية       
فيف عبء ابؼديونية ابػارجية من خلبؿ تخسوؽ في ىذه اؿكما تساىم ،  في زيادة مدفوعات خدمة الدينابؼتمثلة أساسا ابػارجي، الإقراض

 إذ بيكن للمصارؼ الدائنة برويل ،تقنية توريق الدين فحول ىذه التقنية ىو برويل الدين إفُ كرقة مالية قابلة للتداكؿ في أسواؽ ابؼاؿ الدكلية
      .القركض التجارية إفُ أكراؽ مالية قابلة للتداكؿ

 في تقييم الشركات والمشروعات سوق رأس المالدور : 
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 حيث تساىم في زيادة كعي ابؼستثمرين كتبصتَىم بواقع الشركات ت،إف سوؽ الأكراؽ ابؼالية تعتبر أداة ىامة لتقونً الشركات كابؼشركعا      
فابلفاض أسعار الأسهم بالنسبة لشركة من الشركات دليل قاطع على عدـ بقاحها أك . كابؼشركعات، كيتم ابغكم عليها بالنجاح أك الفشل

 .على ضعف مركزىا ابؼافِ؛ كىو ما قد يؤدم إفُ إجراء بعض التعديلبت في قيادتها أك في سياستها أملب في برستُ مركزىا
 في تجنب الآثار التضخمية سوق رأس المالدور :  

كبالتافِ إحداث موجات   المحلي،الائتمافإذ لو قامت البنوؾ التجارية بعمليات التمويل لأدل ذلك على زيادة مفرطة في حجم       
         .تضخمية، خاصة أف ىذه القركض تأخذ طابع القركض طويلة الأجل بفا يتطلب فتًة طويلة قبل برقيق النتائج

إف التنمية الاقتصادية تتطلب العديد من ابؼستلزمات الضركرية كالتي تتمثل في عوامل الإنتاج رأس ابؼاؿ، ابؼوارد البشرية كالتكنولوجية كابؼوارد 
الطبيعية، إلا أف الكثتَ من الاقتصاديتُ يؤكدكف على الأبنية الكبتَة لتًاكم رؤكس الأمواؿ كالذم يتم من تعبئة الادخارات كتوجيهها إفُ 

  .المجالات الاستثمارية كىذا ما يقوـ بو سوؽ رأس ابؼاؿ
كيفية انتقال الأزمات المالية عبر أسواق رأس المال : المحور الثالث

      يعتبر نشاط بورصات الأكراؽ ابؼالية مرآة تعكس حيوية الاقتصاديات الرأبظالية، كمؤشر للتغتَات الاقتصادية، كالاضطرابات التي تعاني 
منها بلداف العافَ، كبيثل ابذاه الأسعار في سوؽ الأكراؽ ابؼالية مؤشر لبداية انتعاش أك ركود اقتصادم عابؼي أك أزمات مالية عابؼية، كىذه 
الأختَة مرتبطة بكفاءة السوؽ ابؼالية الدكلية كسيولتها، لأجل ذلك سنتطرؽ في ىذا المحور إفُ مفهوـ الأزمة ابؼالية كبالتحديد الأزمة ابؼالية 

 .العابؼية الراىنة ثم الإشارة لأثر سوؽ رأس ابؼاؿ في انتقاؿ الأزمات
مفهــوم الأزمــة الماليـة : أولا

يقصد بها التدىور ابغاد في الأسواؽ ابؼالية لدكلة ما أك بؾموعة من الدكؿ، ك التي من أبرز سيماتها فشل النظاـ ابؼصرفي المحلي في أداء مهامو 
الرئيسية، ك الذم ينعكس سلبا في تدىور كبتَ في قيمة العملة ك أسعار الأسهم، بفا ينجم عنو أثار سلبية في قطاع الإنتاج ك العمالة، ك ما 

. ينجم عنها من إعادة توزيع الدخوؿ ك الثركات فيما بتُ الأسواؽ ابؼالية الدكلية
. الأزمة المالية العالمية الراىنة: ثانيا

 cv :بيكن توضيح ىذه الأزمة في النقاط ابؼختصرة التالية
أقدمت البنوؾ كجهات الإقراض بأمريكا على منح قركض عالية ابؼخاطر، كشجعها عل ذلك ازدىار السوؽ العقارية  .1

 فقامت بدنح ابؼقتًضتُ قركض بدكف ضمانات كافية مقابل سعر فائدة أعلى لتعظيم 2006-2201في الفتًة ما بتُ 
. الربحية

كما . مليار بؼا توسعت كبرل ابؼؤسسات ابؼالية في إقراض شركات العقارات كابؼقاكلات700بلغت بصل القركض  .2
تغتَت السوؽ الأمريكية نتيجة لارتفاع سعر الفائدة كعجز ابؼدينتُ عن سداد قركضهم العقارية في الولايات ابؼتحدة 

 .كبقم عن ذلك ىبوط أسعار السكنات

 بتزايد حالات التوقف عن السداد كزيادة ظاىرة استيلبء ابؼقرضتُ على 2008بدت ملبمح الأزمة جلية مع بداية  .3
 .العقارات ككثرة ابؼواجهات بتُ ابؼقتًضتُ كالبنوؾ

 مليار دكلار ثم تفاقم الأمر حتى ارتفعت قيمة الأصوؿ ابؽالكة ابؼرتبطة 100بلغ حجم الفركض ابؼتعثرة للؤفراد بكو  .4
زيادة على ابلفاض الإنفاؽ الاستثمارم كالاستهلبكي لضعف قدرة البنوؾ .  مليار دكلار700بالرىوف العقارية إفُ 

 .على بسويل الشركات كالأفراد، بفا يهدد الإقتصاد الأمريكي بكساد كبتَ كانهيارات للبنوؾ

انتقلت الأزمة لأكربا كاسيا لارتباط كثتَ من ابؼؤسسات ابؼالية فيهما بالسوؽ ابؼافِ الأمريكي ثم تطورت لازمة كبرل  .5
       .تهدد الاقتصاد العابؼي

. دور سوق رأس المال في إحداث ونقل الأزمات: ثالثا
القطاع ابؼافِ كبرولت إفُ أزمة اقتصادية شاملة من خلبؿ انتقابؽا   شك أف الأزمة ابغالية ىي ابتداءن كفي ابؼقاـ الأكؿ أزمة مالية أصابت   لا
الإنتاجية ابؼختلفة كمن الاقتصاد الورقي إفُ الاقتصاد  إفُ القطاعات (من بنوؾ كأسواؽ ابؼاؿ)من القطاع ابؼافِ – السارم ابؼعدم  كابؼرض– 
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  .الفعلي

 :إفُ عاملتُ 2008في العاـ   مؤسسة ماكينزم تقارير حسبيكمن ابػلل كسبب الأزمة ابغالية كربدا الأزمات السابقةكا   كربدا يرجع
.  تريليوف دكلار48 كالتي قدرت بػ2007على مستول العافَ في  التي تم إنتاجها- السلع كابػدمات– الأصوؿ ابغقيقية -1
 . تريليوف دكلار144العاـ نفسو كالتي قدرت بػ ابؼالية التي تم تداكبؽا على مستول ابؼؤسسات ابؼالية كأسواؽ ابؼاؿ في  الأصوؿ-2

 كلكن بؼاذا ىذا الفرؽ ككيف تشكل؟.  تريليوف دكلار100كىذا يشتَ إفُ كجود فرؽ كبتَ بتُ الأصوؿ ابغقيقية كابؼالية كتقدر بػ
الإبظية، كذلك بسبب ابؼضاربات على أسهم كأصوؿ الشركات  كمع ظهور أسواؽ ابؼاؿ زاد اتساع الفجوة بتُ الأصوؿ الفعلية كالأصوؿ     

 .كابغقيقية السوقية إفُ مستويات عالية كغتَ معقولة، تصل إفُ أضعاؼ قيمتها الابظية كرفع أسعارىا

 الأمريكي ريتشارد نيكسوف بإلغاء قاعدة الذىب ليشكل حلقة في مسلسل أزمة كفي بداية السبعينات من القرف ابؼاضي، جاء قرار الرئيس    

 .دكلارات دكف أف يكوف لديو ما يغطيها من الذىب اقتصادية في طور التشكل، كىو ما بظح لمجلس احتياط النقد بإصدار ما يشاء من

ريغاف تبتٍ سياسة إعطاء بعض  الثمانينات حلقة أخرل في ىذا ابؼسلسل بقرار إدارة الرئيس الأمريكي ركنالد شهدت بداية     حيث 
للبنوؾ للتوسع  ، ما فتح الباب كاسعان (De-regulation) ابؼنظمة بؽا دكف تدخل ابغكومة القطاعات الاقتصادية صلبحية كضع اللوائح

كبذلك أخذت الفجوة في الاتساع بتُ الأصوؿ ابغقيقية كالأصوؿ . كدائع في الإقراض إفُ مستويات تصل إفُ عشرات أضعاؼ ما بسلكو من
 .ابؼالية

  :لقد ساعد في استمرار كتسارع كتتَة ىذه الفجوة خلبؿ فتًة الثمانينات كالتسعينات من القرف ابؼاضي ثلبثة عوامل

القادمة من –ما دفع معظم الإستثمارات المحلية كالأجنبية  تراجع تنافسية الكثتَ من القطاعات الإنتاجية في أكركبا كالولايات ابؼتحدة، الأكؿ
على  (الورقية)كابؼصرفية، ما أدل إفُ تضخيم الأصوؿ ابؼالية  الابذاه إفُ القطاعات ابػدمية كفي مقدمتها قطاع ابػدمات ابؼالية إفُ- الشرؽ

الاستثمارات ابؼتزايد عليو أدل إفُ تطور ىذا القطاع من  كالثاني أف انتعاش القطاع ابؼافِ كابؼصرفي بسبب تدفق. ابغقيقية حساب الأصوؿ
كىي عبارة عن حزـ قركض متباينة في  «ابؼشتقات ابؼالية»كالتي اتسمت بالتعقيد كظهور ما بات يعرؼ بػ« ابؼنتجات»ك حيث العمليات

 ابؼصرفية ك يتم تداكبؽا بتُ البنوؾ كابؼؤسسات- ابؼخاطرة إفُ أخرل منخفضة ابؼخاطرة بضم قركض عالية–درجة ابؼخاطرة كالعائد 
  .الإستثمارية

كأصوؿ  يتم تداكؿ ىذه ابؼشتقات-  تريليوف دكلار سنويان 400تزيد تداكلاتها على - كمع تطور ىذا ابؼشتقات ظهرت سوؽ خاصة بها    
كالثالث ىو أف تطور كاتساع سوؽ ابؼشتقات . كابؼنتجات الأخرل حقيقية شأنها في ذلك شأف السلع كالأصوؿ ابغقيقية كالنفط كابغبوب

الأصوؿ الوبنية بسبب برقيق شركات الإستثمار  ابؼزيد من الإستثمارات الباحثة عن الربح السريع كالسهل للمضاربة على ىذه ابؼالية جذب
إفُ تراجع ملحوظ في الاستثمارات  تفوؽ الأرباح المحققة من الإستثمار في القطاع الصناعي أك الزراعي، ما أدل العاملة بها الكثتَ من الأرباح

ابغقيقية كمن ثم اتساع  ككذلك أدل إفُ ابؼزيد من التًاجع في الأصوؿ- أزمة الغذاء العابؼية مؤخران  كىو ما يبرر ظهور-الصناعية كالزراعية 
  .الفجوة بينها كبتُ الأصوؿ الورقية

ك بذدر الإشارة أف ىناؾ بؾموعة من الظواىر بيكن أف برد من الدكر ابغيوم الذم بيكن أف تلعبو أسواؽ راس ابؼاؿ في دفع عجلة النمو   
ك تتلخص أىم . الاقتصادم، كمن كفاءة أسواؽ راس ابؼاؿ في الأسواؽ ابؼالية العابؼية بصفة عامة كفي الأسواؽ ابؼالية الناشئة بصفة خاصة

: ىذه الظواىر فيما يلي
 كيقصد بها التوزيع غتَ ابؼتساكم للمعلومات الناجم عن عدـ توافر درجة عالية من الإفصاح :عدم تجانس المعلومات .1

 :كالشفافية للمعلومات، ك يتًتب على ىذه الظاىرة مشكلتتُ أساسيتتُ بنا

 كىي مشكلة من مشاكل عدـ بذانس ابؼعلومات تنشا قبل ابساـ ابؼعاملة ك ذلك عندما يكوف :الاختيار العكسي 
 .أصحاب ابؼخاطر الكبتَة في الائتماف ىم أكثر الأشخاص سعيا للحصوؿ على القرض

 بودث ابػطر ابؼعنوم بعد إبساـ ابؼعاملة كعندما يكوف ىناؾ حافزا لدل ابؼقتًض بؼمارسة أنشطة لا :الخطر المعنوي 
. يرغب فيها أك أنشطة غتَ أخلبقية أم أنشطة تقلل من احتماؿ سداد القرض
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، ك بردث ىذه ابؼشكلة عندما يقوـ (السعي إفُ الاستفادة دكف دفع التكاليف )ك يرتبط بابؼشكلتتُ السابقتتُ مشكلة أخرل ىي مشكلة 
الأشخاص الذين لا ينفقوف مواردىم على بصع ابؼعلومات بالاستفادة من ابؼعلومات التي يقوـ الآخركف بجمعها، الأمر الذم يثبط من حافز 

. ابغصوؿ على ابؼعلومات
 يظهر اثر العدكل عندما ينتشر فقداف الثقة في بنية النظاـ ابؼافِ حيث يزداد معدؿ التصفيات ك تزداد :أثر العدوى .2

 أف الصعوبات التي تواجهها 2008الضغوط من اجل البيع ك سحب العملبت، كقد أكضحت أزمة الديوف العقارية سنة 
 .احد البلدات تنتقل لتؤثر سلبا على ابعدارة الائتمانية للدكؿ الأخرل

كعلى ذلك فاف الذعر الذم يصيب السوؽ كظاىرة العدكل يهدداف استقرار ابؼقرضتُ كالنظاـ برمتو إفُ جانب تهديدبنا 
لاستقرار الأنظمة المجاكرة أيضا، كيبدك أف اثر العدكل يزيد من تفاقم الأزمة كمن احتمالات كقوعها سواء كانت ىذا الأثر 

.  نابصا عن سلوؾ ابؼستثمر الأجنبي أك عن عوامل أكثر ارتباطا بالبنية الاقتصادية الأساسية
مع التطور في تنظيم أسواؽ راس ابؼاؿ تزداد ابؼخاطر ابؼرتبة بالدرجة العالية من السيولة ابؼتاحة، : التقلبات والمضاربة .3

كلاسيما بـاطر ابؼضاربة، حيث يسمح ارتفاع درجة سيولة السوؽ للمضاربتُ بتغيتَ بؿافظهم بسرعة كبتكلفة قليلة استجابة 
الأمر الذم قد بسفر عن . للتغتَات في الشائعات أك ابغالة النفسية كليس نتيجة لأم تغيتَ في الأساسيات الاقتصادية

حدكث تقلبات مفرطة في العوائد كبالتافِ إضعاؼ ثقة ابؼتعاملتُ في السوؽ ابؼافِ، كاثباط حافز مشاركة ابؼستثمرين الذين 
 .بييلوف للمخاطرة

. تداعيات الأزمة المالية الراىنة على أسواق رأس المال العربية :المحور الرابع
.        سنتعرؼ في ىذا ابعزء على نشأة أسواؽ رأس ابؼاؿ العربية، خصائصها كدرجة تأثػػرىا بالأزمة ابؼالية الراىنة

. نشأة أسـواق رأس المـال العربيـة: أولا
فَ يكن في ابؼنطقة العربية حتى النصف الأكؿ من الستينات سول بلداف لديهما سوؽ مالية منظمة للؤكراؽ ابؼالية كبنا مصر كلبناف        

 بورصة إقامة على  1969 سنة  كل من ابؼغرب ثم تونسعملتكقبل نهاية الستينات ، 1920 ك1899الذين تم تأسيسهما بتُ العامتُ 
  1977  النصف الثاني من السبعينات  افتتاح بورصة للؤكراؽ ابؼالية عاـكشهد، للؤكراؽ ابؼالية تطويرا لآلية تسعتَ القيم ابؼنقولة في كل منهما

 بورصتها بإنشاء كقبل أف ينتهي عقد الثمانينات قامت البحرين ،1978 سوؽ عماف ابؼالية عاـ إنشاء تبعها في كل من الكويت كالأردف،ثم
ثم ، 1993   عاـ سوؽ بغداد ابؼافِتم إنشاء التسعينات ،كخلبؿ 1989 سوؽ مسقط للؤكراؽ ابؼالية عاـ بإنشاء كسلطنة عماف 1988عاـ 

، الذم شهد أيضا افتتاح بورصة بتَكت بعد توقف داـ بكو بطسة عشر عاما1995بدأت بورصة ابػرطوـ نشاطها مع مطلع العاـ 
 افتتاح سوؽ فلسطتُ للؤكراؽ ابؼالية كما أف السعودية تطور سوقها للؤكراؽ ابؼالية في الوقت ابغاضر كفقا 1996عاـ   شهدقد ك

 .لأسس قانونية حديثة
. آثار الأزمة المالية الراىنة على أسواق المال العربية: ثانيا

 كبدا أف الدكؿ العربية ،بالأزمة ابؼالية العابؼية  دكؿ العافَ حتى إنها أصبحت تلقبتاقتصادياالأزمة ابؼالية الأمتَكية على معظم  انعكست      
الدكؿ العربية يعتمد على  كمدل تأثر، فإنها سوؼ تتأثر سلبا بهذه الأزمة، بل في كاقع الأمر قد تأثرت بالفعل جزء من منظومة الاقتصاد العابؼي

حيث  في ىذا الإطار بيكننا تقسيم الدكؿ العربية إفُ ثلبث بؾموعات من. كالعافَ ابػارجي حجم العلبقات الاقتصادية ابؼالية بتُ الدكؿ العربية
: cviمدل تأثرىا بالأزمة

، كقد تأثرت الاقتصادم كابؼافِ ابؼرتفعة كتشمل دكؿ بؾلس التعاكف ابػليجي العربية  ىي الدكؿ العربية ذات درجة الانفتاح:المجموعة الأولى 
بورصات ىاتو الدكؿ حيث شهدت تراجع في مؤشرات البورصة كحجم التداكؿ بسبب العامل النفسي السلبي  كانتشار حالة من الذعر 

كالتًقب للتغتَات ابؼمكنة في سوؽ رأس ابؼاؿ بفا اثر على بصهور ابؼستثمرين كبـتلف ابؼتعاملتُ في البورصة، إضافة إفُ تعرض الكثتَ من حاملي 
. الأكراؽ ابؼالية بػسائر طائلة نتيجة الابلفاض ابؼفاجئ كالكبتَ لقيم أصوبؽم ابؼالية

؛ كقد تأثرت أسواؽ ابؼاؿ كالأردف كتونس  كىي الدكؿ العربية ذات درجة الإنفتاح ابؼتوسطة أك كفق ابؼتوسطة كمنها مصر:الثانية المجموعة
  .بؽاتو الدكؿ بنسب اقل كلوحظ ابلفاض في مستويات تداكؿ الأكراؽ ابؼالية
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؛ كىذه الدكؿ تأثرت بدرجة ضئيلة لأنها لا بسلك كمنها السوداف كليبيا  كىي الدكؿ العربية ذات درجة الانفتاح ابؼنخفضة:المجموعة الثالثة
 .أسواؽ مالية نشطة

 من تريليوف أكثر الأمريكية الولايات ابؼتحدة في العربية الأمواؿ مليار دكلار منذ بداية الأزمة، إذ تقدر 200لقد خسرت السوؽ العربية       
كقد لوحظ جراء تداعيات الأزمة ابلفاض أسعار  ،الأمريكي بالأزمة لارتباطها بالاقتصاد الرأبظافِ العربي ابػليج أسواؽكقد تأثرت  . دكلار

للبرميل حاليا،   دكلارا55 دكلارا للبرميل إفُ حوافِ 150ىو ابؼصدر الرئيسي للدخل القومي من حوافِ  النفط بالنسبة للدكؿ التي يعتبر النفط
على كضع ابؼوازنات العامة القادمة كعلى معدلات النمو   كبفا لا شك فيو أف ىذا الابلفاض ابغاد سيؤثر،%60أم بابلفاض بنسبة 

الأكؿ   كالنصف2007بلفض مقارنة بدعدلات عاـ ا 2009 كالعاـ 2008في النصف الثاني من العاـ  الاقتصادم، إذ إف معدلات النمو
 .2008من العاـ 
 كتبتٍ سياسات ىامو العابؼية الأزمة أضراربعضها البعض للحد من   العمل معإفِ برتاج العربية الدكؿ أف ، تأكد الإطاركفي ىذا          

 كغتَىا من بنوؾحصوؿ اؿ  كمنع انهيارىا كضمافابؼاليةسسات ؤدعم افَ: من ىذه السياسات ؛ دكبؽال علالاقتصادية الأزمةبؼواجهو آثار 
 ابؼودعتُ أكساط في الثقة جو من لإشاعة فيها، كضماف سلبمو الودائع الثقة لعل  التي برتاجها للحفاظالنقدية السيولة ل علابؼاليةسسات ؤافَ

 البنوؾ أنشطة ة كمتابعالإقراض علي الرقابة ة جانب ضركرإفِىذا . ابؼضمونة كغتَىا من القركض العقارية للرىوف الثانوية الأسواؽ كتفعيل
 الأصوؿ تتضخم بؿافظ  كالعقارات كضماف للقركض كذلك حتى لاالأراضي، كتنظيم قبوؿ القركض أنواع كمراجعو كافو ابؼاليةسسات ؤكافَ

 أسعار في برديد ةكالابذاه بكو الواقعي" البورصات " ابؼالية الأسواؽ  التي برتاجها السوؽ ، كالعمل علي ضبطالسيولة لديها كتوثر علي الثابتة
النقد كالبنك الدكليتُ كالتي انشغلت   في كل من صندكؽة النظر في السياسات ابؼتبعبإعادةككانت ىناؾ مطالبات . ابؼضاربة  بعيدا عنالأسهم
التي تقوـ بها  ابؼالية كفرطت في نفس الوقت في مراقبو ابؼمارسات النامية تقوـ بها الدكؿ أفابؼطلوب  ة الاقتصادمللئصلبحات ة الصارـةبابؼراقب
 .الأزمة حدكث ىذه إفِ بشكل مباشر أدت كالتي ابؼتقدمةالدكؿ 
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Les acquis et les défis de la finance islamique 

Mohammed Boudjellal 

 

La finance islamique se veut un fondement moral en respectant les préceptes de 

l'islam en matière d'investissement et de placement des fonds. On peut donc dire qu'elle 

relève de l'investissement éthique. Il est dit dans le Coran, Soura 17 (al-Isra), verset 9 : 

"Certes, ce Coran guide vers ce qu'il y a de plus droit" 

En matière de finance, le Coran nous informe que la nature humaine n'aime pas 

qu'on lui impose les règles de conduite qui limitent la liberté de disposer librement de 

son argent même si cela conduit à des inégalités sociales et à une mauvaise répartition 

du revenu et de la richesse. Le Coran nous informe que le peuple de Shuayb dira à son 

prophète "Ô Shuayb! Est-ce que ta prière te demande de nous faire abandonner ce 

qu'adoraient nos ancêtres, ou de ne plus faire de nos biens ce que nous voulons? 

Est- ce toi l'indulgent, le droit?" Verset 87, Soura 11 (Hud). 

Parmi les préceptes islamiques qui touchent à la finance, je cite trois seulement: 

1- L'interdiction du prêt à intérêt quel que soit la finalité de ce prêt 

(consommation ou production) et quel que soit la personne à qui on prête: institution ou 

individu, croyant ou non croyant. 

2- Le prophète Mohammed (SAWS) nous a interdit le négoce des dettes (bay‟â 

al-Kaliâ bi al-kaliâ), et donc toute forme de titrisation des créances. 

3- L'obligation de s'acquitter de la dime de la Zakat qui compte parmi les cinq 

piliers de l'islam [la Chahada (ou l'attestation de l'unicité de Dieu et la reconnaissance 

de Son dernier prophète Mohammed), la Prière, la Zakat, le jeûne du Ramadhan et le 

Haj (pèlerinage à la Mecque)]. En Islam, la richesse ne doit pas circuler au sein d'un 

groupe restreint "afin que cela ne circule pas parmi les seules riches d'entres vous". 

Al-Hachr (59), verset 7. 
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Il y a bien évidemment d'autres mécanismes de redistribution de la richesse que 

nous ne pouvons pas citer tous (Waqf, Sadaqat, Kafarat, recours à l'impôt, etc.). 

En fait, ce ne sont pas seuls les musulmans qui observent le respect de certaines 

valeurs en matière économique. Gunnar Myrdal, le célèbre économiste suédois (prix 

Nobel) qui refusait au départ tout lien entre l'économie qu'il considérait en tant que 

discipline purement scientifique (exactement comme les sciences exactes ou les 

mathématiques) et les valeurs éthiques s'est corrigé plus tard en affirmant que: 

"Economics is value loaded" (l'économie est bourrée de valeurs) et c'est dans ce sens 

que l'économie islamique respecte les enseignements coraniques ainsi que ceux de la 

Sunna pour tout qui touche à l'activité économique. 

Je pense que le monde serait meilleur si certaines règles de conduite ont été 

respectées. Aujourd'hui, l'économie mondiale fait face à une crise financière sans 

précédent déclenchée par ce qui est connu aux Etats-Unis "the subprime crisis", la crise 

des subprimes. En fait, cette crise qui s'est déclenchée aux USA et dont l'onde de choc 

est ressentie un peu partout dans le monde
*
 est le résultat logique d'une activité 

complètement interdite en islam qui est "la titrisation des créances "douteuses" et la 

prolifération de produits financiers dérivés aux contours souvent pas très clairs et que 

l‟on n‟hésite pas à les qualifier de produits toxiques ou d'armes de destruction massive. 

(Challenge n°135 du 11/09/2008). 

Et c'est par soucis de trouver une alternative viable aux pratiques de l'intérêt et 

autres activités prohibées que certaines volontés au sein des pays musulmans ont décidé 

de passer à l'action en créant à la fin des années 1970 des institutions financières qui 

respectent la loi islamique en matière de transactions financières. 

Les premières banques islamiques furent créées aux Emirats Arabes Unis, au 

Koweït, en Jordanie, en Egypte, en Malaisie, etc. D'autres pays comme le Pakistan ou 

l'Iran et plus tard le Soudan ont carrément opté pour la transformation de l'ensemble du 

système financier et bancaire en un système islamique. 

 

                                                 
*
 En Algérie par exemple, le processus de privatisation de l'une des grandes banques publiques (qui a duré 

plus de deux années de préparation intensive et de travail laborieux) a été entravé par le retrait de la 

course de l'un des candidats les plus solides qui est la banque américaine Citigroup qui a subi des pertes 

considérables suite à la crise des subprimes qui a profondément affecté sa position financière. Son geste a 

été suivi par la banque française le Crédit Agricole, ce qui a contraint le gouvernement algérien à 

interrompre le processus car le climat n'y est plus favorable. 
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Alors que dans les années 80, les institutions financières islamiques étaient 

limitées en nombre, depuis, on estime que celles-ci progressent à un rythme soutenu de 

l'ordre de 10 à 15% par an pour atteindre selon des estimations récentes près de 700 

institutions financières bancaires, d'assurance, et fonds communs de placement (FCP) 

islamiques, répartis dans 75 pays et brassant près de 1000 milliards $EU dont près de 

200 milliards $ sont gérés par des guichets islamiques (islamic windows) ouverts au 

niveau des banques conventionnelles de par le monde. 

S'agissant  du marché de capitaux islamiques, on note ce qui suit :  

 Selon la revue „The Islamic Banker‟ publiée à Londres, on compte plus de 250 

fonds communs de placement qui gèrent près de 11 milliards $US. 

 Le centre de gestion des liquidités implanté au Bahreïn enregistre 77 émissions 

de Sukuk pour un montant de 17,97 Md$.
46

 

 D‟après les informations disponibles, le marché des certificats de dettes 

islamiques en Malaisie compte environ 17,1 Md$, alors que celui du Bahreïn est 

estimé à 2 Md$. 

 Une étude récente faite par l‟IIRF
47

 montre qu‟un grand nombre de sociétés 

cotées en bourse dans les pays membres de la BID sont conformes à la Charia. 

Ce segment du  marché de capitaux est susceptible de se renforcer si davantage 

d‟efforts se font en direction du soutien des mécanismes de contrôle par les 

spécialistes de la Charia et des microstructures du marché. En appliquant le 

critère DJIMI dans trois pays membres de la BID, l‟étude montre qu‟en 2004, la 

capitalisation boursière de ce marché se chiffre à 104 Md$. En supposant que 

ces trois pays représentent à eux seuls 30% du marché boursier de l‟ensemble 

des pays membres, la capitalisation boursière répondant au critère DJIMI est 

estimée à 300 Md$. 

A l'état actuel, quels sont les acquis de la finance islamique ? 

Les acquis de la finance islamique 

Je ne peux prétendre citer tous les acquis de l'industrie de la finance islamique, 

néanmoins, il est opportun de présenter quelques uns des plus importants :  

                                                 
46

 Information téléchargée le 1
er

 octobre 2006 du site http://wwwlmcbahrain.com. 
47

  Cf. Salman Syed Ali, Islamic Capital Market Products: Development and Challenges (IRTI, 2005). 
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1.  L'institutionnalisation des modes de financement islamique 'moudaraba, 

mousharaka, mourabaha, salam, istisnaâ, ijara, etc. En effet, les banques 

islamiques ont pu donner une formulation institutionnelle aux contrats liés aux 

transactions financières qui sont devenus de véritables modes de financement 

qui respectent les injonctions de la Charia.  

2.  L'ouverture de guichets de produits islamiques est une preuve concrète de la 

réussite de la finance islamique. L'industrie des services financiers islamiques 

est là pour perdurer et il est difficile d'admettre qu'un jour elle va disparaître 

comme l'ont anticipé certains auteurs sceptiques de cette expérience tel le 

célèbre économiste de gauche Sami Amin dans son ouvrage "la déconnexion".  

3. La crise financière actuelle a pu prouver que les principes islamiques ont été un 

rempart contre les effets pervers de cette crise. En effet, les institutions 

financières islamiques n‟ont pas été affectées parce que tout simplement il leur a 

été interdit de placer les fonds dans les produits dérivés, de spéculer sur les 

marchés financiers sur des produits prohibés ou de s‟adonner à la pratique de 

l‟intérêt.   

4.  La finance islamique représente quand même une discipline qui mérite du 

respect et c'est pour cela qu'elle est désormais enseignée dans plusieurs 

universités à l'intérieur et à l'extérieur des pays musulmans. En voici une idée 

sur les institutions de formation en finance islamique de par le monde :  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Institutions offering IF
Education & Training 

Others 45 UK 55

Malaysia  24

UAE 18
USA 9

Qatar 6

Saudi Arabia 17
Bahrain 16

Pakistan 5

Kuwait 5

Turkey 5

Jordan 3

France  5

Source: IFSL, February 2009
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5.  On dit que le monde est beau par sa diversité : l'expérience de la finance 

islamique dont la finalité est le rapprochement de l'économie monétaire et 

financière de l'économie réelle mérite une attention particulière à un moment où 

le monde de la finance est en proie à des crises qui risquent de déstabiliser 

l'équilibre économique mondial (titrisation, spéculation exagérée aux effets 

pervers, mouvements de capitaux volatiles aux effets déstabilisateurs et non 

imposition des transactions financières, pouvoirs des financiers qui pèsent sur la 

destinée de nos sociétés, privatisation des profits et socialisation des pertes, etc.). 

Maurice Allais n'a pas eu tort lorsqu'il parle de fléau du crédit, au moment où la 

dichotomie économie réelle-économie monétaire et financière s'accentue et la 

bulle financière qui en découle représente en fait une arme de destruction 

massive.   

6.  La finance islamique représente pour le musulman pratiquant une alternative 

viable à la pratique de l'intérêt considérée comme prohibée par de larges couches 

de la population musulmane. 

Les défis de la finance islamique   

Comme toute industrie naissante, la finance islamique n'est pas à l'abri de certains défis 

que nous résumons dans ce qui suit. 

1- Déviation entre la théorie et la pratique. Les modes de financement participatifs se 

font rares dans la pratique, ce qui a fait de l'expérience des banques islamiques un 

terrain propices à toute les critiques de tout bord. Cependant nous estimons là qu'il 

y a un problème de théorisation qu'il faut résoudre, et ce que nous avons essayé de 

faire dans un article publié dans la revue britannique "Islamic Economic Review" 

n°1, vol.10, 2006. 

2-  La globalisation financière représente un défi majeur à la finance islamique 

puisque les institutions financières islamiques sont tenues de respecter certaines 

règles islamiques alors que les instituions financières conventionnelles ne 

connaissent pas l'interdit, ce qui explique le phénomène de désintermédiation et 

l'engouement des banques traditionnelles à s'introduire dans le marché des produits 

dérivés comme acheteur ou comme vendeur de créances titrisées. 
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3- La mise en place de la finance islamique nécessite des aménagements de la loi 

bancaire, ce qui n'est pas du goût de certaines autorités monétaires et de régulation 

au sein même de certains pays musulmans. 

4- La faible capitalisation de la plupart des institutions financières islamiques 

nécessite deux actions difficilement réalisables: la création de nouvelles institutions 

financières islamiques fortement capitalisées et la nécessité de procéder à des 

fusions et des acquisitions au sein même des institutions déjà en place pour pouvoir 

s'ouvrir à l'économie de marché et consolider davantage ce nouveau  segment 

d'activité. 

5- Partant de son fondement éthique et de son potentiel de croissance, la finance 

islamique ne doit pas cibler la population musulmane exclusivement, elle doit 

s'affirmer sur le terrain en attirant des clients d'autres confessions, un phénomène 

déjà observé dans certains pays en occident et dans les pays à minorité non 

musulmane. 

6- Le manque de compétences hautement qualifiées dans les modes de financement 

islamiques risque de faire perdre la confiance du grand public.  

7- L'intensification de la concurrence occasionnée par la croissance fulgurante de la 

globalisation financière ne laisse pas de place aux faibles. Les institutions 

financières islamiques doivent investir davantage dans la R&D et s'ingénier à offrir 

des produits attractifs en matière de mobilisation et de fructification des fonds 

collectés, dans le respect de la charia bien sûr.  

8- L'intégration de la finance islamique dans le système financier international est 

conditionnée par l'harmonisation des avis fiqhiques et la bonne interaction des 

règles de la charia islamique avec les systèmes juridiques et le droit civil en place. 

9- Même si la finance islamique n'a pas connu encore de crises graves, la bonne 

gouvernance et la gestion efficace des risques demeurent des impératifs à l'heure de 

l'intensification de la globalisation financière et de la diversification des instruments 

et véhicules de placem  
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حازـ البيلبكم،الأزمة ابؼالية العابؼية ،متاح على الرابط  – 2
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    92-89، ص ص، (1998، أكتوبر 238عافَ ابؼعرفة، العدد 

4
الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )عدناف عباس علي، : الإعتداء على الدبيوقراطية كالرفاىية، تربصة: ىانس بيتً مارتتُ، ىارالد شوماف، فخ العوبؼة 

 92-89.، ص ص(1998، أكتوبر 238عافَ ابؼعرفة، العدد 
 ، الإمارات العربية ابؼتحدةلاقتصاد السياسي لأزمة أسواؽ ابؼاؿ الدكلية،ا عرفاف ابغسنػي 5
6

 15، ص(2009دمشق، سوريا، دار الفكر، )دلائل إقتصادية على سطوع ابؼنظومة الإسلبمية من بتُ أنقاض الرأبظالية، : بؿمد، سامر القصار، الأزمة ابؼالية العابؼية 
7

 16-15بؿمد، سامر القصار، ابؼرجع نفسو، ص ص 
 3، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  8
 22-19، ص ص2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،: بؾلة التمويل كالتنمية ، INUTU LUKONGAإينوتو لوكوبقا    9

 24، ص (2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  10
11

 10، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  
12

 40، ص (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس ) المحرر، بؾلة التمويل كالتنمية،  
13

  40، ص  (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس )المحرر، بؾلة التمويل كالتنمية، 
  (2006، سبتمبر 35:كاشنطن، ملحق سنوم خاص لنشرة صندكؽ النقد الدكفِ، المجلد)صندكؽ النقد الدكفِ، الصندكؽ عن كثب،  14
15

 18-16، ص ص (1997كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر )الطريق إفُ ابؼعونة المجدية، :جاؾ بولاؾ، بؾلة التمويل كالتنمية 
16

الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة )من نهاية ابغرب العابؼية الثانية إفُ نهاية ابغرب الباردة، : حازـ الببلبكم، النظاـ الإقتصادم الدكفِ ابؼعاصر 
 43، ص(2000، مام 257عافَ ابؼعرفة، العدد 

 07،ص  (2009كاشنطن العاصمة، البنك الدكفِ، )الإستعراض السنوم : 2009التقرير السنوم للبنك الدكفِ  17
 
 07،ص  (2009كاشنطن العاصمة، البنك الدكفِ، )الإستعراض السنوم : 2009التقرير السنوم للبنك الدكفِ  18
 
19

    http://www.thegulfbiz.com/vb/showthread.php?t=13163  22/07/2009تاريخ التصفح 
20

 النظاـ منظور من علبجها ككيفية العابؼية ابؼالية جامعة ابعناف، لبناف،كرقة مداخلة ضمن مؤبسر الأزمة )الراىنة، ابؼالية كالأزمة السيادية قدم، الصناديق المجيد عبد 

 (2009أفريل -14-13كالإسلبمي،طرابلس لبناف  الغربي الاقتصادم
21

 قدم، نفس ابؼرجع   المجيد عبد  

http://www.diacedu.ae/
http://www.kv.ae/en/default.asp
http://www.thegulfbiz.com/vb/showthread.php?t=13163
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22

 قدم، نفس ابؼرجع المجيد عبد 
23

قدم،  نفس ابؼرجع  المجيد عبد 
24

 2ؾ:32العدد : الرابعةالسنة WWW.ULUM.NL بؾلة علوـ انسانية )بشار ابضد العراقي، التسهيلبت التمويلية ابؼيسرة بتُ موارد الصندكؽ كمشركطيتو  
بؾلة إليكتًكنية بؿكمة  2007 (يناير)

25
  25-23، ص ص2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،:  أكديبتَس، داس،  بؾلة التمويل كالتنمية 
26

 23، ص2002 بؾلة التمويل كالتنمية، نفس ابؼقاؿ، ديسمبر 
27

 24، ص2002 بؾلة التمويل كالتنمية، نفس ابؼقاؿ، ديسمبر 
28

 (2008 أكتوبر10الرياض، )السعودم، الاقتصاد على كتداعياتها العابؼية ابؼالية السعودية، الأزمة الغرؼ الاقتصادية، بؾلس كالدراسات البحوث إدارة 
29

 54، ص (1999كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ سبتمبر )إصلبح البنياف ابؼافِ،: تشارلس كرامر، بؾلة التمويل كالتنمية 
30

 56، ص  (2004كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد مارس )الصحة كالثركة،:  راجوراـ راجاف، بؾلة التمويل كالتنمية 
31

 4-2، ص ص (1999كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد سبتمبر )إصلبح البنياف ابؼافِ : ، بؾلة التمويل كالتنميةالكسندر سفوبودا 
32

 263نفس ابؼرجع ص  
33

 22-19، ص ص2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،: بؾلة التمويل كالتنمية ، INUTU LUKONGAإينوتو لوكوبقا  
34

 13،ص(2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،: بؾلة التمويل كالتنمية  كريستينا ديسكينغ،  
35

 20، ص(1999كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد سبتمبر )إصلبح البنياف ابؼافِ : ىانز تيتماير، بؾلة التمويل كالتنمية 
36

 21،  ص(1999كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد سبتمبر )إصلبح البنياف ابؼافِ : ىانز تيتماير، بؾلة التمويل كالتنمية 
37

 21ىانز تيتماير، نفس العدد، ص  
38

الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالآداب )دراسة في أثر النظاـ النقدم الدكفِ على التكوف التاربىي للتخلف بدكؿ العافَ الثالث : رمزم زكي، التاريخ النقدم للتخلف 
 309، ص (1987 ، أكتوبر 118كالفنوف، سلسلة عافَ ابؼعرفة، العدد 

، من 146 – 143الأعداد  )جريدة الأكفُ الاقتصادية التي تصدر في دكلة الكويت )بؿمد حسن يوسف، : دافيد دريكسوؿ، ماىو صندكؽ النقد الدكفِ؟ تربصة 39
 ( 9/9/1996 كحتى 19/8/1996

، من 146 – 143الأعداد  )جريدة الأكفُ الاقتصادية التي تصدر في دكلة الكويت )بؿمد حسن يوسف، : دافيد دريكسوؿ، ماىو صندكؽ النقد الدكفِ؟ تربصة 40
 ( 9/9/1996 كحتى 19/8/1996

 48، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  41
 48، ص(2009د، .ف.كاشنطن العاصمة، ص )مكافحة الأزمة العابؼية: 2009صندكؽ النقد الدكفِ، التقرير السنوم  42
، من 146 – 143الأعداد  )جريدة الأكفُ الاقتصادية التي تصدر في دكلة الكويت )بؿمد حسن يوسف، : دافيد دريكسوؿ، ماىو صندكؽ النقد الدكفِ؟ تربصة 43

 ( 9/9/1996 كحتى 19/8/1996
، من 146 – 143الأعداد  )جريدة الأكفُ الاقتصادية التي تصدر في دكلة الكويت )بؿمد حسن يوسف، : دافيد دريكسوؿ، ماىو صندكؽ النقد الدكفِ؟ تربصة 44

 ( 9/9/1996 كحتى 19/8/1996
، من 146 – 143الأعداد  )جريدة الأكفُ الاقتصادية التي تصدر في دكلة الكويت )بؿمد حسن يوسف، : دافيد دريكسوؿ، ماىو صندكؽ النقد الدكفِ؟ تربصة 45

 ( 9/9/1996 كحتى 19/8/1996
، من 146 – 143الأعداد  )جريدة الأكفُ الاقتصادية التي تصدر في دكلة الكويت )بؿمد حسن يوسف، : دافيد دريكسوؿ، ماىو صندكؽ النقد الدكفِ؟ تربصة 46

 ( 9/9/1996 كحتى 19/8/1996
47

  25-23، ص ص2002كاشنطن، صندكؽ النقد الدكفِ، العدد ديسمبر)مواجهة الأزمات،: أكديبتَس، داس،  بؾلة التمويل كالتنمية 
48

 230، ص(1990، مارس147الكويت، المجلس الوطتٍ للثقافة كالفنوف كالآداب، سلسلة عافَ ابؼعرفة، العدد ))فؤاد مرسي، الرأبظالية بذدد نفسها،  
49

كاشنطن العاصمة، صندكؽ النقد الدكفِ، بؾلة التمويل )ما الذم يتعتُ علينا عملو؟، : الأزمة توقف العوبؼة، إعادة تشكيل الإقتصاد العابؼي: لورا كورديس كأديتيا ناراين 
 26 -23، ص ص(2009كالتنمية، العدد مارس 

xxvi  . النشرة الإلكتًكنية للصندكؽ، «بؾلس بؿافظي الصندكؽ » في خطابو أماـ « صندكؽ النقد الدكفِ » مدير « ينيك ستًاكس دكـ» كقد صرح بذلك صراحةن ،
13/10/2008 ،www.imf.org . 

xxvii  . 1990 / 147، سلسلة عافَ ابؼعرفة، العدد الرأسمالية تجدد نفسهافؤاد مرسي، : ىذه الفكرة مستوحاة من كتاب.  
xxviii  . ،12 – 11، ص 2009ربيع  / 46، القاىرة، العدد بؾلة بحوث اقتصادية عربية، الأزمة المالية الأمريكية وتداعياتها العالميةعبد المجيد قدم .  

xxix  . ،160، ص 2007، (ابعزائر  )، أطركحة ماجستتَ، جامعة عنابة مأزق العولمة وخطاب النهاياتنورالدين جوادم . 
xxx  . ،23، ص 1998، أفريل بؾلة شؤكف الوسط، العولمة ضد الأخلاقستَج لاتوش  . 

http://www.ulum.nl/
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xxxi  . الباحث / « الرأبظالية » كليس من فكر النظرية « رأس ابؼاؿ » بهذه الصيغة كإشارة إفُ أنها مشتقة من « الرأس مافِ » تعمدنا كتابة مفردة. 

xxxii  . ابؼعركؼ في ابؼعاملبت الإسلبمية برغم « ابؼضاربة » كبكن بفن يتحفظوف على ىذا الاصطلبح باعتباره يتداخل مع مفهوـ : « ابؼضاربة » كىي التي تعرؼ شيوعان بػ
لا بغاجة راىنة، كلكن للبستفادة من فوارؽ الأسعار النابصة عن تنبؤ في تغتَ « الأكراؽ مالية » بأنها شراء « المجازفة » إذا  بيكن تعريف . عدـ التطابق ابؼطلق في ابؼعتٌ 

 .  73 ، ص 1999، دار ىومة للطباعة كالنشر، ابعزائر، 2، ط بورصة الجزائرشمعوف شمعوف، : أنظر . قيمها 
. الباحث / تفاع سعرىا، كليس للربح من عوائدىا من ار (أك التًبح  )لذاتها كللبستفادة « الأصوؿ ابؼالية » عملية شراء : ىي « المجازفة » كبطرح آخر، 

xxxiii  . ُافٍ، أما الأكؿ ػ أم التًبح ػ فينجم عن ... أف الثاني ػ أم الربح ػ ناتج عن أنشطة اقتصادية حقيقية كالصناعة، الزراعة : ىو « الربح » ك« التًبح » الفرؽ بت
 .الباحث / أسعارىا  (تقليب  )ابؼضاربة بالأكراؽ ابؼالية في البورصات ليس للبستفادة من فوائدىا بل من خلبؿ تقلب : سلوكيات غتَ اقتصادية مثل 

xxxiv  . 01/10-20: ، العدد «إجابات اقتصادية » ، سلسلة توريق القروضنورالدين جوادم، : ، راجع «التوريق » بؼزيد من التوسع حوؿ ظاىرة ،
www.djouadidz.110mb.com ،2010 . 

xxxv  .Patric Artus, La crise des supprimes, La documentation française, 2008, P 39 . 
xxxvi  . عبر دلائل  ابؼشاىدة اليومية أك من خلبؿ الاعتًاؼ الليبرافِ نفسو، ألا « لرأبظالية الراىنة ا» بهذا القدر من التحليل، كمن خلبؿ تأكد السمة النمطية لأزمات

بؾازفة عن قناعة كانتحار ؟ ألا تعتبر العوائد ابؼرجوة من فتح الاقتصاديات بالنمط الراىن « العوبؼة » على الغوص غتَ ابؼشركط في « الاقتصاديات النامية » يعتبر إقداـ 
 .الباحث / أكىامان لا يوجد ما يبررىا ؟ 

xxxvii  . 48، ص 2008أكتوبر  / 356، العدد ابؼستقبل العربي، في التجارة الدولية قراءة نقدية في أطروحة القطع والتقاطعجوادم نورالدين، : أنظر . 
xxxviii  . بقدر ما نسعى من خلبلو أف يفضي إفُ إضفاء الكثتَ من العقلبنية على بمط التفكتَ ابؼناىض أك ابؼسػاند بؽا، «الرأبظالية » لا نقصد بهذا الكلبـ التبشتَ بػ ،

. الباحث / باعتبارىا موضوعة تقتضيها ابؼوضوعية العلمية كابغيادية الفكرية كالأمانة ابؼعرفية أكثر من أم شيء آخر 
xxxix  . مرجع سابق الرأسمالية تجدد نفسهافؤاد مرسي، : ىذا الطرح ككما قلنا آنفان مستوحى من كتاب ،. 

xl  . ،161، مرجع سابق، ص مأزق العولمة وخطاب النهاياتنورالدين جوادم . 
xli  . « ينٍو« ابؼقتًض » في أمانة « ابؼقرض » افتًاض ثقة :  ىو« الائتماف  .الباحث  / كصدقو كلذلك منحو أجلبن للوفاء بدى

xlii  . قرض استثمارم، كآخر : كعلى أساس ابؼبتغى منها، إفُ . طويلة الأجل، قصتَة كمتوسطة الأجل : إفُ « مدة الاستحقاؽ » كفق : « القركض » بيكن أف تصنف
 ابػاصة كالعامة، القركض: ، إفُ «طبيعة ابؼقرض كابؼقتًض » أك من خلبؿ . ابؼقدمة، إفُ قرض عقارم مثلبن « طبيعة الضمانات » كبالنظر إفُ . افٍ ... استهلبكي 
. الباحث / افٍ ... ابغكومية 

xliii  . 19، ص 2008ديسمبر  / 358، العدد ابؼستقبل العربي، الأزمة المالية والاقتصاديات الخليجيةيوسف خليفة، : الأرقاـ كأسباب ضعف الرقابة ابؼصرفية .
xliv  . 15، ص 2009 / 360، العدد ابؼستقبل العربي، أسبابها وانعكاساتها: الأزمة المالية العالمية إلياس سابا، : نقلبن عن. 
xlv  . ،15ص  ، مرجع سابق،أسبابها وانعكاساتها: الأزمة المالية العالمية إلياس سابا. 

xlvi  . « ُالباحث / افٍ ... منزؿ سيارة : ، أم شيء من غتَ النقود «أعياف » كبصعها : « العت .
xlvii  . ،14، مرجع سابق، ص الأزمة المالية والاقتصاديات الخليجيةيوسف خليفة اليوسف  .

xlviii  .Ravi Batra, The new golden age : the coming revolution against political corruption and 

economic chaos, New York, 2007, PP 15 – 16  .                             
xlix  . 158، مرجع سابق، ص مأزق العولمة وخطاب النهاياتنورالدين جوادم، : ، راجع «فقداف الارتباط » حوؿ أطركحة . 

l  . 84، ص 2007، دار الأمتُ للنشر كالتوزيع، القاىرة، قضايا راىنة: الاقتصاد العالمي أمتَ السعد، : أنظر . 
li 15 ص  ،  1995 ، دار ابغديث ، مصر، ، مختار الصحاح بؿمد بن أبي بكر عبد القادر .

 
lii ، 8 ، مرجع سابق  ، ص خطط الطوارئ ودورىا في إدارة الأزمات المالية بلبؿ  خلف السكارنة.  

 
liii، 15، ص  1994 ، كزارة التعليم العافِ ، مصر ، الوجيز المعجم إبراىيم مذكور .
 
liv ، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات  ،ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ،  خطط الطوارئ ودورىا في إدارة الأزمات المالية بلبؿ  خلف السكارنة

 . 8ص   ،2009 الدكؿ العربية ،
 

lv ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات الأزمة المالية العالمية بين مبدأ الإفصاح والشفافية سافَ بؿمد عبود ،  
 . 3، ص 2009الدكؿ العربية ، 
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lvi ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات إدارة الأزمات في القطاع المصرفي في إقليم الشمال بؿمد العجلوني ، 

 .6ص   ،2009الدكؿ العربية ، 

 
lvii  Ron Rubin , Crisis Prevention and Management , (CPM) Training Project , 2009, p1. 

 
lviii ، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء، الأزمة ابؼالية العابؼية كانعكاساتها على مفهومها ،أسبابها وانعكاساتها على البلدان العربية: المالية  الأزمة كماؿ رزيق ، 

 . 3، ص 2009اقتصاديات الدكؿ العربية ،
 
lix ، 18 ، ص 2009، الدار ابعامعية ، مصر ، الأزمة المالية وإصلاح النظام المالي العالمي  إبراىيم عبد العزيز النجار.  

 
lx ، 17 ، ص 2009 ، الدار ابعامعية ، مصر ، حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد .

 
lxi، 291 ، ص 2009 ، الدار ابعامعية ، مصر ،الديون المصرفية المتعثرة والأزمة المالية المصرفية  العالمية  عبد ابؼطلب عبد ابغميد .
 
lxii مؤبسر الأزمة ابؼالية العابؼية ككيفية علبجها من منظور النظاـ الاقتصادم الغربي كالإسلبمي ، جامعة ابعناف ، لبناف الأزمة المالية انعكاساتها وحلولها ، داكم الشيخ ، 

 . 3 ، ص 2009،
 
lxiii، ابؼؤبسر العلمي الثالث  بعامعة الإسراء ، الأزمة ابؼالية المواجهة الأزمة المالية العالمية الراىنة وأثرىا في الاقتصاديات العربية ، التحديات وسبل ثريا ابػزرجي ، 

 .4 ، ص 2009العابؼية كانعكاساتها على اقتصاديات الدكؿ العربية ،
 
lxiv Mark Jikling , Congressional research service , Averting financial crisis  , 21 march 2008, p 09. 

 
lxv 12 ، 11، مرجع سابق ، ص ص  ، مدى تأثير معايير القيمة العادلة على تداعيات الأزمة المالية علي بؿمد ثجيل ابؼعمورم ، فارس بصيل حستُ الصوفي .
 
lxvi 17  ، مرجع سابق ، ص ، حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد. 

lxvii
 ، بؾلة الدراسات للعلوـ الإدارية ، المجلد أثر الإفصاح المحاسبي في التفارير المالية السنوية المنشورة على أسعار الأسهمزكرياء صياـ ، ككليد ابؼهندم الله عبد  بؿمد  

 .,  259 ، ص 2007 ، ،الأردف،2،العدد 34
 

lxviii
 

، أطركحة دكتوراه غتَ "مستوى الإفصاح في التقارير المالية المرحلية للشركات المساىمة العامة الأردنية في ضوء متطلبات الإفصاح المرحلي تقييم" ، عبد النبي بؿمد فرج 

  .14 ،ص 2005الأردف ،/منشورة ،عماف 
 
lxix  ، 23 ،21 ، مرجع سابق ، ص ص  الأزمة المالية العالمية بين مبدأ الإفصاح والشفافية سافَ بؿمد عبود .
 
lxx20 ، مرجع سابق ، ص  العالمية المالية الأزمة الحد من في الدولية المحاسبية المعايير دورنورم،  بؿمد حسن عبد الكرنً ، بتوؿ.  

 
lxxi ، 16مرجع سابق ، ص ، ، العلاقة المتبادلة بين معايير القيمة العادلة والأزمة المالية العالمية العلاقة المتبادلة بين معايير القيمة العادلة والأزمة المالية العالمية بؿمد مطر كآخركف.   

 
lxxii ، 125 ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد.  
 

lxxiii ، 128  ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد .
 

lxxiv ، 135 ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد. 

 
lxxv

 - Karim BENNIS, L'efficience informationnelle des marchés financiers et crise financière : 

Quelles relations? ,Colloque international: « Crise financière internationale et enjeux de développement , 

Université Moulay Ismaïl Meknès,19 – 20 Novembre 2009    



Annales de l‟Université de Bechar   N° 8                       2010           8 (خاص)    بشار  جامعةحوليات   العدد  

  
 

 251 

                                                                                                                                               

                                                                                                          
 lxxvi ، 137 ، مرجع سابق ، ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد. 

                                                                                                                           
lxxvii - Khalid OULAD SEGHIR, Les normes comptables IFRS et la Crise financière, Colloque 
international: « Crise financière internationale et enjeux de développement, 19 – 20 

Novembre 2009                                                                                                                                 
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إفُ الزيادة ابؼفرطة في الائتماف ككعود الدفع كتنفيذىا،  (1993 )(Maurice Allais)ىناؾ خلل ما في النظاـ ابؼافِ الرأبظافِ أرجعو الأستاذ موريس آليو -  
على ذلك، بفا أدل كما يقوؿ الأستاذ آليو إفُ انفصاـ بتُ معطيات الاقتصاد ابغقيقي كالأسعار الابظية التي برددىا  (Speculation)" ابؼضاربة"كإفُ ابؼراىنة أك 

 . 2003 كذلك عاـ 2001 في النظاـ ابؼافِ العابؼي الاقتصادم جوزيف ستيغليتز ابغائز على جائزة نوبل  عاـ ما، كمن ابؼتأخرين الذم أكدكا على كجود خلل . ابؼراىنة
– جدة – ، مركز أبحاث الاقتصاد الإسلبمي ،جامعة ابؼلك عبد العزيز "أم أزمة نظام..أزمة عقار"أبضد مهدم بلوافي،. د: راجع 

islamiccenter.kaau.edu.sa/arabic/Hewar.../Belwafi01.pdf 
lxxix

 www.imf.org: على متاح . 2009 أبريل ،  "والتعافي الأزمة: العالم في الاقتصادية الحالة "الدكفِ، النقد صندكؽ-   

lxxx
 .نفسو ابؼرجع - 

lxxxi
 01/04/2010 الإطلبع  http://web.worldbank.org ، " للألفية الإنمائية الأىداف " ، الدكفِ البنك-  

lxxxii
 ص 2007 ،جواف الكويت ، للتخطيط العربي ،ابؼعهد65 العدد ، التنمية جسر سلسلة"   للألفية الإنمائية الأىداف فجوة حساب " جليلي بن رياض. د-  
3 

lxxxiii
 في نوبل بجائزة ابؼعركفة الاقتصاد علم في السويد بنك بجائزة فاز ابؽند في 1933 نوفمبر 3 في كلد, Amartya Kumar Sen سن كومار أمارتيا-  

 .السياسية كالليبرالية الفقر كأساس الاقتصادم الرفاه ك الإنساف تطوير كنظرية المجاعة عن لعملو 1998 عاـ الاقتصاد

lxxxiv
 .4-3 ص  سابق مرجع ، جليلي بن رياض. د-  

lxxxv
 6-5  ص نفسو ابؼرجع-  

lxxxvi
 ،www.worldbank.org/poverty ابؼستقبلية، كالأأفاؽ ابغالية التقديرات الفقر الدكفِ، البنك-  

lxxxvii
 - IMF ,The World Bank  , " Global Monitoring Repor 2009 “A Development Emergency.”",p48. 

.worldbank.org/INTGLOMONREP2009/Resources/5924349-1239742507025/GMR09_book.pdf 
lxxxviii

 3-2 ص ،2010 فبراير ،  "اليونيدو مساىمة للألفية الإنمائية الأىداف تقرير " الصناعية، للتنمية ابؼتحدة الأمم منظمة-  

lxxxix-على متاح".  2009 لعام والتوقعات الراىن الدولي الاقتصادي الوضع " ابؼتحدة، الأمم في كالاجتماعية الاقتصادية الشؤكف إدارة :
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xc
  -The world bank , " Protecting Progress: The Challenge Facing Low-Income Countries In The 

Global Recession ", septembre 2009. P 05. 
xci
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 .نفسو ابؼرجع-  

xciii-نفسو ابؼرجع. 

xciv
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xcvi
  -IMF ,The World Bank  ,ibid,p49 
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