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 المقدمة:
 

يتمتع التمويؿ الدولي بأىمية كبير عمى مستوى الاقتصاد الدولي، وخاصة بعد الحرب  
 التي أدت إلى العالمية الثانية وما شيدتو الساحة الدولية مف تطورات ميمة وتسارع في الأحداث

لتطور بينيا، أضؼ إلى ذلؾ ا لدوؿ وزيادة الاعتماد الاقتصادي المتبادؿا بيف تقارب كبير
مما أدى إلى تدفؽ كبير لمسمع والخدمات  ،السريع في وسائؿ الاتصاؿ وتكنولوجيا المعمومات

بيف الدوؿ المختمفة رافقو انتقاؿ متزايد لرؤوس الأمواؿ، حتى أصبح حجـ تدفؽ الأمواؿ أكبر مف 
ىذا التدفؽ التطور الحاصؿ عمى مستوى  زيادة ع والخدمات، وقد ساعد فيحجـ تدفؽ السم

الساحة المالية الدولية مف تعدد أنشطة البنوؾ والمؤسسات المالية وزيادة حجـ نشاطيا 
وتحالفاتيا وانشائيا لشبكات اتصاؿ سريعة وفعالة وموثوقة عمى المستوى الدولي تسمح بالانتقاؿ 

دولة إلى أخرى سواءا بغرض التوظيؼ أو الاستثمار أو دفع قيمة السمس لرؤوس الأمواؿ مف 
  المعاملبت الجارية.

 

سة عبر درا عمؽ بوتي كؿ ما موضحيف التمويؿ الدوليوعمى ىذا الأساس قمنا بدراسة  
رئيسية حسب المقرر  محاور خمسةد قمنا بتقسيـ ىذا العمؿ إلى ق، و ىبالدرجة الأول تحميمة
، والذي ييدؼ إلى تعريؼ الطالب بمختمؼ أساليب وأشكاؿ التمويؿ رلمسنة أولى ماست الدراسي

 الدولي والمخاطر المتعمقة بو، وكاف المقرر كالآتي:
 

 مدخؿ لتمويؿ الاقتصاد الدولي. :وؿالأ محورال
 .الدفع في الاقتصاد الدولي:انيالث محورال
 .عمميات تمويؿ الاقتصاد الدولي:ثالثال محورال

 الأبعاد الدولية لمتمويؿ الدولي. المحور الرابع: 
 عمميات إدارة مخاطر التمويؿ الدولي.المحور الخامس: 
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 :المحور الأول
 .مدخل لتمويل الاقتصاد الدولي 
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 تمهيد:
يعتبر التمويؿ الدولي أحد الموضوعات اليامة التي يعنى بيا الاقتصاد الدولي،  

وىو يعبر عف انتقاؿ رؤوس الأمواؿ مف الدوؿ التي تمتمؾ فائض إلى الدوؿ التي لدييا 
الزمف أكسبتو عجز وفؽ آليات محددة، وقد تطور التمويؿ الدولي عبر مراحؿ متعاقبة مف 

 أىمية كبيرة.
 :مفهوم التمويل الدولي -1

الحصوؿ عمى الأمواؿ اللبزمة  مف مصادر المختمفة يعرؼ التمويؿ عمى أنو  
ولكف عند الانتقاؿ عمى المستوى الدولي نجد ىناؾ اختلبؼ رئيسي  ،(1)لتمويؿ الاستثمارات

طارىا بيف التمويؿ والتمويؿ الدولي يكمف في التعامؿ مع دوؿ  مختمفة ليا سيادتيا وا 
القانوني الخاص بيا، كما نجد عدد كبير مف العملبت أيف تطرح الإشكالية تبادؿ تمؾ 

لبت إلى ذلؾ تكاليؼ التحويؿ والمعام أضؼ ،العملبت عند مستوى سعر صرؼ معيف
 .، فكؿ ىذه الاشكاليات ليست مطروحة عمى مستوى التمويؿ المحمي 2مف بمد إلى آخر

يعتبر التمويؿ الدولي أحد أىـ النظـ الرئيسية للبقتصاد فعمى المستوى الدولي 
، حيث يشمؿ ىذا الأخير مجالاف رئيسياف وىما: التجارة الدولية والتمويؿ الدولي، الدولي 

دولية تيتـ بظاىرة الاعتماد الاقتصادي المتبادؿ وتحميؿ تدفقات عوامؿ الانتاج فالتجارة ال
بدراسة العرض الأساسي وتحميؿ الطمب في الأسواؽ  كما تيتـ 3وليعمى المستوى الد

أما التمويؿ الدولي فيطبؽ نماذج  ،الدولية، وفيـ آثار التجارة الدولية عمى الأفراد والشركات
 الاقتصاد الكمي، وينصب تركيزه عمى العلبقات المتبادلة بيف المتغيرات الاقتصادية الكمية

صدة وأسعار الصرؼ وأسعار الفائدة والسياسات النقدية والمالية مثؿ المعاملبت الدولية وأر 
 .4الحكومية ...إلخ

                                                 
 .02، القاىرة، مصر ، ص المكتبة الأكاديمية، دراسات في التمويؿ(: 2001)حسيف عطا غنيـ  -1

2
 - Michael conolly (2007): international business finance, Routledge, New York, U.S.A., p.1. 

3
 .33(: إدارح اٌزدبرح اٌذ١ٌٚخ، الاضراء ٌٍطجبعخ، ِصر، اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ.5002عّر ضبٌّبْ ) - 

4
 -Steve Suranovic (2012): Policy and theory of international finance  ,Unnamed publisher, USA, p.09. 
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يمكف تعريؼ التمويؿ الدولي عمى أنو مزيج مف العلبقات النقدية التي تتطور في و 
بيف المقيميف داخؿ الدولة إطار اتفاقيات اقتصادية وتجارية واستثمارية وتبادلية 

أي أنو مجموعة مف العمميات التي تيدؼ إلى خمؽ واستخداـ الأمواؿ اللبزمة  ،1والأجانب
 لمنشاط الاقتصادي الخارجي.

انتقاؿ رؤوس  عممية تمؾ مكف إعطاء تعريؼ أوسع لمتمويؿ الدولي عمى أنوكما ي
الأمواؿ بكافة أشكاليا بيف الدوؿ المختمفة ، ويتكوف المصطمح مف كممتيف : التمويؿ 

 :2والدولي
لتمويؿ: تشير إلى ندرة المعروض مف رأس الماؿ في دولة ما مقارنة بالمطموب منو، مما ا

 يولد فجوة بيف العرض والطمب عمى رأس الماؿ.
الدولي: وتشير الكممة إلى الصفة التي تحكـ عممية التمويؿ مف حيث كونو دوليا ، مما 

 ولة.يدؿ عمى أف تحرؾ رأس الماؿ سيكوف خارج الحدود السياسية لمد
مفيوـ و وبيف بين ولفيـ مصطمح التمويؿ الدولي عمى أكمؿ وجو يجب أف نفرؽ 

في نطاؽ مفيوـ ويكمف الفرؽ الأساسي ، المذاف يتداخلبف إلى حد كبير التمويؿ الخارجي
كؿ منيما، حيث يعبر الأخير أي التمويؿ الخارجي عف المتطمبات التمويمية الوطنية 

الحاجة إلى الاستعانة بالآليات التي يوفرىا نظاـ التمويؿ الدولي لاقتصاد ما تولدت لديو 
لتمبية حاجاتو التمويمية التي قصرت مصادره الذاتية عف توفيرىا، أما مفيوـ التمويؿ 
الدولي فيو أوسع حيث يمكف تعريفو في إطار نظاـ النقد الدولي عمى أنو نظاـ يشمؿ 

مية عبر التدفقات الرأسمالية المضافة إلى آليات خاصة ورسمية تمبي المتطمبات التموي
 .3الموارد المحمية

                                                 
1
 - Kozak yuriy (2015): international finance training manual, cul,,Ukraine, 5 th edition, p.11. 

2
عٕبصرٖ(، دار اٌزع١ٍُ اٌدبِعٟ،  -آ١ٌبرٗ -)ِؤضطبرٗ 3ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ (: ِٛضٛعخ اٌز٠ًّٛ: ا5032خّبي ِسّذ أزّذ، اثرا١ُ٘ اٌط١ذ ) - 

 .00الاضىٕذر٠خ، ِصر، ؼ.
3

(: اٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ عجر اٌػروبد ِزعذ٠خ اٌدٕط١بد ٚأثرٖ فٟ اٌمذرح الالزصبد٠خ ٌٍذٌٚخ، ِىزت اٌٙبغّٟ 5032فب٠ك زطٓ خبضُ اٌػد١رٞ ) - 

 . 55ٌٍىزبة اٌدبِعٟ، اٌعراق اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ.
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إذا فالتمويؿ الدولي يعبر عف كافة المعاملبت التي تتـ بيف المقيميف وغير  
المقيميف والتي تتولد عنيا عمميات انتقاؿ لرؤوس الأمواؿ بكافة أشكاليا بيف الدوؿ، وذلؾ 

إطار متكامؿ لو آليات  مة عنيا، وفيوالمخاطر الناجفي ظؿ متغيرات البيئة الدولية 
 .ومتطمبات

 تطور التمويل الدولي: .2
 وىما: ر نشوءه وتطوره بمرحمتيف رئيسيتيفلقد مر التمويؿ الدولي عب  

 . التمويل الدولي قبل الحرب العالمية الثانية:1.2
لـ تبرز خلبؿ ىذه المرحمة حاجة ممحة لمتمويؿ الدولي ولـ تكف لو أىمية واضحة  

ودور مميز في العلبقات الاقتصادية الدولية، نظرا لقمة الحاجة لتدفقات رؤوس الأمواؿ 
عمى بمحدوديتيا واقتصارىا  صرفيةالأنشطة الم تميزتكما  عمى المستوى الدولي،

 ، ومف الجدير بالذكر أفالخاصة بتمويؿ عمميات التجارة الخارجية الخدمات التقميدية
بسيادة نظاـ قاعدة الذىب وثبات أسعار الصرؼ، والتي اتسمت بدايات ىذه المرحمة 
 : 1رؤوس الأمواؿ عبر شقيف رئيسييفل محدود سمحت بدورىا بانتقاؿ

لى الدولة وفقا لحالة ميزاف المدفوعات،  الشؽ الأوؿ: يتعمؽ بانتقالات الذىب مف وا 
فوعات فتحركات رؤوس الأمواؿ كانت تابعة لحركة التجارة الخارجية ووضع ميزاف المد

 لمدوؿ المختمفة.
التي  لمظروؼالشؽ الثاني: يتعمؽ بنمو حركة الاستثمارات الأجنبية المباشرة، وىذا نتيجة 

 وفرتيا أسعار الصرؼ والأماف ووجود الفرص الاستثمارية المربحة.
ومف الجدير بالذكر أف بريطانيا خلبؿ ىذه المرحمة كانت تحتؿ الصدارة في  

لدولية ، إذ تعتبر لندف مركز رئيسي لمتجارة والتمويؿ، وكاف استقطاب رؤوس الأمواؿ ا
معظـ التجار في جؿ دوؿ العالـ يودعوف أرصدتيـ المالية فييا، لكف بعد الحرب العالمية 
الأولى وانييار قاعدة الذىب اختمفت الموازيف وترجعت بريطانيا لممركز الثاني لصالح 

                                                 
1

 . 25-20(: اٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ، دار زبِذ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ ؼ.5032ِأِْٛ عٍٝ ٔبصر ٚآخرْٚ ) - 
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ر بالحرب واتجيت نحو اقراض حمفائيا الأروبييف التي لـ تتأث الولايات المتحدة الأمريكية
 .1الذيف أثرت عمييـ الحرب

 :2وتميزت فترة مابيف الحربيف في مجاؿ التمويؿ الدولي عموما بما يمي 
 انييار قاعدة الذىب. 
 .انكماش الاستثمارات وقمت الثقة في كفاءة الأسواؽ الماؿ 
 .انكماش حجـ الاقراض الخاص 
  الاقراض وأىميا الإقراض الحكومي الذي حؿ محؿ ر أنماط جديدة مف و ظي

 .الاقراض الخاص والاستثمارات المباشرة، واصدارات السندات طويمة الأجؿ
 .تحوؿ مركز الريادة مف بريطانيا إلى الولايات المتحدة الأمريكية 
  بروز الولايات لمتحدة الأمريكية كأكبر دائف لمعظـ دوؿ العالـ، مع ممكيتيا لمعظـ

   ارات المباشرة في العالـ.الاستثم
 . التمويل الدولي بعد الحرب العالمية الثانية:2.2

ىذه المرحمة حاسمة في تطور أنشطة التمويؿ الدولي، ولعؿ أىـ ما ميز ىذه  تعتبر 
 :3المرحمة مايمي

  تغير حركة وتنظيـ التمويؿ الدولي بعد تراجع الجنيو الاسترليني وبروز الدولار
تستخدـ في تمويؿ التعاملبت الدولية بعد  رائدة عمى المستوى الدولي كعممة دولية

 خروج الولايات المتحدة منتصرة مف الحرب العالمية الثانية.
 

                                                 
1

 .23(: اٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ، اٌٛراق ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.5002ف١ٍح زطٓ خٍف ) - 
2

 .23رورٖ، ؼ.ِأِْٛ عٍٟ ٔبصر ٚآخرْٚ، ِرخع ضجك  - 
3

 أٔظر: - 

(: اٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ ِذخً فٟ ا١ٌٙبوً ٚاٌع١ٍّبد ٚالأدٚاد، اٌذار إٌّٛرخ١خ ٌٍطجبعخ ٚإٌػر، ث١رٚد، ٌجٕبْ، 5033ضرِذ وٛوت اٌد١ًّ ) -

 .33 -52اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ ؼ.

 .53ِأِْٛ عٍٝ ٔبصر ٚآخرْٚ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. -
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  تمويؿ المعاملبت المصرفية الأوروبية عف طريؽ الدولار مما أدى إلى ظيور سوؽ
سوؽ الأورودولار ونموه خلبؿ فترة الستينات والذي أصبح يعرؼ فيما بعد ب

 ي، وأصبحت نشاطاتو تغطي العالـ كمو.العملبت الأوروب
  التطورات والتغيرات الييكمية التي شيدتيا النظـ المصرفية الوطنية، مف خلبؿ

 ا وتكامميا.انشاء فروع خارج حدود الوطف الأـ، وتدويؿ عممياتي
 ازيادة تدفؽ رؤوس الأمواؿ قصيرة وطويمة الأجؿ مع زيادة الحاجة الدولية إليي. 
  ظيور موجة عارمة مف الاستثمار الأجنبي المباشر ونمو واسع النطاؽ في في

 مشاريع الأعماؿ متعددة الجنسيات.
 تحرير حركة رؤوس الأمواؿ في بداية السبعينات 
  تميز التمويؿ الدولي بالتنوع بيف التمويؿ الحكومي والخاص والثنائي ومتعدد

 الأطراؼ والإقميمي والدولي.
  مف مؤسسات التمويؿ الدولي مف منظمات اقميمية ودولية وبنوؾ ظيور العديد

 تنمية.
 عناصر التمويل الدولي:.3

كما ىي موضحة  يعمؿ التمويؿ الدولي كنظاـ متكامؿ يظـ خمس عناصر أساسية
 في الشكؿ التالي:

  



 ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚا

 

8 

 

 .عناصر التمويل الدولي(:1-1رقم )الشكل                   

 
Source : Kozak yuriy (2015): international finance training manual, cul,Ukraine, 5 th 

edition, p.12. 
تتمثؿ في خمس  متمويؿ الدوليالمكونة ل عناصرأف المف الشكؿ يتضح لنا   

 :1فيما يميعناصر رئيسية موضحة 
 العملبت : والذي يضـ بدوره عدة عناصر رئيسية أىميا النظاـ النقدي الدولي

الوطنية والاحتياطات الدولية والعملبت الأجنبية، والآليات التنظيمية الدولية 
 لأسعار الصرؼ.

  المدفوعات الدولية : والتي تعكس كؿ المعاملبت المتعمقة بالدفع عمى المستوى
الدولي والتي تخدـ حركة البضائع وعوامؿ الإنتاج والأدوات المالية وتنعكس عمى 

 ت الخاص بالدولة.ميزاف المدفوعا
  الأسواؽ المالية الدولية: وتعنى ىذه النقطة بآليات التداوؿ الخاصة بالأدوات

 المالية، العممة، القروض، الأوراؽ المالية....الخ.

                                                 
1
 -  Kozak yuriy, op.cit, p.12. 

التموٌل 
 الدولً

النظام النقدي 
 الدولً

الأسواق 
المالٌة 
 الدولٌة

الإدارة 
المالٌة 
 الدولٌة

الضرائب 
 الدولٌة

المدفوعات 
 الدولٌة
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 .الضرائب الدولية : وتستخدـ كطريقة لتعبئة الأمواؿ عمى المستوى الدولي 
   دارة المخاطر والتمويؿ العابر الإدارة المالية الدولية: وتدرس دولية الاستثمار وا

 لمحدود.
 . أهمية التمويل الدولي: 4

تظير أىمية التمويؿ الدولي كنتيجة حتمية لمعلبقات المالية والنقدية في الاقتصاد 
 :1والتي يمكف تصنيفيا إلى المجموعات الرئيسية التالية الدولي
 والواردات بيف  الحسابات المترتبة عمى المبادلات التجارية بشقييا الصادرات

 مختمؼ الدوؿ.
 .التدفقات الدولية لرؤوس الأمواؿ بأشكاليا المختمفة مف قروض واستثمارات وغيرىا 
  الالتزامات المالية عمى البمداف المترتبة عمى الأوضاع السياسية السائدة في العالـ

 كتعويضات الحروب مثلب.
 رؤوس الأمواؿ الدوليةويمكف توضيح أىمية التمويؿ الدولي مف خلبؿ مجرى تدفؽ 

 كما يمي: مف الدوؿ المانحة والدوؿ المتمقية
 . أهمية التمويل الدولي بالنسبة لمدول المتمقية:1.4

لمتمويؿ الدولي أىمية كبير بالنسبة لمدوؿ المتمقية وخاصة النامية منيا والتي تعاني  
تعزيز  مف أجؿتمويؿ ولذا فيي بحاجة ماسة لمتمويؿ الدولي المف فجوة ىيكمية في 

،  2مدخراتيا المحمية وتوفير النقد الأجنبي اللبزـ لمحصوؿ عمى السمع والخدمات الإنتاجية
كما يعتبر التمويؿ الدولي ضروري لمكثير مف الدوؿ مف أجؿ تحقيؽ العديد مف الأىداؼ 

 :3لعؿ أىميا ما يمي
 وىذا ما ـاقامة مشروعات انتاجية وتوسيعيا وتجديد وتحديث رأس الماؿ المستخد ،

 قد يؤدي إلى رفع معدلات النمو داخؿ الدولة.
                                                 

1
 .52(: اٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ، دار اٌّدذلاٚٞ ٌٍٕػر، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ.3222رفبْ رمٟ اٌسطٕٟ )ع - 
2

،  -ث١ٓ إٌظر٠خ ٚاٌزطج١ك-(: الاضزثّبر الأخٕجٟ اٌّجبغر ٚأثرٖ عٍٝ اٌز١ّٕخ الالزصبد٠خ فٟ إٌّطمخ اٌعرث١خ 5032عٍٝ عجذ اٌٛ٘بة ٔدب ) - 

 .32ع١خ، الاضىٕذر٠خ، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ.اٌذار اٌدبِ
3

 .33-35ف١ٍح زطٓ خٍف، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ ؼ. - 



 ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚا

 

10 

 

 .ضماف تشغيؿ المشروعات الإنتاجية باستيراد مستمزمات الإنتاج 
 الكبيرة خاصة في الدوؿ النامية في ظؿ الزيادة السكانية دعـ الاستيلبؾ المحمي ،

 الأفراد. ورفع مستويات معيشةوىذا ما يؤدي إلى 
  الحاجة إلى التوسع في الخدمات بأشكاليا المختمفة والتي يعجز الاقتصاد المحمي

 عف تأمينيا بسبب 
  . أهمية التمويل الدولي بالنسبة لمدول المانحة:2.4

مف وجية نطر الدوؿ المانحة لمتمويؿ الخارجي فإف ىناؾ سيادة للؤىداؼ والدوافع  
ر رسمية ثنائية ومتعددة الأطراؼ، وتسعى السياسية بالنسبة لمتمويؿ المتدفؽ مف مصاد
 :1الدوؿ المانحة إلى تحقيؽ أىداؼ عديدة منيا

  محاولة تصريؼ الفوائض السمعية لدييا وزيادة صادراتيا وتشغيؿ جانب كبير مف
شركاتيا الوطنية في النقؿ والوساطة والتأميف والمقاولات ومكاتب الخبرة المختمفة 

 لدييا.
  المانحة أماـ المجتمع الدولي واضيارىا كدولة تحارب الفقر تحسيف صورة الدوؿ

 في العالـ.
 .حماية مصالح بعض القطاعات الانتاجية 
 . أهمية التمويل الدولي عمى المستوى العالمي:3.4

 :2مايميتكمف أىمية التمويؿ الدولي عمى المستوى العالمي في  
 المستوى الدولي.عمى الدولية المطموبة  المالية  توفير السيولة 
  توفير أداة مناسبة لقياس مستوى النشاط الاقتصادي في مختمؼ الدوؿ عف طريؽ

مصدرا ملبئما لتوظيؼ واستثمار الأمواؿ، ومنبعا أسواؽ الماؿ، التي تشكؿ بدورىا 
 لتمويؿ التجارة والاستثمار عمى المستوى العالمي.

                                                 
1

 .33خّبي ِسّذ أزّذ، اثرا١ُ٘ اٌط١ذ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ ؼ. - 
2

ٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ (: ِمذِخ فٟ اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ، دار إٌّب٘ح ٌٍٕػر ٚاٌز5000ٔٛازد عجذ اٌرزّبْ ا١ٌٙزٟ، ِٕدذ عجذ اٌٍط١ف اٌخػبٌٟ ) - 

 .32-32الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ ؼ.
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  تمويؿ حركة التجارة الدولية السمعية والخدمية، بحيث أف أي قصور في عممية
التمويؿ تؤدي إلى انكماش العلبقات الاقتصادية بيف الدوؿ، وىذا بدوره سيؤدي 

أي –إلى تراجع القطاع الخارجي داخؿ الدوؿ، وعمى اعتبار أف ىذا الأخير 
تراجعو إلى تراجع معدلات ىو المحرؾ الأساسي لمنمو فسيؤدي  -القطاع الخارجي

وخمؽ العديد مف المشاكؿ ) مثؿ انخفاض حجـ  النمو الاقتصادي داخؿ دوؿ العالـ
الإنتاج المخصص لمتصدير والسمع المطموب استيرادىا لأغراض الاستثمار أو 

 لأغراض الاستيلبؾ(.
 خلاصة:
وفؽ  يعبر التمويؿ الدولي عف آليات انتقاؿ رؤوس الأمواؿ مف دولة إلى أخرى 

نظاـ معيف يتكوف مف خمس عناصر رئيسية متمثمة في النظاـ النقدي الدولي وكافة 
المعاملبت المتعمقة بالمدفوعات الدولية والأسواؽ المالية الدولية وطرؽ الإدارة المالية 

ولي أىمية في الساحة الدولية مف الدولية وأخيرا الضرائب الدولية، ولقد اكتسى التمويؿ الد
خاصة بعد الحرب العالمية الثانية أيف زادت تدفقات رؤوس  ة عبر الزمفلبؿ تطور خ

الأمواؿ الدولية وقد تعمقت أكثر في فترة السبعينات بتزايد تدفؽ الاستثمارات الأجنبية 
لتتعمؽ أكثر فأكثر خلبؿ فترة التسعينات مف القرف الماضي بسبب زيادة الطور 

 التكنولوجي.
أىمية التمويؿ الدولي مف خلبؿ مساعدة الدوؿ عمى تحقيؽ أىدافيا وتمويمو  وتنبع

 لنشاط التجارة الخارجية، بالإضافة إلى أف لديو أىمية خاصة لمدوؿ النامية مف خلبؿ سده
  لفجوة التمويؿ الداخمية والخارجية التي تعاني منيا ىذه الدوؿ.
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 الثاني: المحور

 .الدفــــــــــــــــــــــــع في الاقـــــــــــــتصاد الدولـــــــــــــــــــــي 
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 تمهيد:
مع تحرير التجارة الدولية زادت المعاملبت الدولية بشكؿ كبير، وأصبحت الأمواؿ  

ومف ىنا بدأت تظير تنتقؿ مف دولة إلى أخرى مف أجؿ تسوية الالتزامات المترتبة عمييا، 
لدفع الدولية لتسييؿ ىذه العممية، وقامت البنوؾ والمؤسسات المالية بتوحيد أنماط أنظمة ا

نشاء  شبكات دولية تربطيا ببعضيا البعض، وتضمف أداء التعامؿ وطرؽ النقؿ والتسوية وا 
 المعاملبت عمى أكمؿ وجو. 

ويتطمب عمؿ أنظمة الدفع الدولية وجود وسائؿ لمدفع تحظى بالقبوؿ في تسوية  
لى وقت قريب كانت وسائؿ الدفع التقميدية ىي السائدة في الساحة و المعاملبت الدولية،  ا 

 تطور عبر الزمف عرفتتلوجي بدأت تظير وسائؿ جديدة و و الدولية ومع التطور التكن
  والموثوقية في الأداءبالسرعة  ة التي تتمتعبوسائؿ الدفع الحديث

 الدولية: . أنظمة الدفع1
يتـ انشاء نظـ الدفع عادة مف أجؿ تغطية احتياجات الأفراد والمؤسسات لتسييؿ  

عمميات الدفع والتسوية التي تتطمب سرعة في الأداء مف أجؿ انتقاؿ الأمواؿ المستحقة 
مف أوائؿ ىذه الأنظمة، حيث أف  بيف الأطراؼ المتدخمة، ولقد كانت نظـ مقاصة الشيكات

عممية استخلبص الشيكات بيف البنوؾ استمزمت وضع غرؼ لتبادؿ الشيكات ومقاصتيا، 
، عرفت نظـ الدفع ومع التطور أدوات الدفع والأنظمة الالكترونية والبرمجيات المختمفة

 تطورات كبيرة حيث توسع نطاؽ عمميا لتشمؿ إنشاء أنظمة لمبطاقات البنكية ونظـ
  .1التسوية والأوراؽ المالية بالإضافة إلى نظـ الدفع المباشر

ومع التطور الحاصؿ عمى المستوى الدولي مف تحرير التجارة وزيادة المعاملبت 
عبر الحدود جاءت الحاجة لتوحيد أنظمة الدفع عمى المستوى الدولي لأداء ىتو الالتزامات 

 وضماف تسوية المعاملبت بسرعة ودقة أكبر.
 

                                                 
1

 .02(: الإغبر اٌمبٟٔٛٔ ٌٕظُ اٌذفع ٚرط٠ٛخ الأٚراق اٌّب١ٌخ، اٌٍدٕخ اٌعرث١خ ٌٕظُ اٌذفع ٚاٌزط٠ٛخ، ؼ.5035صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ) - 
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 أنظمة الدفع الدولية: . مفهوم1.1
إف نمو المعاملبت المالية وتزايدىا بيف البنوؾ عمى المستوى الدولي، أدى إلى  

 ت منمطة ، وأصبحت ىذه الأنظمة حتمية توحيد أنظمة الاتصاؿ واستعماؿ قاعدة بيانا
الموحدة والتي يتـ بموجبيا نقؿ مدفوعات السمع والخدمات بيف البنوؾ عمى المستوى 
الدولي تعرؼ بأنظمة الدفع الدولية، كما أصبحت مف العناصر الضرورية التي تدؿ عمى 

عموـ يمكف القوؿ أف نظاـ الدفع الدولي ىو لوعمى اة تشغيؿ البيئة المالية العالمية، كفاء
اء نظـ الدفع ويولد مية تنظيـ المدفوعات الدولية وأعضعمبيف مع ذلؾ الإطار الذي يج

بينيا مجموعة مف العلبقات التي تنشأ بعفوية بيف ىذه الأطراؼ خلبؿ عممية نقؿ الأمواؿ 
، والتي تتـ بدورىا مف خلب استعماؿ عدة وسائؿ مف بينيا بيف البمداف المختمفة واستيلبميا

  . 1وغيرىا لانترنت والاتصالات الإلكترونيةالتمغراؼ والتيمكس والكمبيوتر وا
 :2شتمؿ أنظمة الدفع الدولية عمىوت 
 رى بغرض تسوية المدفوعات الدولية: وىي تحويلبت الأمواؿ مف دولة إلى أخ

 المعاملبت الدولية، باستخداـ وسائؿ الدفع المختمفة.
  أو أكثرمنظمات ومؤسسات الدفع المقيمة وغير المقيمة والتي تعمؿ في دولتيف 
 يف نقؿ الأمواؿ مف دولة إلى أخرى عبر عمميات المعالجة والتصفية.تأم 
 . مخاطر أنظمة الدفع الدولية:2.1

التي قد تعيؽ عمميا عمى أكمؿ  تتعرض أنظمة الدفع الدولية لمعديد مف المخاطر  
، ويمكف القوؿ أف وجو كما قد تتسبب في خسائر لأحد الأطراؼ المتدخمة في النظاـ

خاطر التي تصيب أنظمة الدفع داخؿ الدولة ىي تقريبا نفسيا عمى المستوى الدولي، الم
 :3ومف ىذا المنطمؽ تتمثؿ أىـ مخاطر فيما يمي

                                                 
1
 - Yuriy Kozak (2017): Essentials of international finance: questions and answers, Tbilisi publishing house 

universal, p.71. 
2
 - Ibid,p.71. 

3
-Look at: - Tom Kokkola (2010):the payment system: payment securities and derivatives, and the role of the 

eurosystem, European central bank, pp. 115-128. 

- Yuriy Kozak, op.cit, p.71. 
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 . مخاطر الإئتمان:1.2.1
ويتمثؿ ىذا الخطر في عدـ قدرة أحد الأطراؼ عمى تسوية التزاماتو كاممة لا في  

الخطر بقوة في حالة الائتماف غير المضموف، الوقت الحالي ولا في المستقبؿ، ويبرز ىذا 
تزامنة التي لا تتـ في نفس الوقت وتشمؿ مخاطر الائماف أو في حالة التسوية غير الم

 عمى:
  خطر فقداف كؿ أو جزء مف قيمة المعاممة في حالة قياـ بائع الأصؿ المالي

 الأصؿ. بالتسميـ لكف لا يتمقى الدفع أو يدفع المشتري الثمف ولكنو لا يتمقى
  مخاطر تكمفة الاستبداؿ وتعرؼ بمخاطر الأسعار وىي تنشأ مف عدـ الوفاء

بالتزاماتو في تاريخ التسوية وبالتالي يمكف أف تختمؼ أسعار السوؽ مف وقت 
 التسوية إلى وقت الدفع الفعمي.

 . مخاطر السيولة:2.2.1
الدفع ما يكفي  ويتمثؿ ىذا الخطر في عدـ امتلبؾ أحد الأطراؼ المتدخمة في نظاـ 

مف الماؿ لأداء التزاماتو المالية في الوقت المحدد، مع العمـ أف لو القدرة عمى أداء تمؾ 
  الالتزامات في وقت لاحؽ.

 :وقد تعود الأسباب الكامنة وراء ىذا الخطر إلى 
  المشاكؿ التشغيمية. 
   عجز مؤقت لتحويؿ الأصوؿ الى سيولة في الوقت المناسب بسبب ظروؼ

  السوؽ المعاكسة.
 . المخاطر القانونية:3.2.1
ويرجع ىذا الخطر إلى ضعؼ الاطار القانوني وعدـ ثباتو، والذي يمكف أف يؤدي  

 .إلى تفاقـ المخاطر الأخرى خاصة مخاطر السيولة والائتماف
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وترتكز آلية إدارة المخاطر القانونية عمى حقوؽ والتزامات الأطراؼ في 
مف ضروري تأسيس ىذه الحقوؽ والالتزامات مع ارتفاع درجة المعاملبت، لذلؾ كاف 

 اليقيف القانوني.
  . المخاطر التشغيمية:4.2.1

لأنطمة الدفع، وىي المخاطر الناجمة عف عدـ كفاية أو فشؿ العمميات الداخمية 
فيي تشمؿ الجوانب التنظيمية والعوامؿ الخارجية المؤثرة فييا، وتنتج المخاطر التشغيمية 

 بسبب خمؿ فني وأو أخطاء في التشغيؿ، أو احتياؿ...إلخ،  عادة
إدارة المخاطر التشغيمية بأنيا عممية منيجية مستمرة يتـ بموجبيا  ويمكف وصؼ

التعرؼ عمى الخطر بشكؿ مسبؽ، وتقييـ العواقب المترتبة عنو وتطوير الخطط لمعالجتو، 
وتيدؼ إدارة ىذه المخاطر إلى اتخاذ الاجراءات المناسبة مف أجؿ تقميؿ احتماؿ حدوث 

خاطر تعقيدا بحيث يكوف مف اس تعتبر أكبر المالخطر والحد مف عواقبو، وعمى ىذا الأس
 الصعب تحديد الخطر وتحديد احتماؿ وقوعو، ويمعب المشغؿ دوريف رئيسسيف ىما:

  وضع إطار عمؿ شامؿ لإدارة المخاطر التشغيمية لمنظاـ مف أجؿ تعزيز صمود
 الأسواؽ المالية.

 ة، والرصد التحديد الواضح لمصادر مخاطر التشغيؿ وتقييـ عواقبيا المحتمم
 المستمر لمثؿ ىذه الأخطار.

 . المخاطر النظامية:5.2.1
ينشأ ىذا الخطر جراء عدـ قدرة أحد المشاركيف عمى أداء إلتزاماتو في وقت  

الاستحقاؽ مما قد يؤثر عمى المشاركيف الآخريف ويضعؼ قدرتيـ عمى أداء التزاماتيـ في 
  فع، وتيديد لاستقرار النظاـ المالي.في نظاـ الدأوقاتيا المحددة، وىذا ما بسبب خمؿ 

 المبادئ الأساسية للأداء الفعال لأنظمة الدفع:.3.1
الاستقرار المالي الذي يتأتى بالدرجة الأولى مف خلبؿ تعزيز البنية التحتية نظرا لأىمية 

 المالية ، قامت لجنة أنظمة الدفع والتسوية لممصارؼ المركزية لمجموعة البمداف العشرة
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 :1ىي 1999بتطوير مبادئ أساسية لأنظمة الدفع سنة   
 .يجب أف يرتكز النظاـ عمى أساس قانوني جيد وسميـ وواضح يشمؿ كؿ الجوانب 
  جراءاتو المشاركيف مف الإحاطة بكؿ المخاطر المالية التي تمكيف قواعد النظاـ وا 

 قد يتعرضوف ليا جراء مشاركتيـ في النظاـ.
 الائتمانية ومخاطر السيولة.واضحة لإدارة المخاطر  يجب أف يمتمؾ النظاـ طرؽ 
  ساعة. 24ينبغي أف يوفر النظاـ تسوية نيائية في مدة قصيرة أقصاىا 
  يجب أف يكوف النظاـ قادرا عمى ضماف الانتياء مف كافة التسويات اليومية في

 الوقت المناسب.
 خاطر سيولة مخاطر ائتمانية وم ذاتأف تكوف الأصوؿ المستخدمة لمتسوية  بيج

 .قميمة أو معدومة
 أف يضمف النظاـ درجة عالية مف الأماف والموثوقية التشغيمية، وأف يمتمؾ  بيج

 ترتيبات لمطوارئ مف أجؿ اتماـ المعالجة اليومية لممعاملبت في الوقت المناسب
 .يجب أف يوفر النظاـ وسيمة عممية وفعالة لتسديد المدفوعات 
  وضوعية ومعمف عنيا لممشاركة فيوميجب أف يكوف لمنظاـ معايير 
 .يجب أف تتمتع ترتيبات النظاـ بالفعالية والشفافية 

 . وسائل الدفع الدولية:2
تعددت وسائؿ الدفع الدولية وتطورت بشكؿ كبير عبر الزمف، وذلؾ بتعدد وكبر  

ر بتطور الابتكارات حجـ المعاملبت الدولية، فنجد منيا ما ىو تقميدي وما ىو حديث تطو 
والتكنولوجيا، ويمكف تعريؼ وسائؿ الدفع الدولية عمى أنيا كؿ وسيمة تمكف مستعمميا مف 

   الوفاء بالتزاماتو عبر الحدود سواءا عف طريؽ التحويؿ أو الدفع المباشر.
 

                                                 
1

 - Committee on payment and settlement systems (2001): core principles for systemically important payment 

systems, bank for international settlements, p.03. 



 ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚا

 

18 

 

 . وسائل الدفع الدولية التقميدية:1.2
بالنسبة ىو أكثر أمنا تختمؼ وسائؿ الدفع التقميدية حسب درجة الأماف فمنيا مف  

لممصر ومنيا ما ىو أثر أمنا لممستورد، ولعؿ أىـ وسيمة أكثرىا أمنا لمطرفيف ىي 
  الاعتماد المستندي.

 . الدفع المقدم:1.1.2
ويسمى أيضا بالدفع المسبؽ، وىنا يتـ الدفع بالكامؿ قبؿ شحف البضاعة، حيث  

قبؿ تسميـ البضاعة  الدفعة كاممة ثمف يكوف المصدر في وضع يسمح لو بالحصوؿ عمى
لممستورد، ويعتبر الدفع المسبؽ أحد أكثر الأساليب الآمنة لممصدريف، وأقميا لممستورديف، 

 :1ويمكف تمخيص الأسباب المتعمقة باستخداـ الدفع المسبؽ فيما يمي
 .لا يريد المصدر تحمؿ مخاطر عدـ الدفع المتعمقة بالمستورد 
 مف البضاعة.أف يكوف المصدر غير قادر عمى تمويؿ ث 
 .قد يكوف المصدر في وضع احتكاري 
 .قد يكوف المصدر أعطى لممستورد ضمانات مصرفية مثؿ أوراؽ مالية 
 .قد يكوف المستورد عمى ثقة تامة في المصدر، أو أنو بحاجة ماسة لمبضاعة 
 يكوف المستورد مف الداخميف الجدد لمسوؽ ويرغب في بناء علبقات تجارية  قد

 ثابتة بينيا.طويمة مع المصدر، أو أف ىناؾ علبقة قوية و 
 .قد يكوف سعر العقد مبمغا صغيرا 

 الدفع عن طريق الشيك:. 2.1.2
حيث  أكثر أمانا مف الدفع نقدا ولكنو يتميز بالبطء، طريؽ الشيؾ يعتبر الدفع عف 

يوجد في التجارة الدولية نوعيف مف الشيكات، النوع الأوؿ يمثؿ شيؾ الشركة مسحوب 
عمى الحساب في أحد البنوؾ، ويجب أف يصادؽ عميو البنؾ لضماف دفعو، والنوع الثاني 

                                                 
1
- M. hakan, canan unal (2010): international payment methods ,muhf-had, c 16, Turkey,  P.331. 
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يمثؿ شيؾ البنؾ مسحوب عمى أحد البنوؾ عمى بنؾ آخر، والمستفيد مف الشيؾ ىو الذي 
  .1يضمف التسديد

 :الحساب المفتوح. 3.1.2
 يعتبر الحساب المفتوح مف طرؽ الدفع المناسبة إذا كاف العميؿ لديو جدارة ائتمانية 

، ، وىنا يتـ شحف البضاعة إلى المستوردوىو عكس الدفع المسبؽ وسمعة جيدة ونزاىة
وذلؾ مقابؿ قيامو بإضافة مديونية عميو في حساب المصدر، ويستطيع المصدر أف يقدـ 

فبموجب ىذه الطريقة يتـ نقؿ ممكية  نية إلى البنوؾ ويحصؿ عمى تسييلبت،تمؾ المديو 
تشكؿ بعض  البضاعة مف البائع إلى المشتري قبؿ عممية الدفع، مما قد يؤدي إلى

فبغياب المستندات والقنوات المصرفية قد تجعؿ المجوء إلى القانوف  لممصدر المخاطر
 .  2لممطالبة بالدفع أمرا صعبا

 :المستندية التحصيلات. 4.1.2
عطاء كؿ    ىي تقنية يقوـ بموجبيا الساحب أو المصدر بإصدار كمبيالة وا 

لأخير بإجراءات تسميـ االمستندات إلى البنؾ الذي يمثمو )البنؾ المراسؿ(، حيث يقوـ ىذا 
مقابؿ  (المستندات إلى المستورد )المسحوب عمية( أو إلى البنؾ الذي يمثمو )البنؾ المكمؼ

يـ مبمغ الصفقة أو قبوؿ الكمبيالة والاستفادة مف ميمة تسديد، ومف ىذا التعريؼ ىناؾ تسم
 :3 يجب توضيحيا عدة نقاط أساسية

 تعني الكمبيالة  فالمستندات المالية: وتعني مستندات مالية أو تجارية، المستندات
أو سند لأمر، شيكات، أو أي أداة أخرى مماثمة تستعمؿ لمحصوؿ عمى تسديد 

تعني الفواتير ومستندات النقؿ،  المستندات التجاريةمالي أو دفع نقدي. أما 
 مستندات الممكية، أو أي مستندات أخرى مماثمة.

                                                 
1

(: اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ : ٔظر٠خ ٚرطج١ك، دار ز٘راْ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، اٌطجعخ 5005ضعٛد خب٠ذ اٌعبِرٞ )- 

 .222الأٌٚٝ، ؼ.
2
 - Saudi industrial development fund (2018): export terms, documentation, and payment methods, export 

bulletin, no 08, p.12. 
3

 .503(: الزصبد٠بد اٌجٕٛن ٚاٌزم١ٕبد اٌجٕى١خ، ِىزجخ زطٓ اٌعصر٠خ، ث١رٚد، ٌجٕبْ، ؼ.١ٌٚ5033ذ اٌعب٠ت، ٌسٍٛ ثٛخبرٞ ) 
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 ت المالية ويكوف التحصيؿ إما تحصيلب بسيطا يقتصر عمى المستندا :التحصيل
 فقط، أو تحصيلب مستنديا يشمؿ المستندات المالية والتجارية.

 . خطابات الضمان:5.1.2
عف قياـ البنؾ بضماف الغير بطريقة التوقيع دوف أف يضطر يعبر خطاب الضماف  

البنؾ لأف يخرج مف ذمتو أية مبالغ، ذلؾ أف توقيع البنؾ عمى خطاب الضماف يعتبر 
بأف العميؿ سيقوـ بالوفاء بالتزاماتو اتجاىو، فإف لـ يقـ ىذا  مستفيدضمانا مباشرا وقويا لم

الأخير أي العميؿ بالوفاء بالتزاماتو يضطر البنؾ لمواء بيا إذا طمب منو المستفيد ذلؾ 
، ويمكف تعريفو عمى أنو تعيد مكتوب يصدر مف البنؾ خلبؿ الفترة المحددة في الضماف

بأف يؤدي  عميمو لصالح المستفيد، يمتزـ بموجبو البنؾبناءا عمى تعميمات صادرة لو مف 
مبمغا معينا عند الاستحقاؽ لممستفيد، إذا طمب منو ذلؾ خلبؿ المدة المعينة في 

 .1الخطاب
 .الاعتماد المستندي:6.1.2
 لمدفع سنتناوؿ الاعتماد المستندي بنوع مف التفصيؿ نظرا لأىميتو الكبيرة كوسيمة 

 قياـ بمعاملبت معينو عمى المستوى الدولي.لمترتبة عف الوفاء بالالتزامات اوا
 :تعريف الاعتماد المستنديأ.

رشاداتعبارة عف اتفاؽ متعدد الأطراؼ مع البنؾ، يكوف حسب طمب  ىو   وا 
بسداد مبمغ الفاتورة لممصدر )البائع( مقابؿ تقديـ  البنؾ المستورد )المشتري( بحيث يتعيد

 .2مجموعة مف المستندات تصدر في وقت معيف 
ويعتبر الاعتماد المستندي مف أكثر الأدوات أمانا المتاحة لمتجار العالمييف، حيث  

أنو عبارة عف التزاـ لمبنؾ نيابة عف المشتري بالدفع لممصدر شريطة استيفاء الشروط 
 تي يتـ التحقؽ منيا عبر عرض كؿ المستندات المطموبة، وىو عقد منفصؿوالأحكاـ ال

                                                 
1

(: اٌزسى١ُ فٟ اٌعّبٔبد اٌّصرف١خ دراضخ ِمبرٔخ، ِروس اٌذراضبد اٌعرث١خ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، ِصر، اٌطجعخ 5035٘بٟٔ أزّذ عطبٜ ) 

 .22-22.الأٌٚٝ، ؼ ؼ 
2

 .١ٌٚ530ذ اٌعب٠ت، ٌسٍٛ ثٛخبرٞ ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. - 
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 .1عف عقد البيع فالبنؾ ىنا يتعامؿ بالمستندات فقط وليس البضائع 
 :2ويشترط في عممية الاعتماد المستندي توفر عدة أطراؼ 
 وىو الشخص الطبيعي أو الاعتباري الذي يطمب مف البنؾ فتح العميل الآمر :

 أو المستورد. المشترييعرؼ بالاعتماد المستندي وىو عادة 
 :د مف البنؾ يقوـ عند تقدـ العميؿ الآمر لطمب الاعتما البنك المحرر للاعتماد

عطاء الموافقة مف عدميا، فإذا وافؽ عمى فتح الاعتماد يبدراسة الطمب  البنؾ قوـ وا 
بالإجراءات اللبزمة والخاصة بفتح الاعتماد ويوجيو إلى المستفيد بشكؿ مباشر أو 
إلى أحد مراسميو في البمد المصدر حتى يتمكف ىذا المراسؿ مف إضافة تعزيزه 

 عميو في حالة الاعتماد المعزز.
  :مف قبؿ المصرؼ فاتح  عند تمقي المصرؼ المبمغ للبعتمادالمصرف مراسل

 ـ بعدىا بإبلبغ المستفيد بالاعتماد.الاعتماد يقو 
 :وينبغي أف يقوـ بتنفيذ شروط الاعتماد ضمف المدة المقررة  المستفيد أو المصدر

، أما إذا تـ تبميغو بالاعتماد مف قبؿ البنؾ المراسؿ في بمده، وكاف ىذا للبعتماد
 البنؾ معززا للبعتماد، فإف كتاب التبميغ ىذا يعتبر عقدا جديدا بيف المصرؼ
المراسؿ المعزز وبيف المستفيد وبموجب ىذا العقد يتسمـ المستفيد ثمف البضاعة 

 المصدرة إذا قاـ بتقديـ ىذه المستندات طبقا لشروط الاعتماد.
 :المستندي أنواع الاعتمادب. 

 :3نذكر أىمياتصنؼ حسب عدة تصنيفات مف الاعتمادات المستندية  توجد العديد 

                                                 
1
- Agbonika Josephine (2015):methods of international trade and payments, global journal of politics and law 

research, vol.3, no01, P.41. 
2

 أٔظر: - 

 .23ِذاخً ٚرطج١مبد، دار ا١ٌبزٚرٞ ، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ ؼ.(: إدارح اٌع١ٍّبد اٌّصرف١خ 5035صبدق اٌػّرٞ ) -

 .3030-3052(: ِٛضٛعخ اٌفمٗ ٚاٌمعبء فٟ غرذ لبْٔٛ اٌزدبرح اٌدذ٠ذ، دار ِسّٛد ٌٍٕػر، ِصر، ؼ ؼ.5035ِسّذ عسِٟ اٌجىرٞ )-
3

 أٔظر: - 

 .١ٌ325خ، دار ا١ٌبزٚرٞ ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.(: إدارح الأعّبي اٌذ5032ٚزور٠ب ِطٍه اٌذٚرٞ، أزّذ عٍٝ صبٌر ) -

 .00-22(: ِطؤ١ٌٚخ اٌجٕه فٟ إغبر ع١ٍّبد الائزّبْ اٌخبرخٟ، دار اٌفىر ٚاٌمبْٔٛ ، ِصر، ؼ ؼ.5032خ١ٍفخ ثٓ ِسّذ اٌسعرِٟ ) -

 .22-25صبدق اٌػّرٞ ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ ؼ. -

 .53ٕذ٠خ، اٌّعٙذ اٌعبٌّٟ ٌٍفىر الاضلاِٟ، اٌمب٘رح، ِصر، اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ.(: الاعزّبداد اٌّطز3222ِسٟ اٌذ٠ٓ اضّبع١ً ) -
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 من حيث قوة تعهد البنك المصدر: . التصنيف1ب.
الاعتماد القابؿ ، فوغير القابل لمنقض ستندي القابلالاعتماد المنجد ىناؾ نوعيف 

المستفيد بشكؿ مسبؽ،  لإشعارلمنقض يمكف إلغاءه أو تعديمو في أي وقت دوف الحاجة 
كما أف  ،لاعتماد غير القابؿ لمنقض لا يمكف إلغاءه أو تعديمو بدوف إذف المستفيداأما 

الاعتماد غير قابؿ لمنقض يمزـ البنؾ المصدر للبعتماد بالدفع لممصدر في حالة تقديمو 
  لممستندات المطابقة لشروط الاعتماد.

 تصنيف الاعتماد المستندي من الناحية الشكمية:. 2ب.
الاعتماد اعتماد التحويل و  الأعتماد المتجدد و وينقسـ حسب ىذا التصنيؼ إلى

 يكوف في حالة قياـ أو اعتماد الدوراف كما يسميو البعض لاعتماد المتجددفا الاحتياطي
المشتري بعمميات تجارية متعددة مع شخص معيف، فبلب مف فتح اعتماد خاص بكؿ 
عممية عمى حدة، يقود البنؾ بفتح اعتماد واحد يتجدد كمما تجددت العمميات، فيجوز 

جديدة خاصة بعمميات دورية داخؿ المدة أف يستخدمو كمما قدـ مستندات لممستفيد منو 
المتفؽ عمييا، وقد تكوف ىذه الاعتمادات مجمعة أو غير مجمعة )تقسـ مددا مستقمة لا 
يتداخؿ مبمغ أي منيما في الآخر مثؿ اعتمادات شركات الطيراف فيما يخص دفع رسوـ 

 . المطارات التي تحط عمييا(
الذي يمكف تحويمو مف مستفيد إلى  الاعتماد القابؿ لمتحويؿ فيو الاعتمادأما 

 مستفيد آخر، ويخضع ىذا الأمر لإرادة المتعاقديف
حيث  فغالبا ما يستخدـ كبديؿ لضماف التنفيذ الاعتماد الاحتياطي وفيما يخص 

أف الوفاء يتـ عف طريؽ الضامف نظير قياـ  ضماف لمبائع ليضمف لو الوفاء، إذيستخدـ ك
 البائع بتنفيذ التزامة في ىذا الاعتماد.
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 . التصنيف من حيث تعهد البنك المراسل:3ب.
، ويظير ىذا الاعتماد المعزز وغير المعززنجد حسب ىذا التصنيؼ نوعاف  

عمى البنؾ المراسؿ في عممية التبميغ، فيقوـ  فاتح الاعتمادالاعتماد في حالة اعتماد البنؾ 
لمشروط،  ىذا الأخير بإضافة تعيده بدفع قيمة الاعتماد في حالة تطابؽ المستندات

وبالتالي فيذا النوع مف الاعتماد يتميز بوجود تعيديف مف البنؾ فاتح الاعتماد والبنؾ 
طمئناف لممصدر، أما المراسؿ وليذا سمي بالاعتماد المعزز، وىو يوفر أكثر راحة وا

الاعتماد غير المعزز يقع التزاـ السداد فيو عمى عاتؽ البنؾ فاتح الاعتماد فقط، ويقتصر 
 دور البنؾ المراسؿ عمى عمميات الوساطة والتبميغ مقابؿ عمولة.

  :لتبادل التجاريالاعتماد المستندي من حيث حركة ا. تصنيف 4ب.
عتماد    الاستيراد، ويصدر اعتماد الاستيراد عندما وينقسـ إلى إعتماد التصدير وا 

يريد مستورد محمي أف يستورد سمعا مف الخارج ويتـ تمويؿ العممية عف طريؽ الاعتماد 
المفتوح للبستيراد، أما انظماـ بنؾ في بمد المستفيد لتأييد ىذا الاعتماد فإنو يعتبر اعتماد 

والاستيراد منفصميف، أي وجود ويمكف أف يكوف اعتماد التصدير  تصدير بالنسبة لبمدة،
   أحدىما دوف وجود الآخر.

 يف من حيث طريقة الدفع:التصن. 5ب.
أما الاعتماد القابؿ  ابل لمتجزئة وغير القابل لمتجزئةالاعتماد الق ويصنؼ إلى

لمتجزئة فيو ذلؾ الاعتماد الذي يمكف بموجبو شحف بضاعة عمى دفعات وقبض ثمف كؿ 
أما الاعتماد غير قابؿ لمتجزئة فيمتزـ المصدر بإرساؿ البضاعة دفعة عندما يتـ شحنيا، 

 دفعة واحدة كما يتـ الدفع لو مرة واحدة مقابؿ تسميـ المستندات.
 والشكؿ التالي يبيف الأنواع المختمفة للبعتمادات المستندية:
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 مف إعداد الباحث اعتمادا عمى ما سبؽ المصدر: 

 :مراحل تكوين الاعتماد المستنديج. 
 :1تمر دورة تكويف الاعتماد المستندي بعدة مراحؿ

  ابراـ عقد البيع الدولي: حيث يقوـ البائع والمشتري بغبراـ عقد البيع الذي قد
 ينصب عمى بضاعة أو خدمة أو تنفيذ مشاريع الانشاءات الضخمة، 

  فتح الاعتماد: تعتبر ىذه المرحمة ىي بداية تدخؿ بنؾ المشتري الفعمي في
خ طاره بو، ولكف حؽ العممية، حيث يطمب منو عميمو فتح اعتماد لفائدة البائع وا 

البائع في قبض المبمغ مف البنؾ لا يكتمؿ إلا عند تقديمو لممستندات لمبنؾ وقياـ 
 ىذا الأخير بمطابقتيا لشروط خطاب الاعتماد المرسؿ إليو.

  :يقوـ البنؾ في ىذه المرحمة بإرساؿ خطاب الاعتماد إلى تنفيذ الاعتماد المستندي
بنؾ وسيط موجود في بمد البائع، ويتضمف البائع إما بشكؿ مباشر أو عف طريؽ 

، الخطاب الشروط التي تحدد حقوؽ والتزامات فاتح الاعتماد والبائع والمستفيد منو
                                                 

1
 أٔظر: - 

(:ِطؤ١ٌٚخ اٌجٕه فٟ إغبر ع١ٍّبد الائزّبْ اٌخبرخٟ، دار اٌفىر ٚاٌمبْٔٛ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع،ِصر، ؼ 5032خ١ٍفخ ثٓ ِسّذ اٌخعرِٟ ) -

 .03-05ؼ.

 .530ؼ.١ٌٚذ اٌعب٠ت، ٌسٍٛ ثٛخبرٞ، ِرخع ضجك رورٖ،   -

من حٌث قوة 
 تعهد البنك

اعتماد قابل 
 للنقض

اعتماد غٌر 
 قابل للنقض

من الناحٌة 
 الشكلٌةا

الاعتماد 
 المتجدد

اعتماد 
 التحوٌل

اعتماد 
 احتٌاطً

من حٌث تعهد 
 البنك المراسل

اعتماد 
 معزز

اعتماد غٌر 
 معزز

من حٌث حركة 
 التبادل التجاري

اعتماد 
 الاستٌراد

اعتماد 
 التصدٌر

من حٌث طرٌقة 
 الدفع

اعتماد قابل 
 للتجزئة

اعتماد غٌر 
 قابل للتجزئة

 أنواع الاعتمادات المستندية(: 01-2الشكؿ رقـ )
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لذا فتنفيذ الاعتماد ىو تتويج لممراحؿ السابقة، حيث يقدـ البائع الوثائؽ المتضمنة 
عف مبمغ  بالخطاب الموجو إليو مف البنؾ، وبالمقابؿ يقوـ ىذا الأخير بالإفراج

الاعتماد بعدما يكوف قد قاـ بفحص المستندات ومطابقتيا، ويقوـ البنؾ بإحالة 
المستندات المسممة إليو لممشتري الآمر الذي بواسطتيا يمكنو تسمـ البضاعة مف 

  الناقؿ.
 مزايا الاعتماد المستندي:د. 

 :1يتمتع الاعتماد المستندي بالعديد مف المزايا نذكر منيا 
  لالتزاماتو، بأف تعيد مف البنؾ اتجاه المستفيد وذلؾ قبؿ البدء في تنفيذ الأخير

يدفع لو البنؾ ثمف البضاعة أو يقبؿ ما يسحبو عميو مف كمبيالات تحت الاعتماد 
وعندما تقدـ إلى البنؾ المستندات الممثمة لمبضاعة والمطابقة لشروط الاعتماد 

 بالدفع والقبوؿ. وذلؾ في خطاب الاعتماد الذي يعد فيو
  وسيمة مؤكدة ومضمونة لمبائع لمحصوؿ عمى ثمف البضاعة مف البنؾ مقابؿ تقديـ

 مستندات مطابقة لمشروط.
   قدرة المشتري عمى الحصوؿ عمى الائتماف بموجبو كاستخدامو لمتسييلبت

عادة التحويؿ.  المصرفية وا 
 فع مسبقا، ضماف عدـ تجميد جزء مف رأس ماؿ المشتري خاصة إذا اضطر لمد

وضماف تسممو المستندات التي تمكنو مف الحصوؿ عمى البضاعة لأف البنؾ لا 
 مف عند استلبـ المستندات.يدفع الث

 وسيمة مضمونة بحيث تعطي الطمأنينة للؤطراؼ الثلبثة المستفيد والبنؾ والمشتري 
 .علبقة شخصية تربط البنؾ بالمستفيد حيث يكوف مدينا شخصيا ومباشرا لمبائع 

 
 

                                                 
1

 .30-52(: الاعزّبداد اٌّطزٕذ٠خ ٚرطج١مبرٙب فٟ اٌجٕٛن الاضلا١ِخ، دار اٌىزبة اٌع١ٍّخ، ث١رٚد، ٌجٕبْ، ؼ ؼ.5032عجذ اٌرز١ُ اٌفٙرٞ ) - 
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 الحديثة: . وسائل الدفع2.2
جاءت وسائؿ الدفع الحديثة لمنح سرعة أكبر وسيولة أكبر في دفع الالتزامات  

المالية المترتبة عف المعاملبت المختمفة، ومنح الثقة لدى المتعامميف وكسر الجمود وثقؿ 
   الاجراءات التي كانت تميز وسائؿ الدفع التقميدية.

 :. البطاقة الائتمانية1.2.2
في الاستخداـ عمى وىي أحد أىـ وسائؿ الدفع الحديثة نسبيا، والأكثر شيوعا  

في الولايات  مف إجمالي الأسر %74المستوى الدولي، فعمى سبيؿ المثاؿ نجد أف 
 . 1المتحدة الأمريكية لدييـ بطاقات إئتمانية

في الولايات المتحدة الأمريكية عندما أصدرت  1914إلى سنة  يرجع ظيورىا 
بطاقة معدنية لتسوية مشتريات عملبئيا مف منتجات الشركة،  western unionشركة 

وسرعاف ما انتشر  وكانت تعطى لمعملبء المميزيف لدييا، وتمنح لحامميا مزايا خاصة،
نادؽ الكبرى والمحلبت استعماؿ ىذا النوع مف البطاقات في شركات البتروؿ والف

أخذت البنوؾ الأمريكية تصدر البطاقات وتوسع مف دائرة  1950، وفي عاـ 2التجارية
، بحيث أصبح لحامميا الحؽ في استخداميا لشراء احتياجاتو، وأوؿ بنؾ أصدر استخداميا

 .3ىذه البطاقة ىو بنؾ ناشيوناؿ فرانكميز بنيويورؾ
، بالالتزاماتيمكف تعريؼ البطاقة الائتمانية عمى أنيا أداة مصرفية تستعمؿ لموفاء  

وتتمتع بالقبوؿ العاـ عمى المستوى المحمي والدولي لدى الأفراد والتجار والبنوؾ كبديؿ 
لدفع قيمة السمع والخدمات المقدمة لحامؿ البطاقة مقابؿ توقيعو عمى إيصاؿ بقيمة  لمنقود

ئ عف شرائو لمسمع، أو حصولو عمى خدمات عمى أف يقوـ التاجر بتحصيؿ إلتزامو الناش
 ، 4القيمة مف المصرؼ المصدر لمبطاقة والذي صرح لو بقبوؿ البطاقة كوسيمة لمدفع

                                                 
1
 - Bill Hardekopf, John Oldshue (2008): the credit card guidebook- understanding the complex world of 

credit cards, Hampton and associates, inc, p.02. 
2

 .53(: اٌعلالبد اٌزعبلذ٠خ إٌبغئخ عٓ ثطبلبد اٌذفع الاٌىزرٟٚٔ، اٌّروس اٌعرثٟ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، ِصر، ؼ.5035زّٛد غبزٞ زّبدح ) - 
3

 .305(: اٌزط٠ٛك الإٌىزرٟٚٔ فٟ اٌعبٌُ اٌعرثٟ، دار إٌػر ٌٍدبِعبد، ِصر، ؼ.5035ِرح غجً، خبٌذ اٌػرِٟ ) - 
4

 .32زّٛد ِسّذ غبزٞ زّبدح، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. - 
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وتصدر ىذه البطاقات عادة عف بنؾ تجاري يوجد بو حساب نقدي لحامؿ البطاقة،  
الأماكف التي تتمتع فييا البطاقة بالقبوؿ، ويقوـ البنؾ المصدر بسداد فواتير المشتري في 

ويدفع لممحؿ كامؿ المبمغ، ثـ يقوـ البنؾ بارساؿ الفاتورة لمعميؿ يطالبو بسداد جزء مف 
، أما المبمغ الباقي إذا لـ يسدد خلبؿ فترة الاستفادة فسيدفع عنو %5المبمغ لا يتجاوز 

مف تاريخ  يوـ 25 إلى فترة الاستفادة عادة صؿوت، 1شيريا % 1.5نسبة  زيادة صاحبو
ىذا وتتقاضى ، استلبمو الفاتورة بمختمؼ المشتريات التي قاـ بيا في الشير المنصرـ
مف  %5 -%3البنوؾ عمولة بيع مف المحلبت التجارية ومحلبت الخدمات تتراوح مابيف 

  .2قيمة المبيعات التي تتـ بواسطة ىذه البطاقة
لموجودة عمى المستوى العالمي بطاقة فيزا، وماستر الائتمانية اومف أىـ البطاقات  

 كارد، وبطاقة أمريكاف إكسبريس.
وفي حالة اجراء المدفوعات الدولية عف طريؽ البطاقة الائتمانية فيجب أف يكوف  

، لتي قاـ بياا تعامؿ معو يضع في حسابو مبمغ الالتزاماتأف الم ومتأكد ضامف ستفيدالم
اقة عمى المتجر الالكتروني لممستفيد وبمجرد استلبمو لمسمع أو معمومات البطوبإدخاؿ 
 . بطاقة الائتمانية إلى حساب المستفيدسيتـ سحب المبمغ تمقائيا مف ال الخدمات
 :م. بطاقة الحس2.2.2
والمعروفة أيضا بالبطاقة المصرفية أو بطاقة الشيكات، وىي بطاقة بلبستيكية  

لأمواؿ النقدية مف حساباتيـ المصرفية عبر الصراؼ الآلي، كما تسمح للؤفراد بسحب ا
تستعمؿ لتسوية المعاملبت عبر الانترنت أو بدونيا، ويتـ اصدار بطاقة الخصـ مف قبؿ 
البنوؾ كمقابؿ لمحسابات العملبء، وعمى عكس البطاقة الائتمانية فبمجرد دفع الفرد 

 .3ا مف حسابو المصرفيالتزاماتو بطاقة الخصـ يتـ خصـ المبمغ تمقائي
                                                 

1
(: إٌمٛد ٚاٌجٕٛن الإٌىزر١ٔٚخ فٟ ظً اٌزم١ٕبد اٌسذ٠ثخ، ِؤضطخ رضلاْ ٌٍطجبعخ ٚإٌػر ٚاٌزٛز٠ع، ضٛر٠ب، 5033ِصطفٝ ٠ٛضف اٌىبفٟ ) - 

 . 33-30ؼ ؼ.
2

ػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ                                                        (: إدارح اٌّؤضطبد اٌّب١ٌخ اٌّزخصصخ، دار ز٘راْ 5032ٌٍٕخ١ًّ اٌطعٛدٞ ) - 

 .25،ؼ.
3
 - Emrah Oney, Gizem Oksuzoglu (2017): the determinants of electronic payment systems usage from 

consumers perspective, economic research, vol 30, no 1394 ,p.397. 
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 :. النقود الالكترونية2.2.2
قيمة نقدية مخزنة بطريقة الكترونية عمى  يمكف تعريؼ النقود الالكترونية عمى أنيا 

جياز إلكتروني، يمكف استخداميا عمى نطاؽ واسع في سداد مختمؼ المدفوعات إلى 
 .1بنكيمتعيديف آخريف غير الجية التي أصدرتيا، وليست مرتبطة بحساب 

إذا يمكف اعتبار النقد الإلكتروني شكؿ مف أشكاؿ النقود، حيث يقوـ العميؿ بشراء 
ولكي نقوؿ عف نقد ما أنو الكتروني المكافئ الالكتروني النقدي لمنقود الورقية والمعدنية، 

 :2يجب أف يتوفر فيو مايمي
 مدفع، بوسيمة أخرى لعتبر مخزنا إلكترونيا حيث يقوـ العميؿ بتبادؿ النقود القانونية ي

ـ التي تتطمب حسابا مصرفيا، أو بطاقة الائتماف بدلا مف استخداـ بطاقة الحس
التي تتطمب اتفاقية عقد مع البنؾ، ىنا يقوـ العميؿ بشراء النقود الإلكترونية 
وتحميميا عمى وسيط إلكتروني ودفع ثمنيا مسبقا لمجية التي أصدرتيا، ويمكف 

 يا مثؿ النقود أو غيرىا مف الأشكاؿ الأخرى.استخداميا بالطريقة نفس
  عف طريؽ شبكة استعماليا كوسيمة لمدفع في مختمؼ المعاملبت ضتصدر بغر ،

 الانترنت أو خارجيا.
 بالقبوؿ مف شخص طبيعي أو اعتباري غير الجية التي أصدرتيا. تحظى 

 :3فيما يمي خصائص النقود الإلكترونيةوتتمثؿ أىـ  
  المعاملبت بالمقارنة مع وسائؿ الدفع الأخرى فيما يخص البيانات انخفاض تكاليؼ

 الخاصة بيا.
  ارتفاع التكاليؼ الثابة مقارنة مع غيرىا مف وسائؿ الدفع، نتيجة لاستخداميا

لوسائؿ تكنولوجية حديثة، مع وجوب تجديد ىذه التكنولوجيا باستمرار لمواكبة 
 حدث.أحدث الابتكارات ومنع الاختراقات التي قد ت

                                                 
1
 -European Central Bank (1998): report on electronic money , Germany. p.07. 

2
 - Central Bank of Irland (2018): electronic money institutions, on website: http://www.centralbank.ie   

3
 - Nada Popovska-Kamnar (2014): the use of electronic money and its impact on monetary policy, JCEBI, 

vol1,no 02, ,p.81. 
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  ،لا تكوف لمنقود الالكترونية أية قيمة إذا لـ يتـ استخداميا في تسوية المعاملبت
 في حيف أف النقود العادية يمكف استخداميا كودائع مصرفية.

  حيث تمتمؾ ىذه الأخيرة اسـ ورقـ  الائتمافالنقود الالكترونية أقؿ أمانا مف بطاقات
 حامؿ البطاقة.

  الالكترونية محؿ النقود الورقية في المستقبؿيمكف أف تحؿ النقود.  
بصفة عامة نجد أف النقود الالكترونية ىي أقؿ وسائؿ الدفع استخداما عمى المستوى 
الدولي، ولكنيا بدأت تجد مكانتيا شيئا فشيئا، فعمى سبيؿ المثاؿ نجد أف اصدار النقود 

 مف كما يوضحو الجدوؿ التالي:الالكترونية في المنطقة الأورو يرتفع شيئا فشيئا عبر الز 
 (: اجمالي النقود الالكترونية المصدرة في منطقة الأورو.11-2الجدول رقم )

 مميوف أورو الوحدة:                                                                
 القيمة السنة

2111 3.094 
2111 3.813 
2112 4.778 
2113 5.433 
2114 6.590 
2115 8.583 
2116 10.623 
2117 12.850 

 Source: European central bank (2018): statistical data warehouse, on 
website: http://www.ecb.europa.eu 

http://www.ecb.europa.eu/
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متزايد نلبحظ مف الجدوؿ أف اصدار النقد الالكتروني في منطقة الأورو يأخذ منحا  
 مميوف أورو. 12حيث وصؿ إلى أكثر مف  2017إلى  2010مف 

 . الشيكات الالكترونية:3.2.2
وىي شيكات مشابية ومكافئة لمشيؾ العادي ويمكف تعريفيا عمى أنيا رسالة  

براـ، تستخدـ كوسيمة لتسوية المعاملبت المالية 1إلكترونية موثقة ومعتمدة الصفقات عبر  وا 
الانترنت، خاصة بعد أف تراجعت ثقة الناس بالتعامؿ بالصكوؾ العادية، عمى المستوى 

، ويمكف توضيح آلية اصدار الشيكات الإلكترونية وتداوليا كما 2المحمي والاقميمي والدولي
 :3يمي

 ( الساحبتسجيؿ العميؿ)  لدى مصرؼ خاص بو يتعامؿ بالشيكات بالشيكات
يث يقوـ البنؾ بتكويف قاعدة بيانات خاصة بالعميؿ، مع تحديد الإلكترونية، ح

 التوقيع الإلكتروني الخاص بو.
  مف خلبؿ الخطوة السابقة يمكف لمعميؿ مشاىدة أيقونة النموذج الخاصة بالشيؾ

 الإلكتروني عمى جيازه الخاص عبر الانترنت، والنقر عمييا ليظير الشيؾ أمامو.
  وفي النياية بإتباع الخطوات التي تظير عمى الشبكةيقوـ العميؿ بمؿء البيانات ،

يقوـ بالتوقيع عمى الشيؾ إلكترونيا، مع ملبحظة أف الشيؾ لا يقبؿ أي تعديؿ بعد 
 إرسالو.

 .ارساؿ الشيؾ إلى المستفيد عبر الشبكة 
  يقوـ المستفيد بالتوقيع الإلكتروني المعتمد لدى المصرؼ وارسالو بعد ذلؾ إلى

العممية بعد التأكد مف صحة التوقيع الإلكتروني لتقيد قيمتو بعد المصرؼ لإتماـ 
 ذلؾ في حساب المستفيد.

 
                                                 

1
 .20(: اٌزط٠ٛك الإٌىزرٟٚٔ، اٌدٕبدر٠خ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.5033رائذ ِسّذ عجذ رثٗ ) - 
2

زجخ اٌمبْٔٛ ٚالالزصبد، اٌر٠بض، اٌٍّّىخ اٌعرث١خ اٌطعٛد٠خ، (: اٌزٕظ١ُ اٌمبٟٔٛٔ ٌٍزدبرح الإٌىزر١ٔٚخ، ِى5035عٍٟ اٌّصرٞ عجذ اٌصجٛر ) - 

 .322ؼ.
3

 .53(: اٌػ١ه الإٌىزرٟٚٔ، دار اٌدٕبْ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.5033عبِر ِطر ) - 
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 . الانترنت المصرفي :4.2.2
إف المصرؼ المنزلي المرتكز عمى الانترنت لو مميزات متعددة، حيث أف برمجة  

كما خط ساخف عمى الانترنت يعد أقؿ كمفة مف انشاء فرع لمبنؾ، وأكثر راحة لمعملبء، 
دارة  تتعدد أشكاؿ الخدمات المقدمة في ىذا الاطار مف التأكد مف الرصيد ودفع الفواتير وا 
المحافظ المالية وتحويؿ الأمواؿ، وتعتبر عممية تحويؿ الأمواؿ مف أىـ الخدمات التي 

مما يسيؿ قياـ  1يقدميا الانترنت المصرفي في اقتصاد يتحوؿ أكثر فأكثر إلى العالمية
لاقتصادية الدولية وتوفير الحموؿ لموفاء بالتزاماتيا، وىذا ما سنتحدث عنو المعاملبت ا

 أكثر في العنصر الموالي.
 . التحويلات المالية الالكترونية:5.2.2
إف الشركات في حاجة متنامية لتحويؿ الأمواؿ عبر الحدود إلى مختمؼ أنحاء  

، أو تحويؿ وتسريع النمو وتوسيع حجـ نشاطيا الدولية دفوعاتالعالـ مف أجؿ القياـ بالم
أرباحيا، لذا وجدت السبيؿ إلى نظاـ التحويلبت المالية الالكترونية الذي يعتبر أحسف 

 . الدولية الالتزاماتوأسرع مف الطرؽ التقميدية في الدفع وتسوية 
القميمة سبب تزايد المنافسة انخفضت تكمفة التحويلبت المالية الدولية في السنوات فب 
، واتاحت أماـ ، وظيرت ىناؾ شركات عديدة تنافس البنوؾ في ىذا المجاؿالماضية

 الأفراد والشركات خيارات أفضؿ.
التحويؿ المالي الدولي ىو تحويؿ أو نقؿ مبمغ مالي مف حساب العميؿ الآمر إلى و  

التحويلبت تتـ حساب المستفيد في بنؾ آخر أو في فرع لنفس البنؾ في دولة أخرى، 
 رئيسيتيف ىما: المالية عادة بطريقتيف

  :عن طريق البنوكالتحويلات المالية أ.
حيث تتطمب عممية التحويؿ عبر البنوؾ إما الذىاب إلى البنؾ لاستكماؿ العمميات 

 الانترنت وذلؾ حسب  الخاصة بالتحويلبت المالية الدولية، أو مف منزلؾ عف طريؽ شبكة
                                                 

11
 .35ِصطفٟ ٠ٛضف اٌىبفٟ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. - 
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 :1وتتطمب العممية القياـ بالخطوات التاليةبنؾ، ما يسمح بو ال
  الدخوؿ إلى قسـ التحويؿ الالكتروني في موقع الويب الخاص بالبنؾ الذي تتعامؿ

 معو.
  حيث لكؿ بنؾ حد  الانترنت:التحقؽ مف الحد الخاص بالتحويؿ المالي عبر

 مسموح بو لمبمغ التحويلبت المالية.
 مستمـ وعنوانو ورقـ حسابو واسـ مف اسـ الستممة للؤمواؿ المحولة تحديد الجية الم

 ....الخ.والبمد البنؾ
  تحديد المبمغ واختيار نوع العممة وعادة ما تكوف العممة المستعممة ىي عممة البمد

 المستقبؿ.
  دفع رسوـ التحويؿ: حيث يحصؿ البنؾ عمى رسوـ المعالجة الأولية والتحويؿ

قد يتقاضى البنؾ المتمقي أيضا دولار و  80دولار وحتى  40والتي قد تصؿ إلى 
 دولار. 20إلى  10رسوما تتراوح ما بيف 

  بعد اكماؿ نموذج النقؿ سيعرض موقع البنؾ المحوؿ عادة المدة التي يستغرقيا
التحويؿ والتي قد تنحصر بيف يوـ وثلبثة أياـ ، بالاضافة إلى ىذه المدة فيناؾ 

 أيضا مدة الإستيلبـ.
وسائؿ تقميدية في عممية التحويؿ مثؿ  الأمر تستعمؿوكانت البنوؾ في بداية 

في عممية التحوؿ إلا أنيا في بعد طورت عدة أنواع مف أنظمة  والتمكس التمغرافالبريد و 
 أىميا: التحويلبت المالية الالكترونية

  society for worldwide interbank financial communications: والذي يعني SWIFTنظام سويفت  -

دولة لحؿ مشكمة المدفوعات  25بنكا مف  239حيث اجتمع  1973تأسست سويفت سنة 
بيف البنوؾ العالمية الدولية ودعـ التجارة، ومف ىنا انبثقت جمعية الاتصالات المالية 

                                                 
1
 - TransferWise (2017): 6 steps to make an international wire transfer, on the website: 

http://www.transferWise.com. 
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دولة، وأصبحت  22ينتمي إلى  بنؾ 518جيكا وتـ في ذلؾ الوقت ربط ومقرىا في بم
ألؼ مؤسسة حوؿ العالـ،  11دولة و  200ر مف خدماتيا في الوقت الحالي تغطي أكث

باستعماؿ  -فيما يخص تحويؿ الأمواؿ-بيف البنوؾ  ىذه الشركة بعممية نقؿ الرسائؿ وتقوـ
تقنيات متطورة تعطي درجة كبيرة مف الأماف، حيث يتـ تشفير الرسائؿ ويتـ تحديد ىوية 

ينة التي ينتمي إلييا رمز البمد والمد خلبؿ رمز يعطى لكؿ مصرؼ يتبعوالمصارؼ مف 
وتتـ عممية عبر ثلبث خطوات رئيسية حيث يطمب يعطي العميؿ أمرا لبنكو  المصرؼ،
مبمغ محدد مف رصيده إلى المستفيد كما يقدـ لمبنؾ جميع المعمومات الخاصة بتحويؿ 

بالمستفيد مف الاسـ والمقب ورقـ الحساب واسـ البنؾ والجية والدولة، ثـ يقوـ بنؾ العميؿ 
ممية التحويؿ إلى بنؾ المستفيد عف طريؽ نظاـ السويفت، وعند اتماـ عممية التحويؿ بع

وتتميز خدمات سويفت بالسرعة والحماية  يقوـ ىذا النظاـ بإشعار وصوؿ التحويؿ، 
ساعة متواصمة، وقد  24والكفاءة وانخفاض التكمفة والاستمرارية حيث يعمؿ النظاـ لمدة 

ووصؿ معدؿ النمو  2018مميوف رسالة سنة  32لمرسائؿ متوسط الحركة الشيرية وصؿ 
  . 1  %11.4السنوي إلى 

 The Trans-european Automated Real-time Gross settlement Express Transfer وىو: Targetنظام  -

system انشأ الالية الأوروبية في الوقت الحقيقي  جماليةوىو نظاـ التحويلبت والتسوية الا
لتسوية المدفوعات بالأورو ذات القيمة  Eurosystemمف قبؿ نظاـ   1999سنة 
تـ  2007وفي سنة  ،، وزيادة سرعة المدفوعات عبر الحدود بيف الدوؿ الأوروبيةالكبيرة

وتـ تطويره لتمبية ثلبث  Target 2الاعلبف عف اطلبؽ الجيؿ الثاني المعروؼ ب 
 :2أىداؼ رئيسية وىي

  المدفوعات بيف الدوؿ الأعضاء في منطقة الأورو.زيادة كفاءة 

                                                 
1
-  SWIFT (2015),on the website: http://www.swift.com 

2
 - European Central Bank (2018): TARGET annual report 2017,Germany, p.03.  
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  توفير آلية آمنة وموثوقة لتسوية المدفوعات باليورو عمى أساس التسوية الاجمالية
 .RTGSالآنية 

  خدمة احتياجات السياسة النقدية  لمنظاـ الأوروبي، حيث يستخدـ الجيؿ الثاني
النقدية، مف مدفوعات  سياسةليذا النظاـ لتسوية المدفوعات المرتبطة مع عمميات ال

بيف البنوؾ، وبيف البنوؾ والعملبء، المعاملبت المتعمقة بالدفع والتسوية في الأوراؽ 
، ويبمغ عدد المؤسسات والفروع البنكية التي تتعامؿ بيذا النظاـ أكثر مف المالية
 .ألؼ بنؾ في جميع أنحاء العالـ 51

والنقؿ السريع للؤمواؿ بالأورو عبر كافة ويضمف ىذا النظاـ تسوية مختمؼ المدفوعات 
في الوقت الحقيقي وىذا ما يضمف زيادة الكفاءة والمرونة  دوؿ الاتحاد الأوروبي

وتخفيض التكاليؼ، كما يميد الطريؽ لتكامؿ أعمؽ للؤسواؽ المالية الأوروبية وربطيا 
ا شيد ىذ 2017ببعضيا البعض، مع ضماف التدفؽ السمس لمسيولة، وفي نياية 

 النظاـ زيادة حصة الأنشطة عبر الحدود وبالتالي تسييؿ تدفؽ رأس الماؿ والسيولة.
 البنوك :  البديمة عن ب. خدمات التحويل المالي

بسبب كثرة الاجراءات التي تتطمبيا عممية التحويؿ عف طريؽ البنوؾ بالإظافة إلى 
التحويؿ البنكي تتنافس ارتفاع تكمفتيا وطوؿ مدتيا ظيرت شركات مختصة في عمميات 

 أىـ ىذه الشركات فيما بينيا مف حيث الأماف وتقميص تكمفة ومدة التحويؿ، وفي ما يمي
 في الو ـ أ: العاممة

، وانتشرت حركتيا بشكؿ واسع 2010تأسست سنة  : Transferwise ترانسفر وايز -
في الشير،  مميار دولار 4ملبييف عميؿ وتقوـ بتحويؿ أكثر مف  4حيث تضـ أكثر مف 

عممة في وقت واحد  40كما تسمح لعملبئيا بفتح حسابات بلب حدود والاحتفاظ بأكثر مف 
 واجراء التحويلبت عمييا 
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دولار أمريكي إلى  حيث يستطيع الأمريكيوف ارساؿ ما يزيد عف مميوف .1بكؿ حرية
حسابات بنكية بمد، وتتـ ىذه العممية بسرعة فائقة وسيولة تامة، لكنيا تتطمب وجود  58

، وتعد تكمفة الارساؿ عف طريقيا ىي الأرخص حيث تبمغ في ىذه الشركة  لكلب الطرفيف
 .2مف المبمغ المرسؿ %1إلى %  0.6حوالي مف 

: وىي ثاني أكبر شركة لتحويؿ الأمواؿ في الو.ـ.أ. حيث MoneyGram موني غرام-
، وتتمتع بسرعة العالميدولة عمى المستوى  200يمكنؾ ارساؿ الأمواؿ إلى أكثر مف 

تمويؿ التحويلبت عبر الانترنت باستخداـ عالية في الارساؿ تصؿ إلى يوـ واحد، ويمكف 
أو ارساؿ شخصي أو مف حساب مصرؼ أو مف  بطاقة الائتماف أو السحب أو الشيؾ

  دولار أمريكي. 6000لكؿ تحويؿ  للئرساؿ، ويبمغ الحد الأقصى 3محفظة المحموؿ
بسرعة فائقة قد  دولة 63يمكنؾ ارساؿ الأمواؿ عبرىا إلى  :XOOM إكس أو أو أم –

، ويمكف أف تكوف عممية التسميـ عف طريؽ الحسابات المصرفية ، أو تبمغ دقائؽ معدودة
التسميـ نقدا في المواقع المحددة، ويعتمد ذلؾ عمى القوانيف والإجراءات السائدة في الدولة 

طريقة الدفع،  البمداف المرسؿ إلييا واختلبؼ باختلبؼالمستقبمة ، وتختمؼ رسوـ التحويؿ 
وتصؿ  كانت عف طريؽ الحساب المصرفي أو بطاقة الحسـ أو البطاقة الائتمانية واءاس

دولار في حالة التحويؿ بالحسابات البنكية وترتفع أكثر في حالة  4.99رسوـ الارساؿ إلى 
 .4دولار أمريكي 10.000لمتحويؿ  ، ويبمغ الحد الأقصىاستخداـ وسائؿ أخرى

الشركة العديد مف طرؽ التحويؿ تمنح ىذه : Western Union سترن يونيونيو  -
شخصيا عبر الياتؼ أو موقع  حوالة مالية دولية بحيث يمكنؾ ارساؿ الأمواؿ عف طريؽ

الويب أو تطبيؽ الياتؼ الجواؿ، ويكوف الدفع عف طريؽ حساب مصرفي أو بطاقة الحسـ 
أو البطاقة الائتمانية أو تحويؿ النقود شخصيا ، ويتـ استيلبـ الأمواؿ في حساب مصرفي 

                                                 
1
- TransferWise (2015),on the website: http://www.transferWise.com. 

2
-Spencer Tierney (2018):best ways to send money internationally, on the website: 

http://www.nerdwallet.com 
3
 - Money Gram (2018),on the website: http://www.moneygram.com 

4
 - Spencer Tierney , op.cit. 
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ثر حضرية في أكألؼ موقع في المناطؽ الريفية وال  505أو تحصيمو نقدا في أكثر مف 
مميوف  800بإجراء حوالي  2017وقد قامت في  عبر العالـ، دولة ومنطقة 200مف 

مميار دولار حوؿ العاـ لمشركات والأفراد، وحيث تقوـ باجراء  300معاممة ونقؿ أكثر مف 
دولار، كما  95إلى  0ما بيف وتتراوح رسوـ التحويؿ  ،1معاممة في المتوسط كؿ ثانية 32
بالسرعة في التحويؿ، ويتراوح وقت التسميـ مف عدة دقائؽ إلى سبعة أياـ، ويتراوح  تتسـ

 دولار حسب البمد 500000دولار إلى 5000حد التحويؿ مف 
 الخلاصة:

نظاـ الدفع الدولي عف ذلؾ الإطار الذي يجمع بيف عممية تنظيـ المدفوعات يعبر 
العلبقات التي تنشأ بعفوية بيف ىذه  الدولية وأعضاء نظـ الدفع ويولد بينيا مجموعة مف

الأطراؼ خلبؿ عممية نقؿ الأمواؿ واستيلبميا بيف البمداف المختمفة، والتي تتـ بدورىا مف 
خلبؿ استعماؿ عدة وسائؿ تباينت بيف الوسائؿ التقميدية المعروفة والتي مف أشيرىا 

ر/مستورد، وبيف الاعتمادات المستندية لما توفره مف ثقة لطرفي المعاممة معا مصد
الوسائؿ الحديثة التي تعتمد عمى التكنولوجيات الحديثة، وقد أصبحت أغمب التحويلبت 
المالية الدولية تتـ في الوقت الحالي عف طريؽ التحويلبت البنكية الالكترونية بالاعتماد 

 عمى نظاـ سويفت أو عف طريؽ شركات متخصصة في ىذا المجاؿ.
        

 
 
 
 
 
 
 

                                                 
1
 - Western Union (2018),on the website: http://www.westernunion.com 
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 الثالث: محورال
 .عمميات تمويل الاقتصاد الدولي
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 تمهيد:
تحتاج الكثير مف الدوؿ والمؤسسات الانتاجية والتجارية والمالية... عمى حد السواء  

إلى المجوء إلى العالـ الخارجي مف أجؿ الحصوؿ عمى تمويلبت لنشاطاتيا المختمفة 
سواءا كاف ذلؾ جراء نقص ىيكمي أو مؤقت في التمويلبت الداخمية أو مف أجؿ الوفاء 

تمويمية ة في التجارة الخارجية أو نتيجة البحث عف مصادر بالتزامات المعاملبت المختمف
، وتوجد العديد مف المؤسسات الدولي تمبي ىذه الأغراض، أقؿ تكمفة أو أكثر تطورا

 .إلى الأسواؽ المالية الدولية والبنوؾ العالمية بالإضافة
 :التمويل الدولي وأسواق . مؤسسات1 

تمؼ الاسواؽ المالية التي والإقميمية وكذا مخوتتمثؿ في المؤسسات المالية الدولية  
تمويلبت عمى المستوى الدولي سواءا كانت ىذه  يمكف مف الحصوؿ مف خلبليا عمى

 قصيرة الأجؿ.أو متوسطة أو التمويلبت طويمة 
 . المؤسسات الدولية لمتمويل الدولي:1.1

فة دوؿ وتتضمف مؤسستيف رئيسيتيف تقوماف بإعطاء تمويلبت بشروط محددة لكا 
 وىما البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي.الأعضاء العالـ 

 أ. صندوق النقد الدولي:
تبمورت فكرة إنشاء صندوؽ النقد الدولي أثناء مؤتمر عقدتو الأمـ المتحدة في يوليو  
في بريتوف وودز بولاية نيوىامبشير الأمريكية. وكانت البمداف الأربعة والأربعيف  1944

الحاضرة في المؤتمر تسعى إلى وضع إطار لمتعاوف الاقتصادي الدولي وتجنب تكرار 
عار العملبت التي ساىمت في حدوث الكساد الكبير في التخفيضات التنافسية لأس

  والجدوؿ التالي يوضح لمحة مختصرة عف الصندوؽ: ،1ثلبثينات القرف الماضي
 
 

                                                 
1
 .01(: لمحة عف صندوؽ النقد الدولي، صحيفة الوقائع، واشنطف، ص.2018صندوؽ النقد الدولي ) - 
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 (: حقائق عن صندوق النقد الدولي.11-3الجدول رقم )
 1944 سنة الانشاء

 189 الأعضاء عدد 
 واشنطف المقر

 دولة 189 مدير تنفيذي يمثموف 24  مجمس التنفيذيال
 دولة 150موظؼ مف  2700 الموارد البشرية

مبمغ الكمي الذي يستطيع الصندوق اقراضه ال
 لمدول الأعظاء

 تريميوف دولار 01

 172 2118عدد القروض التي قدمت منذ عام 
 40+ عدد اتفاقيات الاقراض الحالية

 $مميار 692 ح.س.خاصة أي.مميار و 477 مجموع حصص العضوية
 $مميار 723ح.س.خاصة أي .مميار و 498 المقترضة واردالم

 اليوناف، أوكرانيا، باكستاف، مصر أكبر المقترضين
 المكسيؾ وكمومبيا والمغرب أكبر القروض الوقائية

(: لمحة عف صندوؽ النقد الدولي، صحيفة الوقائع، واشنطف، 2018صندوؽ النقد الدولي ) المصدر:
 .05ص.

 الدولي:. أهداف صندوق النقد 1أ.
 يا الرئيسية حسب اتفاقية التأسيسأىداف نصبتىو منظمة دولية متعددة الأطراؼ و 

عمى تشجيع التعاوف النقدي الدولي وتيسير التوسع والنمو المتوازف في التجارة الدولية 
والعمؿ عمى تحقيؽ استقرار أسعار الصرؼ مع العمؿ عمى إقامة نظاـ مدفوعات متعدد 

ة بيف البمداف الأعضاء، ىذا بالإضافة إلى العمؿ عمى تقصير أمد الأطراؼ وتوفير الثق
  .  1اختلبؿ موازيف مدفوعات الدوؿ الأعضاء

                                                 
1

 .05(: ارفبل١خ رأض١ص صٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ، ٚاغٕطٓ، ؼ.5033صٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ) - 
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 . طبيعة الاقراض وفق صندوق النقد الدولي:1أ.
 ىناؾ نوعيف رئيسييف مف القروض التي يمنحيا صندوؽ النقد الدولي وىي 
 :الإقراض بشروط غير ميسرة أولا: 

التي يستخدميا الصندوؽ في تقديـ القروض بشروط  تسييلبتالىناؾ مجموعة مف 
تخضع جميع تسييلبت الصندوؽ لسعر الفائدة السائد في السوؽ، والمعروؼ ، و عادية

باسـ "معدؿ الرسـ"، ويختمؼ الحد الأقصى لمبمغ القرض الذي يجوز لمبمد العضو 
حسب نوع  -الموارد" والمعروؼ باسـ "حدود الاستفادة مف -الحصوؿ عميو مف الصندوؽ 

ف كاف يُحسَب في المعتاد عمى أساس أحد مضاعِفات   حصة اشتراؾالقرض المطموب، وا 
البمد المعني في عضوية الصندوؽ، عمما بأنو يجوز منح قروض تفوؽ ىذا الحد في 
الظروؼ الاستثنائية. أما "اتفاؽ الاستعداد الائتماني"، و"خط الائتماف المرف"، و"تسييؿ 

، والجدوؿ التالي يبف مختمؼ  يشترط فييـ حد أقصى محدد سمفاالصندوؽ الممدد" فلب
 ميسرة مف قبؿ الصندوؽ: القروض الممنوحة بشروط غير

http://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/quotasa.htm
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 القروض غير الميسرة وشروطها(: 12-3الجدول رقم )

: بناء مستقبؿ 2018(: التقرير السنوي لصندوؽ النقد الدولي 2018صندوؽ النقد الدولي )المصدر: 
 .48مشترؾ، واشنطف، ص.

 ثانيا: الاقراض بشروط ميسرة:
وىي تخص البمداف  2010منذ سنة  بدأت عممية تطوير القروض بشروط ميسرة 

اصبحت شروطيا أكثر يسرا ووصؿ معدؿ الفائدة  2016في سنة و فضة الدخؿ، منخ
 .عمييا إلى الصفر

وىناؾ أنواع عديدة مف القروض الميسرة تتمثؿ في التسييؿ الائتماني الممدد  
ط الحصوؿ وتسييؿ الاستعداد الائتماني والتسييؿ الائتماني السريع، أما فيما يخص شرو 

 عمييا فيي ممثمة في الجدوؿ التالي: 
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 (: القروض الميسرة وشروطها13-3الجدول رقم )

: بناء مستقبؿ 2018(: التقرير السنوي لصندوؽ النقد الدولي 2018صندوؽ النقد الدولي )المصدر:  
 .48مشترؾ، واشنطف، ص.

 ب. مجموعة البنك الدولي:
ثـ أطمؽ عميو فيما بعد  1944البنؾ الدولي للئنشاء والتعمير سنة  تأسس 

، واتسع (= البنؾ الدوليالمؤسسة الدولية لمتنمية+البنؾ الدولي للئنشاء والتعمير) اسـ البنؾ الدولي
نطاؽ عممو ليشمؿ خمس مؤسسات إنمائية مرتبطة ارتباطا وثيقا فيما بينيا. واستيدفت 

البنؾ الدولي في بدايتو إعادة اعمار البمداف التي دمرتيا الحرب القروض التي كاف يقدميا 
العالمية الثانية خاصة أوروبا والياباف. وبمرور الوقت، تحوؿ محور تركيز البنؾ الدولي 

يحصؿ البنؾ الدولي للئنشاء والتعمير عمى معظـ موارده المالية في  إلى دعـ التنمية الاقتصادية
مميار دولار مف القروض لتخفيؼ حدة  500. وقد أتاح لو ذلؾ تقديـ أكثر مف الأسواؽ المالية العالمية

، عمما بأف رأس الماؿ الذي دفعتو حكومات البمداف 1946الفقر في مختمؼ أنحاء العالـ منذ عاـ 
ويتمتع البنؾ الدولي للئنشاء والتعمير بدرجة التصنيؼ ، مميار دولار 14المساىمة يبمغ حوالي 
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، وتتكوف مجموعة البنؾ الدولي مف خمس مؤسسات 1 1959منذ عاـ  AAA الائتماني
 رئيسية وىي:

 (:IBRD). البنك الدولي للإنشاء والتعمير1ب.
مؤسسة عالمية تعاونية لمتنمية تممكيا البمداف  والبنؾ الدولي للئنشاء والتعمير ىو 

بمدا. وباعتباره أكبر بنؾ إنمائي عمى مستوى العالـ، فإنو  189الأعضاء البالغ عددىا 
يساند رسالة مجموعة البنؾ الدولي مف خلبؿ تقديـ قروض وضمانات ومنتجات إدارة 

الدخؿ المتمتعة  مخاطر وخدمات استشارية لمبمداف متوسطة الدخؿ والبمداف منخفضة
إلى  03سنة مع مدة سماح مف  25إلى  15بالأىمية الائتمانية، وتصؿ مدة القروض مف 

 . 2سنوات 08
 (:IDA)المؤسسة الدولية لمتنمية  .2ب.

في وىي جزء مف البنؾ الدولي معنية بالبمداف الأشد فقرا  1960تـ انشاؤىا عاـ 
العالـ، حيث تقوـ بتقديـ قروض دوف فوائد أو بفوائد منخفضة جدا )تسمى اعتمادات( 

  3.ومنحا إلى حكومات أشد البمداف فقرا في العالـ
 (IFC)الدولية  مؤسسة التمويل. 3ب.

وىي أكبر مؤسسة عالمية لمتنمية تركز أعماليا عمى القطاع  1956انشئت سنة 
حيث تقدِّـ قروضا، ومساىمات في أسيـ رأس الماؿ،   ،4الخاص في الدوؿ النامية 

ومساعدات فنية لحفز استثمار القطاع الخاص في البمداف النامية، منذ نشأتيا برأس ماؿ 
مميار دولار لتمويؿ الشركات في  265ر قامت بتقديـ أكثر مف مميار دولا 2.6قدره 

 .5البمداف النامية
  

                                                 
1

 http://www.albankaldawli.org/ar/who-we-areٔسٓ،  عٍٝ اٌّٛلع:  (: 5035ِِٓدّٛعخ اٌجٕه اٌذٌٟٚ) - 
2

 http://siteresources.worldbank.org. عٍٝ اٌّٛلع: 02(: فرؼ رٛر٠ذ ٌذٜ اٌجٕه اٌذٌٟٚ، ؼ.5002ِدّٛعخ اٌجٕه اٌذٌٟٚ ) - 
3

  /http://www.ida.albankaldawli.orgاٌّؤضخ اٌذ١ٌٚخ ٌٍز١ّٕخ ، عٍٝ اٌّٛلع:  - 
4
 - international finance corporation (2016), The first six decades, second edition, Washington, P.09.  

5
 - International finance corporation, on the website: http://www.ifc.org/ 

http://www.worldbank.org/ida
http://www.worldbank.org/ida
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/Multilingual_Ext_Content/IFC_External_Corporate_Site/Home_AR
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 (:MIGA)الوكالة الدولية لضمان الاستثمار .4ب.
الوكالة الدولية لضماف الاستثمار، التي تتيح الضمانات ضد الخسائر الناجمة عف 

، منذ نشأتيا سنة يواجييا المستثمروف في البمداف النامية المخاطر غير التجارية التي
مشروع  800مميار دولار كضمانات لدعـ أكثر مف  45أصدرت الوكالة أكثر مف  1988
 .1مف الدوؿ الأعضاء 110في 
 (:ICSID) المركز الدولي لتسوية منازعات الاستثمار.5ب.

ية منازعات الاستثمار، يسيؿ اقامة الاستثمارات الأجنبية عف المركز الدولي لتسو 
 .2حة والتحكيـ في منازعاتتسييلبت دولية مف أجؿ المصال طريؽ توفير

 . المؤسسات الاقميمية لمتمويل الدولي:2.1
الدوؿ وىناؾ عدة مؤسسات إقميمية تختص بتقديـ تمويلبت لمجموعات معينة مف  

يجمعيا نطاؽ جغرافي محدد، وفي بعض الأحياف يتـ الخروج عف ىذا النطاؽ لتقديـ 
، ومف أىـ تمويلبت لدوؿ أخرى لا تنتمي إلى المجموعة وعادة ما تكوف دوؿ نامية

 المؤسسات الاقميمية نذكر ما يمي:
 أ. بنك الاستثمار الأوروبي:

وظيفتو  1958تأسس بنؾ الاستثمار الأوروبي سنة ىو مؤسسة غير ربحية  
كؿ مشترؾ لدوؿ الاتحاد وترجع ممكيتو بش ،سمبورغموقعو في لوكالأساية تقديـ القروض، 

ويضـ مجمس إدارتو مديرا واحدا لكؿ بمد في الاتحاد  ،يترأسو فيرنر ىويرالأوروبي، 
يبمغ حجـ رأسمالو المكتتب ، 3الأوروبي بالإضافة إلى مدير واحد مف المفوضية الأوروبية

 .20174مميار يورو سنة  243

                                                 
1
 - Multilateral investment guarantee agency (2017): annual report 2017:insuring investments, Washington,  

p.13. 
2
 - International centre for settlement of investment disputes (2018): the global leader in International 

investment disputes settlement,washington ,p.03. 
3
 -European Union(2019): European investment bank, on website: https://europa.eu  

4
 - European investment bank (2017): financial report, Luxembourg,  p.02. 

http://www.miga.org/
https://icsid.worldbank.org/ICSID/Index.jsp
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د الأوروبي وخارجو مف خلبؿ يعزز بنؾ الاستثمار الأوروبي المشاريع داخؿ الاتحا
ومساىموه ىـ الدوؿ الأعضاء في  توفير تمويؿ طويؿ الأجؿ والضمانات والمشورة،

ي صندوؽ الاستثمار الاتحاد الأوروبي، ويعتبر بنؾ الاستثمار ىو المساىـ الرئيسي ف
الأوروبي ويشكؿ إلى جانب ىذا الأخير مجموعة البنؾ الأوروبي للبستثمار، وييدؼ 

 :1البنؾ إلى
 التنمية المتوازنة لمسوؽ الداخمية للبتحاد الأوروبي 
  تمويؿ المشاريع التي تسعى لتطوير المناطؽ الأقؿ نمو، وتطوير أنشطة جديدة

المتاحة في الدوؿ الأعظاء الفردية، وتطوير لايمكف تمويميا عف طريؽ الوسائؿ 
 الأنشطة ذات الاىتماـ المشترؾ.

  تعزيز التماسؾ الاقتصادي والاجتماعي والاقميمي، ودعـ تنفيذ التدابير التي تدعـ
 سياسة التعاوف الانمائي

  البنؾ عمى أربعة مجالات ذات أولوية وىي: الابتكار والميارات، تركيز أنشطة
 ؿ الأعماؿ الصغيرة، البيئة والمناخ، البنية التحتية الاستراتيجية.الوصوؿ إلى تموي

 90ويوفر بنؾ الاستثمار ثلبث أنواع رئيسية مف المنتجات والخدمات ويوجييا بحوالي 
 :2بالمئة إلى داخؿ الاتحاد الأوروبي وتتمثؿ ىذه المنتجات في

  وض موجية بالمئة مف التزامو المالي في شكؿ قر  90الإقراض: يقدـ البنؾ
مميوف يورو  25لمعملبء مف جميع الأحجاـ، ويقوـ بتقديـ قروض تزيد قيمتيا عف 
تح خطوط ائتماف بشكؿ مباشر، وفي حالة وجود قروض أصغر حجما فإنيا تف

 بالمئة مف المشروع 50لممؤسسات المالية، ولا يموؿ بنؾ الاستثمار عادة أكثر مف 
  بنؾ الاستثمار الأوروبي والاستثمار المزج: يسمح لمعملبء الجمع بيف تمويؿ

 الإضافي.

                                                 
1
 -European parlement (2019): the European investment bank, fact sheets on the European union, p.01. 

2
 - European Union, european investment bank, op.cit. 
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 تقديـ المشورة والمساعدة الفنية. 
مميار يورو وعمميات لدعـ  64وقد وفر البنؾ الأوروبي للبستثمار تمويلبت تقدر بػ: 

مميوف  5مميار يورو، وساىـ في تمويؿ المؤسسات الصغيرة بػ: 230الاستثمار تقدر بػ: 
  .1يورو
 :العربيصندوق النقد ب. 

وبدأت مزاولة نشاطيا بعد عاـ  1976مؤسسة مالية عربية إقميمية تأسست عاـ  
، وقد وصؿ رأس الماؿ المكتتب دولة عربية 22مف تأسيسيا، ويبمغ عدد الدوؿ الأعضاء 

 :3وتتمحور أىدافيا حوؿ ،2مميوف دينار حربي حسابي 900إلى  2016لمصندوؽ سنة 
 تصحيح الاختلبؿ في موازيف مدفوعات الدوؿ الأعضاء 
  العمؿ عمى إزالة القيود عمى استقرار أسعار الصرؼ بيف العملبت العربية، و

 المدفوعات الجارية بيف الدوؿ.
 .ارساء سياسات وأساليب التعاوف النقدي العربي 
 .ابداء المشورة فيما يخص السياسات الاستثمارية الخارجية 
 المالية العربية. تطوير الأسواؽ 
 .العمؿ عمى تييئة الظروؼ المؤدية إلى انشاء عممة عربية موحدة 

 :4يقدـ الصندوؽ مجموعة مف التسييلبت والقروض التي تنقسـ إلى مجموعتيف
 المجموعة الأولى وتتعمؽ بالقروض المتاحة لتمويؿ العجز في ميزاف المدفوعات وىي: -

  سنوات. 3مف حصة الدولة، ومدتو إلى  %75القرض التمقائي: لايتجاوز نسبة 
 مف  %175إلى  100في حدود  القرض العادي: يقدـ لمدولة المؤىمة للبقتراض

 حصة الدولة في الصندوؽ، لفترة لا تقؿ عف سنة.

                                                 
1
 - European investment bank (2019): EIB at glance, on website: https://www.eib.org 

2
 .55، 03(: صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ ٔػأرٗ ٚأ٘ذافٗ ٚٔػبغبرٗ، اٌى٠ٛذ، ؼ ؼ .5030صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ ) - 
3

 .00ؼ.، 5033ٚرُ رعذ٠ٍٙب ضٕخ  3202( ارفبل١خ رأض١ص صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ 5033صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ ) - 
4

 . 02-02(: صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ إٌػبغ الالراظٟ، اٌى٠ٛذ، ؼ ؼ.5030صٕذٚق إٌمذ اٌعرثٟ ) - 
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  في حالة وجود عجز مزمف  للئقراضالقرض الممتد: يقدـ لمدولة العضو المؤىمة
، تطبؽ برنامج تصحيح اقتصادي، ويشترط عمى الدولة أف في ميزاف مدفوعاتيا

 سنوات. 7مف حصة الدولة العضو ومدتو  %250إلى  175وحدوده مف 
 :يقدـ لمدولة العضو التي تعاني مف موقؼ طارئ في ميزاف القرض التعويضي

 سنوات 3مف حصة الدولة العضو، لمدة  %100المدفوعات بحدود 
وكميا  حة لدعـ عدد مف القطاعاتالمجموعة الثانية: تتعمؽ بالقروض والتسييلبت المتا -

 :تتطمب الاتفاؽ عمى تنفيذ برنامج للبصلبح ماعدا التسييميف الأخريف
 :ىدفو توفير الدعـ للبصلبحات المنفذة في قطاع المالية  تسييؿ التصحيح الييكمي

مف حصة الدولة، ويقدـ عمى مرحمتيف مدة كؿ  %175العامة، يمنح في حدود 
 سنوات. 4مرحمة 

  ىدفو توفير الدعـ لسياسات الاصلبح التجاري الاصلبح التجاري:تسييؿ. 
 :ىدفو توفير الدعـ لمدوؿ الأعضاء المتأثرة بارتفاع أسعار النفط. تسييؿ النفط 
 :ىدفو مساعدة الدوؿ الأعضاء التي حققت تقدما في  تسييؿ السيولة قصير الأجؿ

 الاصلبحات عمى مواجية المشكلبت المؤقتة في السيولة بسبب الأسواؽ المالية.
 :ىدفو دعـ الاصلبحات الحكومية  تسييؿ دعـ بيئة المروعات الصغيرة والمتوسطة

 الرامية إلى تييئة تعزز أنشطة ىذه المشروعات.
، وعمى الدولة أف تختار بيف أسعار دة متغيرة عمى القروضيطبؽ الصندوؽ أسعار فائو  

 فائدة ثابتة أو معومة.
 ج. بنك التنمية الآسيوي:

لقد حدد القرار الصادر عف المؤتمر الوزاري الأوؿ لمتعاوف الاقتصادي الآسيوي  
رؤية  1963والذي عقدتو لجنة الأمـ المتحدة الاقتصادية لآسيا والشرؽ الأوسط في عاـ 

، ويقع  1966ديسمبر  19، وانشأ بالفعؿ في واضحة حوؿ انشاء بنؾ التنمية الآسيوي 
نيلب، وىو عبارة عـ مؤسسة مالية تنموية متعددة الأطراؼ مقره في العاصمة الفمبينية ما
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تقوـ بتقديـ قروض ومساعدات تقنية وضمانات لحكومات الدوؿ الأعضاء، بالإضافة إلى 
تقديـ مساعدات لممؤسسات الخاصة في الدوؿ النامية الأعضاء مف خلبؿ الاستثمارات 

 :1في الأسيـ والسندات وتتركز أىداؼ البنؾ حوؿ
 حوار السياسي.تسييؿ ال 
 .تقديـ خدمات استشارية 
  تعبئة الموارد المالية مف خلبؿ عمميات التمويؿ المشترؾ مف مصادر الائتماف

 الرسمية والتجارية وقروض التصدير.
ويركز بنؾ التنمية الآسيوي في عممو عمى سبع مجالات رئيسية أىميا المعالجة الفقر، 

 البيئية والتنمية الريفية والأمف الغذائي...... والمساوات بيف الجنسيف وتعزيز الاستدامة
ويحصؿ البنؾ عمى تمويمو مف خلبؿ اصدار السندات في الأسواؽ المالية  

 ، والأرباح المستقاة مف عمميات الاقراض.الأعضاءالعالمية، بالإضافة إلى مساىمات 
ا مني 48عضو  67مميار دولار، ويتكوف مف  151.2يبمغ رأس ماؿ البنؾ حوالي 

 32.2مايقارب  2017، وقد بمغ مجموع عممياتو سنة مف داخؿ آسيا والمحيط اليادي
مميار دولار كقروض وضمانات واستثمارات بزيادة تقدر بػ:  20.1مميار دولار بما فييا 

 .2 2016عف سنة  51%
وىناؾ مجموعة أخرى مف البنوؾ والصناديؽ الإقميمية مثؿ بنؾ التنمية الإفريقي،  
 الأمريكيتيف لمتنمية، البنؾ الاسلبمي لمتنمية، صناديؽ التمية العربية ....إلخ.بنؾ 
 الأسواق المالية الدولية:البنوك و . 3.1

، والتي يمكف تعتبر البنوؾ والأسواؽ المالية الدولية مف أىـ جيات التمويؿ الدولي 
 الدولية.مف خلبليا توفير التمويلبت اللبزمة لمختمؼ التعاملبت الاقتصادية 

 

                                                 
1
 - The Asian development bank (2019): our work, on website: https://www.adb.org  

2
 - The Asian development bank (2017): annual report : sustainable infrastructure for future needs, pp.5-7. 
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 أ. البنوك الدولية:
  :1ػوىي تمؾ البنوؾ التي توسع نشاطيا عمى المستوى الدولي وتقوـ عادة ب 
 .قبوؿ الودائع والإقراض عمى بالعملبت الأجنبية لمييئات الوطنية والأجنبية 
 ووضع متطمبات خاصة  الإدارة والعمؿ كوكلبء لمقروض المشتركة، وترتيب

 لمتطمبات التمويؿ سواء لمتجارة الدولية أو لممشاريع
  القياـ بصفقات العملبت الأجنبية والتعامؿ بالذىب والمعادف النفيسة والحوالات

 النقدية الدولية.
  الاتجار بالعملبت الأجنبية والمشتقات المالية لمعملبت وأسعار الفائدة والأوراؽ

 المالية.
   صدار السندات في الأسواؽ المالية الدولية.الاكتتاب وا 
  إلى قياميا بالأعماؿ المصرفية التقميدية عمى مستوى الأسواؽ  بالإضافةىذا

 المحمية.
 : 2ويمكف تقسيـ الاقراض الدولي الذي تقدمو البنوؾ الدولية إلى ثلبث أنواع

  يات مف إجمالي عمم %17الاقراض الخارجي التقميدي بالعممة الوطنية، ويمثؿ
 الاقراض الدولي.

  الاقراض خارج حدود الدولة وذلؾ بأف تستخدـ البنوؾ مكاتبيا الداخمية وتقدـ
لمزبائف الأجانب قروض دوف أف تفرض عمييا متطمبات الاحتياطات وأسعار 

 ، وىذا ما يعرؼ بالتسييلبت الدولية.الفائدة وغرىا مف القيود
 يا البنوؾ بالعملبت الأجنبية القروض عبر الدوؿ يقصد بيا قروض خارجية قدمت

)لندف طوكيو  إلى المقيميف مف الدوؿ التي تتواجد فييا المراكز المالية الدولية
 .ونيويورؾ(

                                                 
1

(: اٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ ٚاٌع١ٍّبد اٌّصرف١خ اٌذ١ٌٚخ، دار ٚائً ٌٍٕػر، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، 5002غبزٞ عجذ اٌرزاق إٌمبظ ) - 

 .20اٌطجعخ اٌثبٌثخ، ؼ.
2

 .23ٔفص اٌّرخع، ؼ. -  
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 ب. الأسواق المالية الدولية:
ىي مجموع المؤسسات التي تتولى ميمة التوفيؽ بيف طالبي وعارضي  

 وتنقسـ ىذه الأسواؽ إلى: ،1الأمواؿ عمى المستوى العالـ ككؿ
 . سوق رأس المال الدولي: 1ب.

وييتـ بالتدفقات رؤوس الأمواؿ طويمة الأجؿ، ويتـ عمى مستواه تقديـ قروض  
صدار وتداوؿ أوراؽ مالية طويمة الأجؿ السندات، ، ومف أىـ أدواتو: بالعملبت الأجنبية، وا 

 الأجؿ.القروض التصديرية الاستئجار المالي والقروض طويمة 
   . سوق النقد الدولي:1ب.

وييتـ بالتدفقات المالية قصيرة الأجؿ ومف أىـ منتجاتو: أذونات الخزينة، شيادات  
 الإيداع، اتفاقيات إعادة الشراء والبيع القصير، القبولات المصرفية ....إلخ

وتتمثؿ أىـ الأسواؽ المالية الدولية بغض النظر إلى طبيعتيا قصيرة أو طويمة  
 :2الأجؿ نجد

وىي ودائع مصرفية محررة بالدولار ومودعة خارج الو.ـ.أ.  :سوق الأورو دولار -
البنوؾ الأوروبية بالدولار، والتي تقدميا في  ماتالتز مكف تعريؼ ىذه الودائع عمى أنيا اوي

أف تفرض عمييا متطمبات الاحتياطات وأسعار الفائدة وغيرىا مف دوف  شكؿ قروض
مجموع الودائع  حتى أصبح يطمؽ عمى وقد توسع ىذا المفيوـ شيئا فشيئا ،القيود

المصرفية بعممة دولة أخرى غير الدولة التي توجد فييا المصارؼ والتي تقوـ بإقراضيا 
 لممستثمريف في جميع أنحاء العالـ 

حيث بدأت ىذه الأسواؽ تحتؿ مكانة كبيرة في مجاؿ : الدوليةسوق السندات  -
الاستثمارات المالية الدولية في مطمع الستينات مف القرف الماضي، وأصبحت السندات في 

                                                 
1

 .325الأوبد١ِْٛ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، اٌمب٘رح، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ.(: أضبض١بد الالزصبد اٌذٌٟٚ، 5032خ١ًّ ِسّذ خبٌذ ) - 
2

 أٔظر: - 

 .530ِأِْٛ عٍٟ ٔبصر، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. -

 .332-332(: إدارح الأعّبي اٌذ١ٌٚخ، ِؤضطخ رضلاْ ٌٍطجبعخ ٚإٌػر، ضٛر٠ب،ؼ ؼ.5030عٍٟ اثرا١ُ٘ خعر ) -

 .350اٌذ١ٌٚخ، الأوبد١ِْٛ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، اٌمب٘رح، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ.(: إدارح الأعّبي 5030ِصطفٝ ٠ٛضف اٌىبفٟ ) -
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قت الحالي تمثؿ أىـ مصدر تمويمي واستثماري دولي، وىي تتمتع بسيولة كبيرة رغـ و ال
الأسواؽ الثانوية، يمكف أف تصدر ىذه طوؿ مدتيا إذ يمكف التنازؿ عنيا بالبيع في 

عف عممة الدولة أو مماثمة ليا، ويتـ تداوليا  السندات خارج حدود الدولة وبعملبت مختمفة
، إذ قامت مؤسسة جزائرية بإصدار سندات بالدولار وتـ في أسواؽ رأس الماؿ لدولة أخرى

  .بيعيا والاكتتاب فييا في أسواؽ رأس الماؿ في لندف أو زيوريخ
وتشمؿ الأسواؽ الرئيسية لمصرؼ الأجنبي حيث بمغ حجـ  :اق الصرف الأجنبيةسو أ -

، ويعتر سوؽ لندف مف أكبر الأسواؽ حيث 1995تريميوف دولار سنة  1.23التداوؿ فييا 
نيويورؾ والذي تبمغ حصتو مف حجـ السوؽ العالمي، ويميو سوؽ  %25تبمغ حصتو 

لكؿ  %05وأخيرا سوؽ ىونغ كونغ وسنغافورة بنسبة  %10ثـ سوؽ طوكيو بنسبة  15%
 منيا.

وىي واسعة الانتشار منذ ما يزيد عف نصؼ قرف، وبالضبط  أسواق القروض الدولية: -
.أ. تسييلبت مالية لإعادة إعمار أوروبا،  بعد الحرب العالمية الثانية حيث قدمت الوـ

 .وتزايد الطمب عمى القروض الدولية منذ ذلؾ الوقت
 أشكال التمويل الدولي: .2

 أشكاؿ رئيسية لمتمويؿ الدولي تتمثؿ في: ىناؾ ثلبث 
 :الإعانات والمنح .1.2

تعتبر الاعانات والمنح مف أشكاؿ التمويؿ الدولي الأكثر ملبئمة لمدوؿ منخفضة  
 الدخؿ، لكف مف الصعب الحصوؿ عمييا لأنيا تمنح في ظؿ شروط محددة.

  أ. تعريف الاعانات والمنح:
التي  أنيا قيمة المنح واليبات المالية والفنيةعمى  الاعانات والمنح ويمكف تعريؼ

ذا كانت في شكؿ قروض ميسرة فيجب أف، لا ترد  %25عف  عنصر المنحة لا يقؿ وا 
 :1، وتقدـ مف خلبؿ ثلبث أساليبمف كافة القروض الميسرة المقدمة

                                                 
1

 .522، 522،525ٔٛازد عجذ اٌرزّبْ ا١ٌٙزٟ، ِٕدذ عجذ اٌٍط١ف اٌخػبٟٔ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ ؼ. - 
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بطريقة آلية: بناءا عمى حاجة الدوؿ المتمقية، وشاع ىذا الأسموب في سبعينات  تقدـ -
 القرف الماضي.

تقدـ بطريقة مشروطة: في حالة وجود برنامج تنموي في الدوؿ المستفيدة، وسادت ىذه  -
الطريقة خلبؿ الثمانينات والتسعينات مف القرف الماضي، وىذا النوع يوفر بيئة مةاتية 

 حة لمتدخؿ في الشؤوف الداخمية لمدوؿ المتمقية.لمدوؿ المان
تقدـ بطريقة انتقائية: وجاءت ىذه الطريقة مف أجؿ رفع كفاءة استخداـ الاعانات، وىي  -

وتقييـ لمختمؼ سياسات  مستخدمة حاليا، وتتسـ ىذه الطريقة بصعوبة وضع أولويات
تياج واستبدالو بمبدأ الجدارة، التنمية لمدوؿ المستفيدة، بالإضافة إلى التخمي عف مبدأ الاح

 وىو ما يخاؼ المبدأ العاـ لممعونة.
وتعتبر المعونات مف أىـ مصادر التمويؿ لمدوؿ النامية منخفضة الدخؿ، ويرجع  

ذلؾ لعدـ ملبءمة القروض الممنوحة مف المؤسسات المالية الدولية، وعدـ كفاية معونات 
جاد علبقة ارتباط بيف المعونات والمنح ودرجة ىيئة المعونة الدولية، إلا أنو مف الصعب اي

 :1ويرجع ذلؾ إلى ودرجة تحسف الأداء الاقتصادي
 .صغر حجـ المعونات في الكثير مف الأحياف 
 .لا توجو عادة إلى الدوؿ الأكثر حاجة إلييا 
  السياسات الاقتصادية  إلىفي الكثير مف الأحياف تفتقر الدوؿ المتمقية لممعونات

 تمكنيا مف تحقيؽ أقصى فائدة. الملبئمة التي
  عادة ما تكوف المعونات مقيدة كمشروطية شراؤىا سمع وخدمات مف الدوؿ

 المانحة، كما قد تسيس المعونات وتمنح لأغراض سياسية.
 :القروض الأجنبية.2.2

 لقد اكتسبت القروض الأجنبية أىمية كبيرة بعد الحرب العالمية الثانية وبرزت كأحد 

                                                 
1

ر اٌّعرفخ اٌدبِع١خ،خّٙٛر٠خ (: اٌز١ّٕخ الالزصبد٠خ دراضبد ٔظر٠خ ٚرطج١م١خ، دا5002ِسّذ عجذ اٌعس٠س عد١ّخ، إ٠ّبْ عط١خ ٔبصف ) - 

 .500-322ِصراٌعرث١خ، ؼ ؼ.
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أشكاؿ التمويؿ الدولي، إلا أنيا فقدت نوعا ما مف أىميتيا النسبية خلبؿ فترة  أىـ 
الثمانينات مف القرف الماضي وما بعدىا، بسبب وقوع الكثير مف الدوؿ النامية في أزمة 

 الدوؿ عمى تسديدىا.مديونية جراء تراكـ ىذه القروض وعدـ قدرة 
 أ. تعريف القروض الأجنبية:

النقدية و الأشكاؿ الأخرى مف الثروة التي تقدميا منظمة أو ىي تمؾ المقادير  
، أي أنيا إلتزامات الدولة 1حكومة بمد لبمد آخر ضمف شروط معينة يتفؽ عمييا الطرفاف

 اتجاه العالـ الخارجي الواجبة الدفع خلبؿ مدة زمنية معينة وبشروط معينة. 
 ب. أنواع القروض الأجنبية

 :2ىناؾ عدة تصنيفات لمقروض الأجنبية نذكر أىميا فيما يمي 
 حسب طوؿ فترة السداد وتنقسـ إلى: قروض طويمة ومتوسطة وقصيرة الأجؿ. -
حسب الجيات المانحة: وتنقسـ إلى قروض عامة تمنحيا الحكومات، وقروض  -

، مضمونة عمنا وىي قروض يحصؿ عمييا الخواص مضمونة السداد مف قبؿ الحكومات
 وأخيرا قروض خاصة يمنحيا الخواص.

 حسب طبيعتيا: قروض لأغراض اقتصادية، استيلبكية، عسكرية. -
شروط تقديميا: قروض ميسرة بسعر فائدة منخفض ومدة طويمة وطوؿ فترة  حسب -

السماح وذات مصادر عامة، وقروض مشددة تتميز بقصر فترة الاستحقاؽ والسماح 
 وارتفاع الفوائد وعادة ما تكوف ذات مصادر خاصة.

حسب مصادرىا: قروض رسمية تقدـ مف قبؿ الحكومات بصورة ثنائية أو متعددة  -
 ؼ وقروض خاصة تتمثؿ في قروض المصدريف وقروض البنوؾ الأجنبية.الأطرا

  .، وقروض سمعيةةحسب محتواىا: قروض نقدي -
 

                                                 
1

 .25عرفبْ رمٟ اٌسطٕٟ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. - 
2

 .03 -22اٌّرخع ٔفطٗ، ؼ. - 
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 .الاستثمارات الأجنبية: 3.2
برزت الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى الساحة الدولية بقوة  كأحد أىـ أشكاؿ  

بعد أزمت المديونية التي  التمويؿ الدولي بداية مف ثمانينات القرف الماضي، خصوصا
 انجرت مف وراء التويؿ عف طريؽ القروض الأجنبية.

 أ. تعريف الاستثمارات الأجنبية:
نيا عممية انتقاؿ رؤوس الأمواؿ مف دولة تعريؼ الاستثمارات الأجنبية عمى أيمكف  

ا زادت إلى أخرى بحثا عف زيادة الأرباح، فمف المعروؼ أنو كمما زاد التراكـ الرأسمالي كمم
لأمواؿ إلى دوؿ أخرى بغرض توظيؼ أو استثمار الأمواؿ في ارؤوس عممية انتقاؿ 

  نشاطات أكثر ربحية.
 ب. أشكال الاستثمارات الأجنبية:

 ىناؾ شكميف رئيسييف للبستثمارات الأجنبية: 
ىي تمؾ الاستثمارات التي يمتمكيا ويديرىا المستثمر  :الاستثمار الأجنبي المباشر -

الأجنبي إما بسبب ممكيتو الكاممة ليا، أو ممكيتو لنصيب منيا يكفؿ لو حؽ الإدارة، 
ويتمير الاستثمار الأجنبي بطابع مزدوج مف حيث وجود نشاط اقتصادي يزاولو المستثمر 

 .1الجزئية للبستثمارالأجنبي في البمد المضيؼ، ومف حيث ممكيتو الكمية أو 
عبر الزمف حيث بمغ في  وقد تزايد تدفؽ الاستثمارات الأجنبية المباشرة بكؿ كبير 

 1392 إلى 2000ليصؿ سنة  2 1993-1988مميار دولار مابيف  190المتوسط 
، الا أنو في السنوات الأخيرة قد شيدا تذبذبا ممحوظا بيف الارتفاع 3مميار دولار

 الجدوؿ التالي:  والانخفاض كما يوضحو
  

                                                 
1

 .33(: ٌلآثبر الالزصبد٠خ ٌلاضزثّبراد الأخٕج١خ، دار اٌفىر اٌدبِعٟ، الاضىٕذر٠خ، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ.5000ٔس٠ٗ ِجرٚن ) - 
2
 - UNCTAD (2000): world investment report 2000: gross-border mergers and acquisitions and development, united 

nation, New York and Geneva, p.283. 
3
 - UNCTAD (2003): world investment report 2003: FDI policies development: national and international perspectives, 

united nation, New York and Geneva, p.249. 
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 2117-2112تدفقات الاستثمار الأجنبي الصادرة والواردة خلال الفترة  (:14-3الجدول رقم )
 : مميار دولارالوحدة                                                                             

 2117 2116 2115 2114 2113 2112 السنوات
 1429 1867 1921 1338 1425 1574 .م الواردةتدفقات الاس.الأج

 1429 1473 1621 1262 1380 1369 تدفقات الاس.الأج.م الصادرة
Source: UNCTAD (2018): world investment report 2018: investment and 
new industrial policies,united nation, New York and Geneva, p.184.  

أعمى قيمة سجمتيا الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة نلبحظ مف الجدوؿ أف 
مميار دولار لمواردة و  1921بقيمة  2015والصادرة عمى المستوى العالمي كانت سنة 

 .ة عنيامميار دولار لمصادرة. والشكؿ الموالي يعطينا نظرة شامم 1621
  2117المباشرو لعام  (: نظرة شاممة لتدفقات وأرصدة الاستثمارات الأجنبية11-3الشكل )

 
(، مناخ الاستثمار في الدوؿ 2018المؤسسة العربية لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات ) :المصدر

 .25العربية مؤشر ضماف لجاذبية الاستثمار، الكويت،  ص.



 ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚا

 

56 

 

نلبحظ مف الشكؿ أف قارة أوروبا ىي الأكثر جذبا للبستثمارات الأجنبية المباشرة  
  مميار دولار. 10326بمغت أرصدة الاستثمارات أ.ـ. ماقيمتو حيث  %33بنسبة 

 الأمواؿ أو الادخارات المتاحة ىو توظيؼ رؤوس الاستثمار الأجنبي غير المباشر: -
ولا يكوف المستثمر مالكا لكؿ أو جزء مف  أجنبية،، في انشطة اقتصادية لاقتصاد ما

مشروع الاستثمار، وبالتالي فالمستثمر الأجنبي لا يتحكـ في كؿ أو جزء مف إدارة 
المشروع. وبالنسبة لمشركات متعددة الجنسيات يعد ىذا النوع مف الاستثمار تمييدا لمقياـ 

ى ربحية السوؽ باستثمارات أجنبية مباشرة، وتستعمؿ ىذه الطريقة لمتعرؼ عمى مد
  .1المرتقب

 ج. محددات الاستثمارات الأجنبية
 ويمكف توضيح محددات الاستثمار الأجنبي في الشكؿ التالي:

 (: محددات الاستثمار الأجنبي.12-3الشكل رقم )

 
(: دور الاستثمار الأجنبي المباشر في التنمية الاقتصادية، دار 2014:عبد الرزاؽ الجبوري )المصدر
 .68لمنشر والتوزيع، عماف، المممكة الأردنية الياشمية، ص.حامد 

                                                 
1

(: الاضزثّبر ٚاٌزراثػ الالزصبدٞ اٌذٌٟٚ، دار اٌفىر اٌدبِعٟ، الاضىٕذر٠خ، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ 5035ٔػأد عٍٝ عجذ اٌعبي )- 

 .503-505ؼ.

محددات تتعلق 
 بسٌاسات الاستثمار

الاستقرار السياسي والاقتصادي والاجتماعي-  
قوانيف العمؿ والدخوؿ -  

معايير معاممة الفروع الأجنبية-  

الاتفاقيات الدولية حوؿ الاستثمارات الأجنبية-  

سياسات الخصخصة-  

السياسات المتعمقة بييكؿ الأسواؽ وسير  -
 العمؿ فييا

السياسات التجارية-  

 السياسات الضريبية

 محددات تحفٌزٌة

الحوافز الاستثمارية -  

التكمفة منخفظة فيما يتعمؽ بالفساد  -
 وسوء الإدارة

تعزيز المناخ الاستثماري وسمعة البمد،  -
.وتوفير الخدمات التمويمية  

الرفاىية الاجتماعية كتوفير المرافؽ  -
 العامة

حوافز ضريبية -  
خدمات ما بعد الاستثمار-  

 محددات اقتصادٌة

:عوامل السوق  

حجم السوق ومعدل الدخل-  

معدل نمو السوق -  

امكانٌة الوصول إلى الأسواق العالمٌة -  

:عوامل الموارد  

توفر المواد الخام -  

عمالة رخٌصة وماهرة-  

توفر التكنولوجٌا والابتكار-  

:عوامل الكفاءة  

تكلفة الأصول والموارد -  

النقل : تكلفة المدخلات الأخرى مثل
.والاتصالات والسلع الوسٌطٌة  
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 خلاصة:
يعتبػػر البنػػؾ الػػدولي وصػػندوؽ النقػػد الػػدولي مػػف أىػػـ المؤسسػػات الػػدولي التػػي تقػػدـ  

قروضػػػػا عمػػػػى المسػػػػتوى الػػػػدولي وتمييمػػػػا مؤسسػػػػات التمويػػػػؿ الاقميميػػػػة وعمػػػػى رأسػػػػيا البنػػػػؾ 
 اتسػاعو حتػى خػارج الػدوؿ الأوروبيػة،الأوروبي للبسػتثمار الػذي يتميػز بكبػر حجػـ نشػاطو و 

مػدوؿ والقطػاع الخػاص باسػتثناء صػندوؽ ة لصػىػذه المؤسسػات تمػنح قروضػا مخص أغمبو 
النقػػػد الػػػدولي الػػػذي يخصػػػص تعاملبتػػػو مػػػع الػػػدوؿ الأعضػػػاء فقػػػط، كمػػػا يمكػػػف المجػػػوء إلػػػى 

 الأسواؽ المالية والبنوؾ الدولية لمحصوؿ عمى تمويلبت أكثر تنوعا.
أشػػػػكاؿ التمويػػػػؿ الػػػػدولي فنجػػػػد ثػػػػلبث أشػػػػكاؿ رئيسػػػػية تتمثػػػػؿ فػػػػي أمػػػػا فيمػػػػا يخػػػػص  

 الاعانات والمنح والقروض الأجنبية والاستثمارات الأجنبية المباشرة منيا وغير المباشرة.
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 الرابع: محورال
 .الأبعاد الدولية لمتمويل الدولي
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 تمهيد:
المتبادلة بيف مكوناتو، فالترابط الاقتصادي يتميز الاقتصاد العالمي اليوـ بالتأثيرات 

المتزايد فيما بيف دوؿ العالـ في العديد مف أشكالو سواءا تعمؽ الامر بالتجارة الخارجية مف 
جية و حركة رؤوس الأمواؿ في شكؿ استثمارات مباشرة وغير مباشرة، قصيرة وطويمة 

تأثير ذالؾ عمى السيولة الدولية الاجؿ أو التغيرات التي تحدث في النظاـ النقدي الدولي و 
وحدوث الازمات المالية نتيجة تنامي ظاىرة العولمة المالية مف جية ثانية، كؿ ىذا 

 يوضح الابعاد الدولية لمتمويؿ الدولي.
 . النظام النقدي الدولي:1

يعتبر النظاـ النقدي الدولي عنصرا ديناميكيا في الاقتصاد العالمي نتيجة التأثير 
العلبقات الاقتصادية الدولية عمى اعتباره سيرورة مف العلبقات والتنظيمات  الواضح في

  التي تميز الجانب النقدي للبقتصاد العالمي.
 . مفهوم النظام النقدي الدولي:1.1

النظاـ النقدي الدولي إلى القواعد والأعراؼ والأدوات والتسييلبت والمنظمات  يشير
نما يتعداه لمتأثير عمى المدفوعات الدولية، ف يو لا ييتـ بالعرض النقدي الدولي فحسب، وا 

للبىتماـ بالعلبقات الموجودة بيف مختمؼ العملبت كالتغيرات في ميزاف المدفوعات 
 .1والطريقة التي أنشأ وسوى بيا

كما يعرؼ أيضا بأنو: مجموعة مف القواعد والأدوات والمؤسسات المتعمقة بتسوية 
 . 2المدفوعات الدولية

كف تعريؼ النظاـ النقدي الدولي عمى أنو: مجموعة مف العلبقات الدولية كما يم
المنبثقة عف التجارب العممية، والاتفاقات الدولية، التي يتواجد في ظميا وسيمة أو وسائؿ 

                                                 
1

 .02ا١ٌبزٚرٞ، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.دٚلار، دار  -أٚرٚ–(: إٌظبَ إٌمذٞ اٌذٌٟٚ: إٌّبفطخ 5035فبغّخ اٌس٘راء خجبزٞ ) - 
2

(: أضبض١بد إٌظبَ اٌّبٌٟ ٚالزصبد٠بد الأضٛاق اٌّب١ٌخ، ِىزجخ زطٓ اٌعصر٠خ ٌٍٕػر 5032عجذ اٌٍط١ف ِص١طفٝ، ِسّذ ثٓ ثٛز٠بْ ) -  

 .530ٚاٌزٛز٠ع، ٌجٕبْ، ؼ.
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دفع تقبؿ في تسوية الحسابات الدولية، كما تمثؿ الشكؿ الغالب الذي تستودع فيو الدوؿ 
 . 1الدوؿ المدينة الدائنة حقوقيا المالية قبؿ

مف التعاريؼ السابقة يمكف تعريؼ النظاـ النقدي الدولي عمى أنو ذلؾ النظاـ 
المتكوف مف مجموعة مف المؤسسات والقواعد والاجراءات التي تيدؼ إلى إدارة النقد 

 الدولي مما يسيؿ عممية التبادؿ الدولي واستقرار العلبقات النقدية الدولية.
 : 2قدي مف أربعة عناصر رئيسة ىيويتألؼ النظاـ الن  
وجود عممية تحظى بالقبوؿ الدولي العاـ في الوفاء بالالتزامات الدولية سواء أكاف  -1

ذىب أو عملبت قابمة لمتحويؿ، أو أصوؿ تطرحيا المؤسسات النقدية والتي تتمتع 
 بالقبوؿ الدولي العاـ مثؿ حقوؽ السحب الخاصة.

 وتعزيز عمميات التمويؿ الدولي.وجود ترتيبات مؤسسية لتسييؿ  -2
 وجود آلية تكييؼ لموازيف مدفوعات دوؿ العالـ. -3
وجود قوة مركزية لقيادة النظاـ النقدي الدولي وتوجييو نحو تحقيؽ أىدافو في  -4

 مجػاؿ توفيػر الاستقرار النقدي الدولي.  
 . تطور النظام النقدي الدولي: 2.1

 :3لقد مر النظاـ النقدي الدولي بعدة تطورات ميمة نذكرىا فيما يمي 
 (: 1914ــ  1871أ . قاعدة الذهب ) 

سادت قاعدة الذىب لمدة تزيد عف أربعوف سنة، حيث تـ تحديد القيمة الخارجية  
لكؿ العملبت بأسعار ثابتة مقومة بالذىب والملبحظ خلبؿ ىذه المرحمة أف جؿ العملبت 

لـ يتـ تبادليا بدوف قيود أو شروط، ولا تحدث تقمبات الا في حدود صغيرة جدا لدوؿ العا
شحف الذىب ولكي تكوف قادرة عمى تحويؿ  حيث يتـ تحديد نافذة التقمبات بتكاليؼ

                                                 
1

ٟ ٚالالزصبد اٌٛظعٟ، اٌّعٙذ اٌعبٌّٟ ٌٍفىر الاضلاِٟ، فرخ١ٕ١ب، اٌٛ.َ.أ.، (: اٌط١بضخ إٌمذ٠خ ث١ٓ اٌفمٗ الاضلا١ٌٚ5033ِذ ِصطفٝ غب٠ٚع ) - 

 .00ؼ.
2

 .5032عرفبْ رمٟ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. - 
3

 أٔظر: - 

 . 555الالزصبد اٌذٌٟٚ ِذخً ٌٍط١بضبد، دار اٌّر٠خ، اٌر٠بض،اٌطجعخ الاٌٚٝ،ؼ  (:5000ِٛرد خبٞ ور٠ب١ٔٓ) -

.25الازز١بغبد اٌذ١ٌٚخ ، دار اٌّطزمجً اٌعرثٟ ،اٌمب٘رح، اٌطجعخ الاٌٚٝ ، ؼ  (:3222رِسٞ زوٟ) -
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عملبتيا بالذىب فالبنوؾ المركزية يجب أف تحتفظ باحتياطي مف الذىب ومف ثـ فإف 
 الذىب كاف ىو الأصؿ الرسمي للبحتياطي.

 ب .قاعدة الصرف  بالذهب ) ما بين الحربين (:
خلبؿ ىذه المرحة حاولت الدوؿ المحافظة عمى الدور الريادي لمذىب كمرجع 
رئيس للئصدار النقدي لمعملبت مف خلبؿ ميكانيزـ جديد أطؿ عميو العملبت المركزية أو 

يتيف لدعـ ما يسمى بالتبادؿ القياسي فإلى جانب الذىب يتـ المجوء الى عممتيف مركز 
التغطية في عممية اصدار العملبت الوطنية لدوؿ العالـ )الجنيو الاسترليني و الدولار 
الأمريكي(، استمر معيار تبادؿ الذىب لوقت قصير قد دمر النظاـ عممياً خلبؿ أزمة 

( حيث ألغت بريطانيا العظمى معيار تبادؿ الذىب في 1934ػػػ  1929الكساد العظيـ )
. ومف أىـ الأسباب التي أدت 1933يات المتحدة الأمريكية في عاـ والولا 1931عاـ 

الحرب  إنتاج الذىب ونمو التجارة الدولية، قياـ التفاوت بيف قاعدة الذىب إلى انييار
العالمية الثانية أدى إلى تركيز الذىب لدى لأطراؼ الحرب مف أجؿ تمويميا،وخلبؿ 

مارشاؿ تطمبت المرحمة التوسع النقدي عمميات اعادة اعمار أوروبا في اطار مشروع 
وقد انعكس ذلؾ عمى الاحتياطات  والحاجة الى الاحتياطيات مف الذىب والدولار والجنيو

 .الدولية
 جـ . نظام بروتن وودز:

تـ عقد مؤتمر مف أجؿ اعادة تنظيـ الأوضاع الاقتصادية بعد الحرب العالمية 
دولة بيدؼ خمؽ نظاـ نقدي وماي  44بحضور  1944بريتوف وودز في نيو ىمشير عاـ 

وتجاري يتناسب مع الأوضاع الجديد التي ميزت الاقتصاد العالمي في تمؾ الفترة ، فمف 
الجانب النقدي فكانت اىـ النتائج التي انبثقت مف ىذا المؤتمر تتمثؿ في وضع نظاـ 

العملبت لأسعار الصرؼ يمنع التقمبات العنيفة فيما بينيا، ضماف حرية التحويؿ بيف 
المختمفة، تحقيؽ التوازف في موازيف المدفوعات، والإدارة الدولية لمنظاـ النقدي العالمي 
الجديد.فالذىب لـ يعد ىو المعيار الأساسي لقيمة العملبت حيث تـ الدفع بالدولار ليصبح 
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 محور النظاـ النقدي الدولي المنبثؽ مف المؤتمر، فتـ ربط كؿ العملبت بالدولار الأمريكي
% ، ونظرا لكوف الدولار ىو المحدد  2عند سعر ثابت والنافذة لبيع وشراء الدولار ىي 

العاـ فأف ذلؾ يساىـ بارتباط العملبت مع بعضيا البعض ، ولتوضيح ىذا الميكانيزـ 
يجب الاشارة الى أف كؿ بنؾ مركزي يسعى الى المحافظة عمى سعر ثابت بيف عممتو 

قوـ بالاحتفاظ باحتياطي رسمي مف الدولار وىذا الاحتياطي الوطنية والدولار الامريكي ي
يتـ المجوء اليو في حالة حدوث اية زيادة في الطمب عمى الدولار مما يضع ضغوط عمى 

 الحد الاقصى لسعر الصرؼ.
ويعود السبب في اعتماد الدولار الامريكي القابؿ لمصرؼ بالذىب عممة دولية  

لحقوؽ وتحصيؿ الديوف وبيت قاص كؿ المعاملبت النقدية تتمتع بالقبوؿ العاـ في تسوية ا
في السوؽ الرأسمالي العالمي كوف الولايات المتحدة الامريكية كانت المنتصر الاكبر مف 

مف الذىب   %80الحرب العالمية الثانية وأكبر قوة نقدية عالمية حيث كاف لدييا ما يفوؽ 
 العالمي.

 الدولي:. معايير كفاءة  النظام النقدي 3.1
يمكف الحديث عف كفاءة الأداء لكؿ نظاـ اقتصادي سواءا تجاريا أو ماليا أو نقديا 
اذا تـ تحقيؽ الاىداؼ المسطرة وفؽ سيرورة وديناميكية تتماثؿ والأطر المحدة عند بناء 
ىذا النظاـ، أما عند حدوث أزمة في اي نظاـ اقتصاد فيذا راجع الى وجود اختلبلات 

ساسية التي يقوـ عمييا، انطلبقا مف كؿ ىذا فالنظاـ النقدي الدولي يجب مست الركائز الا
أف تكوف لديو حزمة مف المعايير التي تمكننا مف قياس مدى حسف سيره و كذلؾ تسمح 

 : 1لنا بتحديد مواقع الخمؿ في حالة خروجو عف الاطر المحددة، وىذه المعايير ىي
 

                                                 
1

 أٔظر: - 

 .332-332(: ِمذِخ فٟ اٌعلالبد اٌذ١ٌٚخ اٌّزمذِخ، اٌّىزت اٌعرثٟ ٌٍّعبرف، اٌمب٘رح، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ ؼ.5032خٙبد عٛدح ) -

 .522،522، ص ص مرجع سبؽ ذكرهػػػ عرفاف تقي الحسني، 
 .22ػػػ  22ػػػ رمزي زكي، مرجع سبؽ ذكرهً، ص ص 
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 أ. معيار نمو التجارة الدولية :
أي مساىمة النظاـ السائد في زيادة نمو التجارة الدولية بعناصرىا المختمفة بيف  

دوؿ  العالـ بما يساىـ في اتساع حجـ السوؽ العالمي الذي يعبر عف ديناميكية وظيفية 
 لعمؿ الرأسمالية واستمرار نموىا.

 . معيار تحقيق الاستقرار في الأسعار: ب
أي مدى قدرة النظاـ السائد عمى منع قوى التضخـ  )أو الانكماش( في الأقطار   

الرأسمالية المتقدمة وانعكاساتيا عمى مستوى الأسعار العالمية، فكمما ساىـ النظاـ النقدي 
الدولي في ظؿ قواعد متفؽ عمييا مف كبح وحصر مفعوؿ ىذه القوى وتقميص المدة 

راءات التصحيح التي يكفميا ذلؾ النظاـ وبالتالي الزمنية لذلؾ وذلؾ عمى طريؽ إج
 التمطيؼ مف حدة الأزمات النقدية التي غالبا ما يتعرض إلييا النظاـ الرأسمالي العالمي. 

 : جـ. معيار التنسيق بين الاختلال الداخمي والاختلال الخارجي
ة زمنية مف خلبؿ المساىمة الايجابية والفاعمة لمنظاـ النقدي الدولي خلبؿ فتر   

السائد في علبج الاختلبؿ الداخمي الذي ينشأ غالبا في اقتصاديات الدوؿ الرأسمالية، بأقؿ 
سياسات إجراءات تصحيح الاختلبؿ الداخمي و  تكمفة عف طريؽ إحداث التناسؽ بيف

التعامؿ الخارجي وىوما ينعكس بصورة ايجابية عمى دوؿ المحيط التي ىي دوؿ نامية 
 بالأساس.
يمكف القوؿ أف تطور المعايير السابقة بشكؿ إيجابي لا يمكف إرجاعو فقط إلا أنو  

لكفاءة النظاـ النقدي الدولي فقد يرجع لأسباب أخرى ونفس الشيء بالنسبة لتدىور ىذه 
المعايير، ولكنو قد يؤدى إلى تحقيؽ المعايير السابقة عف طريؽ القياـ بمجموعة مف 

 :1يمي الوظائؼ الأساسية والتي تتمثؿ فيما

                                                 
1

(: الأضص اٌع١ٍّخ ٚاٌمٛا١ٔٓ اٌّزجعخ فٟ إدارح ِٕظّبد اٌّبي ٚالأعّبي اٌذ١ٌٚخ ٚاٌعب١ٌّخ، دار اٌمٍُ ٌٍٕػر 5032ِسّذ ضرٚر اٌسر٠ذٞ ) - 

 .335 -330ٚاٌزٛز٠ع، ث١رٚد، ٌجٕبْ، ؼ ؼ.
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قابمية تحويؿ العملبت لبعضيا البعض في إطار واضح ومستقر لأسعار الصرؼ: وىذا  -
 ما يعد شرطا أساسيا لنمو العلبقات الاقتصادية الدولية ونمو التجارة العالمية.

استقرار أسعار الصرؼ:  ولا نعني ىنا تجميد أسعار الصرؼ، فقد تقتضي ظروؼ  -
إعادة التوازف لميزاف المدفوعات ضرورة إجراء تغيير تصحيح الاختلبؿ الداخمي أو 

 محسوس لسعر الصرؼ حسب الضروؼ الاقتصادية لمدولة.
 توفير حد أدنى مف التعاوف الدولي: في إطار متعدد الأطراؼ. -
 .توفير السيولة الدولية: مف أجؿ تسييؿ عمميات التبادؿ الدولية -
 . السيولة الدولية:2

ة ارتباطا وثيقا بالتمويؿ الدولي سواء تعمؽ الأمر بمكوناتيا أو ترتبط السيولة الدولي
ميكنزماتيا مف جية أو مف خلبؿ السيرورة التاريخية مف جية ثانية، عمى اعتبار أف 
جميع المعاملبت الاقتصادية بصورة عامة والمدفوعات الدولية بصورة خاصة لا تتـ الا 

يولة الدولية ػػػػ اضافة أف السيولة الدولية بوجود وسائؿ دفع دولية ػػػ مختمؼ عناصر الس
 تمثؿ محورا أساسيا ضمف ديناميكية النظاـ النقدي الدولي.

 . مفهوم السيولة الدولية:2.1
تتمثؿ السيولة الدولية في جميع وسائؿ الدفع الدولية المقبولة بصورة عامة والمتاحة  

. 1العالـالتجارة الخارجية لدوؿ وغير المشروطة لتسوية المدفوعات الدولية ، أي لتمويؿ 
ويقصد كذلؾ بالسيولة الدولية تمؾ الموارد لدى السمطات النقدية والتي تسطيع مف خلبليا 
تمويؿ الاختلبلات الخارجية دوف الحاجة الى أي شكؿ مف أشكاؿ الترتيبات التكييفية غير 

 .2المدفوعاتالمرغوب فييا في حالات الاختلبلات التي يتعرض ليا ميزاف 
فالسيولة الدولية لدولة ما تتمثؿ في مدى كفاية وملبئمة الاحتياطات ووسائؿ الدفع  

 يولة ػػػػػػػالدولية المتاحة لمسمطة النقدية لمواجية العجز الطارئ في ميزاف المدفوعات، فالس
                                                 

1
 530عرفبْ رمٟ اٌسطٕٟ،ِرخع ضجك رورٖ،ؼ  - 
2

عخ عجذاٌىر٠ُ غٕدبر اٌع١طبٚٞ، عجذاٌّٙذٞ رز١ُ اٌع٠ٛذٞ، اٌط١ٌٛخ اٌذ١ٌٚخ فٟ ظً الأزِبد الالزصبد٠خ ٚ اٌّب١ٌخ ،  دار اٌصفبء،عّبْ، اٌطج ـ 

 .32،ؼ5002الأٌٚٝ،
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 :1وىذا راجع الىالدولية إذا تعتبر أكثر شمولية مف الاحتياطيات الدولية 
الاحتياطية تكوف فقط في حوزة السمطات النقدية، أما السيولة الدولية ىي  الأصوؿ -

عبارة عف وسائؿ الدفع الدولية التي تمتمكيا السمطات النقدية والحكومة المركزية وغيرىا ػػػ 
 ليس فقط تحت تصرؼ السمطات النقدية.

مقيميف فقط أف الأصوؿ الاحتياطية لدى السمطات النقدية تمثؿ مطالبات عمى غير ال -
أما السيولة الدولية لدى السمطات النقدية تمثؿ المطالبات والالتزامات عمى المقيميف وغير 

 المقيميف في الدولة.
يستند مفيوـ الأصوؿ الاحتياطية في اطار الموازنة العامة أما مفيوـ السيولة الدولية  -

مارسة الأنشطة فإنو يشمؿ كافة التدفقات مف العملبت الأجنبية التي تنجـ عف م
 الاقتصادية المختمفة خارج الموازنة العمومية لمسمطات النقدية.

 . أنواع السيولة الدولية:2.2
للئحاطة بموضوع السيولة الدولية لابد أف نميز بشكؿ واضح بيف عناصر السيولة  

الدولية التي تمتمكيا الدولة وبيف العناصر التي تقترضيا مف العالـ الخارجي ، وىو ما 
 :2وىمايدفعنا الى التمييز بيف نوعيف مف السيولة الدولية 

 أ. السيولة غير المشروطة ) الممموكة (:
تتمثؿ السيولة غير المشروطة أو مايطمؽ عمييا الممموكة في السيولة الحرة التي  

توجد تحت تصرؼ السمطات النقدية الرسمية في دولة ما، أي تمؾ الأصوؿ والاحتياطات 
الدولية التي تمتمكيا السمطات النقدية ممكية مطمقة وتستطيع التصرؼ فييا بحرية طبقا 

وؿ ليا ػػػ السمطات النقدية ػػػػ حصر ىذه الموارد وقياسيا لظروفيا الخاصة، وىذا ما يخ
بوصفيا تعكس القدرة الذاتية لمدولة عمى مواجية أعبائيا الخارجية، فالذىب الموجود لدى 
البنؾ المركزي وحجـ الشريحة الذىببية لدى صندوؽ النقد الدولي فضلب عف العملبت 

                                                 
1

 .53،55ـ ٔفطٗ، ؼ ؼ:  
2

 ـ أٔظر: 

 .533ــ عرفبْ رمٟ اٌسطٕٟ، ِرخع ضجك رورٖ،ؼ 

 .23،22ــ رِسٞ زوٟ، ِرخع ضجك رورٖ،ؼ ؼ:



 ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚا

 

66 

 

ولة كإحتياطات وكذلؾ وحدات حقوؽ السحب الأجنبية القابمة لمتحويؿ التي تحتفظ بيا الد
 الخاصة، كؿ ىذا يندرج في نطاؽ السيولة الدولية الممموكة.

 ب. السيولة المشروطة ) المقترضة (:
ىي كافة عناصر السيولة التي تحصؿ عمييا الدولة عف طريؽ الاقتراض الخارجي  

ي ميزاف في اطار عمميات التمويؿ الدولي لتسوية خاصة العجز الذي يحدث ف
المدفوعات، ويختمؼ ىذا الشكؿ مف السيولة الدولية عف السيولة الدولية الممموكة باعتباره 
يمثؿ التزامات مالية واجبة السداد في آجاؿ محددة كالقروض الخارجية والسحب مف 
صندوؽ النقد الدولي خارج حدود الشريحة الذىبية لمدولة أو الاقتراض مف أسواؽ النقد 

 "سوؽ الأورودولار". الدولية مثؿ
 . مكونات السيولة الدولية:3.2

تتكوف السيولة الدولية مف محموعة مف العناصر المترابطة والمؤثرة في بعضيا  
 البعض، أىميا:

  أ. الذهب:
يمثؿ الذىب المحتفظ بو لدى البنؾ المركزي في أية دولة مكونا رئيسيا لمسيولة 

والمحطات التي كانت في تطور الاقتصاد العالمي الدولية ليذه الدولة، وعمى مر التاريخ 
كاف لمذىب الدور الريادي في تكويف السيولة الدولية لأغمب دوؿ العالـ خاصة عند سيادة 
قاعدة الذىب، والتي كاف خلبليا سوؽ لند يمعب دور شبو بنؾ مركزي عالمي لتحديد قيـ 

رجية لمنقود في ظؿ اعتبار الذىب العملبت انطلبقا مف تماثؿ القيمة الداخمية والقيمة الخا
 في تمؾ الفترة يعتبر المرجع الوحيد للبصدار النقدي لجميع دوؿ العالـ.

 ب. العملات القابمة لمتحويل ) العملات القيادية (:
بعد انيار الدور الريادي لمذىب في بناء السيولة الدولية ابتداءا مف الانتقاؿ مف  

ذىب برز دور العملبت الدولية القابمة لمتحويؿ قاعدة الذىب الى قاعدة الصرؼ بال
كمصدرا ىاما ومكونا رئيسيا لمسيولة الدولية ابتداءا مف الدولار الأمريكي والجنيو 
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الاسترليني ػػػ ما أطمؽ عميا في بادئ الأمر العملبت المركزية ػػػ وبعد الحرب العالمية 
يادي لمعملبت القيادية في تكويف الثانية وفي اطار نظاـ بروتف وودز بدأ يظير الدور الر 

السيولة الدولية بصورة عامة والاحتياطات الدولية بصورة خاصة، وأىـ ىذه العملبت 
فاضافة لمدولار الأمريكي والجنيو الاسترليني ظير اليف الياباني والفرنؾ الفرنسي والمارؾ 

ػ ثـ دخوؿ الايواف ػػػ 2002الألماني ػػػ ىذيف العممتيف تـ تعويضيما باليورو في جانفي 
 .2016الصيني كعممة قابمة لمتحويؿ ابتداءا مف 

 (:SDRs)جـ. حقوق السحب الخاصة
ومحدودية موارد صندوؽ النقد  1967كاف لنقص السيولة الدولية ابتداءا مف سنة  

الدولي في تمبية طمبات الدوؿ الأعضاء، والشكوؾ حوؿ حجـ احتياطات الولايات المتحدة 
الذىب مقارنة بالالتزامات المترتبة عمييا سواءا الالتزامات المحمية أو الأمريكية مف 

الالتزامات العالمية، المساىمة في قياـ صندوؽ النقد الدولي في انشاء حقوؽ السحب 
لمعالجة تداعيات كؿ ذلؾ، ولا تستخدـ ػػػػ حقوؽ السحب  1969( سنة SDRsالخاصة )

لخدمات عمى صعيد الاقتصادات و انما تستخدـ الخاصة ػػػ في المبادلات التجارية أو ا
مف قبؿ الحكومات والبنوؾ المركزية لمدوؿ الأعضاء في صندوؽ النقد الدولي لمحصوؿ 

 .1عمى العملبت العملبت الدولية القابمة لمتحويؿ مقابؿ ىذه الوحدات
 وتعرؼ حقوؽ السحب الخاصة عمى أنيا موجودات أو أصوؿ قابمة لممبادلة آنيا 
، فيي عبارة عف تسييلبت سحب إضافية يوفرىا شروط بعملبت قابمة لمتحويؿودوف 

صندوؽ النقد الدولي لمدوؿ الأعضاء لديو، وىي ذىب ورقي يمثؿ نقدا دوليا، يقوـ عمى 
 2أساس  مف التعاوف والثقة الدولية المتبادلة

                                                 
1

 ــ أٔظر: 

 .350(: الالزصبد اٌذٌٟٚ، دار أضبِخ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌطجعخ الأٌٚٝ، ؼ 5033ــ عثّبْ اثٛ زرة )

(:زمٛق اٌطست اٌخبصخ ِفِٙٛٙب ٚالعٙب ِٚطزمجٍٙب، ِدٍخ خبِعخ دِػك ٌٍعٍَٛ الالزصبد٠خ ٚاٌمب١ٔٛٔخ، دِػك، اٌّدٍذ 5032ــ ٠بضر اٌس٠ٛع )

 .32ـ 30: ، اٌعذد اٌثبٟٔ ، ؼ ؼ30
2

-25(: صٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ: رمر٠ر الزصبدٞ اضلاِٟ، اٌّعٙذ اٌذٌٟٚ ٌٍفىر الاضلاِٟ، فرخ١ٕ١ب، اٌٛ.َ.أ، ؼ ؼ.5035ِٙب ر٠بض عجذ الله ) - 

23. 
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خاصة بييئة وحدات نقدية حسابية تخصيصات سحب كما يمكف تعريفيا عمى أنيا  
ذىب عمى ورؽ ( تعطي الدوؿ التي تحوزىا الحؽ في الحصوؿ عمى عملبت قابمة )

لمتحويؿ ليس مف موارد الصندوؽ بؿ مف الدوؿ الأعضاء، إف طبيعة حقوؽ السحب 
الخاصة تجعؿ منيا نظاما مبتكرا وتمتاز بسيولة غير كاممة نظرا لكونيا ليست عممة بحد 

نما يتـ ذلؾ عف ذاتيا، وليس ليا القدرة عمى تبرئة الذم ـ وتسديد الديوف بصورة مباشرة وا 
 .1طريؽ استبداليا بعممة حقيقية قابمة للبستعماؿ المباشر

إف صندوؽ النقد الدولي في ظؿ ميكانزمات حقوؽ السحب الخاصة يضمف مف  
خلبؿ تدخمو لكؿ دولة أف تستخدـ مخصصاتيا مف حقوؽ السحب الخاصة اذا احتاجت 

أف توافؽ دولة أخرى عضو بقبوؿ ىذه الوحدات، أي أف تدخؿ لذلؾ، بشرط أنو يجب 
صندوؽ النقد الدولي ىنا يكوف وسيمة لتأميف سيولة لمدوؿ التي بحاجة لاستخداـ وحداتيا 
مف حقوؽ السحب الخاصة مف جية، ويكوف واقيا لمدوؿ التي تقبؿ ىذه الحقوؽ، ونقدـ 

 قوؽ السحب الخاصة:مف خلبؿ الجدوؿ التالي التركيبة النسبية مف سمة ح
 (: سمة حقوق السحب الخاصة11-4الجدول رقم )

عدد ثابت مف وحدات العممة لمدة خمس سنوات  الأوزاف النسبية لكؿ عممة العملبت
 2016أكتوبر 1ابتداءا مف 

 0.58252 41.73 الدولار الأمريكي
 0.38671 30.93 الأورو

 1.0174 10.92 اليوان الصيني
 11.900 08.33 الين الياباني

 0.085946 08.09 الجنيه الاسترليني
Source: international monetary fund (2018): special drawing right, on 
website: https://www.imf.org 

                                                 
1

 .350عثّبْ أثٛ زرة، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. - 
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وتحدد قيمة حقوؽ السحب الخاصة عمى أساس المبالغ المحددة لكؿ عممة في  
 .1السمة بالدولار، باستخداـ أسعار الصرؼ المعمنة ظير كؿ يوـ اثنيف في سوؽ لندف

 د. التسهيلات الائتمانية الممنوحة في اطار التعاون الدولي:
والتسييلبت الممنوحة في يتمثؿ ىذا المكوف مف السيولة الدولية في كؿ القروض  

اطار التعاوف الدولي موجو بالأساس الى معالجة الاختلبت في موازيف المدفوعات لمدوؿ 
 وكذلؾ لدعـ قطاعات اقتصادية وتنفيذ برامج الاصلبحات الاقتصادية والمالية.

 خلاصة:
قدي، يرتبط التمويؿ الدولي ارتباطا وثيقا مع العديد مف الجوانب المتعمقة بالنظاـ الن

فالنظاـ النقدي الكفؤ ىو الذي ياىـ باستقرار الأوضاع النقدية الدولية التي تميد الطريؽ 
نحو سيرورة دائمة لعمميات التمويؿ الدولي خاصة القصيرة ومتوسطة الاجؿ ما يساىـ في 
انتعاش الجانب التجاري مف الاقتصاد العالمي واستقرارا لمنظاـ المالي العالمي، كما أف 

ة الدولية مكانة محورية وعلبقة متبادلة مع التمويؿ الدولي نظرا لكوف السيولة لمسيول
الدولية تمثؿ روح عمميات التمويؿ الدولي باختلبؼ انواعيا، فنقصيا يؤثر سمبا عمى ىذه 

 العمميات والعكس صحيح. 
 
 
 
 
 
  
 

                                                 
1
 - international monetary fund (2018): special drawing right, factsheet, Washington, U.S.A., on website: 

https://www.imf.org 
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 :خامسال محورال
 .عمميات إدارة مخاطر التمويل الدولي
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 تمهيد:

التوسع في عمميات التمويؿ الدولي واختلبؼ العملبت مف دولة إلى أخرى مع  
بدأت تظير ىناؾ مشاكؿ ومخاطر تصيب المستثمريف والمصدريف والمستورديف 
والشركات التي لدييا فروع في الخارج مثؿ الشركات متعددة الجنسيات، وتؤدي في بعض 

استوجب ضرورة وجود إدارة لتسيير لى الافلبس، مما الأحياف إلى خسائر وخيمة وحتى إ
 ثةيىذه المخاطر والتقميؿ مف أثرىا أو التعايش معيا، وذلؾ باستخداـ تقنيات وأساليب حد

 لمتحوط ضدىا.

 :اطر وأنواعهاخمتعريف ال .1
طر عف إمكانية حدوث انحراؼ مستقبمي يؤدي إلى اختلبؼ النتائج اخمعبر الت 

تضمف عدـ التأكد مف الناتج ما يمكف القوؿ أنيا تمتوقع، كالمرغوب في تحقيقيا عما ىو 
المالي في المستقبؿ لقرار يتـ اتخاذه في الحاضر عمى أساس نتائج دراسة سموؾ الظاىرة 

 .1الطبيعية في الماضي
كما يمكف تعريفيا ىي تمؾ المخاطر التي تنجـ عف عممية اتخاذ أي قرار 

 . 2اللبتأكد بشأف النتائج المحققة مف ذلؾ القراراستثماري أو تمويمي يترافؽ معو شيء مف 
وىناؾ تمايز في العموـ الإدارية بيف مفيومي المخاطرة واللبتأكد، فعندما تتخذ  

قرارات تحت ظروؼ المخاطرة فأنت تعرؼ مقدار احتمالية مخاطر الحدث عندما تختبره، 
 ،3الية ىذه المخاطرولكف عندما تتخذ قرار تحت ظروؼ اللبتأكد فلب يمكف معرفة احتم

ورغـ الاختلبؼ بيف مفيومي المخاطرة واللبتأكد فإف تعريؼ المخاطر يرتكز عمى عدـ 
 اليقيف فيما يخص النتائج المستقبمية.

                                                 
1

 .52، دار أٞ. وزت، ٌٕذْ، ثر٠طب١ٔب، ؼ. -ِذخً ِبٌٟ–(: اٌزسٛغ ٚإدارح اٌخطر 5035عجذ اٌىر٠ُ لٕذٚز ) - 
2

ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، ، دار ا١ٌبزٚرٞ -اردٙبد ِعبصرح–(: اٌزس١ًٍ ٚاٌزخط١ػ اٌّبٌٟ 5032عذٔبْ رب٠ٗ إٌع١ّٟ، ارغذ فؤاد اٌز١ّّٟ ) - 

 .523اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.
3

، دار ا١ٌبزٚرٞ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، -عمٛد اٌّطزمج١ٍبد ، اٌخ١براد، اٌّجبدلاد–(: اٌّػزمبد اٌّب١ٌخ 5002زبوُ اٌرث١عٟ ٚآخرْٚ ) - 

 .55اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.
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وعميو فإف مصطمحي المخاطرة واللبتأكد يستخدماف في أغمب الأحياف لمتعبير عف  
 ، أي أنيما يستخدماف بشكؿ مترادؼ.المعنى نفسو

 :1يخص أنواع المخاطر فنجد ىناؾ عدة تقسيمات وتصنيفات مف بينيا أما فيما
 المخاطر الكمية التي تشمؿ عمى مخاطر خاصة ومخاطر نظامية. -
المخاطر الشاممة تنشأمف عدـ استقرار السوؽ المالي وتتسبب في انييار السوؽ  -

 كمو.
وتشمؿ المخاطر التي يتعرض ليا المستثمروف والمخاطر  مخاطر الأسواؽ المالية -

 التي يتعرض ليا مصدرو الأوراؽ المالية.
 إدارة المخاطر: .2

تمؾ العممية التي يتـ عمى أساسيا تحديد وتقويـ المخاطر،  يقصد بإدارة المخاطر 
، ويكوف ىذا 2واختيار أفضؿ التقنيات لمتكيؼ مع المخاطر التي يمكف التعرض ليا

تحديد مسبؽ بحيث تتضمف إدارة المخاطر التخطيط والعمؿ قبؿ وقوع الخطر بطريقة ال
  .3استباقية بدلا مف ردة الفعؿ

كما تعرؼ عمى أنيا ممارسة لعممية اختيار نظامية لطرائؽ فعالة ذات تكمفة، مف  
 أجؿ التقميؿ مف أثر تيديد معيف عمى المؤسسة، ويمكف القوؿ أف إدارة المخاطر تعبر عف
عممية قياس وتقييـ المخاطر وتطوير استراتيجيات لإدارتيا، وىذه الاستراتيجيات ترتكز 
عمى نقؿ المخاطر لجية أخرى، أو تجنبيا أو التقميؿ مف آثارىا السمبية أو القبوؿ ببعض 

 .4أو كؿ تبعاتيا
وتمتزـ إدارة المخاطر بالقياـ بعدة خطوات رئيسية لضماف الإدارة المثمى لممخاطر 

تمثؿ ىذه الخطوات في تحديد المخاطر بحيث يجب عمى ىذه الإدارة أف تتعرؼ بشكؿ وت

                                                 
1

 .505 -502خ اٌذ١ٌٚخ، دار اٌرا٠خ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ ؼ.(: دراضبد فٟ اٌّب٠5033١ٌٛضف ِطعذاٚٞ ) - 
2

(: اٌّػزمبد اٌّب١ٌخ ٚدٚر٘ب فٟ إدارح اٌّخبغر ٚدٚر إٌٙذضخ اٌّب١ٌخ فٟ صٕبعخ أدٚارٙب، دار إٌػر ٌٍدبِعبد، 5002ض١ّر عجذ اٌس١ّذ ) - 

 . 302اٌمب٘رح، خّٙٛر٠خ ِصراٌعرث١خ، ؼ.
3

 .53(: إدارح ِخبغر الأعّبي إٌّبرج ٚاٌزس١ٍلاد، اٌّدّٛعخ اٌعرث١خ ٌٍزذر٠ت ٚإٌػر، اٌمب٘رح، ِصر، ؼ.5035صُ ض١ذ عجذ اٌفزبذ )عب - 
4

 .320(: إدارح اٌزأ١ِٓ ٚاٌّخبغر، دار اٌّعزس ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.5032عجذ الله زطٓ ِطٍُ ) - 
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مسبؽ عمى كافة المخاطر التي يمكف أف تتعرض ليا الشركة في المستقبؿ ثـ تقوـ 
بتقييميا وترتيبيا حسب درجة الخطر لتضع ليا فيما بعد الاستراتيجيات التقنيات المناسبة 

مية تنفيذ القرارات والمراقبة، كما ىو موضح في الشكؿ لمواجيتيا، لتأتي فيما بعد عم
 التالي:

 (: الإطار العام لإدارة المخاطر11-5الشكل رقم )

 
 .129(: مخاطر الصكوؾ وآليات التحوط منيا، كرسي سابؾ، القاىرة، ص.2013: نجلبء البقمي )المصدر

وىناؾ مجموعة مف المبادئ الرئيسية التي ترتكز عمييا إدارة المخاطر نبينيا في 
 الشكؿ التالي:

 (: مبادئ إدارة المخاطر12-5الشكل رقم )

(: استراتيجية إدارة المخاطر 2016مف إعداد الباحث بالاعتماد عمى: صادؽ راشد الشمري ):المصدر 
لممصارؼ التجارية، دار اليازوري لمنشر والتوزيع، عماف، المممكة الأردنية المصرفية وأثرىا عمى الأداء المالي 

 .39الياشمية، ص.

تحدٌد 
 المخاطر

 تقٌٌم المخاطر

دراسة واختٌار 
 تنفٌذ القرار البدائل المناسبة

مراقبة 
ومراجعة 
 المخاطر

 مبادئ إدارة المخاطر

 تخصٌص رأس المال لإدارة المخاطر

 وضوح وسهولة فهم قرارات إدارة المخاطر

 إدارة المخاطر بأسلوب  فعال و كفوء

 أن ٌكون العائد المتوقع متناسبا مع الخطر
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 وىناؾ أنواع عديدة مف إدارة المخاطر ندرجيا كما يمي:
 (: أنواع إدارة المخاطر13-5الشكل رقم )

 
ٚاٌزٛز٠ع، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ (: إدارح اٌزأ١ِٓ ٚاٌّخبغر، دار اٌّعزس ٌٍٕػر 5032عجذ الله زطٓ ِطٍُ )المصدر: 

 .320اٌٙبغ١ّخ، ؼ.

 مخاطر التمويل الدولي: .3
نعني بالمخاطر عمى المستوى الدولي تمؾ المخاطر التي تنتج عف إحتمالية  

التعرض لمخسارة جراء القياـ بمختمؼ المعاملبت الاقتصادية الدولية، وقد ترتبط بعدة 
يرات في سعر الصرؼ والمخاطر الناجمة جوانب رئيسية مثؿ المخاطر الناجمة عف التغ

 .والمخاطر السياسية والتشغيمية وغيرىا عف التغيرات في سعر الفائدة
 الصرف: . مخاطر1.3

الصرؼ عمى أنيا التغير في قيمة الأصوؿ والخصوـ  يمكف تعريؼ مخاطر 
 .1الخارجية )الأجنبية( الناتجة عف التغير في أسعار الصرؼ

عمى أنيا تمؾ التغيرات غير المتوقعة في أسعار صرؼ كما يمكف تعريفيا   
العملبت، ويتـ قياس ىذه المختطر مف خلبؿ انحراؼ قيمة العملبت المحمية أو الأصوؿ 

 .2وخصوـ

التي تتاجر عمى المستوى الدولي أو التي لدييا فعادة ما تتعرض الشركات  
 العملبت   أسواؽ في معاملبت في الخارج لمخاطر سعر الصرؼ الناشئة عف التقمبات 

                                                 
1

 .02(: اٌزأ١ِٓ ٚإدارح اٌّخبغر، الأوبد١ِْٛ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.5032وّبي زّٛد خجرا ) - 
2
 - Maurice D. Levi (2005): international finance, Routledge, New York, U.S.A., 4

th
 edition, p.204.  

تعطً الأولٌة 
لمعالجة 

المخاطر ذات 
 الخسائر الكبٌرة

إدارة 
المخاطر 
وتستخدم فً  المثالٌة

تحلٌلها 
أدوات 

المقاٌضة 
 المالٌة

إدارة 
المخاطر 

وهً التً تدٌر  المالٌة
المخاطر الناتجة 

عن الأسباب 
المادٌة 
 والقانونٌة

إدارة 
المخاطر 
 التقلٌدٌة
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 :1الأجنبية. ويمكف تمخيص أىـ مواضع التعرض لمخاطر الصرؼ في ما يمي

  عمميات اجراء دفعات إلى الخارج مقابؿ الواردات حيث يتـ تسعير ىذه الدفعات
 بالعممة الأجنبية.

 التصدير.استسلبـ إيصالات بالعملبت الأجنبية في حالة  اتعممي 

  الأجنبية.عمميات الاقتراض بالعملبت 

 .عمميات الإيداع وفتح حسابات وودائع بالعملبت الأجنبية 

 .إقامة فروع وشركات تابعة في الخارج 

 .الموجودات والأصوؿ في الخارج 

أما مف الناحية المالية فيمكف تعريؼ مخاطر الصرؼ عمى أنيا إمكانية التعرض 
التغيرات في أسعار  لخسائر مالية نتيجة تنفيذ المعاملبت الاقتصادية الدولية بسبب

الصرؼ والتي قد تحدث في المدى الطويؿ أو القصير، حيث تنشأ مخاطر الصرؼ 
الأجنبي في المدى الطويؿ نتيجة تغير الأوضاع الاقتصادية لمبمد، أما في المدى القصير 
فتكوف التغيرات نتيجة لمقرارات المختمفة لمييئات الحكومية بشأف القضايا الاقتصادية 

 :2ة وغيرىا، وىناؾ ثلبث أنواع رئيسية مف مخاطر الصرؼ الأجنبيوالمضارب

 أ.مخاطر إعادة التقييم لمصرف الأجنبي:

 ونقصد بإعادة الحساب والتقييـ عممية تحويؿ البيانات المالية لمشركة مف عممة إلى 

البيانات المالية لمشركة والتي تنعكس عمى  أخرى، فالتغير في قيمة العممة يؤثر عمى 
زىا المالي، وتنشأ ىذه المخاطر مف حقيقة أف الشركات التي تنشط عمى المستوى مرك

                                                 
1
- HSBC bank (2000): indentifying and managing foreign exchange risk, global banking and markets, united 

Kingdom, on website: http//:www.business.hsbc.uk  
2
 - Kozak yuriy : Essentials of international finance: questions and answers, op.cit., pp.271-277.  
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حسابات الشركات التابعة  )عمى الأقؿ مرة في السنة( الدولي يجب أف تجمع وتوحد دوريا
ليا )الموجودة في عدة دوؿ( في مجموعة واحدة مف التقارير بالعممة المحمية لمشركة الأـ، 

التقييـ أو الحساب لتحويؿ حساب التكاليؼ بعممة واحدة، ويستخدـ مصطمح إعادة 
وبالتالي فالتغير في أسعار الصرؼ قد يؤدي إلى زيادة التكاليؼ عند تحويميا إلى العممة 
المحمية وقد يؤدي إلى خسارة الشركة، مع مراعات عدـ وجود تدفقات نقدية سالبة فيذه 

  الخسارة تكوف في السجلبت فقط.

 :يةالتشغيم الصرفب. مخاطر 

وىي تعبر عف المخاطر التي تؤثر عمى الشركات والأفراد في المعاملبت  
الاقتصادية الدولية عند الدفع في المستقبؿ، أو عندما يجب تمقي الأمواؿ بالعممة والقيمة 
. حيث أف التغيرات في  المستقبمية ليا، أي أنيا تتعمؽ بالتدفقات النقدية والأصوؿ والخصوـ

قد تؤدي إلى تغيرات في عوامؿ الإنتاج اللبزمة لمشركة وىذا ما يؤدي إلى  أسعار الصرؼ
 تغيرات في الدخؿ.

الأماف نتيجة التغيرات التي  انعداـوبالتالي فمخاطر الصرؼ التشغيمية تعبر عف  
براـ الصفقة حتى تنفيذ المدفوعات، وعمى خلبؼ قد تحدث عمى سعر الصرؼ مف وقت إ

  وحسابيا فإف خطر التشغيؿ يؤدي إلى تدفؽ نقدي فعمي. المخاطر المعاد تقييميا

 الاقتصادية:الصرف مخاطر ج. 

عمى عكس المخاطر السابقة لصرؼ الأجنبي فإف مخاطر الصرؼ الاقتصادية  
تعتبر طويمة الأجؿ وىي ناتجة عف إمكانية تأثير قيمة العملبت عمى الأرباح والقدرة 
التنافسية لممؤسسات في المدى الطويؿ، إذا فيي مخاطر مرتبطة بالتغيرات في القيمة 

ر الصرؼ في المدى البعيد، وىنا يجب عمى السوقية لمشركة الناتجة عف تغيرات أسعا
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المؤسسات أف تتكيؼ عف طريؽ تغيير أسواؽ التصدير مع إعطاء أولوية لمسوؽ المحمي 
 أو الاندماج مع شركات أخرى.

 الفائدة: أسعار. مخاطر 2.3

لممقرضيف لمحصوؿ عمى  المقترضوف تتحكـ أسعار الفائدة في مقدار ما يدفعو 
أسعار الفائدة المرتفعة المقرضوف بينما تشجع أسعار الفائدة رأس الماؿ، وتشجع 

المنخفضة المقترضيف، وتستخدـ البنوؾ المركزية آلية سعر الفائدة لمتأثير في حجـ الكتمة 
حالة الاقتصادية لمدولة، ما بالرفع أو التخفيض تبعا لمالنقدية وتشجيع النمو الاقتصادي إ
 لممتعامميفوالتي قد تسبب بعض المخاطر لبعض ة وبيذا تطرأ تغيرات عمى سعر الفائد

 الاقتصادييف المحمييف والدولييف.

وعمى ىذا الأساس يمكف تعريؼ مخاطر سعر الفائدة عمى أنيا التغير في قيمة  
القروض ىذه المخاطر بالدرجة الأولى  مسوت 1الأصؿ الناتج عف تبايف أسعار الفائدة
 2والودائع السنداتالأصوؿ التي تحمؿ فائدة مثؿ  والاستثمارات طويمة وقصيرة الأجؿ في

، حيث أنو كمما ارتفعت مستويات أسعار الفائدة في السوؽ، وقد تؤثر حتى عمى الأسيـ
بدوره ؤثر يانخفضت القيمة السوقية للؤوراؽ المالية المتداولة والعكس صحيح، وىو ما 

 .3عمى معدؿ العائد عمى الاستثمار

وىناؾ تعريؼ أكثر شمولية لمخاطر سعر الفائدة حيث أنيا تتمثؿ في مخاطر  
الخسارة الحقيقية أو خسارة الفرصة التي تتكبدىا الشركة أو البنؾ أو المستثمر نتيجة 

                                                 
1
 - Emily Norris (2018): managing interest rate risk, on website : https//:www.investopedia.com 

2
 - Brian Coyle(2001):interest –rate risk management : introduction to interest rate risk, finantial world 

publishing, p.05. 
3

ثرا ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، اٌمب٘رح، (: ض١بضبد اٌز٠ًّٛ ٚأثرٖ ٍ٘ٝ ٔدبذ اٌػروبد ٚاٌّؤضطبد اٌّب١ٌخ، دار ز5030١ِّسّذ عجذ الله غب١٘ٓ ) - 

 .523خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ.
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، وىناؾ نوعيف استثمارات أو قروض حالية أو مستقبمية نتيجة التقمبات في سعر الفائدة
 1ي حالة الارتفاع موضحة كما يمي:مف المخاطر في حالة الانخفاض وف

 أ. مخاطر ارتفاع معدؿ الفائدة: وتتمثؿ في المخاطر التي تواجييا الشركة في الحالتيف:

 .إذا كاف بحوزة الشركة عقد قرض بمعدؿ قابؿ لممراجعة 

 .إذا كاف يتعيف عمى الشركة أف تقترض أمواؿ في المستقبؿ 

المخاطر التي تواجييا الشركة في ب. مخاطر انخفاض معدؿ الفائدة: وتتمثؿ في 
 الحالتيف:

 .إذا اقترضت المؤسسة قرضا سابقا بمعدؿ فائدة ثابت 

 إذا رغبت الشركة باستثمار أمواليا في المستقبؿ. 

 :التصدير . مخاطر قروض3.3

يواجو كؿ مف المصدر والمستورد مف خلبؿ معاملبتيما التجارية عدة مخاطر قد  
 :2الاخلبؿ ببنود العقد التجاري المبرـ وتتمثؿ ىذه المخاطر فيتؤدي بأحد الطرفيف إلى 

افقده  في إفلبس المديف أو تعرضو لإعسار مالي وتنصب العامةالمخاطر التجارية  -
القدرة عمى سداد إلتزاماتو، فأما افلبس المديف فيجب أف تتوفر فيو عدة شروط: أف يمتمؾ 
المديف سجلب تجاريا ويصدر في حقو حكـ بإشيار الافلبس وأف يكوف مركزه المالي 
منيار، وأما الإعسار فيدؿ عمى عدـ كفاية أمواؿ المديف لسداد ديونو وىنا قد يمجأ المديف 

 ر الإعسار.إلى طمب شي

                                                 
1

ؼ  (: اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ: ٔظر٠خ ٚرطج١ك، دار اٌس٘راْ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ،5005ضعٛد خب٠ذ اٌعبِرٞ ) -

 .522، 520، 502ؼ.
2

 .320-322اٌرا٠خ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، عّبْ، اٌٍّّىخ الأرد١ٔخ اٌٙبغ١ّخ، ؼ.(: دراضبد فٟ اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ، دار ٠5033ٛضف ِطعذاٚٞ ) - 
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تجارية ترجع لإدارة المديف، ومف أىـ ىذه المخاطر رفض المديف السداد لعدـ  مخاطر -
قدرة مانح القرض لملبحقتو قضائيا أو رفض استلبـ البضاعة بسبب عدـ مطابقتيا 

  لممواصفات أو تغير ظروؼ السوؽ.

 الطبيعية وغيرىا. مخاطر غير تجارية تتمثؿ في المخاطر السياسية والقانونية والكوارث -

 . المخاطر السياسية والقانونية:4.3

، وتنشأ تعتبر المخاطر السياسية والقانونية أىـ عنصر في مخاطر التمويؿ الدولي 
ىذه المخاطر نتيجة التغيرات المستقبمية في سياسة الدولة وتوجياتيا، بالإضافة إلى عدـ 
اليقيف والاستقرار في السياسة الحكومية فيما يتعمؽ بالمعاملبت الدولية، حيث أف التغيرات 
في القوانيف والقواعد التجارية تؤثر عمى اتجاىات الاعماؿ بشكؿ كبير، وقد تشتمؿ 

 :1طر السياسية والقانونية عمى المخا

  عدـ الاستقرار السياسي داخؿ البمد ووجود نزاعات تؤدي إلى عدـ وفاء المتعامميف
 الاقتصادييف بالتزاماتيـ الدولية.

  التغيرات في التشريعات الخاصة بالتعاملبت عمى العممة والتي قد تمنع أو تعرقؿ
 ى الوطف.وتحويؿ العوائد إل عممية تنفيذ العقود الدولية

 .التغيرات في الإطار القانوني التي تؤدي إلى صعوبة أداء الأعماؿ 

 .تعديلبت اتفاقيات التحكيـ، أو التراجع عنيا 

 .المصادرة أو التأميـ 

                                                 
1
 - Kozak yuriy : international finance training manual, op.cit., pp.282. 
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  تدخؿ الدولة في الأعماؿ بشكؿ عمني مثؿ: مراقبة الأسعار والترخيص، أو بشكؿ
يلبت العممة منح الامتيازات خفي مثؿ: البيروقراطية، اتباع أساليب تمييزية في تحو 

 والخدمات المختمفة المتعمقة بالبنية التحتية.

 .التغيرات في قوانيف الضرائب ووضع قيود جمركية وغيرىا 

ومف بيف مختمؼ ىذه العناصر التي تشمميا المخاطر السياسية والقانونية نجد أف 
ثؿ المصدر الرئيسي التغيرات الضريبية ىي أكثر الاحتمالات حدوثا وبالتالي فإنيا تم

 لمخطر السياسي. 

 . إدارة مخاطر التمويل الدولي:4

يمكف تعريؼ عمميات إدارة المخاطر عمى مستوى الاقتصاد الدولي عمى أنيا  
مختمؼ العمميات التي تيدؼ إلى محاولة تجنب أو تقميؿ الخسائر التي قد يتعرض ليا 

الدولي مف خلبؿ قياميـ بمختمؼ المستثمروف أو الشركات التي تعمؿ عمى المستوى 
المعاملبت الاقتصادية الدولية وذلؾ باستخداـ عدة طرؽ وأساليب وتقنيات تتلبءـ مع 

 الخطر المتوقع.

 . إدارة مخاطر الصرف الأجنبي:1.4

تسمح بتفادي أو التقميؿ مف مجموعة الوسائؿ والتقنيات والإجراءات التنظيمية التي  
 ؽ الصرؼ والمحافظة عمى قيمة الأصوؿ النقدية والمالية.مخاطر التي تتعرض ليا أسوا

وتتألؼ إدارة مخاطر الصرؼ مف أربعة عناصر رئيسية موضحة في الشكؿ  
 التالي:
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 الأجنبي (: عناصر إدارة مخاطر الصرف14 -5الشكل رقم )

 
وبأي (: التحرؾ نحو مرونة سعر الصرؼ: كيؼ ومتى 2007: روبا دوتاغوبتا وآخروف )المصدر

 .14، ص.38سرعة، قضايا اقتصادية، صندوؽ النقد الدولي، العدد 

وتوجد العديد مف التقنيات التي يمكف استخداميا عمى المستوى الدولي لتغطية  
 كما يمي: وداخمية خارجيةيمكف تقسيميا إلى تقنيات مخاطر الصرؼ، 

 الداخمية لتغطية مخاطر الصرف الأجنبي: أولا: الأساليب

أسعار  مجموعة مف الأساليب الداخمية المستخدمة في تغطية مخاطروىناؾ 
 :1الصرؼ نذكر أىميا

تقوـ عمى فكرة تأجيؿ أو تعجيؿ المقبوضات أو المدفوعات بالعممة الأجنبية المؤاجمة:  -
 تبعا لمتغير في سعر العممة.

قائمة وىي العممة التي تحرر بيا العقود، بحيث تقسـ اختيار عممة قائمة الحساب: -
الحساب إلى جزئيف جزء محرر بالعممة المحمية وجزء بعممة الشركة الأـ بطريقة تؤدي 

 إلى تخفيض مخاطر الصرؼ.

                                                 
1

 .532،535ضعٛد خب٠ذ اٌعبِرٞ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ ؼ. - 

التنظٌم والرقابة 
الاحترازٌة لمخاطر 

 الصرف

التدابٌر 
 الاحترازٌة

تحدٌد نطاق 
عملٌات 
 الصرف

الاجراءات المتعلقة 
 بالمخاطر الداخلٌة

القٌود 
المفروضة على 

 الصرف

تحلٌل تحركات 
أسعار الصرف 

 المحتملة

الأسالٌب التحلٌلٌة 
لقٌاس مخاطر سعر 

 الصرف

وسائل قٌاس 
 المخاطر

أسالٌب إدارة 
المخاطر 
 الاستشرافٌة

نظم المعلومات 
لرصد مصادر 

 خطر سعر الصرف

رصد المخاطر 
 المباشرة

رصد المخاطر 
 غٌر المباشرة
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: بحيث تتضمف العقود المبرمة بعض الشروط التي تيدؼ لمحماية شروط تقييس العقود-
 إلخمف المخاطر مثؿ تقاسـ المخاطرة بيف الطرفيف، تحرير العقد بعملبت نقدية عديدة..

بحيث تقوـ الشركة بتحديد العملبت النقدية في قائمة الحساب  المقاصة الداخمية: -
 بطريقة تيدؼ إلى إجراء مقاصة لمتدفقات الظاىرة بالعممة نفسيا.

 حيث يقوـ المصدريف بمنح خصـ لمدفع النقدي المتوقع. الخصم لمدفع الفوري: -

ات أو المطموبات بالعملبت الأجنبية وتقوـ عمى أساس جعؿ الموجود التغطية الفورية: -
 عمى شكؿ ديوف أو ذمـ مدينة بالعملبت الأجنبية لممبمغ نفسو ولتاريخ الاستحقاؽ نفسو.

 ثانيا: التقنيات الخارجية لتغطية مخاطر الصرف:

أسعار  وىناؾ مجموعة مف التقنيات الخارجية المستخدمة في تغطية مخاطر 
 :1الصرؼ نذكر أىميا

تستخدـ لتغطية التغير المحتمؿ لسعر  عن طريق سوق الصرف الآجمة: التغطية -
، حيث وىي الاتفاؽ عمى مبادلة عممة بعممة أخرى في المستقبؿالصرؼ في المستقبؿ، 

 يتـ تحديد سعر التبادؿ وتاريخ التسميـ وقيمة العملبت المتبادلة لحظة إبراـ العقد.

ـ التغطية عف طريؽ شراء أو بيع عممة وتت التغطية عن طريق سوق مبادلة العملات: -
مقابؿ عممة أخرى في آف واحد مع مواقيت دفع مختمفة، مع وعد بإنجاز العممية المعاكسة 

 في زمف يحدد مسبقا، حيث تسمح لمطرفيف بالاستفادة مف العلبوة الناجمة عنيا.

وتتـ عف طريؽ ابراـ عقد يمتزـ فيو  :التغطية عن طريق سوق العقود المستقبمية -
 الطرفاف بشراء أو بيع عملبت معينة في تاريخ لاحؽ بسعر وكمية محددة مسبقا.

                                                 
1

(: الزصبد٠بد ضعر اٌصرف ٚرخف١ط ٚرع٠ُٛ اٌعٍّخ ٚزرة اٌعّلاد، اٌذار اٌدبِع١خ، خّٙٛر٠خ ِصر 5032اٌّطٍت عجذ اٌس١ّذ ) عجذ - 

 .52-50اٌعرث١خ، ؼ ؼ.
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التغطية عف طريؽ عقود الخيار: وتعطي ىذه العقود الحؽ في بيع أو شراء كمية مف  -
وبدوف العممة الأجنبية بسعر متفؽ عميو مسبقا أو في وقت لاحؽ ضمف قترة متفؽ عمييا، 

أي ارتباط بالقيمة السوقية لمعممة، ولا يكوف البائع ممزما بتسميـ ىذه العممة إلا في حاؿ 
 رغبة المشتري بتنفيذ العقد.

 الفائدة: . إدارة مخاطر أسعار2.4

نقصد بإدارة مخاطر أسعار الفائدة مجموعة الوسائؿ والتقنيات والإجراءات  
والدولية التي تسمح بقياس المخاطر ومراقبتيا  التنظيمية كالقواعد الاحترازية الوطنية

آثار التغير تقوـ إدارة المخاطر بتقييـ ، 1والعمؿ عمى التأثير عمييا في الاتجاه الإيجابي
واختيار أفضؿ التقنيات  في سعر الفائدة عمى العائدات والقيمة الاقتصادية لمموجودات

النوع مف المخاطر لا يمكف مواجيتو  ، مع العمـ أف ىذالمواجية الآثار السمبية المحتممة
نما عف طريؽ التغطية  ، ومف بيف أىـ التقنيات المستخدمة مايمي:بالتنويع وا 

 :الآجمة ر الفائدةعاسأ. أ

تستخدـ لتغطية تكاليؼ الاقراض بأسعار فائدة متغيرة، ويبرـ العقد بيف طرفيف،  
ويمتزـ أحد الأطراؼ بدفع  بحيث يتمكف الطرفاف مف تبادؿ المدفوعات عمى فترة واحدة،

سعر فائدة ثابت يتـ تحديده عند التعاقد، بينما يمتزـ الطرؼ الآخر بدفع سعر فائدة متغير 
 .2عمى مبمغ معيف لمرة واحدة

 عقود المستقبميات أسعار الفائدة:.ب

ويتـ التداوؿ في في عقود المستقبميات لسعر الفائدة عمى الأوراؽ المالية ذات  
الدخؿ الثابت لأف أسعار ىذه الأوراؽ المالية شديدة التأثر بأسعار الفائدة الحالية، لذا 

                                                 
1

 .353(: درٚش فٟ اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ، د٠ٛاْ اٌّطجٛعبد اٌدبِع١خ، اٌدسائر، ؼ.5033ِطعٛد ِد١طٕخ ) - 
2

 .350ٖ، ؼ.عجذ اٌىر٠ُ لٕذٚز، ِرخع ضجك رور - 
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أسعار الفائدة يشار إلييا بمستقبميات سعر الفائدة وتحدد أسعار ىذه العقود عمى أساس 
مة العقد المستقبمي ارتباطا مباشرا بأسعار الفائدة، فارتفاع أسعار ، وترتبط قي1السائدة

حيث أف عممية بيع  الفائدة يعني انخفاض قيمة العقد وىنا يخسر المشتري ويربح البائع
، أما انخفاض أسعار الفائدة العقود ستساعد عمى تغطية مخاطر ارتفاع أسعار الفائدة

حيث أف عممية شراء العقود ستساعد  خسر البائعفيرفع قيمة العقد وىا يربح المشتري وي
 . عمى تغطية مخاطر انخفاض أسعار الفائدة

 الخيارات بمعدل فائدة:.ج

إف شراء خيار معدؿ الفائدة يساعد المشتري عمى التغطية بمعدؿ عائد أعمى  
، فيما يحتفظ بإمكانية معيف لاستثماربالنسبة لمقرض أو معدؿ عائد أدنى بالنسبة 

الاستفادة مف الارتفاع المحتمؿ لممعدلات. وعممية شراء عقد خيار تمنح الحؽ بشراء أو 
بيع عقد لأجؿ لمعدؿ فائدة بسعر مثبت مسبقا يسمى سعر التنفيذ، مقابؿ تسديد علبوة، 
وىناؾ نوعاف مف الخيار: خيار البيع ، وخيار الشراء، فبالنسبة لخيار البيع يتـ المجوء إليو 

وط ضد ارتفاع معدلات الفائدة وفي نفس الوقت يمكف الاستفادة مف مف أجؿ التح
الانخفاض المحتمؿ لأسعار الفائدة، أما بالنسبة لخيار الشراء فيمجأ إليو في الحالة 

  .2العكسية، ويسمى أيضا بخيار التوظيؼ أو الاستثمار

 :عقود مبادلة أسعار الفائدة.د

وىي اتفاؽ بيف طرفيف لتبادؿ مدفوعات الفوائد عمى مبمغ محدد بعممة معينة  
والمحتسبة عمى أساس سعريف مختمفيف لمفائدة وذلؾ خلبؿ فترة محددة، والمبمغ المحدد في 

ولا يتـ تبادلو بيف الطرفيف، حيث يستخدـ فقط  NOTIONAL AMOUNTالاتفاؽ يسمى 
فيكوف أحدىما سعر ثابت أما بالنسبة لسعري الفائدة لاحتساب قيمة المدفوعات المتبادلة، 

                                                 
1

 .333(: اٌّذخً إٌٝ الأضٛاق اٌّب١ٌخ، الأوبد١ِْٛ ٌٍٕػر ٚاٌزٛز٠ع، اٌمب٘رح، خّٙٛر٠خ ِصر اٌعرث١خ، ؼ.5030ضرِذ وٛوت خ١ًّ )- 
2

 .302-303ضعٛد خب٠ذ اٌعبِرٞ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ ؼ. - 
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عمى الفرؽ في القيمة بيف  والثاني متغير وينحصر ما يتـ دفعو واستلبمو بيف الطرفيف
، وىناؾ عدة أنواع مف عقود المبادلة لأسعار الفائدة مف 1سعري الفائدة المتفؽ عمييما

 بينيا:

 ير.مبادلة معدؿ فائدة ثابت مقابؿ معدؿ فائدة متغ 

 .مبادلة معدؿ فائدة متغير بمعدؿ فائدة متغير 

 .مبادلة ضمانات القروض 

  مبادلة الأساس التي تتـ مف خلبؿ مبادلة معدؿ فائدة متغير مستند إلى معدؿ فائدة
 إلى معدؿ أساس آخر.أساس مقابؿ معدؿ فائدة متغير آخر مستند 

 .مبادلة المعدلات أو العملبت النقدية الأجنبية 

 مختمطة. مبادلات 

 التصدير عن طريق التأمين: قروض. إدارة مخاطر 3.4

عادة ما يتـ التحوط مف مخاطر قروض التصدير عف طريؽ التأميف، والذي يعتبر  
مف أىـ منتجات التأميف عمى التجارة الخارجية، حيث تقوـ بتوفيره مؤسسات متخصصة 

التأميف عمى قروض الصادرات في ذلؾ عمى المستوى الدولي أو المحمي، ويمكف تعريؼ 
أداة تأمينية تسمح لمدائنيف مقابؿ دفع أقساط لشركة التأميف مف تغطية مخاطر  عمى أنو

تجارية وغير تجارية محددة قد يتعرض ليا مانح القرض في تعاممو مع مدينو، الذي غالبا 
الخسائر ما يكوف مؤمف القرض قد قاـ بالاستعلبـ عنو ووافؽ عميو، ويقوـ بتعويضو عف 

                                                 
1

 .322وزبة، ٌٕذْ، ؼ. (: اٌخ١براد اٌّطزمج١ٍبد ٚاٌّػزمبد اٌّب١ٌخ الأخرٜ، أ5030ٞعجذ اٌىر٠ُ لٕذٚز) - 
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التي قد يتعرض ليا جراء تحقؽ أحد ىذه المخاطر، وفؽ ما جاء في العقد التأميني 
 .1المبرـ

 .إدارة المخاطر السياسية والقانونية:4.4

فلب  التي قد تقع في المستقبؿ ثلأف المخاطر السياسية والقانونية تشير إلى الأحدا 
 :2، وعادة مايتـ استخداـ إحدى الطريقتيف لمتعرؼ عمييا كدة ودقيقة لقياسياؤ توجد طرؽ م

وتتمثؿ الطريقة الأولى في الأساليب الشخصية والذاتية، وتتمثؿ في زيارة البمد مف قبؿ  -
المناخ السياسي قادة الشركة أو الاستعانة بالشركات الاستشارية، أو مؤسسات تقييـ 

  ضاع وكذا القوانيف الخاصة بالبمد، وذلؾ لمتعرؼ عمى كامؿ الأو لمبمداف المختمفة

 والتي تتمثؿ في: ثانية فتتمثؿ في الأساليب الكميةأما الطريقة ال -

  الإحصاءات : وتكوف عمى أساس الارتباطات التاريخية بيف بعض المتغيرات
 .والقانونية القابمة لمقياس و الخسائر اللبحقة بسبب المخاطر السياسية

  السياسية والسموكية التي تأخذ بعيف النظرية الاجتماعيةالاستنتاجات وتستند إلى ،
الاعتبار العوامؿ التي تؤدي إلى اجراءات تكوف نتائجيا خسائر بسبب المخاطر 

  السياسية والقانونية. 

إف إزالة المخاطر السياسية والقانونية أو السيطرة عمييا يعد أمرا مستحيلب، لكف 
كف أف تحد مف الأثر السمبي ليذه المخاطر، فمف يمكف اتخاذ بعض الاجراءات التي يم

بيف أىـ الأساليب المستخدمة في إدارة ىذا النوع مف المخاطر ىو التأميف ضد ىذه 
امخاطر كالتأميف ضد القيود المفروضة عمى تحويؿ الأمواؿ، أو التأميف ضد الخسائر في 

                                                 
1

 .٠322ٛضف ِطعذاٚٞ، ِرخع ضجك رورٖ، ؼ. 
2
 - Kozak yuriy : international finance training manual, op.cit., p.  553 . 



 ٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚا

 

87 

 

إلى عقد اتفاقيات مع  ، وقد يسعى المتعامموف1الأرباح الناجمة عف النزاعات السياسية
 الدولة تضمف ليـ التعويض في حالة فقداف الممتمكات نتيجة الاضطرابات السياسية.

 :الخلاصة

تتسـ العمميات المالية الدولية بارتفاع درجة المخاطر وعدـ اليقيف، وتبرز ىذه 
المعاملبت ب تبايف عملبت البمداف المختمفة اختلبؼ آجاؿ ابراـ وتنفيذ المشاكؿ عادة بسب

الاقتصادية الدولية بالإضافة إلى المخاطر المتعمقة بالبمد والتغيرات التي قد تحدث فيو 
وىذا ما يولد ثلبث أنواع رئيسية مف المخاطر وىي مخاطر سعر الصرؼ ومخاطر 

 .أسعار الفائدة والمخاطر السياسية والقانونية

باستخداـ التقنيات المختمفة وىذا ما يستوجب محاولة إدارة ىذه المخاطر وتغطيتيا  
 مف أجؿ تجنب الخسائر المحتممة والتي قد تؤدي حتى للئفلبس.

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1
 - Ibid, p.284. 
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 خاتمة:ال

  

 

الدولي عف بعضيا البعض  وفؽ مصادرىا وآلياتيا  مف  تختمؼ عمميات التمويؿ
فكافة المعاملبت التي تتـ بيف المقيميف جية ووفؽ طبيعتيا  وأىدافيا مف جية أخرى، 

وغير المقيميف  والتي تتولد عنيا عمميات انتقاؿ لرؤوس الأمواؿ بكافة أشكاليا بيف الدوؿ  
تشكؿ ديناميكية التمويؿ الدولي في ظؿ المتغيرات التي تميز الاقتصاد العالمي والمخاطر 

موجية بالأساس لطمبة السنة أوى مف خلبؿ ىذه المطبوعة الالناجمة عف ىذه الديناميكية، 
ماستر في العموـ الاقتصادية تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، قمت بتحديد الاطار 

لاحاطة بجؿ مف أجؿ االمنيجي والعممي وفؽ البرنامج الوزاري لمقياس التمويؿ الدولي 
الجوانب التي تمس المقياس،  حيث تـ تقسيـ العمؿ الى خمس محاور رئيسية كؿ محور 

متسقة مع بعضيا البعض مكونة الاطار مجموعة مف المحاور الفرعية  الى مقسـ
 المفاىيمي لمتمويؿ الدولي.
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