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الفصل الحادي عشر 
 الإدارة المالیة الدولیة

من المؤمل بعد قراءة ھذا الفصل والاطلاع على محتویاتھ الفكریةأن یكون القارئ الكریم قادراً 
 على:

 إدراك مسببات عالمیة الإدارة المالیة.-1

 تعرف مفھوم الإدارة المالیة الدولیة وأھمیتھا.-2

 تحدید أھداف الإدارة المالیة الدولیة ومھماتھا.-3

 تعرف استراتیجیات الإدارة المالیة الدولیة.-4

 إدارك آلیات الأسواق المالیة الدولیة.-5
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 إدارة الأعمال الدولیة 

 )11حالة دراسیة (
 إن یزسلسلة الفنادق العالمیة ھولیدا

تعد شركة ھولیدائ إنز العالمیة من أكبر شركات الاستضافة في العالم. وتعمل ھذه الشركة في ثلاثة 
، والمطاعم. ویقع المركز الرئیس لھذه لعابمجالات أعمال مختلفة وھي نشاط الفندقة، وصالات الأ

الشركة العالمیة في مدینة ممفیس بولایة تینیس بالولایات المتحدة الأمریكیة. وفي منتصف عام 
) كان توزیع الدخل الذي تحصل علیھ الشركة موزعا وفقا للأنشطة الثلاثة التي تعمل بھا 1983(

كما یلي:  

%) من الدخل یأتي من نشاط الفندقة. 64.6(-1
.  لعاب%) من الدخل یأتي من صالات الأ32.9(-2

%) من الدخل یأتي من نشاط المطاعم.  1(-3
%) من الدخل یأتي من مصادر أخرى.  1.5 (-4

) بلیون دولار أمریكي والذي یحقق دخلا صافیا 1.5ولقد بلغ حجم المبیعات في منتصف ھذا العام (
) ملیون دولاراً .  123مقداره (

) حجرة موزعة 312302) فندقا والتي تحتوى على (1744ویتضمن نظام الفندقة التابع للشركة (
) بلیون 4) دولة في العالم كلھ. وتحقق ھذه الفنادق في المتوسط دخلا سنویا إجمالیا مقدار (53على (

دولار. ویتكون ھذا النظام الفندقي من مجموعة مملوكة للشركة بالكامل، ومجموعة أخرى من 
الفنادق التي تشارك الشركة في ملكیتھا مع بعض مواطني الدول الأجنبیة التي توجد بھا ھذه الفنادق 

). وتبلغ نسبة المجموعة الأخیرة Franchiseمن خلال استخدام نظامي التراخیص، وحق الامتیاز(
%) من 81%)، والتي تمثل حوالي (86من الفنادق الى مجموع الفنادق التابعة للشركة حوالي (

%) فقط من دخلھا السنوي.  6مجموع الحجرات والتي تدر عائدا سنویا للشركة مقداره (

 دولارا لكل حجرة سنویا بالإضافة إلى نسبة مقدارھا 300ویقوم الشخص الذي یمنح الامتیاز بدفع 
%) من نفس 2%) من الدخل الإجمالي للحجرة في السنة كحق ملكیة علاوة على نسبة مقدارھا (4(

الدخل للحجرة كمصاریف تسویقیة وخدمات الحجز. ویعد نظام الحجز الخاص بالشركة من اكبر 
واكفأ نظم الحجز في صناعة الفنادق.  

%) من 3) انخفضت نسبة النزلاء بالفنادق دون القیام بحجز مقدم الى حوالي (1982وفي عام (
%) في فترة الخمسینات. ولقد كانت سیاسة 95مجموع النزلاء بعد ان كانت ھذه النسبة تصل الى (

الشركة في اختیار مواقع الفنادق ھي بنائھا بالقرب من الطرق الرئیسة والحیویة للمدن، وبصفة 
) بدأت الشركة في التخلي عن 1981خاصة الطرق السریعة التي تربط بین المدن. ولكن في عام (

ھذه السیاسة والاتجاه نحو إقامة فنادقھا الجدیدة بالقرب من المطارات، او التجمعات الصناعیة، أو 
 حتى داخل 

المدن ذاتھا.  

%) من مجموع النزلاء الذي یشغلون 60ویمثل النزلاء المسافرون من منطقة الى أخرى حوالي (
حجرات الفنادق التابعة للشركة. ولھا السبب فقد قامت الشركة ببناء سلسلتین جدیدتین من الفنادق 
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 إدارة الأعمال الدولیة 

 والتي أعدت خصیصاً للنزلاء المسافرین من رجال الأعمال والذین ینتمون إلى الطبقة العلیا
 في المجتمعات.  

 والتي تقدم »كراون بلازا«وتمثل السلسلة الأولى من ھذه الفنادق تلك السلسلة التي أطلق علیھا اسم 
عشاءً فاخراً للنزلاء بھا، وتقدم الصحف الیومیة للنزلاء في حجراتھم، وكذلك تقوم بتقدیم إفطاراً 

) ساعة یومیاً . كما تقدم ھذه الفنادق خدمة تقدیم 24متكاملاً لنزلائھا، مع الخدمة المستمرة لمدة (
بعض الأفلام الخاصة المجانیة للنزلاء في حجراتھم والتي یتم فیھا عرض احدث الأفلام السینمائیة 
والتي لا تزال تعرض في دور العرض السینمائي. ویقوم النزیل في ھذه السلسلة بدفع معدل أعلى 

 دولارا )20() إلى 15من ذلك الذي یدفع في بقیة الفنادق التابعة للشركة وذلك بمعدل یتراوح بین (
) دولارا للیلة 44في اللیلة الواحدة. وحیث ان متوسط كلفة اللیلة الواحدة في الفنادق الاخرى یبلغ (

) دولاراً في 64) إلى (59الواحدة فان النزیل في سلسلة كروان بلازا یقوم بدفع كلفة تتراوح بین (
اللیلة. وتقع فنادق ھذه السلسلة في بعض مدن الولایات المتحدة الأمریكیة والتي من اشھرھا 

میرلاند، وسان فرانسیسكو، ومیامي، ودالاس. وتنوي الشركة افتتاح أربعة فنادق أخرى تابعة لھذه 
).  1990السلسلة في مدن ستانفورد، وھیوستن، ونیو اورلیانز في نھایة عام (

 والتي تم إنشاؤھا »امباسي سویت«أما مجموعة السلسلة الثانیة من الفنادق فقد أطلق علیھا اسم 
بغرض التعامل مع رجال الأعمال الذین یسافرون بصورة دائمیة والذین یقضون عادة في الفندق 

) لیالي على الأقل بدلا من النوع الاول الذي یقضي في المتوسط حوالي لیلة 4 أو 3الواحد حوالي (
الى لیلتین فقط في الفندق. ونظرا لان النوع الثاني من السلسلة یخدم ھؤلاء الذین یمكثون فترة أطول 

في الفندق فقد أعدت لھم بعض الخدمات الخاصة والتي یكون النزلاء على استعداد لشرائھا. فقد 
أعدت حجرات ھذه السلسلة من الفنادق على شكل جناح خاص (سویت) والتي تتكون من حجرة 

معیشة منفصلة مع وجود حجرة نوم واحدة معھا او حجرتان. وقد زودت حجرة المعیشة ببار 
 یحتوى على بعض المشروبات الخفیفة 

للنزلاء، وتنوى الشركة التوسع في ھذا النوع من الفنادق خلال الخمس سنوات القادمة.  

) أعلنت الشركة انھا بصدد إنشاء سلسلة اقتصادیة من الفنادق والتي أطلق 1983وفي دیسمبر عام (
) فندقا 300علیھا اسم سلسلة فنادق "ھامیتون إن" ولقد تم التخطیط لھذه السلسلة بحیث تحتوى على (

بعضھا مملوك للشركة بالكامل، وبعضھا الآخر یتم إنشاؤھا عن طریق منح بعض المستثمرین 
) سنوات. ویبلغ متوسط تكلفة اللیلة الواحدة للنزیل في 5تراخیص الإنشاء وذلك في مدة لا تتجاوز (

 ھذه الفنادق حوالي 
) دولاراً .  25(

وسوف تحتوى ھذه الفنادق على حجرات خاصة للمدخنین، وحجرات اخرى لغیر المدخنین، كما 
ستقدم ھذه الفنادق خدمة التلیفزیون الملون مجاناً، مع وجود خدمة تلیفون محلیة فقط داخل 

) عاما بالبقاء مجاناً مع والدیھم في 18الحجرات، وإفطار كامل وكذلك السماح للأولاد اقل من (
نفس الحجرة.  

) ملیون دولاراً على الفنادق والتي تمتلكھا الشركة بالكامل 60.1ولقد قامت الشركة بإنفاق حوالي (
وذلك بغرض صیانتھا، وتحسین صورتھا الداخلیة والخارجیة. وفي ظل ھذا العام فقد تم استبعاد 
بعض الفنادق القائمة على أساس استخدام حق الامتیاز والتي لم تستطع ان تعمل في ظل المعاییر 

الجدیدة من حیث مستوى الخدمة والمظھر العام للفندق. ولقد وصل معدل الاستبعاد الاسبوعي خلال 
ھذه السنة الى  استبعاد فندقا واحدا تقریباً كل أسبوع. ولقد أدت استراتیجیة التشذیب التي اتبعتھا 
الشركة الى انخفاض إیراداتھا بشكل واضح. فعلى الرغم من ان عدد الفنادق الجدیدة التي تتبع 
للشركة سواء من خلال الملكیة، او من خلال الامتیاز، او الترخیص قد زادت خلال ھذا العام 
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 إدارة الأعمال الدولیة 

) فندقا وذلك لقیام 45) فندقا إلا ان عدد الفنادق التي تتبع الشركة قد زاد فقط بمقدار (569بحوالي (
الشركة باستبعاد عدد كبیر من الفنادق القدیمة والتي لم تستطع ان تقابل شروط التشغیل الجدیدة التي 

 وضعتھا الشركة من حیث 
الخدمة والمظھر.  

وفي نفس العام الذي قامت فیھ الشركة بتطویر نظم التشغیل لسلسلة الفنادق التي تتبعھا فقد قامت 
الشركة باستبدال اللافتة التي تحمل اسم الشركة. فقد تم إحلال اللافتة القدیمة للشركة باخرى 

مستطیلة الشكل والتي تحوى في قمتھا اسم السلسلة ذاتھا باستخدام اللونین البرتقالي والاصفر وذلك 
بخط بارز على خلفیة المستطیل ذات اللون الاخضر.  

والآن وبعد دراستك لھذه الحالة المطلوب ان تجیب على الاسئلة التالیة:  

 ھل تعتقد أن استراتیجیة التنویع التي تتبعھا الشركة حالیاً، وتنوى -1
الاستمرار فیھا في المستقبل ھي استراتیجیة جیدة ام سیئة ؟ ولماذا ؟  

  قرارات الاستثمار للشركة كانت صائبة أم لا؟نأ ھل تعتقد -2

 من  ھل ترى أن السیاسة الجدیدة لاختیار مواقع الفنادق التابعة للشركة-3
 ھي سیاسة جیدة ؟ ام كان من الأفضل الاستمرار في الناحیة المالیة

السیاسة القدیمة للشركة ؟  
 ھل تعتقد أن الشركة بحاجة إلى التحوط للمخاطرة؟ ولماذا؟-4

یظھر من خلال معطیات الحالة الدراسیة السابقة أن العالمیة وممارسة النشاط الدولي لا یقتصر على 
الإنتاج والتوزیع السلعي بل تقدیم الخدمات وبخاصة الفندقیة منھا، والأكثر من ذلك أن ھذا النشاط 

 وغیره 
یمكن الاستثمار والتنویع فیھ على مساحة جغرافیة واسعة عالمیاً من خلال ممارسة وظیفة دولیة 

تسمى الإدارة المالیة الدولیة، ولمعرفة المرتكزات الفكریة لھذه الإدارة واستراتیجیاتھا جاء الفصل 
 الحالي لیحاور ویناقش الموضوعات الآتیة:

 عالمیة الإدارة المالیة-◌ً أولا

تختلف ممارسات الأدارة المالیة في المنظمات الدولیة عن نظیرتھا المحلیة، ویصل ھذا الأختلاف 
لدرجة أكبر مماھو علیة في الوظائف الأداریة الدولیة الآخرى، كالتسویق الدولي وأدارة الموارد 

البشریة، والبحث والتطویر. فھذه الوظائف الأخیرة تؤدى بالطرائق التي تعطي عنایة أكبر لعادات 
الدول المضیفة وتقالیدھا. ولكن الأدارة المالیة الدولیة تختلف في ان العدید من القرارات ذات 

 الأھمیة القصوى بالنسبة لھذه الأدارة لا تقابلھا قرائن في المنظمات المحلیة بأي حال من الأحوال.

 ومن أبرز مؤشرات عالمیة الإدارة المالیة، ما یأتي:

تعد الأسواق المالیة مجال حیوي لتجسیر العالم حقاً، أي أن الشركات -1
في جمیع أنحاء العالم نستطیع الوصول إلى الأسواق المحلیة 
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 إدارة الأعمال الدولیة 

والخارجیة في بلدان كثیرة وبعملات عدیدة وفي أي وقت من الأوقات 
 فعندما تغلق طوكیو تفتح لندن ونیویورك.. وھكذا.

) 1.5تنجز في البورصة الأجنبیة یومیاً معاملات قیمتھا أكثر من (-2
 تریلیون دولار بین دول العالم المختلفة.

تساھم الشركات غیر الأمریكیة مساھمة كبیرة في أسواق الولایات -3
المتحدة الأمریكیة. فقد بلغ عدد الشركات الأجنبیة المسجلة في 

 ) بلداً .48) شركة من (400بورصة نیویورك (

حدوث الصدمات والأزمات المالیة، فعندما حلَّت محنة المضاربة في -4
، وانتقلت ملایین من دولارات الاستثمارات 1997تایلاند في تموز 

خارج تلك البلد، أدت إلى انخفاض قیمة عملات بلدان كثیرة، فضلاً 
 عن تایلاند، مثل اندونیسیا ومالیزیا والأرجنتین والبرازیل.

وعلى أساس ماتقدم تحتاج المنظمات الدولیة لتغطیة أحتیاجاتھا من رأس المال العامل العادي ضد 
أخطار خفض قیمة العملات إلى تحلیل وتقویم العدید من الأعتبارات التي تصطدم بالأختیار بین 

 الأمتلاك المباشر، أو عقد أتفاقات لأستخدام علاماتھا التجاریة و/أو براءات أختراعاتھا.

إن حقیقة كون المنظمة دولیة یخلق میادین جدیدة لأتخاذ القرارات الخاصة بھا ویفتح المجال أمام 
وسائل فنیة جدیدة لم تكن موجودة أو معروفة سابقا. وتؤثر ھذه الأمكانات الجدیدة في قوة المنظمة 

بالنسبة الى أقتصادیات العدید من دول العالم. لذلك ً◌ بالنسبة الى أنشطة المنظمات الدولیة وأیضا
فأن مدیر المالیة الدولیة الذي تقع على مسؤولیتھ أدارة الأستراتیجیة الكاملة للتدفقات المالیة وتنفیذھا 

 في المنظمة الدولیة یصعد بذلك الى آفاق جدیدة في الأنشطة الأداریة الدولیة.

ومما تقدم یظھر أن ممارسة الأدارة المالیة في المنظمات الدولیة یصاحبھا العدید من التعقیدات، 
 ولجعل الصورة أكثر وضوحاً، یستلزم الأمر تشخیص ھذه التعقیدات إذ یمكن تلخیصھا بمایأتي:

  الأختلافات القائمة بین قوانین الضرائب في الحكومات المختلفة.-أ

 مخاطر أسعار الصرف وتأثیر معدلات التضخم للدول المختلفة.-ب

 تباین الأجراءات التنظیمیة التي تتحكم في تدفقات راس المال.-ت

 أختلاف آلیات الأقتراض بین الدول.-ث

  المخاطرة السیاسیة وفي مقدمتھا التأمیم والمصادره.-ج
 ) فرعا من فروعھا الخارجیة، ظھر 53 ) منظمة دولیة أمریكیة و( 34وفي دراسة میدانیة شملت (

ان التعقیدات التي تواجھھا المراكز الرئیسة لھذه المنظمات تأخذ الترتیب الآتي: ( المركز الأول 
للمشكلات المحاسبیة وتباین آلیات أحتساب الضرائب ثم تخفیض الكلف والتسعیر الداخلي، ثم 

 أجراءات الأقتراض وأخیراً مصروفات البحوث).
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 إدارة الأعمال الدولیة 

أما من وجھة نظر الفروع، فأن ترتیب درجة التعقیدات تختلف الى حد ما عن المراكز الرئیسة، إذ 
ظھر ان التعقید الأكبر ھو المواقف والاتجاھات المالیة ثم مشكلات توزیع الكلف ثم مشكلات نوعیة 

 التحلیل المالي.

وفي دراسة أكثر حداثة، أشرت ان التعقیدات في المنظمات الدولیة تنطوي جمیعھا تحت المخاطرة 
السیاسیة وبدرجات متفاوتھ بین الأقل تعقیدا وتشمل ( التمییز الضریبي، التمییز في المبیعات، 

الرقابة على الأسعار، أعادة التأمین )، المتوسطة التعقید وتشمل ( القیود على المدیرین المغتربین، 
القوانین الوطنیة حول الأستثمار الأجنبي، خسارة الموجودات)،  والأكثر تعقیدا وتشمل ( نزع 

 الملكیة).

وانطلاقاً من دور الإدارة المالیة العالمیة وتوجھاتھا الحدیثة والمعاصرة فضلاً عن حداثة ممارساتھا 
 وخطورة قراراتھا یتطلب الأمر مناقشة الموضوعات الآتیة:

 : مفھوم الإدارة المالیة الدولیة وأھمیتھا:◌ً ثانیا

) على أنھا: (المجال الذي یتضمن بشكل International Financeتُعرف الإدارة المالیة الدولیة (
عام أوجھ أو امتدادات دولیة لكل مجال من مجالات، الإدارة المالیة، والاستثمارات، والمؤسسات 

المالیة، بسبب انتشار ثقافة العولمة في أغلب مناحي الحیاة، الأمر الذي أدى إلى ظھور الحاجة إلى 
عاملین یمتلكون المھارات والخبرات التي تمكنھم من التعامل مع أسعار الصرف والمخاطرة 

 السیاسیة).

 ) مجالات الإدارة المالیة، والاستثمارات، والمؤسسات المالیة:1-11ویوضح الجدول (

 الإدارة المالیة

 (داخل المنظمة)

 

 الاستثمارات

(المستثمرین ومدیري 
 الاستثمار)

 المؤسسات المالیة

(المصارف والمنظمات 
 المالیة)
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 إدارة الأعمال الدولیة 

 * إدامة الأرصدة النقدیة

* الاستثمار في 
 الأصول الجدیدة

* استبدال الأصول 
 القدیمة

* اكتساب شركات 
 أخرى

* الافتراض من 
 المصارف

* إصدر الأسھم 
 والسندات

 * تقییم الأسھم المالیة

 * انتقاء الأوراق المالیة

 * تحلیل السندات

* استخدام الخیارات 
 والمستقبلیات

 * قیاس أداء المحفظة

 * منح القروض

 * إدارة الأرصدة النقدیة

* تحدید كفایة رأس 
 المال

* التعامل مع التشریعات 
 الحكومیة.

* تحدید معدلات الفائدة 
 على القروض

* تحدید معدلات الفائدة 
 على الودائع.

كما تعرف بأنھا: (الإدارة المسؤولة عن تنفیذ مختلف العملیات المالیة (الاستثماریة والتمویلیة) عبر 
الحدود وكذلك كیفیة استخدام الأدوات المالیة التي تسھم في تعظیم الربح وتقلیل الخطر عبر أسواق 

 مالیة دولیة مختلفة).

وتعرّف أیضاً : (الوظیفة التي تتعامل مع البنى والھیاكل الدولیة على مستوى الاستثمار والتمویل 
 وضمن مؤسسات وأسواق مختلفة ومتنوعة).

 وتأسیساً على المفاھیم السابقة؛ تتضح أھمیة الإدارة المالیة الدولیة 
 في كونھا:

 حقل معرفي یمكن أن یساھم في التعرف على الھیاكل الدولیة -أ
 كمنظومات وشبكات عمل.

 تساعد في تحدید العملیات الدولیة التي تمارس في إطار البنى -ب
 والھیاكل الدولیة.

  تحدد الأدوات المالیة التي تستخدم في التعاملات الدولیة.-ج

 توفر فھم للأحداث الدولیة وآلیات صناعة القرارات المالیة لمواجھة -د
 تلك الأحداث.
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 إدارة الأعمال الدولیة 

 تكسب مدیري المالیة في الشركات معارف وخبرات ومھارات، توقع -ھـ
الأحداث الدولیة وتشخیص مساراتھا وتأثیراتھا خاصة في مجال 

 الأخطار الإضافیة (الخطر السیاسي وخطر العملات).
 ثالثاً : أھداف الإدارة المالیة الدولیة ومھماتھا

 * تتلخص أھداف الإدارة المالیة الدولیة، بما یأتي:

 الحد من الخسائر التي تتحقق بسبب الانتشار الجغرافي الكبیر عبر -ا
الدول لعملیات وأنشطة شركات الأعمال التي تعمل في البیئة الدولیة 

من خلال إدارة الموازنات الرأسمالیة بشكل كفوء وفاعل واختیار 
 أفضل استراتیجیة لضمان التدفق النقدي.

 خفض مخاطر تقلبات أسعار الصرف، وخفض كلف العملیات في -2
 السوق الدولي.

 التحوط للمخاطرة السیاسیة، عبر صیاغة قرارات فاعلة لتقلیلھا أو -3
 تجنبھا.

 * أما مھمات الإدارة المالیة الدولیة، فھي:

  المساھمة في صیاغة استراتیجیة الشركة الشاملة.-أ

  تحدید سبل الاستثمار في البیئة الدولیة.-ب

  تقییم العائد والمخاطرة في ظل اختلاف أسعار الصرف.-ج

  استعمال الأسالیب والأدوات المالیة اللازمة لصناعة القرارات المالیة.-د

  تحدید مصادر الأموال في البیئة الدولیة وأسواقھا ومؤسساتھا.-ھـ

 تھیئة الخبرات والمھارات الكفوءة في المجالات المالیة والقادرة على -و
 التعامل مع البیئة الدولیة.

 رابعاً : استراتیجیات الإدارة المالیة الدولیة

تعتمد الإدارة المالیة الدولیة عدداً من الاستراتیجیات لتنفیذ مھماتھا وتحقیق أھدافھا، وھذه 
 الاستراتیجیات، ھي:

  استراتیجیة الاستثمار الدولي:-ا

برغم الجدل الدائر حول جدوى الاستثمارات الأجنبیة و دور المنظمات متعددة الجنسیات فإن أحداً 
  تجاھل أھمیتھ بالنسبة لدفع عجلة التنمیة الاقتصادیة و الاجتماعیة في الدول بشكل عام هلا یمكن

 والنامیة منھا بشكل خاص.
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 إدارة الأعمال الدولیة 

ومن وجھة النظر التقلیدیة بخصوص التجارة الدولیة فإن العمالة، وعوامل الإنتاج الأخرى لا تمتع 
بمرونة الحركة و الانتقال بین الدول.وتھتم المنظمات متعددة الجنسیات لیس فقط بحركة و انتقال 

السلع و الخدمات بین الدول عموماً، بل أیضاً بحریة حركة و انتقال رأس المال. ویسمح تدویل رأس 
المال للمنظمات و الأفراد لمناقلة رأس المال بین الدول لأغراض التملك و الاستثمار في 

 الموجودات المختلفة و المساھمة في تأسیس المنظمات التجاریة و الصناعیة المتنوعة.

نظریاً، ینقل المستثمر الأموال من دولة إلى أخرى إذا توقع تحقیق عائد أفضل و مردود أعلى على 
 المدى الطویل.وان مناقلة الأموال من دولة لأخرى یحدث بسبب:

 أ ) الدول الثانیة توفر عائد أعلى على المدى الطویل قیاساً بما كان یتحقق 
 في الدولى الأولى.

ب) حصول المستثمر في البلد الثاني على موجودات أكثر و بنفس حجم 
 رأس المال الذي كان مستثمر في البلد الأول.

ومن ھذا المنطلق فإن الاستثمارات تنساب من الدول المتقدمة الغنیة إلى الدول النامیة و الفقیرة إلا 
أن المستثمرین لا ینقلون أموالاً كثیرة من الدول المتقدمة إلى الدول النامیة ویمكن أن نستشف أن 
عوامل مثل العائد المالي و الكلف الأقل غیر كافیة لجذب رؤؤس الأموال إلى مجالات التجارة و 
الصناعة.ذلك أن العوائق التي تواجھ الاستثمار الأجنبي قد تكون ذات طابع سیاسي أو اقتصادي 

متأثرین بدرجة لاستقرار و المخاطر السائدة في بلد ما، إلى جانب القیود التي تفرضھا بعض 
 الحكومات على عملیات الاستثمار و كذلك مدة الأستثمار.

 وتناقش ھذه المسألة وجھتا نظر، ھي:

 ) وجھة النظر التقلیدیة:1

یفترض رواد النظریة التقلیدیة إن الاستثمارات الأجنبیة ھي بمثابة مبادرة من طرف واحد الفائز 
بنتیجتھا المنظمات متعددة الجنسیات في معظم أن لم یكن في كل الحالات.أي أن الاستثمارات 

الاجنبیة من خلال المنظمات متعددت الجنسیات تأخذ أكثر مما تعطي.لذلك فأنھ من المفید عرض 
 وجھات النظر لعدد من رواد النظریة التقلیدیة في ھذا الموضوع وكما یأتي:

 أشار بایجا من واقع تحلیلة لأنشطة و ممارسات إسھامات بایجا:أ) 
المنظمات الامریكیة متعددة الجنسیات في الدول النامیة إلى ثلاث 

 وجھات نظر، ھي:

وجھة نظر المنظمات متعددة الجنسیات تفترض أن الدول المضیفة ●
ھي مصدراً رئیسیاً للمواد الخام و المواد الأولیة، ومن ثم فإن 

الاستثمارات الأجنبیة ھناك تستھدف استخراج أو الحصول على 
ھذه المواد لاستخدامھا في الدولة ألام، و الأسعار التي تدفعھا كمقابل 

لھذه الخامات تكون منخفضة.وتكون المنظمات متعددة 
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 إدارة الأعمال الدولیة 

 كاملة عن تحدید و اختیار أماكن و مواقع ةالجنسیاتمسؤولة مسؤولي
الاستثمارات و حجم و نوع ھذه لاستثمارات.ویرى مؤیدو ھذا 
المدخل أن الدول المضیفة لیس لدیھا القدرة على اقتناء و إدارة 

التكنولوجیا المتقدمة ومن ثم فان الشركات متعددة الجنسیات ھي 
 الأقدر 

 على ذلك.

وجھة نظر المستثمر الأجنبي تفترض أن الدول المضیفة بما تحتویھ ●
من فرص متعددة للاستثمار و إنتاج و تسویق السلع تمثل أسواقاَ 

مربحة، ولكي یتم استغلال مثل ھذه الفرص یجب أن یشترك 
مستثمرین وطنیین في المشروعات الاستثماریة على أن تحتفظ 
المنظمة الأجنبیة بحق الإدارة و الرقابة و ھذا یستلزم أن تكون 

حصة المستثمر الأجنبي أكبر من حصة نظیره الوطني في 
 المشروع.

وجھة النظر الثالثة فترتبط بأختیار الدولة المضیفة كموقع للاستثمار ●
و كیفیة إدارة و تنظیم الاستثمارات بھا. و ترى وجھة النظر ھذه أن 
تمتع المنظمات متعددة الجنسیات بموقع تنافسي یستلزم منھا اختیار 

 الدولة المضیفة التي تتمیز بانخفاض تكالیف العمل بھا.

 الأجنبیة لا تساعد على ت:یرى فرانك أن الاستثماراإسھامات فرانكب) 
خلق علاقات قویة للتكامل الرأسي و الأمامي و الخلفي مع باقي 

الأنشطة الاقتصادیة في المجتمع المضیف فإنھا في نفس الوقت تؤدي 
إلى خلق أو فرض أنماط للتنمیة الاقتصادیة من شأنھا رفع درجة 

أعتماد الدول المضیفة على الدول المتقدمة مصدرة الاستثمار.لذلك 
فان اسعار المواد الاولیة اقل بكثیر من أسعار السلع المصنوعة و 

 المستوردة.

 أشار ھؤلاء إلى السلبیات اسھامات فریمان، وبیرسن، لیفنجستون:ت)  
المحتلمة لممارسات المنظمات متعددة الجنسیات في دول العالم الثالث 

 و التي ھي كالأتي:

 أضعاف فاعلیة التخطیط الاقتصادي بسبب محاولة الحصول على ●
الكثیر من الامتیازات كالإعفاءات الجمركیة و الإعفاءات من قوانین 

 العمل المطبقة في ھذه الدول.
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 إدارة الأعمال الدولیة 

الممارسات غیر الأخلاقیة التي تمارسھا مثلاً كالھدایا، ودعوات ●
الغداء و الحفلات و غیرھا والتي تكون غایتھا تمریر مشاریع أو 
موضوعات غیر مستوفیة الشروط والضوابط المعمول بھا فضلاً 

 عن إساءتھا إلى البلد المضیف.
 ) وجھة النظر الحدیثة:2

تعارض النظریة الحدیثة وجھة النظر التقلیدیة بشأن جدوى الاستثمارات الأجنبیة ( وبصفة خاصة 
المباشرة منھا) لدفع عجلة التنمیة الشاملة في الدول النامیة. فعلى عكس ما تفترض النظریة التقلیدیة 

 الأجنبیة تحكمھا مصالح مشتركة بین طرفي الاستثمار تتفترض النظریة الحدیثة أن الاستثمارا
فیحصل كل طرف على عدد و أنواع معینة من العوائد و الفوائد غیر أن حجم و نوع  عدد الفوائد 

 التي یتحصل علیھا كل طرف یتوقف على سیاسات و ممارسات الطرف الأخر.

 ونستعرض في الآتي وجھات نظر بعض الكتاب في ھذا الصدد، وكما یأتي:

 یرى كار أن قیام المستثمرین الأجانب ( المنظمات متعدد الجنسیات كار:●
أو الدولیة) بالاستثمار المباشر في الدول المضیفة و قبول ھذه الدول 

لھذا النوع من الاستثمارات إنما یعني و جود اعتقاد مشترك بین 
ھذین الطرفین بان الكثیر من المنافع و العوائد من الممكن  تحقیقھا 

من خلال ھذا الاستثمار.ونجد أن الدول المضیفة تتحصل على منافع 
من أھمھا خلق فرص للعمالة، و تحسین مستوى الدخول، و ارتفاع و 

 تحسین الإنتاجیة.

 في مناقشتھم للمنافع الخاصة بالاستثمارات مكسل، فرنون و ویلس:●
الأجنبیة لم یتجاھل میكسل و فرنون و ویلي الآثار السلبیة لھذه 

الاستثمارات.غیر أنھم أشاروا في نفس الوقت إلى أن مدى تأثیر 
الاستثمارات الأجنبیة على التنمیة في الدول المضیفة یتوقف على 
العدید من العوامل و المتغیرات و على سبیل المثال تجد أن درجة 

إسھام الاستثمارات الأجنبیة في التنمیة یتوقف على طبیعة الصناعة 
أو المجال الذي یسمح للاستثمارات بالدخول فیھا. وفي نفس الوقت 

تجدر الإشارة إلى أن الاستثمارات الأجنبیة المباشرة بصفة خاصة قد 
تلعب دوراً حیویاً في جھود التنمیة الشاملة في الدول النامیة إذا 
 تتمكنت ھذه الدول من توجیھ و تنظیم و تخطیط ھذه الاستثمارا

 بصورة جیدة. 

 بعد العدید من الدراسات خلص كل من ھود و وینج إلى ھود و وینج:●
 مجموعة من المسلمات، ھي:
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 إدارة الأعمال الدولیة 

أن أنشطة و ممارسات المنظمات متعددة الجنسیة في الدول المضیفة ●
یجب أن یتم تقیمھا لیس فقط من الناحیة النظریة ولكن أیضاً من 

الناحیة التطبیقیة سواء  كان ھذا في المجالات السیاسیة أو 
 الاقتصادیة.

أن المنظمات متعددة الجنسیات تعتبر من وجھة النظر الحدیثة الشاملة ●
أكثر الوسائل أو الأدوات تكاملاً في استغلال و تنظیم الموارد 

الطبیعیة و البشریة على نطاق واسع بما لدیھا من إمكانیات فنیة و 
 إداریة.

انھ لا توجد بالفعل مباراة من طرف واحد بین المنظمات متعددة ●
 لجنسیات و الدول المضیفة.

 أشار بیرستكر في دراساتھ إلى الكثیر من الفوائد و المنافع بیرستكر:●
الاقتصادیة الھامة التي یمكن للدول المضیفة الحصول علیھا أو 

تحقیقھا من جراء فتح أسواقھا للمنظمات متعددة الجنسیات و ھي 
 كالأتي: 

 توفیر عوامل الإنتاج النادرة و اللازمة لأغراض التنمیة الشاملة.●

 فتح أسواق جدیدة للتصدیر.●

 خلق فرص جدیدة للعمالة و تخفیض نسبة البطالة.●

 توفیر و تقدیم منتجات و سلع جدیدة بأسعار منخفضة للمستھلكین.●

المساھمة في تحقیق التنمیة الثقافیة و الاجتماعیة من خلال إدخال ●
 عادات و أنماط جدیدة للسلوك.

  استراتیجیة التمویل الدولي:-2
International Financial Management Decisions 

ن البنوك تلعب دورا رئیسیا في عملیات تمویل التجارة الدولیة (الصادرات إكما ھو معروف ف
والواردات). ومن أھم الطرق الشائعة في تمویل التجارة الدولیة ما یلي:وسیتم شرح كل من ھذه 

  وبحسب ق باختصارائالطر
 ما یأتي:

: التمویل بضمان الذمم المدینة-1
Accounts Receivable Financing 

في بعض الحالات، قد یرغب مصدر البضاعة بشحن البضاعة للمستورد بدون وجود أي ضمانات 
 Open Accountلدفع قیمتھا من البنك. ھذا قد یأخذ شكل فتح حساب خاص بالشحن 

Co
py
ri
gh
t 
©
 2
01
1.
 d
ar
 a
l-
ya
zo
ri
. 
Al
l 
ri
gh
ts
 r
es
er
ve
d.
 M
ay
 n
ot
 b
e 
re
pr
od
uc
ed
 i
n 
an
y 
fo
rm
 w
it
ho
ut
 p
er
mi
ss
io
n 
fr
om
 t
he
 p
ub
li
sh
er
, 
ex
ce
pt
 f
ai
r 
us
es
 p
er
mi
tt
ed
 u
nd
er
 U
.S
.

or
 a
pp
li
ca
bl
e 
co
py
ri
gh
t 
la
w.

EBSCO Publishing : eBook Arabic Collection Trial - printed on 4/6/2020 12:01 AM via MINISTÈRE DE L''EDUCATION
NATIONALE, DE LA FORMATION PROFESSIONNELLE
AN: 814329 ;   ,   .;    :   
Account: ns063387


