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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.
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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.
 

   
 
 
 
 

  


