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 ملضمت االإُبىعت

الخاعحُت للاكخهاص ومىىهاجه. فالخجاعة  ًخمحز الاكخهاص العاالإي في عهغها هظا بتزاًض وػن وؤهمُت االإعاملاث

في  االإاض ي مما ػاص مً خهت االإعاملاث الضولُتمتزاًضة في الىهف الأزحر مً اللغن  الخاعحُت بحن الضوٌ همذ بىجحرة

 .الىاجج االإدلي الإعٓم صوٌ العالم

غ الخباصٌ الخجاعي الضولي و بػالت االإعُلاث ؤما جضفم الؿلع و عئوؽ الأمىاٌ بلى همى هاثل في العملُاث  هما ؾاهم جدغٍ

ت االإالُت الضولُت، بط ؤهه ت مضفىعاتها الخجاعٍ ل اؾدثماعاتها لابض للضوٌ والكغواث مً حؿىٍ االإدلُت والخاعحُت  وجمىٍ

 .االإتزاًضة

ؼ  اصي مً جسفٌُ في الخعامل الخاعجي وما هخج عنها هما ؤن زىعة جىىىلىحُا الاجهالاث واالإعلىماث و االإىنلاث بلى حعؼٍ

بحن الضوٌ  وجؼاًض اعخماص الاكخهاصًاث والأؾىاق على بعًها البعٌ، وجؼاًض خغهت الأمىاٌ همى الخباصٌ الخجاعي الضولي

وؤمام جؼاًض ؤهمُت  .الاؾدثماعاث االإالُت والحلُلُت بكيل اؾدثماعاث مباقغة وغحر مباقغة، مما ؤصي بلى عىالإت ؤؾىاق

االإترجبت على الخعامل بعضص مً العملاث العاالإُت الغثِؿُت والعملاث  وحجم االإعاملاث االإالُت الضولُت جىامذ االإكىلاث

 .لهظه العملاث وؤؾعاع الفاثضة عليهامً خُث ؤؾعاع الهغف  الضولُت

 على
ً
 و مباقغا

ً
 هاما

ً
االإبُعاث واليلفت والأعباح والتي جازغ بضوعها على  فعلى نعُض الكغواث جازغ ؤؾعاع الهغف جإزحرا

 .الأفغاص االإؿدثمغة في هظه الأؾىاق الأؾىاق االإالُت ومضزغاث

الاكخهاصي وولفت الضًً الخاعجي مما ًازغ على  لىلضي والىمىؤما على نعُض الضوٌ فخازغ ؤؾعاع الهغف على الاؾخلغاع ا

 ت.عجلت الخىمُت. ومً هىا وان لابض مً الخعمم في فهم عىانغ االإالُت الضولُ مىاػهت الضولت وكضعتها على صفع

  
 
 عنى االإالُت الضولُت بيل ما ًىبثم عً الخباصٌ الضولي مً :ـــج

ت .1  مضفىعاث ؤزمان الهاصعاث و االإؿخىعصاث. حؿىٍ

جضفم الأمىاٌ بكيل كغوى ؤو اؾدثماعاث مً الضوٌ االإخلضمت و الكغواث مخعضصة الجيؿُاث بلى الضوٌ الىامُت  .2

 
ً
لا  لللغوى و فىاثضها ؤو جدىٍ

ً
ت ومً الضوٌ الىامُت بلى الضوٌ االإخلضمت حؿضًضا ع جىمىٍ ل مكاعَ بهضف جمىٍ

 لأعباح الاؾدثماعاث.
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ي ازخلاف العغى والُلب على عملت ما بلى ازخلاف ؾعغ نغفها مً خحن لآزغ, مما ؤصي بلى ْهىع ؾىق ؤص .3

هامت للخعامل بالعملاث الأحىبُت تهضف بلى جدلُم الأعباح مً زلاٌ االإًاعبت على جللباث ؤؾعاع العملاث ؤو 

 هظه الخللباث. التي كض جيخج عً  تهضف بلى الخدىٍ وخماًت الخضفلاث االإخىكعت مً الخؿاثغ

 ومً هىا ؤنبدذ بصاعة مساَغ ؤؾعاع الهغف و ؤؾعاع الفاثضة ؾمت عثِؿُت مً ؾماث االإالُت الضولُت. .4

 الخٗغ٠ٍ باالإ٣ُاؽ :.1

ت   ًىضعج م٣ُاؽ االإالُت الضولُت، يمً جسهو ججاعة صولُت مىحه لُلبت الؿىت الثالثت لِؿاوـ قٗبت الٗلىم الخجاعٍ

ُا بك٩ل مدايغاث  ُا ل٩ل ٞىج في بحجم ؾاعي ٢ضعه ؾاٖت وهه٠ ؤؾبىٖ ، وبحجم ؾاعي ٢ضعه ٢ضعه ؾاٖت وهه٠ ؤؾبىٖ

جهم بلى ُا بٗض جٟىٍ  ؤٞىاج. بَاع ؤٖما٫ مىحهت ، ج٣ضم للُلبت ؤؾبىٖ

، ًىضعج يمً االإ٣اًِـ ٦ما ٌٗض م٣ُاؽ االإالُت الضولُت اخض االإ٣اًِـ االإ٣غعة للؿضاس ي الثاوي جسهو  ججاعة صولُت 

ني للُلبت  ت للؿضاس ي الؿاصؽ لِك٩ل وخضة ؤؾاؾُت في االإؿاع الخ٩ىٍ  .الأؾاؾُت لؿىت الثالثت لِؿاوـ قٗبت الٗلىم الخجاعٍ

 :ؤهضاٝ م٣غعة االإالُت الضولُت .2

حهضٝ االإ٣ُاؽ الى جم٨حن الُالب االإخٗلم مً الخد٨م في الأؾـ و الأصواث و الألُاث التي جازغ في ٖمل الىٓام الى٣ضي 

و االإالي الضولي وبك٩ل ص٤ُ٢ في االإىٓىمت الى٣ضًت الضولُت ومىه اصعا٥ اؾباب و الؤزخلالاث و٦ُُٟت اؾخٗاصة الخىاػن ٖلى 

ت الضولُت   :زلا٫  ، مًمؿخىي الٗلا٢اث الخجاعٍ

  الهغٝ االإسخلٟت التي جدضص ٖلى ؤؾاؾها َبُٗت الىٓام الى٣ضي الضولي؛ٞهم آلُاث 

 جدلُل صوع الى٣ىص و ؾٗغ الهغٝ في الٗلا٢اث الؤ٢خهاصًت الضولُت؛ 

 ت مً الخلى٫ لأهم االإك٨لاث االإالُت الضولُت مً: الؤزخلا٫ اث، مك٩لت الؿُىلت  وي٘ مجمىٖ ً االإضٞىٖ في مىاػٍ

ت الضًىن....؛  الضولُت ، مك٩لت حؿىٍ

 ت م٩ىهاث الؿُىلت الضولُت و جإزحرها ٖلى اؾخ٣غاع  وجظبظباث ؤؾٗاع نغٝ الٗملاث؛  مٗغٞ

  ،الخإ٦ُض ٖلى جظ٦غ الُالب و اؾدُٗابه ُٞما صعؾه مً ٢بل في الٗلىم الؤ٢خهاصًت والى٣ضًت ) الؤ٢خهاص الى٣ضي

 هاص الضولي، الخجاعة الضولُت، مالُت الأؾىا١....(الؤ٢خ
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  التي ججبر االإاؾؿاث الؤ٢خهاصًت ٖلى ال٣ُام باليكاٍ االإالي صولُا مثل الؤؾدثماع االإباقغ و جىيُذ الأؾباب الغثِؿُت

ل صولُا و٧ى الٗملُاث الؤ  هخاحُت و ٚحر االإباقغ و الؤؾخحراص و الخهضًغ و االإًاعباث الضولُت والخهى٫ ٖلى مهاصع جمىٍ

٣ُت الضولُت؛  الدؿىٍ

 ؤن ٩ًىن الُالب ملما بإصواث الخٗامل في ؾى١ االإؿخ٣بل مً ال٣ٗىص الآحلت و االإباصلاث و الؤزخُاعاث و االإؿخ٣بلُاث؛ 

  ش و ٢ىاٖض ٖمل االإاؾؿاث االإالُت الضولُت مجها نىضو١ الى٣ض و البى٪ الضولُحن ؤن ٩ًىن الُالب ملما بإهضاٝ و جاعٍ

 واالإىٓمت الٗاالإُت لأؾىا١ االإا٫ والبىعناث؛ اعة الٗاالإُت، ومىٓمت الخج

 الؤالإام بإهم االإخٛحراث الضولُت والؿُاؾُت االإازغة ٖلى اليكاٍ االإالي الضولي وجض٤ٞ الأمىا٫ صولُا؛ 

 .ل الضولي في ْل االإُُٗاث الغاهىت الؤ٢خهاصًت  مداولت ابغاػ الأهمُت الخانت التي ٨ًدؿبها مىيىٕ الخمىٍ

 ًت مً الى٣اٍ ؤما ًٖ م  :مىن ٖلم االإالُت الضولُت : ًخمثل اًًا في مجمىٖ

 ش وحٛغاُٞت الىٓام الى٣ضي الضولي و االإالي الضولي؛  الخٗغٝ ٖلى جاعٍ

 اث الضولُت؛  ؾٗغ الهغٝ الأحىبي و آلُاث االإضٞىٖ

 اث و ما جإزحره مً بق٩الُاث خى٫ ٦ُُٟت مٗالجتها؛ ً االإضٞىٖ  ازخلالاث مىاػٍ

  ل الضولُت؛الأصواث و  الؤبخ٩اعاث الجضًضة في الخمىٍ

 الأػماث االإالُت الضولُت؛ 

 اث و الٗلا٢اث الى٣ضًت و االإالُت الضولُت؛  محزان االإضٞىٖ

 الخض٣ٞاث االإالُت الضولُت؛ 

 ل الخجاعة الخاعحُت الضولُت؛  جمىٍ

 ..ل االإؿخضام  ...االإخٛحراث االإالُت االإٗانغة ٧الٗىالإت االإالُت، الخ٩ىمت االإالُت، الخمىٍ
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 مدىع الأوٌ :ـــال

ت( مضزل للمالُت الضولُت  )زلفُت هٓغٍ

 

  

ف االإالُت الضولُت  ؤولا: حعغٍ

 زاهُا : مفهىم الخمىٍل الضولي 

 الخمىٍل الضولي  زالثا: ؤهمُت

 عابعا : الأبعاص و الأقياٌ الؤكخهاصًت للخمىٍل الضولي           

 زامؿا : فىاثض و ؤهمُت الىٓام الىلضي واالإالي الضولي
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 االإدىع الأوٌ : ماهُت االإالُت الضولُت

 جمهُض :

للإكخهاصاث االإىىهت له، فالخجاعة ًخمحز الؤكخهاص العاالإي في عهغها بتزاًض وػن وؤهمُت االإعاملاث الخاعحُت 

ض عً يعف وجاثغ الىمى الؤكخهاصي العاالإي مما ػاص مً خهت االإعاملاث الضولُت في  الخاعحُت بحن الضوٌ همذ بىجاثغ جؼٍ

غ الخباصٌ الخجاعي الضولي وبػالت  . وناخب الىمى في الخجاعة الخاعحُت والظي هخج عىه جدغٍ الىاجج االإدلي الإعٓم الضوٌ

امام جضفم الؿلع وعئوؽ الأمىاٌ همى مىاػي في العملُاث االإالُت الضولُت، بط اهه لا بض للضوٌ والكغواث مً  العىاثم

ل اؾدثماعاتها االإدلُت والخاعحُت االإتزاًضة. ت وجمىٍ ت مضفىعاتها الخجاعٍ  حؿىٍ

ل الضولي مً االإىيىعاث الجضًضة والجضًغة بالإهخمام في الحُاة الؤكخه زانت في ْل اصًت هما ٌعخبر  الخمىٍ

االإالُت التي اعُذ مفهىم واؾع للعلاكاث مع ْهىع وبغوػ ْاهغة العىالإت الخُىعاث واليكاَاث الؤكخهاصًت االإدؿاععت 

ت ام االإالُت خُث اهه وفي ْل الجىاهب العضًضة االإغجبُت الؤكخهاصًت  ، ػاص بها والأزاع التي كض جيخج عنها الضولُت الخجاعٍ

ل الضولي همدىع عثِس ي في جدلُم الىمى والخىمُت الؤكخهاصًت غ اليكاٍ  مً ؤهمُت صعاؾت مىيىع الخمىٍ ومً زمت جُىٍ

الؤكخهاصي بةعخباعه فغع مً فغوع الؤكخهاص الظي يهخم بضعاؾاث صًىامُىُت لأؾعاع الهغف و الؤؾدثماع الأحىبي وهُفُت 

ع و الؤؾدثماعاث الضولُت وجضفم عئوؽ الأمىاٌ بحن الضوٌ جإزحرها على الخجاعة الضولُت هما يهخم و  َعنى بضعاؾت االإكاعَ

كخمل على صعاؾاث جباصٌ االإالُت بكيل اؾدثماعاث مالُت في العضًض مً الأصواث االإالُت  والعجؼ والفاثٌ الخجاعي، وَ

ت الخجاعة الضو واالإكخلاث االإالُت ومنها العلىص الأحلت الخُاعاث ....  لُت والكاون االإالُت الضولُت .الى حاهب هٓغٍ

ت( :.1  مضزل بلى االإالُت الضولُت )زلفُت هٓغٍ

حر اهخ٣ا٫ عئوؽ الأمىا٫ هدُجت لخباص٫ الؿل٘  تهخم االإالُت الضولُت في الٗلا٢اث االإالُت بحن الضو٫ و مً ؤهمها جىٞ

تهخم االإالُت الضولُت ب٩ل ص٫ للٗملاث ، ٦ما والخضماث بحن الضو٫ وما ًلخ٣ها مً جباص٫ مالي للى٣ىص واهخ٣ا٫ عئوؽ الأمىا٫ وجبا

ت مضٞى  ت ٖاث اثخمان الهاصعاث واالإؿخىعصاثما ًىبث٤ ًٖ الخباص٫ الضولي مً حؿىٍ ما٫ جخُلب ال٣ُام بدؿىٍ . وهظه اٖلأ

 الخؿاباث االإالُت الىاججت ٖجها بحن الكغ٧اث والضو٫.

 

 



11 
 

ف االإالُت الضولُت:  ؤولا: حعغٍ

حر بهخ٣ا٫ الأمىا٫ هدُجت لخباص٫ الؿل٘ والخضماث بحن 1 .تهخم االإالُت الضولُت في الٗلا٢اث االإالُت بحن الضو٫ ومً ؤهمها جىٞ

ؼ الىجاع ،  الضو٫  وما ًلخ٣ها مً جباص٫ مالي للى٣ىص؛  (2009)ابغاهُم ٖبض الٗؼٍ

.هي ٞغٕ مً الٗلىم االإالُت والى٣ضًت التي جضعؽ الٗلا٢اث االإالُت والى٣ضًت التي جخم بحن صو٫ مسخلٟت جسً٘ لؿلُاث 2

خ٩ىمُت وازغ طل٪ ٖلى الا٢خهاص ال٨لي للضو٫، ٦ما تهخم بالاؾىا١ واالإاؾؿاث الأصواث والأؾالُب و٢ًاًا الؿُاؾت الٗامت 

 (2010)بؿام الىجاع ،  .التي جيكإ مً الاؾىا١ والأؾالُب االإالُت

 صوعا ٞٗالا في ٖملُت الخباص٫ في الأؾىا١ الٗاالإُت ؾىاءا ٧اهذ هظه الأؾىا١ مالُتجلعب االإالُت الضولُت .3

 ؤو ؾلُٗت بط حؿهل مهمت اهخ٣ا٫ الأمىا٫ بحن الضو٫ وال٣ُاٖاث االإسخلٟت ؾىاءا مً زلا٫ جضاو٫ االإىخجاث

 التي ًخم الاججاع ٞحها ؤو باٖخباعها الىحه الآزغ ل٣ُمت اهخ٣ا٫ الؿل٘ والخضماث بحن الضو٫، وهظا ؤٞغػ االإالُت 

خم نُاٚت ال٣ىاٖض  ؤهىإ مسخلٟت مً ٖملُاث الخباص٫ مثل ؤؾىا١ الأوعا١ االإالُت والٗملُاث الآحلت وبىعناث الؿل٘، وٍ

 الؤحغاءاث اللاػمت لًمان الخانت للخٗامل بهظه االإباصلاث االإالُت الضولُت واجساط

ض ٧امل آ٫ قبِب،  .ؾلاؾت االإٗاملاث والخباصلاث وجد٤ُ٣ الٗضالت لجمُ٘ االإؿدثمغًٍ  (2011)صعٍ

ًلهض بها : طلً الجاهب مً العلاكاث الؤكخهاصًت الضولُت االإغجبِ بخىفحر عئوؽ الأمىاٌ صولُا، بط حكمل هظه .4

الؤكخهاصًت الضولُت على حاهبحن عثِؿُحن: حاهب ججاعي ًخمثل في خغهت الؿلع و الخضماث بحن الؤكخهاصًاث العلاكاث 

لُت للخجاعة الضولُت ؤو الؤؾدثماعاث الخاعحُت ؤو  العاالإُت، وحاهب مالي ًخمثل في خغهت عئوؽ الأمىاٌ ؾىاء لحاحُاث جمىٍ

 (2010)ؾٗىص حاًض الٗامغي ،  لحاحُاث الخضاوٌ في الأؾىاق االإالُت.

 زاهُا : مفهىم الخمىٍل الضولي : 

ل الخاعجي بؿبب الىلو الكضًض في  عىف الؤكخهاصًحن في جفؿحر مكيلت خاحت البلضان الىامُت الى الخمىٍ

غ االإضزغاث وزانت باالإىاَم الفلحرة،  ع و التي جترهؼ وهُفُت الحهىٌ على الأمىاٌ و اؾخسضامها لدكغُل ؤو جُىٍ االإكاعَ

 على جدضًض ؤفًل مهضع للحهىٌ على امىاٌ مً عضة مهاصع مخاخت.
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ع الؤكخهاصًت  ل هى جىفحر الأمىاٌ اللاػمت لللُام باالإكاعَ غها في اوكاث الحاحت والخمىٍ بليها، بط ؤهه ًسو و جُىٍ

ع االإبالغ الىلضًت و لِـ الؿلع والخضماث و ؤن ًىىن باللُمت االإُلىبت في الىك غ االإكاعَ ذ االإُلىب، فالهضف مىه جُىٍ

ل الجاهب الىلضي واالإالي الظي ًتزامً مً اوؿُاب الؿلع والخضماث.  العامت منها والخضماث، هما ٌكمل الخمىٍ

ف لعل ؤهمها :   وعلُه جىحض مجمىعت مً الخعاعٍ

ل الضولي العلاكاث الؤكخهاصًت الضولُت االإغجبُت بخىفحر واهخلاٌ عئ 1 وؽ الأمىاٌ صولُا، ؤي زاعج الحضوص .ًلهض بالخمىٍ

خسظ الجاهب الىلضي او الجاهب االإالي الظي عاصة ما ًغافم اوؿُاب الؿلع والخضماث بحن الضوٌ  الؿُاؾُت ليل بلض وٍ

لغئوؽ الأمىاٌ بإقيالها االإسخلفت مً كغوى واؾدثماعاث، هما ًمىً ان ًإزظ قيل التزاماث مالُت  والخضفلاث الضولُت

ًاث عىض خضور الحغوب...على البلضان  ان  االإترجبت على الأوياع الؿُاؾُت الؿاثضة في العالم هما الحاٌ بالخعىٍ )ٖغٞ

 (2000ج٣ي الخؿني ، 

.حعني عمىمُت الخدلُل في مؿإلت بهخلاٌ عئوؽ الأمىاٌ مً خُث وفغتها مً اصحاب الفاثٌ االإالي بلى اماهً هضعتها 2

خم الؤهخلاٌ عبر مجمىعت مً الىؾُاء االإالُحن في قيل: بىىن، قغواث جإمحن، نىاصًم اصزاع ؤصحاب ال عجؼ االإالي، وٍ

 (2016)مهُٟى ٧افي و ًىؾ٠ ٧افي ،  ؤؾىاق االإاٌ ....

خىىن مً ولمخحن ، خُث حكحر 3 ل الضولي بلى اهخلاٌ عئوؽ الأمىاٌ بيافت اقيالها بحن صوٌ العالم، وٍ .ٌكحر مفهىم الخمىٍ

ل بلى هضعة االإعغوى مً عؤؽ االإاٌ في صولت ما ملاعهت باللضع االإُلىب مىه، وهدُجت طلً هى خضور فجىة بحن  ولمت الخمىٍ

ؿخضعي ط لً ؾض هظه الفجىة وهى ًىُبم على الىخضة الؤكخهاصًت ؤي على مؿخىي العغى و الُلب مً عؤؽ االإاٌ، وَ

 .( ؤي على االإؿخىي الىلي Macro( ؤو مجمىع الىخضاث الؤكخهاصًت في صولت معُىت ) Microالجؼجي )  

اصحاب –و لهظا فةن اليلمت الأولى ؛ حعني عمىمُت الخدلُل في مؿإلت اهخلاٌ عئوؽ الأمىاٌ مً خُث ؤماهً وفغتها 

خم هظا الؤهخلاٌ عبر مجمىعت مً الىؾُاء االإالُحن ؾىاء وان في  -ؤصحاب العجؼ–، بلى خُث اماهً هضعتها -الفاثٌ ، وٍ

قيل بىىن ؤو قغواث جإمحن ؤو نىاصًم اصزاع او اؾىاق االإاٌ الى غحر طلً مً ماؾؿاث الىؾاَت االإالُت، فًلا عً 

 هضافها الاؾاؾُت الحهىٌ على اهبر عاثض ممىً على هظه الأمىاٌ؛اهخلاٌ عئوؽ الأمىاٌ عً هظا الىدى التي جىىن مً ا

ل مً خُث  ؤما اليلمت الثاهُت ل الضولي حكحر الى الهفت التي جدىم عملُت الخمىٍ هىهه صولُا وهى ؛ مً مهُلح الخمىٍ

اع ًىىن زاعج الحضوص الؿُاؾُت لضوٌ العالم.  ٌعني جدغن عاؽ االإاٌ في هظا اَلؤ
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ل جبحن مضي ازخلاف الضوٌ في مجاٌ الفاثٌ و العجؼ في عىهغ عاؽ االإاٌ، والعامل  هما ان الُبُعت الضولُت في الخمىٍ

الحاؾم في جدضًض الؤججاه الظي ٌؿلىه عاؽ االإاٌ مً صولت الى ازغي او مً ؾىق الى ازغ هى قيل العلاكت بحن الؤصزاع و 

هضعة عؤؽ االإاٌ باليؿبت للُلب علُه في صولت جاصي بلى اعجفاع عاثض في هظه الؤؾدثماع على مؿخىي الىَني، و االإعلىم ان 

 (2020)َالم ٖلي ،  الضولت، و مً فةن عاؽ االإاٌ ؾِخضفم صازل هظه الضولت.

ىىن جدغ  ل مً خُث هىهه صولُا، وٍ ن عئوؽ *ؤما مهُلح )صولُا( : حكحر بلى الهفت التي جدىم عملُت الخمىٍ

 االإاٌ زاعج الحضوص الؿُاؾُت لضوٌ العالم، 

 جىلؿم بهت عامت بلى جدغواث عؾمُت، و جدغواث زانت؛ :جلؿُم الخدغواث االإالُت الضولُت 

*الخدغواث الغؾمُت لغئوؽ امىاٌ: جلً اللغوى التي حعلض بحن خىىماث الضولت االإلغيت وخىىماث الضوٌ االإلتريت ؤو 

هما حكمل الخدغواث الغؾمُت جلً اللغوى التي حعلض بحن الحىىماث االإلتريت و  الخانت،بخضي هُئاتها العامت او 

غاف، وعلى طلً  زظ الأقياٌ الخالُت:إج االإىٓماث الضولُت و الؤكلُمُت و مخعضصة اَلأ

 جخمثل في اللغوى التي جمىذ مً خىىمت صولت لحىىمت صولت ازغي. كغوى خىىمُت زىاثُت؛ 

  لاث مً نىضوق الىلض الضولي، البىً الضولي للإوكاء لحىىمت كغوى صولُت مخعضصة الأ َغاف؛ جخمثل في جمىٍ

 صولت.

  ًل الاكلُمُت مً بى غاف؛ جخمثل في اللغوى االإمىىخت مً ماؾؿاث الخمىٍ كغوى بكلُمُت مخعضصة اَلأ

لُت، نىضوق الىلض العغبي....  الؤؾدثماع الأوعوبي، بىً الخىمُت الؤفغٍ

الأمىاٌ: جخمثل في ول اللغوى االإمىىخت مً حهاث زانت ؤو ؤفغاص وماؾؿاث بلى خىىماث  *الخدغواث الخانت عئوؽ

 الضوٌ الأحىبُت ؤو االإاؾؿاث العامت ؤو الخانت بها، وله عضة اقياٌ:

 حؿهُلاث االإىعصًً؛ 

 حؿهُلاث ؤو كغوى مهغفُت؛ 

 ؾىضاث في الأؾىاق الضولُت؛ 

 .ت  الؤؾدثماع االإباقغ واالإدفٓت الؤؾدثماعٍ
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و ًمىً اللىٌ ان، عئوؽ الأمىاٌ الخانت جخدغن بهضف جدلُم ؤهبر عاثض ممىً على هظه الأمىاٌ وكض ٌكمل 

اصة الأعباح هما في خالت  اصة الهاصعاث هما في خالت حؿهُلاث االإىعصًً ، ؤو على الغغبت في ػٍ هظا الهضف على الغغبت في ػٍ

 الإباقغة.و الؤؾدثماعاث االلغوى االإهغفُت و الؿىضاث الضولُت 

لت الأحل و جضفلاث كهحرة الأحل و جخدغن الخضفلاث  وعاصة ما ًخًمً جضفلاث عؤؽ االإاٌ الضولي جضفلاث َىٍ

لت الأحل لكغاء وبُع الأؾهم و الؿىضاث عبر الحضوص الؿُاؾُت للضوٌ ،   الغؤؾمالُت َىٍ

اع بحن الخدغواث بحن الاؾدثماع في مدفٓت الاوعاق االإالُت  مىً الخمُحز في اَاع هظه اَلؤ و الؤؾدثماع الأحىبي لأهه ًبحن وٍ

 الضافع الحلُلي الظي ًمىً وعاءه ول هىع مً هظه الخدغواث.

ضف جدلُم هضف ًخًمً الؤؾدثماع في مدفٓت الأوعاق االإالُت قغاء الأنىٌ االإالُت االإسخلفت )ؤؾهم وؾىضاث( به

؛  معحن مً العاثض صون اهدؿاب الحم في اصاعة وعكابت االإاؾؿاث او الهُئاث التي جهضع هظه الأنىٌ

ؤما الؤؾدثماع الأحىبي االإباقغ فةهه ًخًمً امخلان ؤؾهم في اخضي الكغواث مع اهدؿاب الحم في اصاعة و عكابت العمل 

لى  م بةمخلان ول اؾهمها و اصاعتها و مغاكبتها و جىفُظ العمل بهظه صازل هظه الكغهت او ًخًمً اوكاء قغواث حضًضة وٍ

 ؛الكغهت

كهحرة الأحل فةنها حكمل على الخعامل بُعا و قغاء في الأنىٌ االإالُت كهحرة الأحل مثل  و باليؿبت للخدغواث الغؤؾمالُت 

ع لأحل و قهاصاث الؤًضاع اللابلت ؾىضاث الحىىمُت كهحرة الأحل و اللغوى االإهغفُت و ؤطون الخؼاهت ايافت الى الىصاج

 للخضاوٌ ....

ؤما باليؿبت للخدغواث الغؾمُت لغئوؽ الأمىاٌ فةنها جغجبِ بلى خض هبحر بالعىامل الؿُاؾُت خُث جغي الضوٌ االإاهدت 

 (2016ًىؾ٠ ٧افي ، )مهُٟى ٧افي و  يغوعة جدلُم ؤهضاف ؾُاؾُت معُىت في االإىاَم التي جىحه كغويها بليها.

 زالثا: ؤهمُت الخمىٍل الضولي 

ل الضولي باعخباعه العهب  بن اػصًاص الترابِ االإالي بحن الؤكخهاصًاث العاالإُت وان له ازغ واضح على جُىع الخمىٍ

، والتي جلعب صوع حض مهم مً مىٓىع جضفلاث عئوؽ الأمىاٌ الخانت صوع في لىمى الؤكخهاص العاالإي واػصهاعه الغثِس ي

جىفحر الؿُىلت الضولُت االإُلىبت لخيكُِ الخجاعة الضولُت ، هما جىفغ آصاة مىاؾبت للُاؽ مؿخىي اليكاٍ الؤكخهاصي في 
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ل الخجاعة والؤؾدثماع على الهعُض االإ م اؾىاق االإاٌ فهي مىبع لخمىٍ )مدمض الي، مً زلاٌ : مسخلف الضوٌ عً َغٍ

 (2003الٟخحي ب٨حر ، 

ل الضولي باليؿبت للضوٌ االإلتريت )االإخللُت( .1. : جخمثل في ؾض الفجىة والىلو في االإضزغاث االإدلُت للبلض ؤهمُت الخمىٍ

االإُلىب، بمعنى ؤن عاؽ االإاٌ الأحىبي االإلترى وهي حؿاوي حجم عؤؽ االإاٌ الأحىبي اللاػم جىفحره جدلُلا الإعضٌ الىمى 

 ؾِؿخسضم بجاهب الؤصزاعاث االإدلُت لخغُُت مؿخىي الؤؾدثماع االإُلىب.و تهضف الضوٌ االإخللُت لغؤؽ االإاٌ :

 جضعُم بغامج وزُِ الخىمُت االإؿخضامت؛ 

 عفع مؿخىي معِكت الؿيان وجدلُم الأمً الؤكخهاصي؛ 

  والؤحخماعُت لأن الؤؾدثماعاث االإباقغة جىفغ الخىىىلىحُا االإخلضمت والخبراث جضعُم بغامج الخىمُت الؤكخهاصًت

ت طاث الىفاءة العالُت؛  الؤصاعٍ

 اصة الخىىع في الؿلع بالؿىق االإدلي لىحىص الؤؾدثماعاث الأحىبُت؛  ػٍ

 جىفحر فغم جىُْف وزلم صزىٌ حضًضة وجدؿحن حىصة الؤهخاج؛ 

  .االإضفىعاث وؾضّ الفجىة بحن الؤؾدثماعاث االإُلىبت واالإضزغاث االإدللت ً  مىاحهت العجؼ في مىاػٍ

ل الضولي باليؿبت للجهاث االإلغيت )االإاهدت(: 2.  .ؤهمُت الخمىٍ

 جدؿحن نىعة الضولت االإاهدت ؤمام االإجخمع الضولي وبْهاعها هضولت جداعب الفلغ بالعالم؛ 

  اصي عضم خماًت مهالح بعٌ اللُاعاث الأهخاحُت بالضازل واللُاع الؼعاعي الظي ًيخج همُاث هبحرة وٍ

جهضًغها بلى اهسفاى اؾعاعها وبنابت االإىخجحن بإيغاع حؿُمت ولهظا ًمىً الخسلو مً هظه الفىاثٌ 

م اللغوى واالإؿاعضاث؛  الؿلعُت عً َغٍ

 ع االإمىلت باللغى جيالُف الىلل وا لخإمحن لضي قغواث جابعت للضولت جدمل الضولت االإاهدت لللغوى االإكاعَ

 االإاهدت ايافت الى جيالُف الخبراء واالإكغفحن.

 الأبعاص و الأقياٌ الؤكخهاصًت للخمىٍل الضولي           عابعا : 

ل الضولي وفم زلار اقياٌ عثِؿُت ، هىحؼها فُما ًلي :  ًخىىن الخمىٍ
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% مً عؤؽ ماٌ مكغوع 10الأحىبي االإباقغ : ٌعغف هظا الكيل على اهه كُام االإؿدثمغ ما بخملً خهت  الؤؾدثماع ؤ/ 

ًخعلم بةصاعة االإكغوع و حؿُحره، هما ًغجبِ بملُم في احىبي جاهله لإمخلان اللضعة على االإكاعهت في اجساط اللغاع فُما 

 اعة ماؾؿت ملُمت في اكخهاص آزغ.اكخهاص ما ًخمخع بالؿُُغة او بضعحت عالُت مً الىفىط في اص

م بمخلان ؤؾهم عؤؽ االإاٌ في االإاؾؿت االإلُمت في اكخهاص آزغ و التي جمىذ  و جخدلم الؿُُغة ؤو الىفىط مباقغة عً َغٍ

دُت في ماؾؿت ؤزغي لضيها اللىة  دُت ، ؤو على هدى غحر مباقغ مً زلا امخلان اللىة الخهىٍ لحاثؼها اللىة الخهىٍ

دُت في ا  الإاؾؿت االإعىُت.الخهىٍ

% مً اللىة 10وَ مً هاخُت عملُت، جيكإ علاكت الؤؾدثماع االإباقغ بحن االإؿدثمغ و االإاؾؿت االإعىُت بطا امخلً اهثر مً 

دُت في ماؾؿت الؤؾدثماع االإباقغ االإعىُت، اط جخدلم الؿُُغة اطا وان ًمخلً اهثر مً  دُت، 50الخهىٍ % مً اللىة الخهىٍ

دُت.50% و 10مً الىفىط اطا امخلً بحن  وجخدلم الضعحت العالُت  (2009)نىضو١ الى٣ض الضولي ،  % مً اللىة الخهىٍ

ل الضولي زانت على مؿخىي الضوٌ الىامُت  عخبر الؤؾدثماع الأحىبي االإباقغ مً ؤهم اقياٌ الخمىٍ بةعخباعه جدىٌ للبروػ وَ

م اللغوى  ل عً َغٍ ً، الظي اصزل الضوٌ االإعىُت في اػمت مضًىهُت هبضًل للخمىٍ اصة على في زماهِىاث اللغن العكغٍ ػٍ

ل الأزغًما ًىفغه الؤؾدثماع الأحىبي االإباقغ مً اًجابُاث عضًضة  مً على الؤكخهاص االإؿخًُف ملاعهت بإقياٌ الخمىٍ

 .و الخلىُت الخىىىلىحُت  خُث الؤؾخفاصة مً هفاءة عؤؽ االإاٌ الأحىبي و ما ًغجبِ به مً جُىع في الخبراث

ٌعخبر الؤؾدثماع في االإدفٓت االإالُت على اهه اللُام باالإعاملاث التي جخعلم بالأؾهم ؾدثماع في االإدفٓت االإالُت : ب/ الؤ 

هما لً خُاػة الؿهم التي جمىذ لحاملها )اوعاق ملىُت( ؤو بالؿىضاث ) اوعاق صًً( على مؿخىي الأؾىاق االإالُت الضولُت، 

دُت جمىىه مً الخضزل في اصاعة االإكغوع جلُض على انها اؾدثماع مباقغ و لا جضزل في خؿاب الاؾدثماع في اللىة  الخهىٍ

 االإدفٓت االإالُت.

حعبر اللغوى الضولُت عً بلتزام حعاكضي بحن َغفحن ؤحىبُحن جلتزم فُه حهت ملغيت ج/ اللغوى و االإؿاعضاث الضولُت : 

ل كُمت مالُت الى حهت ملتر  و جخمثل مهاصع  يت لفترة مخفم علها وبؿعغ فاثضة مدضص ًىىن زابذ و كض ًىىن مخغحر.بخدىٍ

غاف مثل هاصي لىضن، و هى عباعة عً  اللغوى الضولُت في مهاصع زانت جىىن زىاثُت والبىىن او جىىن مخعضصة اَلأ

ت للض مجمىعت مً الضلئىحن الخىام، هما كض جىىن مهاصع عؾمُت غاف زىاثُت والبىىن االإغهؼٍ وٌ او عؾمُت مخعضصة اَلأ

م ،  والهُئاث الضولُت البىً العاالإي ونىضوق الىلض الضولي.  (2016-2015)بىصزضر ٦غٍ
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 (2018-2000( : حجم جضفلاث عئوؽ الامىاٌ الى الضوٌ الىامُت زلاٌ الفترة )01الجضوٌ عكم )

 2018 2017 2016 2014 2012 2010 ملُاع $

 7810 7424 6726 7071.2 5872 4024 عنُض الضًىن الخاعحُت 

نافي جضفلاث الضًىن 

 الخاعحُت

195 585.1 542.2 210.6 734.4 528.7 

و  ناصعاث الؿلع

 الخضماث

5634 6949 7295.2 6205.7 7070.6 7755.8 

 468.6 471.5 470.3 536.1 549.4 538.8 اؾدثماع احىبي مباقغ 

 34.9 68.9 44.6 80.8 89.0 118.2 اؾدثماع االإدفٓت

 160.5 165.0 161.5 161.6 133.7 131.5 مىذ ومؿاعضاث

لاث العاملحن  481.5 446.7 415.4 406.9 362.8 300.0 جدىٍ

ل الضولي، مُبىعت ملضمت لُلبت الؿىت الثالثت لِؿاوـ علىم اكخهاصًت  مت، مدايغاث في الخمىٍ االإهضع : فغحي هغٍ

غة،   .2020-2019الجؼاثغ، ،حامعت البىٍ

 و ؤهمُت الىٓام الىلضي واالإالي الضولي فىاثض زامؿا :

مت ،  بن وحىص هٓام هلضي صولي ٌعمل على: .1  (2020-2019)ٞغحي ٦غٍ

 ت  جىفحر الؿُىلت الضولُت بما ًمىً مً حؿهُل االإباصلاث الضولُت، بالإعخماص على كاعضة هلضًت ملبىلت لدؿىٍ

 الحلىق والؤلتزاماث الضولُت و جىػَعها بكيل عاصٌ وؤن جىمى بمعضلاث جدىاؾب وهمى الخجاعة الضولُت؛

  بؾخلغاع ؤؾعاع الهغف العملاث لخفاصي الؤيُغاباث في االإعاملاث الىلضًت الضولُت، زانت الؤزخلالاث التي كض

؛ ً مضفىعاث بعٌ الضوٌ ّـ مىاػٍ  جم

 ل العملاث فُما بُنها كهض همى العلاكاث الؤكخهاصًت الضولُت؛ب  مياهُت جدىٍ

 .بصاعة الأػماث االإالُت العاالإُت 

غحع  .2 ل الضولي مً زلاٌ الخضفلاث الغؤؾمالُت الضولُت همىا متزاًضا، وٍ ل الضولي : قهض الخمىٍ جُىع الخمىٍ

 اؾاؾا:

 عئوؽ الأمىاٌ؛ بهدكاع مىحت الخدغع االإالي والحض مً الًىابِ على خغهت 

 جُىع العىالإت االإالُت واػصًاص الترابِ الؤكخهاصي واالإالي بحن الؤكخهاصاث العاالإُت؛ 

 لُت؛االؤػصهاع الع  الإي الؤكخهاصي الظي ػاص مً الحاحُاث الخمىٍ
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 .جُىع آلُاث عمل البىىن والأؾىاق االإالُت بفعل الخُىع الخىىىلىجي 

ل الضولي على االإؿخىي العا3 ل الضولي مً مىٓىع العلاكاث الؤكخهاصًت الضولُت  الإي :.ؤهمُت الخمىٍ بن اهمُت الخمىٍ

ل  ل خغهت الخجاعة الضولُت مً الؿلع والخضماث، و ؤي اهسفاى في مؿخىي الؿُىلت الضولُت لخمىٍ جىمً في جمىٍ

في معٓم الضوٌ ٌعض بحن الضوٌ واطا وان اللُاع الخاعجي خغهت الخجاعة ًاصي الى اهىماف العلاكاث الؤكخهاصًت 

للل  بمثابت اللُاع االإدغن للىمى فةن اهسفاى حجم هظا اللُاع و اهىماف وكاَه ًازغ على معضلاث الىمى وٍ

 حجم الؤهخاج االإسهو للخهضًغ و الؿلع االإؿخىعصة للإؾدثماع و الؤؾتهلان.

ُت الضولُت، فاق عضة مغاث الخدغن و الخدغن الفعلي لخدغواث عئوؽ الأمىاٌ بحن صوٌ العالم فُما بحن الأؾىاق االإال

ولم ٌعض هىان اعجباٍ بحن الخضفلاث االإالُت والخضفلاث العُيُت ، الفعلي للؿلع والخضماث على االإؿخىي الضولي، 

وحعغف هظه الٓاهغة على االإؿخىي الضولي بٓاهغة )الؤكخهاص الغمؼي(، وان الضوٌ االإخلضمت وعلى عاؾها و م ؤ ، هي 

عى  ص لإمخلاهها الأصواث اللاصعة على جىحُه عملُاث الخدغن لهظه الأمىاٌ هةؾخسضام الؿُاؾت االإؿخفُض مىه وَ

الىلضًت لجظب عئوؽ الأمىاٌ وؾُاؾت الهغف الأحىبي بهضف لحضار جسفٌُ في اللُمت الحلُلُت لضًىنها 

يي.  (2020)َالم ٖلي ،  الخاعحُت االإلىمت بالضولاع الأمغٍ

ل الضولي على االإؿخىي العاالإي ، فُما ًلي :  وَ بكيل عام جىمً ؤهمُت الخمىٍ

 جىفحر الؿُىلت االإالُت الضولُت االإُلىبت على االإؿخىي الضولي؛ 

  م ؤؾىاق االإاٌ، التي جىفحر ؤصاة مىاؾبت للُاؽ مؿخىي اليكاٍ الؤكخهاصي في مسخلف الضوٌ عً َغٍ

ل الخجاعة و الؤؾدثماع على االإؿخىي  حكيل بضوعها مهضع مىاؾب لخىُْف و اؾدثماع الأمىاٌ، ومىبع لخمىٍ

 العاالإي؛

  ل جاصي الى اهىماف ل خغهت الخجاعة الضولُت الؿلعُت و الخضمُت، خُذ ان كهىع في عملُت الخمىٍ جمىٍ

 صازل الضوٌ ؛حن الضوٌ وهى بضوعه ًاصي الى جغاحع اللُاع الخاعجي بالعلاكاث الؤكخهاصًت 

  ٌاللُاع الخاعجي االإدغن الأؾاس ي للىمى ، ًاصي جغاحعه الى جغاحع معضلاث الىمى الؤكخهاصي صازل صو

العالم و زلم العضًض مً االإكاول : اهسفاى حجم الؤهخاج االإسهو للخهضًغ و الؿلع االإُلىب اؾخحراصها 

 الؤؾدثماع ؤو لأغغاى الؤؾتهلان.لأغغاى 

 



19 
 

 زامؿا : عىانغ الىٓام الىلضي واالإالي الضولي :

 ًخإؾـ الىٓام الىلضي واالإالي العاالإي مً العىانغ:

  الؤصاعة الىلضًت واالإالُت الضولُت: على غغاع الىٓام الىلضي واالإالي االإدلي الظي ٌعمل على يغوعة كُام ؾلُت

عغى الىلىص وؾُىلت مىاؾبت لضفع خغهُت الؤكخهاص ما ٌؿخىحب وحىص هُئت هلضًت ومالُت مدلُت على جىفحر 

 صولُت جىٓم وجىحه الىٓام االإالي والىلضي هدى جدلُم الؤؾخلغاع الىلضي واالإالي على االإؿخىي الضولي؛  

 ؼ عملُاث الخ ل الؿُاؾاث والؤجفاكُاث الىلضًت واالإالُت الضولُت: مً وحىص بحغاءاث جىُٓمُت لدؿهُل وحعؼٍ مىٍ

الضولي واللغوى التي ًلضمها البىً الضولي والدؿهُلاث الؤثخماهُت التي ًدُدها نىضوق الىلض الضولي للضوٌ 

 الأعًاء.
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 الـــمدىع الثاوي

 الأؾىاق الضولُت وَ هٓم الهغف الأحىبي

 بَاع مفاهُمي عام للأؾىاق االإالُت    ؤولا : 

ف الأؾـىاق االإالُت .1  حـعغٍ

 الأؾىاق االإالُتزهاثو  .2

اثف الأؾىاق االإالُت .3  وْ

 الأصواث االإالُت االإخضاولت في ؾىق الأوعاق االإالُتزاهُا : 

 االإكخلاث االإالُت( -الأوعاق االإالُت االإهجىت -الؿىضاث -)الأؾهم

 ؤهىاع االإكخلاث االإالُت .1

 مفهىم االإىخجاث والأصواث االإالُت الحضًثت  .2

 عام للأؾىاق االإالُت    امثلت جُبُلُت قاملت عً الخعامل والخضاوٌ  .3

 زالثا : ماهُت الأؾىاق االإالُت الضولُت

 وكإة وجُىع الؿىق االإالي والضولي .1

 مفهىم الأؾىاق االإالُت الضولُت .2

ؼ الأؾىاق االإالُت الضولُت .3  عىامل كُام وحعؼٍ

 زهاثو الأؾىاق االإالُت الضولُت .4

 الأؾىاق االإالُت الضولُت جغابِ .5

 

 عابعا : ؾىق الهغف الأحىبي 

ف ؾىق الهغف الأحىبي .1  حعغٍ

 الأؾباب التي جضعى بلى جدىٍل العملاث  .2

اثف ؾىق الهغف الأحىبي  .3  وْ

 حؿعحر ؾعغ الهغف الأحىبي  .4

 الأحىبي  ؤهمُت ؾعغ الهغف .5

 الأحىبي  العىامل االإازغة في ؾعغ الهغف .6
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 مدىع الثاويـــال

 هٓم الهغف الأحىبي وَ الضولُت ؾىاق الأ 

مع بغوػ الخجاعة الضولُت و مسخلف عملُاث الخباصٌ الخجاعي، ْهغ ما ٌؿمى الخباصٌ بحن العملاث، خُث ول عملت 

ملىمت بعملاث ؤزغي مً احل جلُُم الؿلع و الخضماث ، ما افض ى على وحىص :"ؤؾعاع الهغف" التي حعخبر مً ؤهم 

.االإاقغاث الؤكخهاصًت و االإال  ُت االإعبرة عً مخاهت الؤكخهاص للضوٌ

عخبر ؾعغ الهغف وؾُلت عبِ بحن اكخهاصًاث مسخلف الضوٌ مً زلاٌ جىؾُع عملُاث الؤؾخحراص و الخهضًغ ، فهى  وَ

ت االإضفىعاث الضولُت مً زلاٌ كىي العغى و الُلب علُه صازل ؾىق الهغف وهظا الأزحر و بألُاجه و  ؤصاة حؿىٍ

اث االإفؿغة لخغحراث ؾعغ الهغف خؿب ؤهٓمخه و  ص مً فعالُتحعاملُه ػا ت، هما جىىعذ الىٓغٍ االإعاملاث الخجاعٍ

 مسخلف العىامل االإازغة فُه.

ٌٗخبر ؾٗغ الهغٝ مً ؤهم ؤصواث الؿُاؾت الا٢خهاصًت ال٩لُت، خُث ٌٗخبر آلُت ٞٗالت لخماًت الا٢خهاص االإدلي ٦ما 

ا مً الاؾخ٣غاع لُهبذ ٢اصعا ٖلى مً الهضماث الضازلُت والخاعحُت، لظا ًجب الاهخما م به والؿعي لخُىعه، وبُٖاءه هىٖ

 االإىاٞؿت.

قهض الٗالم ٖضة ؤهماٍ مً هٓم ؾٗغ الهغٝ بدثا ًٖ هٓام ه٣ضي صولي مؿخ٣غ ابخضاء مً ٢اٖضة الظهب  1880في ٖام 

ي بٗضها الىٓام الى٣ضي الضولي والظي ًخمثل حىهغ هظا الىٓام في بجبإ هٓام ؾٗغ نغٝ زابذ والظي جبيخه ٧ل الضو٫، زم ًإح

خىن ووصػ والظي ٧ان قٗاع ٧ل الضو٫ التي جًغعث مً الخغب "الخغوج مً الأػمت  في ٞترة مابحن الخغبحن، زم هٓام بغٍ

ُاهُا ممثلي  1944الا٢خهاصًت التي ؾببتها الخغبحن الٗاالإُخحن"، ٟٞي ٖام  ٨ُت وبغٍ صولت مً  48صٖذ الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

خىن ووصػ" خُث ٧ان الهضٝ مً هظا االإاجمغ بٖاصة جُٟٗل هٓام مُٗاع الظهب بك٩ل صو٫ الٗ الم بلى ٣ٖض ماجمغ ه٣ضي في "بغٍ

خىن ووصػ" التي ههذ ٖلى جثبُذ ؾٗغ نغٝ الضولاع ؤمام الظهب. وفي  ذ ب "اجٟا٢ُت بغٍ حضًض، وجىنلىا بلى اجٟا٢ُت ٖغٞ

ضولي مً ؤحل مغا٢بت االإٗاًحر الجضًضة التي جم ويٗها واالإداٞٓت ٖلى هٟـ االإاجمغ جم الاجٟا١ ٖلى بوكاء نىضو١ الى٣ض ال

ل  ت وحؿهُل ٖملُاث الخجاعة الخاعحُت بحن الضو٫، والؿماح بٗملُاث جدىٍ اؾخ٣غاع ؤؾٗاعها و٦ظل٪ بػالت الخىاحؼ الخجاعٍ

م ؾٗغ نغٝ  ٖملاتها. خُث زً٘ هظا الٗملاث. وؤزحرا الىٓام الى٣ضي الضولي الخالي خُث جىحهذ ؤٚلب الضو٫ بلى حٗىٍ

الأزحر بلى ٖضة ؤهٓمت بضؤ بىٓام ؾٗغ الهغٝ الثابذ واهتهذ بىٓام ؾٗغ الهغٝ االإغن، و٧ان بُجهما هٓام الهغٝ الىؾُِ. 

ذ ٖضة جهيُٟاث والتي مً ؤهمها جهيُٟاث نىضو١ الى٣ض الضولي والظي ٌٗخمض ٖلى الخهي٠ُ  ٦ما ؤن هظه الأهٓمت ٖغٞ
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الظي ٌٗخمض ٖلى الخهي٠ُ بد٨م الىا٢٘، بياٞت  Facto، بياٞت بلى جهي٠ُ Jureٖلُه جهي٠ُ بد٨م ال٣اهىن والظي ًُل٤ 

حرهم.Reinhart et Rogoffوآزغون،  Ghoshبلى جهيُٟاث ؤزغي والتي ٖلى عؤؾهم جهيُٟاث   ، وٚ

والهضٝ مً ٧ل هظه الخٛحراث والخدىلاث التي مؿذ ؾٗغ الهغٝ هى جد٤ُ٣ الاؾخ٣غاع الا٢خهاصي، وطل٪ مً زلا٫ بًجاص 

ني  ل٩ل صولت.   هٓام ؾٗغ نغٝ ٢اصع ٖلى صٞ٘ وصٖم الا٢خهاص الىَ

لت مً والجؼاثغ ٦ٛحرها مً الضو٫ ٢امذ باجساط ٖضة بنلاخاث مؿذ ؾٗغ نغٝ الضًىاع الجؼاثغي بضاًت بةخضار حم

جُت ؾىت  ىُت خالُا 1987الاهؼلا٢اث الخضعٍ جُت بلى ؤن ؤنبدذ الٗملت الىَ ، وجبٗتها حملت مً الؤنلاخاث والخٗضًلاث الخضعٍ

ب الضًىاع الجؼاثغي مً ٢ُمخه الخ٣ُ٣ُت. م االإضاع، وهظا ٧له مً ؤحل ج٣غٍ  جدب٘ هٓام الخٗىٍ

 

     عام للأؾىاق االإالُتمفاهُمي بَاع ؤولا : 

 

الأؾىا١ االإالُت حؼءا مً الىٓام االإالي الظي ًخ٩ىن هظا الأزحر مً مجمىٕ الأؾىا١ االإالُت واالإاؾؿاث االإالُت، حٗض 

ل الأمىا٫ مً م٣ضمي الأمىا٫  ُٟت هظا الىٓام ٖلى جدىٍ ما٫، والأٞغاص، والخ٩ىماث خُث جخى٠٢ وْ واالإاؾؿاث، وعحا٫ اٖلأ

صخاب العجؼ االإالي مً زلا٫ الأؾىا١ واالإاؾؿاث االإالُت، هظه الأزحرة بلى مؿخسضمي الأمىا٫ ؤي مً ؤصخاب الٟاثٌ بلى ؤ

 التي ج٣ىم بالىؾاَت في هظه االإٗاملاث.

ٞالخٛحراث والخُىعاث االإخلاخ٣ت في الأؾىا١ االإالُت مً خُث ؤحجام الخباص٫، والؤبخ٩اعاث االإالُت، وػٍاصة حجم 

ؾؿاث االإالُت، والخ٨ىىلىحُا، وػٍاصة حجم االإىاٞؿت ٖلى االإؿخىي الؤؾدثماعاث الأحىبُت، والخٛحراث في ؤهىإ زضماث االإا 

ملُاث هظه الأؾىا١ واالإاؾؿاث االإالُت مً خُث زهاثهها،  االإدلي والضولي ججٗل الخاحت بلى صعاؾت وجدلُل ه٩ُل وٖ

 وؤهىاٖها، والأوعا١ االإخضاولت.

ف الأؾـىاق االإالُت:   .1  حـعغٍ

م٨ً الخمُحز بحن هظه حٗغٝ الأؾىا١ االإالُت ٖلى ؤجها  الىخضاث التي جخض٤ٞ الأمىا٫ مً زلالها في الىٓام االإالي، وٍ

ت، ؤؾىا١ الى٣ض وؤؾىا١ عؤؽ االإا٫"؛  الأؾىا١ مً زلا٫ بٗضًً ؤؾاؾُحن وهما الأؾىا١ الأولُت والأؾىا١ الثاهىٍ

لضحها ٞاثٌ مً الأمىا٫ االإخاخت  ٞالأؾىا١ االإالُت هي الأؾىا١ التي جخدى٫ الأمىا٫ ٞحها مً الىخضاث الؤ٢خهاصًت التي

 بلى الىخضاث الؤ٢خهاصًت التي لضحها عجؼ في هظه الأمىا٫، والأؾىا١ االإالُت مثل ؤؾىا١ الأؾهم والؿىضاث"؛
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ت بأن واخض، وهي مً ؤهم االإاقغاث الؤ٢خهاصًت ٖلى االإؿخىي االإدلي  ت وبصزاعٍ حٗض الؿى١ االإالُت ؤصاة بؾدثماعٍ

ًلخ٣ي ُٞه االإخٗاملىن لإحغاء ن٣ٟاث البُ٘ والكغاء للانى٫ االإالُت مً زلا٫ الىؾُاء  والٗالمي، ٞهي ججم٘ ججاعي 

ٗالُت". ىُت وبؾدثماعها ب٨ٟاءة وٞ  والؿماؾغة، وحؿهم الؿى١ في ججمُ٘ االإضزغاث الىَ

 زهاثو الأؾىاق االإالُت: .2

 جخمحز الأؾىا١ االإالُت بٗضص الخهاثو هظ٦غها في الى٣اٍ الخالُت:

لُت بالٛت للمكغوٖاث الؤهخاحُت ٢ُض الخإؾِـ ؤو التي هي ٢اثمت جمحزها بخضاو٫ الأ  - صواث االإالُت مما مىدها ؤهمُت جمىٍ

ل؛  وجدخاج بلى الخمىٍ

ً بهضٝ الؤؾخٟاصة مً ٞغو٢اث الأؾٗاع؛ -  جدؿم بٗىاثض مغجٟٗت وؿبُا ما حٗلها حؿخ٣ُب بهخمام االإؿدثمغٍ

م مً الٗىاثض ال٨بحرة وؿبُا التي جد٣٣ها  - لُت للأؾىا١ االإالُت زانت ؤؾىا١ عؤؽ االإا٫ بلا ؤجها بالغٚ الأصواث الخمىٍ

ت، ؾى٢ُت وجىُٓمُت.  جدؿم بضعحاث مساَغة ٖالُت حضا م٣اعهت بالأؾىا١ الى٣ضًت مما ًىلض ٖجها مساَغ ؾٗغٍ

اثف الأؾىاق االإالُت:  .3  وْ

ما ٌؿمذ بخىػَ٘ ؤًٞل للمىاعص االإالُت، وجخمثل جاصي الأؾىا١ االإالُت صوعا بالٜ الأهمُت في الخُاة الا٢خهاصًت والاحخماُٖت 

اث٠ التي جًُل٘ بها الأؾىا١ االإالُت في الى٣اٍ الخالُت:  ؤهم الىْ

ل مضزغاتهم بلى اؾدثماعاث في الأصواث االإالُت ما ٌؿمذ  - حصجُ٘ الأٞغاص واالإاؾؿاث ٖلى الاصزاع، وحؿهُل جدىٍ

 باالإداٞٓت ٖلى ال٣ىة الكغاثُت وجىمُت الثروة؛

ل الأصواث االإالُت بلى ؾُىلت حاهؼة ٖىض الُلب، ٦ما جدُذ الأؾىا١ االإالُت الخهى٫ ٖلى الاثخمان ؤصاة ٞ - ٗالت لخدىٍ

٤ قغوٍ مُٗىت؛ اء به مؿخ٣بلا الإً ًُلبه وٞ  م٣ابل الىٞ

لها - ت ال٨بحرة التي جدخاج لغئوؽ ؤمىا٫ ضخمت لخمىٍ ، االإؿاهمت في حٗبئت االإضزغاث وجىححهها هدى االإكغوٖاث الاؾدثماعٍ

ت ٞهي همؼة ونل بحن الاؾدثماع في االإكغوٖاث  ٦ما حٗمل ٖلى جىػَ٘ عؤؽ االإا٫ ٖلى مسخل٠ الأوكُت الاؾدثماعٍ

 واصزاع الأٞغاص. 

 هــُيل الؿىق االإالي:  .4

٤ الٗضًض مً االإٗاًحر، ٞمثلا ًم٨ً الخمُحز بحن  ًًم الؿى١ االإالي الٗضًض مً الأؾىا١ التي ًخم الخمُحز ُٞما بُجها وٞ

واث الضًً )مثل الؿىضاث(، وؾى١ ؤصواث االإل٨ُت )مثل الأؾهم( مً خُث هىٕ الأصواث ؤو الأنى٫ االإالُت، ٦ما ؾى١ ؤص
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ًم٨ً الخمُحز بحن ؾى١ الى٣ض وؾى١ عؤؽ االإا٫ مً خُث ؤحل بؾخد٣ا١ الأنى٫ االإالُت االإخضاولت، والجضًغ بالظ٦غ ؤهه 

 ١ في هٟـ الى٢ذ.ًم٨ً للماؾؿاث االإالُت ؤن جماعؽ وكاَها في ؤ٦ثر مً ؾى 

 وبهٟت ٖامت هىا٥ ٢ؿمان للؿى١ االإالي وهما:

 الؿىق الأولي والؿىق الثاهىي: . ؤ

وهى الؿى١ الظي جيكإ ُٞه ٖلا٢ت مباقغة بحن مهضع الىع٢ت االإالُت وبحن االإ٨خدب  الؿىق الأولي "ؾىق الؤنضاعاث": -

لها بلى بؾدثماعاث حضًضة  الأو٫ ٞحها ؤي بحن االإ٣غى واالإ٣ترى، وبهظا ٞهي ؾى١ جخجم٘ ٞحها االإضزغاث الخانت لخدىٍ

 ، ومدلها بؾدثماعاث حضًضة.لم ج٨ً مىحىصة مً ٢بل، ؤي ؤن الأوعا١ االإخضاولت في هظا الؿى١ ج٩ىن ؤوعا٢ا حضًضة

وجخم ٖملُاث الؤنضاع في الؿى١ الأولي مً زلا٫ ماؾؿاث مالُت حؿمى بىى٥ الؤؾدثماع ٦ما في الى. م.ؤ، ؤو مً زلا٫ 

ت ؤو قغ٧اث الؿمؿغة والؤججاع في الأوعا١ االإالُت ٦ما في مهغ ؤًً ج٣ىم بضوع الىؾُِ بحن مؿخسضمي  البىى٥ الخجاعٍ

 الأمىا٫ ٦ما ًمثل الك٩ل الخالي:الأمىا٫ وم٣ضمي 

 (: الؿىق الأولُت1قيل عكم )

 الأوعا١                                                           الأوعا١                                                     

 

 الأمىا٫ الأمىا٫                                                

 

 

م٨ً ؤن ج٩ىن الؤنضاعاث في الؿى١ الأولي بك٩ل بنضاعاث ٖامت  مىحهت للجمهىع مً ؤٞغاص ؤو قغ٧اث، ؤو بك٩ل وٍ

ً لكغاء الؤنضاع  ت مً االإكترً بنضاعاث زانت ؤًً جداو٫ ُٞه الكغ٦ت االإهضعة البدث ًٖ مكتري عثِس ي ؤو مجمىٖ

 ٧له ومثا٫ طل٪ نىاص٤ً الؤؾدثماع واالإٗاقاث.

عاث بياُٞت للكغ٧اث االإىحىصة مً حهخه ٦ما ؤقغها ؾاب٣ا ج٩ىن الؤنضاعاث ؤولُت مىحهت للإ٦خخاب الٗام، ؤو بنضا

ل الٗام.  ٘ عؤؽ مالها ؤو الخمىٍ  ؤنلا واالإسجلت في البىعنت وطل٪ بٛغى عٞ

- :" ٞحها مً ٢بل خامل  وهى الؿى١ الظي ًخم ُٞه جضاو٫ هظه الؤنضاعاث بٗض الؤ٦خخاب الؿىق الثاهىي "ؾىق الخضاوٌ

 
ً
هظه الأوعا١، وبحن مؿدثمغ آزغ بالبُ٘ ؤو الكغاء، ؤي ؤن الأوعا١ في هظه الؿى١ مخضاولت مً ٢بل ومدلها بؾدثماعا

.
ً
 مً ٢بل ولِـ حضًضا

ً
 ٢اثما

 الإصدار بمساعدة
 بنك الاستثمار

مستخدمي الأموال )شركات      مقدمي الأموال )المستثمرين(
م  مصدرة الأوراق ملكية           

 أو ديون( 
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ا ٌٗخبر الؿى١ الثاهىي ججم٘ بحن ؤصخاب الٟاثٌ االإالي وؤصخاب العجؼ االإالي  لخضاو٫ الأوعا١ االإالُت بُٗا ؤو قغاء

 بمؿاٖضة وؾُاء مالُحن ممثلحن في ؾماؾغة الأوعا١ االإالُت ٦ما هى مىضح في الك٩ل الخالي:

ت2قيل عكم )  (: الؿىق الثاهىٍ

 الأوعا١  الأوعا١ 

 

 الأمىا٫ الأمىا٫ 

 

 ؾىق الىلض وؾىق عؤؽ االإاٌ:  . ب

 هي الأؾىا١ التي جخضاو٫ ٞحها الأوعا١ االإالُت ٢هحرة الأحل مثل ؤطوهاث الخؼاهت؛ؾىق الىلض:  -

لت الأحل مثل الأؾهم الٗاصًت واالإمخاػة، والؿىضاث، ؾىق عؤؽ االإاٌ:  - هي الأؾىا١ التي جخضاو٫ ٞحها الأوعا١ االإالُت َىٍ

ت )ؤؾىا١ ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت، وؤؾىا١ الؤزخُاعاث، وجى٣ؿم بلى ؤؾىا١ خايغة )الؿى١ الأولي والثاهىي(، وؤؾىا١ آحل

 وؤؾىا١ االإباصلاث(.

 الأصواث االإالُت االإخضاولت في ؾىق الأوعاق االإالُتزاهُا : 

 (االإكخلاث االإالُت -الأوعاق االإالُت االإهجىت -الؿىضاث -الأؾهم)

هدىاو٫ الأصواث االإالُت االإخٗامل بها في ؾى١ الأوعا١ االإالُت مً خُث ؤصواث االإل٨ُت، وؤصواث الضًً، والأوعا١ االإالُت  ُٞماًلي      

 االإهجىت، واالإكخ٣اث االإالُت. 

  Les Actionsالأؾهم :  ؤصواث االإلىُت .1

ت ال٣ُمت ٢ابلت للخضاو٫ في بىعنت الأوعا١ االإالُت بُغ١ ججاعٍت، خُث جمثل مكاع٦ت في  حٗغٝ الأؾهم ٖلى ؤجها "  ن٩ى٥ مدؿاوٍ

مثل الؿهم خهت الكغٍ٪ في الكغ٦ت التي ٌؿاهم في عؤؾمالها والظي ًخ٩ىن مً مجمىٕ  عؤؽ ما٫ بخضي قغ٧اث الأمىا٫ ٖمىما، وٍ

والظي ًًم ؾهم عؤؽ االإا٫ االإ٨خدب واالإًاٝ مً ٢بل االإؿدثمغًٍ،  الخهو ؾىاء ٧اهذ الخهت ه٣ضًت ؤو ُٖيُت، وبالخالي حك٩ل الأ 

دضص مل٨ُتهم للكغ٦ت، وبالخالي ٞةن ٦لا مً عؤؽ االإا٫ االإٗلً، وعؤؽ االإا٫ الٟٗلي، وعؤؽ االإا٫ االإؿاهم  مؿاهماتهم االإالُت وٍ

 ُٞه مهُلخاث حٗبر ًٖ ال٣ُمت ال٩لُت للأؾهم التي ا٢خىاها االإؿدثمغون".

 ٖضة ٢ُم جخمثل ُٞماًلي: وللؿهم     

 مقدمي الأموال للآخرين سماسرة الأوراق المالية الأسواق المالية



26 
 

 القيمة الدفترية =
إجمالي حقوق المساهمين     

 عدد الأسهم

  رأس المال + الاحتياطات + أرباح غير الموزعة   

 = عدد الأسهم

ت لخُُٛت ال٣ُمت الؤؾمُت - : هي ٢ُمت الؿهم ٖىض بنضاعه ؤو٫ مغة، وهي ٖاصة ؤ٢ل مً ال٣ُمت الؿى٢ُت، وهي ٢ُمت هٓغٍ

م مً ؤن ال٣ُمت الاؾمُت للؿهم الٗاصي ًدضصها ٣ٖض  لى الغٚ عؤؽ االإا٫، مىهىم ٖلحها في ٣ٖض الخإؾِـ، وٖ

زلا٫ ما ٌؿمى "باقخ٣ا١ الأؾهم"، الظي ٌُٗي للمؿدثمغ الخ٤ في الخهى٫ الخإؾِـ، بلا ؤهه ًم٨ً جسًُٟها مً 

اصة في ٖضص الأؾهم  ٖلى حؼء مً الؿهم ؤو الؿهم ٧املا ؤو ؤ٦ثر، وطل٪ ٖلى ٧ل ؾهم ًمل٨ها، وهى ما ًترجب ٖلُه ػٍ

٤ جسٌُٟ ال٣ُمت الاؾمُت للؿهم.  االإخضاولت، والظي ًخم ًٖ َغٍ

ت "ال٣ُمت االإداؾب - وهي حٗاص٫ ٢ُمت الؿهم ٖىض الخهُٟت، وجدؿب مً زلا٫ حم٘ ٢ُم االإىحىصاث  :ُت"ال٣ُمت الضٞترً

االإاصًت واالإالُت والى٣ضًت مُغوخا مجها ٢ُم الالتزاماث، بما ٞحها الخهو االإ٣غعة بمٗاصلاث زابخت لأصخاب الأؾهم 

م٨ً اٖخماص الهُٛت الآجُت االإمخاػة والؿىضاث االإؿخد٣ت، ومً زم ًجغي ج٣ؿُم الىاجج ٖلى ٖضص الأؾهم الٗاصًت، وٍ

ت:   لاخدؿاب ال٣ُمت الضٞترً

  

 

 

ت،الظيال٣ُمت الؿى٢ُت - ًسً٘ لٓغوٝ الٗغى والُلب ومً  : هي ؾٗغ الؿهم زلا٫ الخضاو٫ في الأؾىا١ الثاهىٍ

زلالها ًخد٤٣ الؿٗغ الٗاص٫ للؿهم االإخضاو٫، خؿب ْغوٝ البِئت الا٢خهاصًت،الؿُاؾُت والاحخماُٖت االإدُُت 

 وزانت باليؿبت لٓغوٝ الخباص٫ الضولُت والضازلُت، واو٩ٗاؽ الخ٣لباث الا٢خهاصًت الؿى٢ُت. 

ت الخ٣ُُم الخ٣ُ٣ي للؿهم، وؤن ال٣ُمت الخ٣ُ٣ُت ٖمىما في ؾى١ الأوعا١ االإالُت لا جمثل ال٣ُمت  الاؾمُت وال٣ُمت الضٞترً

 للؿهم جخى٠٢ ٖلى الٗاثض الظي ًخى٢٘ جىلُضه، مً الأعباح الغؤؾمالُت والخىػَٗاث التي ًخى٢٘ ؤن ًجىحها االإؿدثمغ.

االإهضعة بلى بُ٘ ؤؾهمها بؿٗغ ؤ٢ل و٢ض ج٩ىن ال٣ُمت الؿى٢ُت ؤ٢ل ؤو ؤ٦بر مً ال٣ُمت الاؾمُت، ٦ما ًم٨ً ؤن جلجإ االإاؾؿت 

 لًمان جهغ٠ٍ جل٪ الأؾهم االإهضعة، ؤو ؤ٦بر مً ال٣ُمت الاؾمُت.

 ًم٨ً الخمُحز بحن ٖضة ؤهىإ مً الأؾهم:  . ؤهىاع الأؾهم وزهاثهها:2

 : ًم٨ً ؤن جهى٠ الأؾهم بلى. ؤهىاع الأؾهم خؿب الكيل الظي جٓهغ به1.2

  ؤؾهم اؾمُت: -

 ها، وجضون ٞحها البُاهاث االإ٣ُضة في السجل وحكخمل ٖلى: هي ؤؾهم جدمل اؾم ناخب

ىىاجها عؤؾمالها، ومغ٦ؼها. - ً، وحيؿُت االإؿاهم، وهىٕ وع٢ت الأؾهم التي ًمخل٨ها ،وهىٕ الكغ٦ت وٖ  الاؾم، الىَ
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 بُان االإضٞىٕ مً ٢ُمت الأؾهم، وطل٪ ؤن ٧ل مؿاهم مضًً ل٩ل ما ؤ٦خدب به. -

ٌ ٖملُت الخىاػ٫ التي جمذ وجاع  - ٍش خضوثها، طل٪ لأن ال٣اٖضة الٗامت ج٣خط ي بإن الكغ٦ت لا حؿخُُ٘ ؤن جغٞ

تراٝ باالإكتري الجضًض.  اٖلا

 ؤؾهم لحاملها:  -

خم الخىاػ٫ ًٖ هظا الىىٕ مً الأؾهم  ٩ًىن الؿهم لخامله ٖىضما  ًهضع بكهاصة لا جدمل اؾم مال٪ هظا الؿهم، وٍ

 ًض خ٣ى١ الؿهم للخاثؼ لها.بدؿلُمه مً ًض بلى ؤزغي، ولا جلتزم الكغ٦ت بدؿض

  ؤؾهم لأمغ: -

اء ؤي صٞٗذ ٧ل ٢ُمتها الاؾمُت، بط ؤن  كترٍ ٞحها ؤن ج٩ىن ٧املت الىٞ للكغ٦ت الخ٤ ؤن جهضع ؤؾهمها لأمغ، وَ

 الكغ٦ت لا حؿخُُ٘ ؤن جخ٣ٗب جضاو٫ الؿهم، ولا حؿخُُ٘ ؤن جخٗغٝ ٖلى االإؿاهم الأزحر.

 ج٣ؿم الأؾهم جبٗا للخ٣ى١ بلى:ؤهىاع الأؾهم خؿب الحلىق التي ًخمخع بها ناخبها:  . 2.2

  الأؾهم العاصًت: -

ت الإال٨حها، وجُغح ٖلى الجمهىع  هي وز٣ُت مالُت جهضع ًٖ قغ٦ت مؿاهمت ما ب٣ُمت اؾمُت جًمً خ٣ى٢ا وواحباث مدؿاوٍ

لُه  ت ٞخسً٘ ٢ُمتها الؿى٢ُت لخٛحراث مؿخمغة، وٖ خم جضاولها في الؿى١ الثاهىٍ ًٖ َغ٤ٍ الا٦خخاب الٗام في الؿى١ الأولُت، وٍ

ًجغي حؿضًضها،  زغ ماآالتي جهضعها الكغ٦ت، وفي خالت جهُٟت ممخل٩اث الكغ٦ت ٞةجها ٞةن الأؾهم الٗاصًت هي الأصاة الأولى 

ت الأصوى في َلب الٗىاثض،خُث ٌؿب٣هم في هظا الُلب ؤصخاب الأؾهم االإمخاػة  ولخاملها خهت االإل٨ُت في الكغ٦ت ولهم الأولىٍ

ذ الإجلـ االإضعاء والؿىضاث االإٗخمضة، وخؿب ما ًدمله ؤصخاب الأؾهم الٗاصًت مً خهو، ٞةن  لهم خ٣ى١ الخهىٍ

 والخضزل في الكاون الؤصاعٍت.

 

  للأؾهم الٗاصًت زهاثو ٖضًضة جخمثل ُٞماًلي:وبالخالي 

٩ًىن االإؿاهم مال٩ا حؼثُا الإىحىصاث الكغ٦ت، وطل٪ ب٣ضع وؿبت مؿاهمخه في الأؾهم االإٗغويت، وؤن هظا الخ٤ ٌؿخمغ  -

 ختى جهُٟت الكغ٦ت.

ت في الأؾهم الجضًضة التي ًجغي ٖغيها للا٦خخاب الٗام، وفي الٛالب ًجغي طل٪ باليؿبت للمال٨حن مً  خ٤ - الأولىٍ

ل حؼء مً خهو االإؿاهمحن في الأعباح االإىػٖت بلى ؤؾهم حضًضة جًاٝ بلى ما ًمخل٩ىهه مً ؤؾهم.  زلا٫ جدىٍ
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ت، ٚحر ؤجهم لا ًد٤ لهم في االإ٣ابل  ًد٤ للمؿاهمحن بُ٘ حؼء ؤو ٧ل الأؾهم التي ًمخل٩ىجها في الأؾىا١ - االإالُت الثاهىٍ

ل بلى الؿُىلت.  مُالبت الكغ٦ت ب٣ُمت هظه الأؾهم ٢بل جهُٟتها، وبظل٪ ٞةن الأؾهم الٗاصًت ٢ابلت للخدىٍ

ًم٨ً لخملت الأؾهم الٗاصًت االإكاع٦ت في اهخساب ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة والخضزل في ؾُاؾاث الكغ٦ت وبحغاءاتها  -

ت،  ت.الؤصاعٍ ا مغا٢بت الٗملُاث الجاعٍ ت االإجلـ الٗمىمي، ٦ما ًد٤ لهم ٖلى الأ٢ل هٓغٍ ىٟغص هالاء بًٗىٍ  وٍ

  :الأؾهم االإمخاػة -

  هي ق٩ل مً ؤق٩ا٫ االإل٨ُت مً الىاخُت ال٣اهىهُت و ًسخل٠ ًٖ الؿهم الٗاصي في ٖضة ه٣اٍ وهي:

ٌكبه الؿهم االإمخاػ الؿىض، بالإياٞت بلى مكاع٦تهم في  ؤن خملت الأؾهم االإمخاػة ٌؿخلمىن ٖاثضا زابخا لا ًخٛحر، ولظل٪  -

 خهو الأعباح االإىػٖت، وبالخالي ٞؿٗغ الؿهم االإمخاػ مؿخ٣غ وؿبُا.

ذ بلا بطا ٞكلذ الكغ٦ت في الٗاثض االإؿخد٤ لهم. -  خملت الأؾهم االإمخاػة ٖاصة لا ٌكاع٧ىن في الخهىٍ

إجىن في الضعحت الثاهُت بٗض خملت الؿىضاث. لهم - لى ٢ُمتها الخهُٟت وٍ ت في الخهى٫ ٖلى ؤعباح الكغ٦ت، وٖ  خ٤ الأولىٍ

ض مً  - ل، طل٪ ؤن بنضاع االإؼٍ ٦ما ؤن هىا٥ ٖضة مؼاًا حٗىص ٖلى الكغ٦ت مً اؾخٗما٫ الأؾهم االإمخاػة ٦مهضع للخمىٍ

اصة االإ٣ضعة الاٞترايُت الأؾهم ٌؿاهم في جسٌُٟ وؿبت الأمىا٫ االإ٣تريت بلى الأ  ترجب ٖلى طل٪ ػٍ مىا٫ االإملى٦ت، وٍ

لٗضم جد٤ُ٣ ؤعباح ٧اُٞت، ٞةن الأعباح االإؿخد٣ت لخل٪ للكغ٦ت، ٦ما ؤن ٖضم جىػَ٘ ؤعباح ٖلى خملت الأؾهم االإمخاػة 

االإمخاػة االإخإزغة،  الؿىت جى٣ل بلى الؿىت التي جلحها، ؤي ؤهه ًخُلب مً الكغ٦ت في الؿىت ال٣اصمت ؤن حؿضص ؤعباح الأؾهم

واالإؿخد٣ت ٢بل ؤن ج٣ىم بخىػَ٘ الأعباح ٖلى الأؾهم الٗاصًت، وهظا ًدٟٔ خ٤ خملت الأؾهم االإمخاػة في الأعباح االإؿخد٣ت 

   االإ٣غعة لهم بٌٛ الىٓغ ًٖ مؿخىي ؤعباح الكغ٦ت.

 Les Obligationsالؿىضاث : ؤصواث الضًً. 2

لت الأحل،  ل الأحل حك٩ل الؿىضاث ؤخض الأصواث االإالُت َىٍ وهي ٖباعة ًٖ وع٢ت مالُت جمثل ٢غيا مخىؾِ ؤو َىٍ

اصة ما ج٩ىن وؿبت الٟاثضة زابخت"، ت َىا٫ مضة ال٣غى، وٖ ض م٨خىب ٞالؿىض  ولخامله الخ٤ في الخهى٫ ٖلى ٞاثضة ؾىىٍ وٖ

مبلٜ مٗحن مً االإا٫" ال٣ُمت الاؾمُت" بلى خامله بخاعٍش مٗحن، م٘ صٞ٘  ( بضٞ٘الكغ٧اث ؤو الخ٩ىمتمً ٢بل االإ٣ترى" االإهضع" )

 الٟاثضة االإؿخد٣ت ٖلى ال٣ُمت الاؾمُت بخاعٍش مدضص".

ىضما ًخم بنضاع الؿىض ٞةن ؤهم االإٗلىماث التي جهاخب هظا الؤنضاع هي   :وٖ

 خت لا جخٛحر.: وهي ال٣ُمت التي ًخم بها بنضاع الؿىض لأو٫ مغة وجب٣ى زاباللُمت الاؾمُت -

ت -  : هي ال٣ُمت الؿى٢ُت التي ًخضاو٫ بها الؿىض في الأؾىا١ االإالُت.اللُمت الجاعٍ
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 : خُث ًخدهل االإؿدثمغ ٖلى ٧ىبىهاث ٖلى ؤؾاؾها ًخم جدهُل الٟىاثض الضوعٍت ٖلى الؿىض.معضٌ الىىبىن  -

اصة ؤحل الاؾخدلاق - ً وٖ ش االإخ٤ٟ ٖلُه لغص ٢ُمت ال٣غى للمؿدثمغٍ لت وؿبُا.: وهى الخاعٍ  ٩ًىن الإضة َىٍ

 .الحلىق االإترجبت على الجهت االإهضعة -

 ولِـ ن٪ مل٨ُت. الؿىض ٌعخبر نً مضًىهُت -

٣ا للمٗاًحر الخالُت:ًم٨ً  . ؤهىاع الؿىضاث وزهاثهها: 2  الخمُحز بحن الؿىضاث وٞ

ُحؤهىاع الؿىضاث خؿب الجهت االإهضعة .1.2  ن عثِؿُحن وهما:: خؿب هظا االإُٗاع ًم٨ً ؤن ههى٠ الؿىضاث بلى هىٖ

 :ؾىضاث عامت  -

هم البىى٥، الكغ٧اث  حٞها الُغٝ االإضًً، ؤما صاثىىهاٞ  لى ؤجها ٢غوى جمثل الضولت  ً الخؼٍىت الٗامت ٖ  هي ؾىضاث ناصعةٖ 

حُُٛت العجؼ في االإحزاهُت، والؤقغاٝ ٖلى وكاٍ البىى٥ مً زلا٫ ال٣ُإ الٗام ؤو ال٣ُإ الخام والخىام وهظا بهضٝ 

 ٖلى حجم ؾُىلتها.الخإزحر 

  ؾىضاث زانت: -

ٗها، بضلا مً اللجىء بلى بنضاع ؤؾهم  ل مكاعَ جهضعها قغ٧اث مؿاهمت بٛغى الخهى٫ ٖلى الأمىا٫ اللاػمت لخمىٍ

مً الؿىضاث الخ٩ىمُت،  حضًضة، والتي مً قإجها ؤن جاصي بلى اهًمام مؿاهمحن حضص، وجهضع بمٗض٫ ٞاثضة ؤ٦بر

اء بسضمت وباالإ٣ابل ٞةن خاملها ؤ٦ثر حٗغ  يا مً خامل الؿىضاث الخ٩ىمُت للمساَغة ًٖ عجؼ الجهت االإهضعة في الىٞ

 الضًً.

لت الؿضاص: 2.2 ان مً الؿىضاث: . ؤهىاع الؿىضاث خؿب َغٍ  ًم٨ً ؤن همحز هىٖ

ش اؾخدلاكها: -   ؾىضاث حؿضص عىض جاعٍ

ش الاؾخد٣ا١.  ج٣ىم الجهت االإهضعة بدؿضًض خ٣ى١ خاملحها ٖىض جاعٍ

ش اؾخدلاكهاؾىضاث حؿضص كب -   :ل جاعٍ

 وطل٪ بهضٝ الخ٣لُل مً صًىن الكغ٦ت وبٖاصة الخ٣ى١ لأصخابها.

م٨ً ؤن همحز بحن. ؤهىاع الؿىضاث خؿب الحلىق والامخُاػاث االإلضمت الإالىيها: 3.2  :وٍ

ل بلى ؤؾهم -  : ؾىضاث كابلت للخدىٍ

ب االإؿدثمغ في طل٪، وهظه الؿىضاث ًًٟلها االإؿدثمغون ٦ثحرا،  وهي ل الؿىضاث بلى ؤؾهم ٖاصًت بطا عٚ بم٩اهُت جدىٍ

 زانت بطا ٧اهذ الكغ٦ت خ٣٣ذ مٗضلاث همى ٖالُت.
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 : ؾىضاث طاث علاوة -

ٌ بمبلٜ ًٟى١ ؾٗغ بنضاعها، واالإ٣هىص بالٗلاوة مبلٜ مً االإا٫ ًضٞ٘ مً َغٝ ا الإهضع لخامل الإال٨ها الخ٤ في الخٗىٍ

 الؿىض ٖىض مُٗاص الاؾخد٣ا١، بياٞت بلى مبلٜ بنضاع الؿىض.

ان وهما. ؤهىاع الؿىضاث خؿب معضٌ العاثض: 4.2  :همحز هىٖ

  ؾىضاث طاث االإعضٌ الثابذ: -

٣ًضم هظا الىىٕ مً الؿىضاث ٖاثضا زابذ ال٣ُمت ل٩ل الؿىىاث بلى ٚاًت جهاًت مضة ال٣غى، وهظا الىىٕ مً الؿىضاث 

مً الخهى٫ ٖلى ٖاثض  الُلب ٖلُه في خالت اهسٟاى مٗضلاث الٟاثضة في البىى٥، وطل٪ ل٩ىن ًم٨ً االإؿدثمغًؼصاص 

 ؤ٦ثر مما هى ٖلُه في الؿى١.

  ؾىضاث طاث االإعضٌ االإخغحر: -

في الؿى١، ؤو خؿب مٗض٫ الخضخم، وفي ٚالب الأخُان  ًخٛحر مٗض٫ ٞاثضة الؿىضاث خؿب مٗض٫ الٟاثضة الؿاثض

 بمٗضلاث ٞاثضة جهاٖضًت.٩ًىن 

 وللؿىضاث ٖمىما زهاثو جخمحز بها هظ٦غ مجها في الى٣اٍ الخالُت:

 ٌٗخبر الؿىض مؿدىض صًً لخامله ٖلى الجهت االإ٣تريت، ولا ًد٤ لخامله االإكاع٦ت في بصاعة الكغ٦ت. -

 ًم٨ً جإحُل حؿضًض لخامله الخ٤ في الخهى٫ ٖلى الٗاثض، ؤي الٟاثضة ؾىاء خ٣٣ذ الكغ٦ت ؤعباخا ؤو لم جد٤٣، ولا  -

ترجب ٖلى العجؼ ًٖ صٞٗها بٞلاؽ الكغ٦ت.  الٟاثضة، وٍ

 جى٣ُ٘ نلت خامل الؿىض بالكغ٦ت ٞىع ٢ُام الكغ٦ت بدؿضًض ٢ُمت الؿىض. -

جىاحه الؿىضاث مساَغ اثخماهُت ٖضًضة، ؤهمها ما ًخٗل٤ بخ٣لباث ؤؾٗاع الٟاثضة ٩ٞلما ٧اهذ ٞتراث الدؿضًض ؤَى٫  -

 ٞةن الؿىضاث جدمل مساَغ ؤ٦ثر.وؤؾٗاع الٟىاثض ؤصوى، 

 . الأوعاق االإالُت االإهجىت: 3

بالإياٞت بلى ؤصواث االإل٨ُت والضًً بمسخل٠ ؤهىاٖهما، هىا٥ ؤهىإ ؤزغي مً الأصواث االإالُت االإخضاولت في ؾى١ الأوعا١        

بٌٗ نٟاث وممحزاث الأؾهم  لهااالإالُت ججم٘ بحن زهاثو الأؾهم والؿىضاث مٗا جمثل ؤوعا١ مالُت مسخلُت ؤو مهجىت، 

ؾىضاث  بمسخل٠ ؤهىاٖها، و٦ما جدمل في هٟـ الى٢ذ بٌٗ ممحزاث ونٟاث الؿىضاث، وبالخالي لا ًم٨ً اٖخباعها ؤؾهما ولا

لها بلى ؤؾهم ٖاصًت، ولظل٪ حؿمى ؤًًا بـ  خُث ؤجها زلُِ بُجهما، وحُٗي هظه الأهىإ مً الأوعا١ لخاملها خ٤ الؤزخُاع لخدىٍ

ل"."الأوعا١   االإالُت ال٣ابلت للخدىٍ



31 
 

 . االإكخلاث االإالُت :4

هىٕ مً ال٣ٗىص االإالُت التي حكخ٤  ٢ُمتها مً ٢ُمت ؤنل آزغ ًُل٤ ٖلُه الأنل الأؾاس ي، ؤو االإغجبِ ٧الأؾهم ؤو الؿىضاث  هي

٣ىص الخُاعاث...  ؤو الؿل٘، ومً ؤبغػ ؤق٩الها ٣ٖىص االإؿخ٣بلُاث، ال٣ٗىص الآحلت، ٣ٖىص االإ٣اًًت وٖ

 

 

 

 :ًم٨ً الخمُحز بحن الأهىإ الآجُت مً االإكخ٣اث االإالُتؤهىاع االإكخلاث االإالُت: . 2

 : les Optionsالخُاع  علىص. 1.2

بت مكتري ال٣ٗض في خضور هظا الخٗامل،         ش مؿخ٣بلي مدضص وبؿٗغ مدضص، بكغٍ عٚ هى "٣ٖض اجٟا١ للخٗامل في جاعٍ

دهل  ش االإدضص لهالح االإكتري، وٍ ت للأنل مدل ال٣ٗض ٖىض جاعٍ بت في خالت ؤن الخدغ٧اث الؿٗغٍ وجخد٤٣ هظه الغٚ

 دغع ال٣ٗض" ٖىض ببغام ال٣ٗض".االإكتري ٖلى ال٣ٗض م٣ابل ٖلاوة ًضٞٗها بلى الباج٘ "م

 )الازخُاع ولِـ الالتزام( بما مماعؾت هظا الخ٤، ؤو الامخىإ ًٖ جىُٟظه.٣ٗٞض الخُاع ٌُٗي لخامله الخ٤        

 :الٗىانغ الخالُتمً حٗغ٠ٍ ٣ٖض الخُاع هجض ؤهه ًخ٩ىن مً 

 ٖضمه م٣ابل م٩اٞإة ًضٞٗها الإدغع الخُاع.:  هى الظي ٣ًىم بكغاء خ٤ الخُاع، وله الخ٤ في جىُٟظه ؤو مكتري الخ٤ -

 وهى الصخو الظي ًدغع ال٣ٗض ؤو الباج٘ م٣ابل م٩اٞإة ًخدهل ٖلحها مً مكتري الخ٤. :مدغع الخُاع -

 : هى ؾٗغ الىع٢ت االإدضص مؿب٣ا و٢ذ ببغام ال٣ٗض.ؾٗغ االإماعؾت -

 هى ؾٗغ الىع٢ت االإخضاولت ٖىض اهتهاء الاجٟا١. :الؿٗغ الؿىقي -

ش -  : وهى و٢ذ ببغام ال٣ٗض.الخىُٟظ جاعٍ

ش - ض الإماعؾت خ٤ البُ٘ ؤو الكغاء.الاهتهاء جاعٍ ش االإؿخ٣بلي للخىُٟظ وهى آزغ مىٖ  : هى الخاعٍ

وهي االإ٣ضاع الظي ًضٞٗه  )حؿمى زمً الخُاع ؤو ٖلاوة( جضٞ٘ ٖىض الخٗا٢ض ولا حٗخبر حؼءا مً ٢ُمت ال٣ٗض :االإ٩اٞإة -

 لمكتري الازخُاع في جىُٟظ ؤو ٖضم جىُٟظ الاجٟا١.مكتري الخ٤ للمدغع م٣ابل ؤن ٩ًىن ل

  : les Futures Contracts.العلىص االإؿخلبلُت2.2

حن االإخٗا٢ضًً حٗض ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت مً الأصواث الخضًثت في مجا٫ الاؾدثماع االإالي، وهي "٣ٖىص ٢اهىهُت ًلؼم  الُغٞ

ٗض ال٣ٗض  ش لاخ٤"، وَ ٖلى قغاء ؤو بُ٘ ٦مُت همُُت مً الأوعا١ االإالُت بؿٗغ مدضص و٢ذ ببغام ال٣ٗض ٖلى ؤن ًخم الدؿلُم في جاعٍ
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 ، االإؿخ٣بلي بمثابت وع٢ت مالُت ٢ابلت للخضاو٫ جخمخ٘ بؿُىلت ٖالُت، ولظا ًخم اؾخسضامها في ٧ل مً ؤٚغاى االإًاعبت والخدىٍ

م٨ً للمؿدثمغ بؿهىلت ؤن ًبُ٘ ال٣ٗض في ؤي و٢ذ بالؿٗغ الؿاثض في الؿى١، وفي هظه الخالت ؾُلؼم االإكتري الجضًض خُث ً

 بمًمىن ال٣ٗض بُبُٗت الخا٫.

ت مً الكغوٍ هي:        ٣خط ي الخٗا٢ض في ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت مجمىٖ   وٍ

ل٣ٗض، ٦إن ًىو ال٣ٗض ٖلى حؿلُم مبلٜ ملُىن صولاع ؤطون وهي ال٨مُت والىخضة التي بمىحبها ًخم ببغام ا وخضة الخٗامل:  -

٨ُت بٗاثض ٢ضعه ا.10زؼاهت ؤمغٍ  % ؾىىٍ

وجخًمً الأقهغ التي ًخم ٞحها الخٗامل ٖلى ال٣ٗض، والٟترة الؼمىُت زلا٫ الكهغ الظي ًيبغي ؤن ًخم ُٞه  :قغوٍ الدؿلُم -

ُت والجىصة ووؾُلت الدؿلُم. الدؿلُم واالإىانٟاث الىاحب جىاٞغها بالؿلٗت مىيىٕ الخٗامل م  ً خُث الىىٖ

ت، خُث جٟغى خضا ؤصوى وخضا  خضور ج٣لباث الأؾٗاع: حٗمل ؤؾىا١ ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت بىٓام خضور - الخ٣لباث الؿٗغٍ

ؤ٢ص ى، وطل٪ خؿب ال٣ٗض مدل الخٗا٢ض وطل٪ ٧ل ًىم، وفي الُىم االإىالي ًخم الخٗامل بإٖلى ؾٗغ ونل بلُه ال٣ٗض 

ؿدثنى مً طل٪ ال٣ٗىص ٖلى ماقغاث الؿى١.في الُىم   االإٗني، وَ

اء، ًٟغى هامل مبضجي ًىصٖه ؤَغاٝ  هٓام الهىامل:  - هٓغا الإا جغجب ٖلُه الخٗا٢ضاث مً مساَغ ٖضم ال٣ضعة ٖلى الىٞ

٩ىن في نىعة ه٣ضًت، وفي نىعة ؤطوهاث الخؼاهت ؤو ؾىضاث  الخٗا٢ض لضي بِذ الؿمؿغة الظي ًخٗاملىن مٗه، وٍ

 ت...الخ.خ٩ىمُ

ت ًىمُت الإغا٦ؼ ؤَغاٝ الخٗا٢ض م٘ ٧ل حٛحر في ؾٗغ   - ت الُىمُت: جخمحز ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت بةحغاء حؿىٍ ت الؿٗغٍ الدؿىٍ

ت  خدضص ؾٗغ ال٣ٗض الجضًض ٖلى ؤؾاؽ الدؿىٍ ت بةخلا٫ ال٣ٗض ب٣ٗض حضًض، وٍ ال٣ٗض الجضًض، خُث ٣ًىم بِذ الدؿىٍ

 االإمازلت.والظي ًيكغ في صخ٠ االإا٫ ًٖ ال٣ٗىص 

   : Les Swaps . علىص االإباصلت3.2

حن ؤو ؤ٦ثر لخباص٫ ؾلؿلت مً الخض٣ٞاث الى٣ضًت زلا٫ ٞترة مؿخ٣بلُت، وجغجبِ الخض٣ٞاث الى٣ضًت  هى "اجٟا١ بحن َغٞ

ان ؤؾاؾُان للمباصلاث هما: ىحض هىٖ  التي ًضزل ٞحها ؤَغاٝ ال٣ٗض ٖاصة بإصاة صًً ؤو ب٣ُمت ٖملاث ؤحىبُت"، وٍ

 ؤؾعاع الفاثضة:  مباصلت 

غاٝ بضٞ٘ ٞاثضة حٗخمض مٗض٫ مخٛحر "مٗض٫ ٖاثم"، بِىما الُغٝ الثاوي ٣ًىم بضٞ٘ مٗض٫  وجخمثل في ؤن ٣ًىم ؤخض اَلأ

ٞاثضة زابذ، بمٗنى ؤن ٣ٖىص مباصلت الٟاثضة جخًمً صٞ٘ ؾلؿلت مً مٗضلاث الٟاثضة الثابخت وفي هٟـ الى٢ذ اؾخلام 

 .ٛحرةؾلؿلت مً الخض٣ٞاث الى٣ضًت االإخ
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ٗض ؾٗغ الٟاثضة " " هى ؾٗغ ٞاثضة ٖالمي حؿخسضمه البىى٥ الٗاالإُت في لىضن لٗملُاث ب٢غاى البىى٥ LIBORوَ

ش اؾخد٣ا١ جتراوح مابحن قهغ بلى ؾىت. ت مً جىاعٍ دضص ؾٗغ ٞتراث مخىىٖ    الأزغي، وٍ

 :مباصلت ؤؾعاع العملاث  

ه الآزغ الضازل في االإٗاملت وطل٪ وجخمثل في ؤن ٣ًىم ؤخض ؤَغاٝ االإٗاملت بخ٣ضًم ؤنل مٗحن  بٗملت مُٗىت لُغٞ

ت مً ٖملت ؤزغي، و٧ل َغٝ ًضٞ٘ ؾٗغ ٞاثضة ٖلى الٗملت التي ًدؿلمها في االإباصلت، وهظه  بٛغى جباص٫ ٦مُت مدؿاوٍ

ت ًم٨ً ؤن ج٩ىن بإؾٗاع زابخت، ؤو بإؾٗاع مٗىمت.  الٟىاثض االإضٞىٖ

ىحض ؤعب٘ خالاث لهظه االإباصلت هي:    وٍ

 الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت االإؿخلمت. الُغٝ -

 الُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت االإؿخلمت. -

 لثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت االإؿخلمت.الُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت، والُغٝ ا -

 الُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت االإؿخلمت. -

 . االإكخلاث االإالُت :

مً ٢ُمت ؤنل آزغ ًُل٤ ٖلُه الأنل الأؾاس ي، ؤو االإغجبِ ٧الأؾهم ؤو الؿىضاث  هىٕ مً ال٣ٗىص االإالُت التي حكخ٤  ٢ُمتها هي

٣ىص الخُاعاث...ؤو الؿل٘، ومً ؤبغػ ؤق٩الها ٣ٖىص االإؿخ٣بلُاث، ال٣ٗىص الآحلت،   ٣ٖىص االإ٣اًًت وٖ

 :ًم٨ً الخمُحز بحن الأهىإ الآجُت مً االإكخ٣اث االإالُتؤهىاع االإكخلاث االإالُت: . 2

 : les Optionsالخُاع  علىص. 1.2

بت مكتري ال٣ٗض في خضور هظا الخٗامل،         ش مؿخ٣بلي مدضص وبؿٗغ مدضص، بكغٍ عٚ هى "٣ٖض اجٟا١ للخٗامل في جاعٍ

دهل  ش االإدضص لهالح االإكتري، وٍ ت للأنل مدل ال٣ٗض ٖىض جاعٍ بت في خالت ؤن الخدغ٧اث الؿٗغٍ وجخد٤٣ هظه الغٚ

 ة ًضٞٗها بلى الباج٘ "مدغع ال٣ٗض" ٖىض ببغام ال٣ٗض".االإكتري ٖلى ال٣ٗض م٣ابل ٖلاو 

 )الازخُاع ولِـ الالتزام( بما مماعؾت هظا الخ٤، ؤو الامخىإ ًٖ جىُٟظه.٣ٗٞض الخُاع ٌُٗي لخامله الخ٤        

 :الٗىانغ الخالُتمً حٗغ٠ٍ ٣ٖض الخُاع هجض ؤهه ًخ٩ىن مً 

 الخ٤ في جىُٟظه ؤو ٖضمه م٣ابل م٩اٞإة ًضٞٗها الإدغع الخُاع. :  هى الظي ٣ًىم بكغاء خ٤ الخُاع، ولهمكتري الخ٤ -

 وهى الصخو الظي ًدغع ال٣ٗض ؤو الباج٘ م٣ابل م٩اٞإة ًخدهل ٖلحها مً مكتري الخ٤. :مدغع الخُاع -

 : هى ؾٗغ الىع٢ت االإدضص مؿب٣ا و٢ذ ببغام ال٣ٗض.ؾٗغ االإماعؾت -
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 جٟا١.هى ؾٗغ الىع٢ت االإخضاولت ٖىض اهتهاء الا :الؿٗغ الؿىقي -

ش الخىُٟظ -  : وهى و٢ذ ببغام ال٣ٗض.جاعٍ

ش - ض الإماعؾت خ٤ البُ٘ ؤو الكغاء.الاهتهاء جاعٍ ش االإؿخ٣بلي للخىُٟظ وهى آزغ مىٖ  : هى الخاعٍ

وهي االإ٣ضاع الظي ًضٞٗه  )حؿمى زمً الخُاع ؤو ٖلاوة( جضٞ٘ ٖىض الخٗا٢ض ولا حٗخبر حؼءا مً ٢ُمت ال٣ٗض :االإ٩اٞإة -

 مكتري الخ٤ للمدغع م٣ابل ؤن ٩ًىن للمكتري الازخُاع في جىُٟظ ؤو ٖضم جىُٟظ الاجٟا١.

  : les Futures Contracts.العلىص االإؿخلبلُت2.2

حن االإخٗا٢ضحٗض ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت مً الأصواث الخضًثت في مجا٫ الاؾدثماع االإالي، وهي "٣ٖىص ٢اهىهُت ًلؼم  ًً الُغٞ

ٗض ال٣ٗض  ش لاخ٤"، وَ ٖلى قغاء ؤو بُ٘ ٦مُت همُُت مً الأوعا١ االإالُت بؿٗغ مدضص و٢ذ ببغام ال٣ٗض ٖلى ؤن ًخم الدؿلُم في جاعٍ

 ، االإؿخ٣بلي بمثابت وع٢ت مالُت ٢ابلت للخضاو٫ جخمخ٘ بؿُىلت ٖالُت، ولظا ًخم اؾخسضامها في ٧ل مً ؤٚغاى االإًاعبت والخدىٍ

ىلت ؤن ًبُ٘ ال٣ٗض في ؤي و٢ذ بالؿٗغ الؿاثض في الؿى١، وفي هظه الخالت ؾُلؼم االإكتري الجضًض خُث ًم٨ً للمؿدثمغ بؿه

 بمًمىن ال٣ٗض بُبُٗت الخا٫.

ت مً الكغوٍ هي:        ٣خط ي الخٗا٢ض في ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت مجمىٖ   وٍ

ال٣ٗض ٖلى حؿلُم مبلٜ ملُىن صولاع ؤطون وهي ال٨مُت والىخضة التي بمىحبها ًخم ببغام ال٣ٗض، ٦إن ًىو  وخضة الخٗامل:  -

٨ُت بٗاثض ٢ضعه ا.10زؼاهت ؤمغٍ  % ؾىىٍ

وجخًمً الأقهغ التي ًخم ٞحها الخٗامل ٖلى ال٣ٗض، والٟترة الؼمىُت زلا٫ الكهغ الظي ًيبغي ؤن ًخم ُٞه  :قغوٍ الدؿلُم -

ُت   والجىصة ووؾُلت الدؿلُم. الدؿلُم واالإىانٟاث الىاحب جىاٞغها بالؿلٗت مىيىٕ الخٗامل مً خُث الىىٖ

ت، خُث جٟغى خضا ؤصوى وخضا  خضور ج٣لباث الأؾٗاع: حٗمل ؤؾىا١ ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت بىٓام خضور - الخ٣لباث الؿٗغٍ

ؤ٢ص ى، وطل٪ خؿب ال٣ٗض مدل الخٗا٢ض وطل٪ ٧ل ًىم، وفي الُىم االإىالي ًخم الخٗامل بإٖلى ؾٗغ ونل بلُه ال٣ٗض 

ؿدثنى م  ً طل٪ ال٣ٗىص ٖلى ماقغاث الؿى١.في الُىم االإٗني، وَ

اء، ًٟغى هامل مبضجي ًىصٖه ؤَغاٝ  هٓام الهىامل:  - هٓغا الإا جغجب ٖلُه الخٗا٢ضاث مً مساَغ ٖضم ال٣ضعة ٖلى الىٞ

٩ىن في نىعة ه٣ضًت، وفي نىعة ؤطوهاث الخؼاهت ؤو ؾىضاث  الخٗا٢ض لضي بِذ الؿمؿغة الظي ًخٗاملىن مٗه، وٍ

 خ٩ىمُت...الخ.
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ت ًىمُت الإغا٦ؼ ؤَغاٝ الخٗا٢ض م٘ ٧ل حٛحر في ؾٗغ الدؿى   - ت الُىمُت: جخمحز ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت بةحغاء حؿىٍ ٍت الؿٗغٍ

ت  خدضص ؾٗغ ال٣ٗض الجضًض ٖلى ؤؾاؽ الدؿىٍ ت بةخلا٫ ال٣ٗض ب٣ٗض حضًض، وٍ ال٣ٗض الجضًض، خُث ٣ًىم بِذ الدؿىٍ

 والظي ًيكغ في صخ٠ االإا٫ ًٖ ال٣ٗىص االإمازلت.

   : Les Swaps االإباصلت. علىص 3.2

حن ؤو ؤ٦ثر لخباص٫ ؾلؿلت مً الخض٣ٞاث الى٣ضًت زلا٫ ٞترة مؿخ٣بلُت، وجغجبِ الخض٣ٞاث الى٣ضًت  هى "اجٟا١ بحن َغٞ

ان ؤؾاؾُان للمباصلاث هما: ىحض هىٖ  التي ًضزل ٞحها ؤَغاٝ ال٣ٗض ٖاصة بإصاة صًً ؤو ب٣ُمت ٖملاث ؤحىبُت"، وٍ

  :مباصلت ؤؾعاع الفاثضة 

غاٝ بضٞ٘ ٞاثضة حٗخمض مٗض٫ مخٛحر "مٗض٫ ٖاثم"، بِىما الُغٝ الثاوي ٣ًىم بضٞ٘ مٗض٫  وجخمثل في ؤن ٣ًىم ؤخض اَلأ

ٞاثضة زابذ، بمٗنى ؤن ٣ٖىص مباصلت الٟاثضة جخًمً صٞ٘ ؾلؿلت مً مٗضلاث الٟاثضة الثابخت وفي هٟـ الى٢ذ اؾخلام 

 .ؾلؿلت مً الخض٣ٞاث الى٣ضًت االإخٛحرة

ٗض ؾٗغ ال " هى ؾٗغ ٞاثضة ٖالمي حؿخسضمه البىى٥ الٗاالإُت في لىضن لٗملُاث ب٢غاى البىى٥ LIBORٟاثضة "وَ

ش اؾخد٣ا١ جتراوح مابحن قهغ بلى ؾىت. ت مً جىاعٍ دضص ؾٗغ ٞتراث مخىىٖ    الأزغي، وٍ

 :مباصلت ؤؾعاع العملاث  

ه الآزغ الضازل في االإٗاملت وطل٪  وجخمثل في ؤن ٣ًىم ؤخض ؤَغاٝ االإٗاملت بخ٣ضًم ؤنل مٗحن بٗملت مُٗىت لُغٞ

ت مً ٖملت ؤزغي، و٧ل َغٝ ًضٞ٘ ؾٗغ ٞاثضة ٖلى الٗملت التي ًدؿلمها في االإباصلت، وهظه  بٛغى جباص٫ ٦مُت مدؿاوٍ

ت ًم٨ً ؤن ج٩ىن بإؾٗاع زابخت، ؤو بإؾٗا  ع مٗىمت.الٟىاثض االإضٞىٖ

ىحض ؤعب٘ خالاث لهظه االإباصلت هي:    وٍ

 الُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت االإؿخلمت. -

 الُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت االإؿخلمت. -

 لُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ٖلى الٗملت االإؿخلمت.ا -

 الُغٝ الأو٫ ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت، والُغٝ الثاوي ًضٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ٖلى الٗملت االإؿخلمت. -

 مفهىم االإىخجاث والأصواث االإالُت الحضًثت :

جمثل االإىخجاث االإالُت الخضًثت وؤهمها الأصواث االإالُت االإكخ٣ت ؤخض ؤهم وؤبغػ الؤبخ٩اعاث االإالُت، وهي ٖباعة ًٖ ٣ٖىص ًخم 

حرها.  اقخ٣ا١ ٢ُمتها مً ٢ُمت ؤنى٫ ؤزغي مىيىٕ ال٣ٗض ج٩ىن ٚحر ْاهغة, والتي جدىىٕ ما بحن ؤؾهم وؾىضاث وؾل٘ وٚ
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( ؤن الأصواث االإالُت حكمل ٖلى الأصواث االإالُت الأولُت )الخ٣لُضًت( مثل IAS) 32م و٢ض ؤوضح االإُٗاع االإداؾبي الضولي ع٢

االإضًىىن والضاثىىن وؤصواث خ٤ االإل٨ُت، ٦ما حكمل ؤًًا الأصواث االإالُت االإكخ٣ت ٖجها مثل خ٣ى١ الخُاع االإالُت وال٣ٗىص 

٣ىص االإباصلت، خُث جيص ئ هظه الأصواث االإالُت االإكخ٣ت خ٣ى٢ ل لىاخض ؤو ؤ٦ثر مً الآحلت وٖ ا وحٗهضاث ج٩ىن آزاعها جدىٍ

غاٝ االإٗىُت بها  ( .1999)ٚؼالت،  االإساَغ االإالُت االإخإنلت في الأصاث االإالُت الأولُت بحن اَلأ

ُه  غ ال٣ٗض بحن َغٞ خُث ٩ًىن لهظه ال٣ٗىص مضة ػمىُت مدضصة بالإياٞت بلى ؾٗغ وقغوٍ مُٗىت ًخم جدضًضها ٖىض جدغٍ

 الباج٘ واالإكتري.

غ١ ٖمل هظه الأصواث االإالُت واعج٩اػها ٖلى ٖىهغ الؤبخ٩اع والخجضًض ٌؿمذ لها  ٦ما ؤن االإغوهت اليؿبُت في ج٠ُُ٨ زهاثو وَ

 بخ٣ضًم الخلى٫ االإىاؾبت لخلبُت الخاحاث ال٣اثمت ؤو جُٟٗل بؾخٛلا٫ الٟغم واالإىاعص االإُٗلت.

 زاهُا: َبُعت و َغق الخعامل  بالأصواث االإالُت الحضًثت :

اصة الأهمُت  ل٣ض اهدكغ اؾخسضام االإكخ٣اث االإالُت ٖلى هُا١ ضخم ٖلى مؿخىي الٗالم زلا٫ الؿىىاث الأزحرة, وؤصي بلى ػٍ

اليؿبُت لهظه الأوكُت والٗملُاث االإالُت في مسخل٠ الأؾىا١ االإالُت الٗاالإُت و٦ظا باليؿبت للبىى٥ وهي الٗملُاث التي ججغي 

 إ االإكخ٣اث االإالُت في:زاعج محزاهُتها, وجخمثل ؤهم ؤهى 

 ٣ٖىص الؤزخُاع. -

 ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت والآحلت. -

 ٣ٖىص االإباصلاث. -

ُما ًلي ٖغى لهظه الأهىإ م٘ ج٣ضًم ؤمثلت جىيُدُت ل٨ُُٟت الخٗامل بها.  ًٞلا ًٖ ؤصواث ؤزغي مغجبُت باالإكخ٣اث، وٞ

 ؤولا : علىص الخُاع : 

ف: .1 ماع الخضًثت في الأؾىا١ االإالُت, وه٣هض بها ٣ٖىص حُٗي لخاملها حٗخبر الؤزخُاعاث مً بحن ؤصواث الؤؾدث الخعغٍ

الخ٤ )الؤزخُاع ولِـ الؤلتزام( في قغاء ؤو بُ٘ ؤنل مالي مدضص زلا٫ ٞترة مُٗىت، وهٓغا لأن مكتري هظا الؤزخُاع له 

ص )حؿمى زمً الخُاع الخ٤ في جىُٟظه مً ٖضمه ٞةهه ًضٞ٘ الإً ؤُٖاه هظا الخ٤ 'مدغع الؤزخُاع' م٩اٞإة ٚحر ٢ابلت للغ 

 .(J.BOISSONNADE, 1997) ؤو ٖلاوة( جضٞ٘ ٖىض الخٗا٢ض ولا حٗخبر حؼءا مً ٢ُمت ال٣ٗض

 جهى٠ ٣ٖىص الخُاع بلى ٖضة ؤهىإ خؿب مُٗاع الخهي٠ُ, وهظا خؿب الك٩ل الخالي: الأهىاع: .2
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 ٦ما ًلي: مً زلا٫ الك٩ل ًم٨ً الخمُحز بحن الخهمُٟاث( : ؤهىاع علىص الخُاع:01قيل عكم )

 

, م: 1998مدمض نالح الخىاوي, جدلُل وج٣ُُم الأؾهم والؿىضاث 'مضزل الهىضؾت االإالُت', الضاع الجامُٗت, مهغ,  االإهضع:

331. 

ً ٢ام بكغاء ٖضص مً الأؾهم بؿٗغ  مثاٌ جىيُخي: .3 صج, خُث حكحر الخى٢ٗاث بلى ؤهه ٢ض  500هٟترى ؤن ؤخض االإؿدثمغٍ

بالإعجٟإ ؤو بالإهسٟاى, وو٣ٞا لىهىم الؤجٟا١ ًيبغي ٖلى االإؿدثمغ ؤن جدضر حٛحراث ٖلى مؿخىي ؾٗغ الؿهم ؾىاء 

 صج ٦م٩اٞإة ؤي ٖلاوة للُغٝ الآزغ.  20ًضٞ٘ 

بن ؤ٢ص ى زؿاعة ًم٨ً ؤن ًخدملها هظا االإؿدثمغ هي ٢ُمت الٗلاوة التي ٢ام بخ٣ضًمها هٓحر قغاثه لخُاع الكغاء ؤو البُ٘ لهظه 

ء بعجٟإ ٢ُمت الأؾهم بِىما ًإمل مكتري زُاع البُ٘ بهسٟايها, وهٟترى ؤن ؾٗغ الأؾهم, خُث ًإمل مكتري زُاع الكغا

 صج 450الؿهم ؤنبذ 

=  20-0=  20-(500–450االإ٩اٞإة = ) –ؾٗغ الخىُٟظ(  –٩ُٞىن الغبذ ؤو الخؿاعة لهاخب زُاع الكغاء هى: )الؿٗغ الؿىقي 

 صج "زؿاعة". 20-

٩ىن الغبذ ؤو الخؿاعة لهاخب زُاع البُ٘  =  20–50=  20 –(450–500االإ٩اٞإة = ) –الؿٗغ الؿىقي(  -هى: )ؾٗغ الخىُٟظ وٍ

 صج "عبذ". 30

مثل الك٩ل الخالي َبُٗت الخٗامل في ؤؾىا١ الخُاع:  وٍ

 ( : َبُعت الخعامل في ؤؾىاق الخُاع.02قيل عكم )

التصنٌف على 

 أساس

الإختٌار 

الأمرٌك

 ي

 التصنٌف على أساس

 نوع الصفقة

 التصنٌف على أساس

 ملكٌة الأوراق المالٌة

 الإختٌار

غٌر 

 

الإختٌار 

 المغطى
الإختٌا

 ر

 إختٌار

 البٌع

 إختٌار

ءالشرا  

 الإختٌار

 الأوروبً
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 العلىص االإؿخلبلُت والعلىص الآحلت :  زاهُا :

)خماص،  هي مكخ٣ت بؿُُت خُث جمثل بهٟا١ ٖلى قغاء ؤو بُ٘ ؤنل في و٢ذ مؿخ٣بلي م٣ابل ؾٗغ مٗحنالعلىص الآحلت:  -ؤ

البا ما ٩ًىن ال٣ٗض بحن ماؾؿخحن (2001 ل بِىما الباج٘ ناخب االإغ٦ؼ ال٣هحر, وٚ ٩ىن ٞحها االإكتري ناخب االإغ٦ؼ الُىٍ , وٍ

مالُخحن ؤو بحن ماؾؿت مالُت وؤخض ٖملائها مً االإيكأث, ولا ًخم جضاوله في البىعنت ٖاصة.مثا٫: صزل مؿدثمغ في ٣ٖض آحل 

صج, بن هظا ال٣ٗض ؾىٝ ًلؼم االإكتري قغاء ملُىن ؤوعو هٓحر  85,750عه ًىم بؿٗغ نغٝ ٢ض 100لكغاء ملُىن ؤوعو في 

صج  50000ًىم ؾىٝ ٨ًؿب االإؿدثمغ  100مثلا في جهاًت  85,800صًىاع, ٞةطا اعجٟ٘ ؾٗغ الهغٝ الٟىعي بلى  85750000

م٨ً جبُحن طل٪ ٖلى الىدى الآحي: 50000=  85750000-85800000وهي هدُجت:   صج, وٍ

 : العىاثض االإؿخمضة مً العلىص الآحلت( 03قيل عكم )

 

ش مؿخ٣بلي مدضص, ًدضص هظا ال٣ٗض: هىٕ الأنل  ال٣ٗىص االإؿخ٣بلُت: هى بجٟا١ -ب حن لخضاو٫ ؤنل مٗحن بخاعٍ بحن َغٞ

ش الظي ًخم ُٞه الخباص٫ بحن الأنل واالإبلٜ, الؿٗغ الىاحب صٞٗه للأنل )الغاوي،  االإخضاو٫, ٦مُت الأنل التي ًخم جضاولها, الخاعٍ

 (.1999اصاعة االإساَغ االإالُت، 

20 

10 

0 

10-  

45 5 00550  

 

 الأرباح غٌرمحددة
 السوقً السعر

            على  قيمة المكافأة = مقدار الخسائر

 رالأكثا

 حق إختٌار الشراء 

20 

10 

0 

10

 قيمة الخسارة = قيمة المكافأة

 على الأكثر

450500550600 

 السعر السوقً

 الأرباح غٌر محددة

 حق إختٌار البٌع

 العائد

 مركزطويل

=  سعر التسليم k =  سعر الأصل في تاريخ الإستحقاق  st 

 

0 

 

st 

 

st 

 

0 

 مركز قصير

 العائد

k k 

 الأرباح
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ش بؾخد٣ا حن، ولل٣ٗىص االإؿخ٣بلُت جىاعٍ خٗامل ٦لا الُغٞ ١ مىخضة, ٦ما ًخم جضاولها بىخضاث ه٣ضًت مىخضة ؤو بمًاٖٟاتها وٍ

ان ال٣ٗض,  مً زلا٫ ماؾؿت ج٣ام, ول٨لاهما الخ٤ في بُ٘ خ٣ه في الؤؾخلام ؤو الدؿلُم زلا٫ ٞترة ؾغٍ

حن هامل مبضجي لًمان بلتزاماتهم, و٦ظل٪ هامل نُاهت والظي له خض مٗحن مً  ٣ضم ٧ل مً الُغٞ الهامل االإبضجي لا وٍ

اصة  ض هامكه ًٖ الهامل االإىصٕ الخ٤ في سخب الؼٍ  .(2002)الجمل،  ًجب ؤن ًجز٫ ٖىه، ول٩ل َغٝ ًؼٍ

 

خم  40000حاهٟي وبؿٗغ  2صج, جم الضزى٫ في ال٣ٗض في  3000صج, هامل نُاهت ًبلٜ  4000مثا٫: ٣ٖض بهامل مبضجي  صج وٍ

 تراى ٖضم سخب الهامل.صج, وهظا م٘ اٞ 38540حاهٟي بـ 17بجهاءه في 

ل في علض مً العلىص االإؿخلبلُت01حضوٌ عكم ) لت عمل الهامل لُغف طًمغهؼ َىٍ  الُىم( :َغٍ

 

 

 -ج

ًم٨ً جىاو٫ ؤهم الؤزخلاٞاث في زهاثو ومؼاًا وؾلبُاث الخٗامل  :الؤزخلافاث بحن العلىص الآحلت والعلىص االإؿخلبلُت

 االإؿخ٣بلُت مً زلا٫ الجضو٫ الخالي: بال٣ٗىص الآحلت ؤوال٣ٗىص

 ( : الؤزخلافاث بحن العلىص الآحلت والعلىص االإؿخلبلُت02حضوٌ عكم )

 العلىص االإؿخلبلُت العلىص الآحلت وحه االإلاعهت

ؾعغ  

 العملُاث 

الآحلت 

 بالضولاع

االإىؿب 

 )الخؿاعة( 

الُىمُت 

 بالضولاع

االإىؿب 

 )الخؿاعة(

التراهمُت  

 بالضولاع

عنُض 

 خؿاب 

الهامل 

 بالضولاع

 َلب عفع

 الهامل بالضولاع

 40000   4000  
2 

 حاهفي

39400 (600) (600) 3400  
3 

 حاهفي

39220 (180) (780) 3220  
4 

 حاهفي

39640 420 (360) 3640  
5 

 حاهفي

 

39420 (220) (580) 3420  
6 

 حاهفي

39340 (80) (660) 3340  
10 

 حاهفي

39080 (260) (920) 3080  
14 

 حاهفي

38660 (420) (1340) 2660 1340 
15 

 حاهفي

38720 60 (1280) 4060  
16 

 حاهفي

38360 (360) (1640) 3700  
17 

 حاهفي

38540 180 (1640) 3880  
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خم الخىنل بلحها  هىع العلىص شخهُت وٍ

 بالخٟاوى بحن ؤَغاٝ ال٣ٗض.

همُُت وجخضاو٫ في ؾى١ مىٓمت هي 

 البىعنت.

االإدضص في  زباث الؿعغ 

 العلض

ًٓل الؿٗغ زابخا زلا٫ ٞترة 

خم صٞ٘ االإبلٜ الؤحمالي في  ال٣ٗض وٍ

 جهاًت مضة ال٣ٗض.

جخم مغا٢بت الأؾٗاع بهٟت ًىمُت مما 

ٌٗني حٗضًل ؾٗغ ال٣ٗض بهٟت مؿخمغة 

بدؿب حٛحراث ؾٗغ الأنل مدل 

 ال٣ٗض.

ًخم بجهاء ال٣ٗض بدؿلُم الأنل, وفي  لا  ًخم بجهاء ال٣ٗض بالدؿلُم ٖاصة. حؿلُم الأنل

خ٣ُ٣ت الأمغ ٞةن ال٣ٗىص التي ًخم 

% 2بجهائها بالدؿلُم لا جخجاوػ وؿبتها 

 مً ال٣ٗىص االإخضاولت

ت االإياؾب  حؿىٍ

غاف العلض  والخؿاثغ لَأ

لا جىحض مخُلباث للهامل االإبضجي 

هٓغا لٗضم مغا٢بت الخدغ٧اث 

 الؿى٢ُت بهىعة صوعٍت

غ ًد٤٣ ؤخض َغفي م٘ ٧ل حٛحر في الؿٗ

جىػ  ال٣ٗض م٨ؿبا ًًاٝ للهامل وٍ

د٤٣ الُغٝ الآزغ زؿاعة  سخبه, وٍ

ًجب بًضاٖها مغة ؤزغي لُهل الهامل 

 بلى الخض االإُلىب.

يماهاث جىفُظ الؤلتزاماث 

 الىاعصة في العلض

هىاًا ؤَغاٝ ال٣ٗض واالإلاءة التي  -

 ًخمخٗىن بها.

ما جبرم هظه ال٣ٗىص بحن  ٖاصة-

ماؾؿخحن مالُخحن ؤو ماؾؿت 

 مالُت وؤخض ٖملائها.

لا ًم٨ً جهُٟت ال٣ٗض ٢بل  -

ُه  اؾخد٣ا٢ه بلا لضي َغٞ

ت ج٩ىن هي  ت االإ٣انت ؤو الدؿىٍ ٚغٞ

الُغٝ الآزغ مً ؤي ٣ٖض مؿخ٣بلي, 

٩ٞل مكتري في ؤي ٣ٖض مؿخ٣بلي ج٩ىن 

ت االإ٣انت هي الباج٘ له, و٧ ل باج٘ ٚغٞ

 ج٩ىن هي االإكتري مىه.
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 وبمىا٣ٞتهما.

مغوهت في الخٟاوى ٖلى ؤي  - االإؼاًا

ىبت مً َغفي  قغوٍ مغٚ

 ال٣ٗض.

 ؾهىلت الؤؾخسضام. -

جىُىي ٖلى مساَغ بثخمان ٢لُلت  -

 باالإ٣اعهت م٘ ال٣ٗىص الآحلت.

ؤ٦ثر ؾهىلت مً ال٣ٗىص الآحلت  ج٩ىن  -

ب في جهُٟت  ٞإي َغٝ بطا عٚ

مى٢ٟه ٌؿخُُ٘ ؤن ًضزل في مغ٦ؼ 

 مٗا٦ـ الإغ٦ؼه الأو٫.

ًخٗغى ؤَغاٝ ال٣ٗض الآحل بلى  - العُىب

مساَغ الؤثخمان والتي جيخج ًٖ 

ٖضم ٢ضعة ؤخض ؤَغاٝ ال٣ٗض 

اء بالتزاماجه.  ٖلى الىٞ

ؤ٢ل ؾُىلت, خُث لا ًخم٨ً ؤي  -

خغوج مً ال٣ٗض َغٝ مً ال

بلا بةًجاص َغٝ آزغ ًدل 

٣بله الُغٝ الآزغ.  مدله وٍ

باث ؤَغاٝ  ٗها لخلبُت عٚ لا ًم٨ً جُىَ

ال٣ٗض, ٧ىجها ٣ٖىص همُُت ومدضصة 

 الكغوٍ بىاؾُت البىعنت.

 .114-112مغح٘ ؾاب٤, م م: االإداؾبت(،-بصاعة االإساَغ-االإكخلاث االإالُت )مفاهُمَاع١ ٖبض الٗا٫ خماص,  االإهضع:

حن ؤو ؤ٦ثر لخباص٫ ؾلؿلت مً الخض٣ٞاث الى٣ضًت زلا٫ ٞترة الخٗغ٠ٍزالثا : علىص االإباصلت : : ٣ٖض االإباصلت هى بجٟا١ بحن َغٞ

م٨ً ؤن ًضٞ٘ الُغٝ الأو٫ مٗض٫ ٞاثضة زابذ ؤو مخٛحر الإبلٜ مٗحن م٣ابل خهىله ٖلى مٗض٫ (2002)الجمل،  مؿخ٣بلُت ، وٍ

 خالاث مم٨ىت. 4االإبلٜ بىٟـ الٗملت ؤو بسلاٞها، ؤي ٞاثضة زابذ ؤو مخٛحر الإا ٌٗاص٫ طل٪ 

: هىا٥ هىٕ قاج٘ ل٣ٗىص االإباصلت هى مباصلت ؤؾٗاع الٟاثضة ومباصلت الٗملاث واالإٗغوٝ باؾم "مباصلاث الٟاهُلُا الأهىإ

 الؿاصة".
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حن الإباصلت ٞاثضة مدؿىبت بخُب٤ُ مٗضلا  :علىص مباصلت ؤؾعاع الفاثضة -ؤ ث زابخت ؤو مخٛحرة, بٟاثضة وهي ٖملُت جخم بحن َغٞ

 .(V.KOEN ،1997, 4éme édition) ؤزغي مدضصة مؿب٣ا 

ت ٖلى مبلٜ ٢ضعه  6: ٣ٖض مباصلت ٌُٛي مثا٫ اث ؾىىٍ خًمً مضٞىٖ ملُىن صج ٦إنل بٖخباعي لخؿاب م٣ضاع  1ؾىىاث وٍ

% للُغٝ الآزغ، وفي االإ٣ابل 10الٟىاثض ٣ِٞ خُث ًضزل َغٝ ال٣ٗض )ؤ( في ٣ٖض االإباصلت ٦ُغٝ ًضٞ٘ ٞاثضة زابخت بيؿبت 

-LIBOR 'London Interٞةن الُغٝ )ب( ًدؿلم الٟاثضة الثابخت م٣ابل مىا٣ٞخه ٖلى صٞ٘ مٗض٫ ٞاثضة مخٛحر ؤو ٖاثم ول٨ًُ '

bankOffering Rate ::ٗض ؤ٦ثر ؤؾٗاع الٟاثضة االإخٛحرة بؾخسضاما ٗبر ًٖ ؾٗغ الٟاثضة الظي حؿخسضمه  وَ في ٣ٖىص االإباصلت, وَ

م٨ً 9,5وطل٪ للُغٝ )ؤ(, وهٟغى ؤهه ٌؿاوي .البىى٥ الٗاالإُت ال٨بحرة لإ٢غاى البىى٥ الأزغي  ش ببغام ال٣ٗض، وٍ % في جاعٍ

 جىيُذ طل٪ مً زلا٫ الك٩ل الخالي:

 ( : الخضفلاث الىلضًت الإباصلاث ؤؾعاع الفاثضة04قيل عكم )

 

وهي ٖملُت ًخم زلالها جباص٫ ٖملاث بمٗضلاث ٞاثضة زابخت ؤو مخٛحرة بحن ؤَغاٝ ال٣ٗض، م٘  علىص مباصلت ؤؾعاع الهغف: -ب

ت في الجهاًت )جباص٫  خ٣ُ٣ي(. بعحإ االإبالٜ االإضٞىٖ

صًىاع ل٩ل صولاع,  76,5مثا٫: ٦مثا٫ الإباصلت ٖملخحن بمٗض٫ زابذ م٣ابل مٗض٫ زابذ, هٟترى ؤن ؾٗغ الهغٝ الٟىعي هى 

٨ُت هى 7,5وبٟغى ؤن ؾٗغ الٟاثضة في الجؼاثغ هى  ملُىن  76,5%, وؤن الُغٝ )ؤ( ًمل٪ 10%, وفي الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

ب بمباصلتها بالضولاع و  ب في مباصلخه بالضًىاع, ٦ما هٟترى ؤًًا ؤن مضة  1ٍىحض َغٝ )ب( ًمل٪ صًىاع ًغٚ غٚ ملُىن صولاع وٍ

حن 6ال٣ٗض هي   ؾىىاث, والك٩ل االإىالي ًىضح مى٠٢ الُغٞ

 ( : الخضفلاث الىلضًت الإباصلاث ؤؾعاع الهغف05قيل عكم )
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ًب٣ى في الأزحر الخىبُه بلى ؤن ٖمل هظه الأصواث ٣ًىم ؤؾاؾا ٖلى ازخلاٝ جى٢ٗاث ٧ل مً الباج٘ واالإكتري للأصاث االإٗىُت, ٦ما 

ٌكاع بلى ؤن جىاو٫ الأهىإ الؿاب٣ت للأصواث االإالُت االإكخ٣ت هى ٖلى ؾبُل االإثا٫ لا الخهغ ٧ىجها جمثل ؤهم ؤق٩ا٫ هظه 

ت بل وختى الأمثلت التي جم جىاولها همحز ٞحها ٖضة ؤهىإ وهي الأصواث, و٧ىن الأهىإ ا اع مخٗضصة ومخىىٖ لتي جضزل يمً هظا اَلؤ

 جخجضص وجخٛحر باؾخمغاع.

 زالثا: صوافع الخعامل باالإكخلاث االإالُت :

٠ُ واؾخسضام مب٨غ ل٨ٟغة ما بىاؾُت بى٪ وججؿُضها في ق٩ل زضمت جخمحز ًٖ  ًىٓغ بلى الؤبخ٩اع  بمٗىاه الىاؾ٘ ٖلى ؤهه جىْ

ُت التي جؼوص ٖملاء البى٪ بسبرة  ُت، وهىا٥ وحهت هٓغ ؤزغي جغي ؤن الؤبخ٩اعاث حكمل االإىخجاث االإهغٞ ب٣ُت الخضماث االإهغٞ

ضة واؾخثىاثُت، ووحهت الىٓغ  ت ؤو ٞغٍ حر مإلىٞ هظه حكمل الىٓم والأؾالُب والأصواث التي ججٗل جل٪ االإىخجاث في حضًضة وٚ

 (2004)مدمض،  مخىاو٫ الٗملاء في الى٢ذ والؼمان االإىاؾبحن وبؿٗغ ًغض ي هالاء الٗملاء

لي, وه٣هض  وهظه الؤبخ٩اعاث في الخ٣ُ٣ت ْهغث لخ٨ٗـ مٟهىم الهىضؾت االإالُت وجُب٣ُاتها في االإجا٫ الؤؾدثماعي والخمىٍ

غ والخىُٟظ ل٩ل مً الأصواث والٗملُاث االإالُت بالهىضؾ ت الأوكُت التي جخًمً ٖملُاث الخهمُم والخُىٍ ت االإالُت: "مجمىٖ

ل في الكغ٧اث, ووؿخسضم ٧لمت 'مبخ٨غة' هىا, لىن٠ الخل ؤو الٗملُت  ت خلى٫ ببضاُٖت الإكا٧ل الخمىٍ ً مجمىٖ االإبخ٨غة, وج٩ىٍ

لُت التي لها جإزحر حظعي   .(1999)مدمىص،  في الخُب٤ُ ولِـ جإزحر هامص ي ؤو الأصاة الخدىٍ

 ومً هظا االإٟهىم ًم٨ً جمُحز زلازت ؤهىإ مً الأوكُت:

ل في االإاؾؿاث. -  ج٣ضًم خلى٫ ببضاُٖت الإكا٧ل الخمىٍ

 الؤبخ٩اعاث في الأوعا١ االإالُت. -
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غ ٖملُاث مالُت مبخ٨غة بٛغى جس٠ُٟ ج٩لٟت جإصًت الٗملُاث االإالُت في ؤؾىا١ االإا٫. -  جُىٍ

بىاء ٖلى طل٪ ٞالخجضًض االإالي بهما ٌؿخمض مٟهىمه ؤؾاؾا مً زلا٫ هظه الأوكُت الثلار التي ج٣ىم ٖلحها الهىضؾت االإالُت، و 

 وحٗخبر االإكخ٣اث االإالُت ؤهم وؤقهغ هظه الؤبخ٩اعاث التي حك٩ل االإٓهغ الأبغػ للخجضًض في الأؾىا١ االإالُت.

٠٣ وعاء الخجضًض االإالي وجىامي الخٗامل بٗ ت ٖىامل وصواٞ٘ ًم٨ً ٖغيها في الأعاء الخالُت وٍ )مدمىص،  ٣ىص االإكخ٣اث مجمىٖ

1999). 

ُٗت، ٞهى ًغي ؤن هظه MILLERٌٗخبر مُلغ " بُت وال٣ُىص الدكغَ " ؤن ال٣ىة الضاٞٗت للإبخ٩اعاث االإالُت هي الٗىامل الًغٍ

ٗاث، والتي ٧اهذ الؿبب الغثِس ي الؤبخ٩اعاث ٢ض ْهغث للىحىص هدُجت ٢ىة الخىاٞؼ ٚحر االإخى٢ٗت في مجا٫ الً غاثب والدكغَ

ت مً االإىخجاث والٗملُاث االإالُت الجضًضة، وهى ًهٟها بإجها "الخدؿِىاث ٚحر ال٣ابلت للخيبا".  لبروػ مجمىٖ

االإالُت مً وحهت هٓغ ؤزغي، خُث ٌٗؼوها بلى االإداولاث التي ج٣ىم بها االإاؾؿاث  " ٞهى ًغي الؤبخ٩اعاثSILBERؤما ؾُلبر "

ت مً ال٣ُىص  بٛغى ج٣لُل ٞٗالُت ال٣ُىص االإٟغويت ٖلحها، ٞاالإاؾؿاث التي حؿعى بلى حُٗٓم مىاٞٗها، ججض ؤمامها مجمىٖ

ٗاث الخ٩ىمُت، وبالخالي ٞاليكاٍ الؤبخ٩اعي ًم٨جها مً جس٠ُٟ هظه  ال٣ُىص وج٣لُو ج٩لٟت الؤلتزام بها. جٟغيها الدكغَ

" ًسخل٠ ًٖ ٧ل مً مُلغ وؾُلبر ٞهى ًغي ؤن الضاٞ٘ الأؾاس ي لابخ٩اع ؤصواث VAN HORNEمً هاخُت ؤزغي ٞةن ٞان هىعن "

لى هظا الأؾاؽ ٞةطا ٧اهذ  ٣ت ؤ٦ثر ٦ٟاءة وؤ٦ثر ب٦خمالا، وٖ ملُاث مالُت هى الؿعي لجٗل الأؾىا١ االإالُت حٗمل بُغٍ وٖ

غنت لليكاٍ الؤبخ٩اعي. الأؾىا١  االإالُت ٧املت ٞلا ٩ًىن هىا٥ مجا٫ وٞ

ت في  وبالإياٞت بلى هظه الضواٞ٘ التي ٢ضمها هالاء الباخثىن، ًم٨ً بصعاج صواٞ٘ ؤزغي لٗملُاث ْهىع الأوكُت الؤبخ٩اعٍ

 :(1999)مدمىص،  الى٣اٍ الخالُت 

 بٌٗ نىع االإساَغ، ؤو بٖاصة جىػَ٘ االإساَغ بحن االإخٗاملحن في الؿى١. الؿعي لخٌٟ -

بُت للمضزغ واالإؿدثمغ في الأصاة  - ىعاث يغٍ بُت، واؾخٛلا٫ طل٪ في جد٤ُ٣ وٞ ٖضم جمازل االإٗلىماث الًغٍ

بُت.ومداولت جسٌُٟ ج٩ال٠ُ االإٗاملاث.  الًغٍ

ٗاث وال٣ى  - اصة ؾُىلت ؤنل ما.الخٛحراث في الدكغَ بت في ػٍ  اهحن.الغٚ

ً في ماؾؿاث االإؿاهمت. -  ج٩ال٠ُ الى٧الت الىاججت ًٖ الٟهل بحن االإلا٥ واالإؿحرً

اث ؤؾٗاع الٟاثضة وج٣لباتها، و٦ظا ج٣لباث ؤؾٗاع الأنى٫ االإالُت. -  مؿخىٍ
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اث االإالُت، ؤو التي هخج ٖجها ٞهم ص٤ُ٢ لخهاثو  - الضعاؾاث الأ٧اصًمُت التي ًترجب ٖجها الخ٣ضم والخُىع في الىٓغٍ

 ضة واالإساَغة.بٌٗ االإىاٞ٘ االإداؾبُت.الٟاث

 الخ٣ضم الخ٨ىىلىجي والؤبخ٩اعاث في مجا٫ االإٗلىماجُت.

 مؼاًا ومساَغ الخعامل باالإكخلاث االإالُت : -4

بن الخضًث الؿاب٤ ًٖ صواٞ٘ الخجضًض االإالي ٣ًىصها بلى الدؿائ٫ ًٖ االإؼاًا التي ًجىحها االإخٗاملىن في ٣ٖىص االإكخ٣اث والٟغم 

 ,V.KOEN ،1997) ُدها لهم, خُث ًم٨ً اٖخباع الأصواث االإالُت االإكخ٣ت وؾُلت لل٣ُام بثلار ٖملُاث وؿبُت جخمثل في التي جد

4éme édition): 

ٖملُاث الخُُٛت: بمٗنى الخدىٍ يض مساَغ ج٣لباث ؤؾٗاع الٟاثضة ؤو ؤؾٗاع الأوعا١ االإالُت ؤو ٚحرها, صون ؤن ٩ًىن لهظه 

 لى الٗىاثض االإخى٢ٗت.الؤؾتراجُجُت ؤزغ ٦بحر ٖ

ٖملُاث االإًاعبت: وهظا مً زلا٫ االإغاهىت ٖلى ج٣لباث الأؾٗاع بحن الأؾىا١ الخايغة والأؾىا١ الآحلت، وبىاء ؤًًا ٖلى 

ً لجني الأعباح. ً بسهىم هظه الأؾٗاع، بدُث ًضزلىن ٦باجٗحن ؤو مكترً  جى٢ٗاث االإؿدثمغٍ

ؾٗاع االإىحىصة في ؾى٢حن ؤو ؤ٦ثر، هظه الٗملُت الأزحرة ؤنبذ اخخما٫ ٖملُاث الخد٨ُم: وجخًمً ا٢خىاء ؤعباح ٞىاع١ الأ 

لُه ٞةن  بحغائها يئُلا هٓغا للخُىع الهاثل في هٓم الؤجها٫ واالإٗلىماث التي جغبِ حٗاملاث مسخل٠ ؤؾىا١ االإالُت الٗاالإُت، وٖ

ت وجد٤ُ٣ ؤهضاٝ حؿمذ له ا بالىنى٫ بلى مؿخىي ؤٖلى مً ال٨ٟاءة الخٗامل بهظه الأصواث ٨ًٟل للبىى٥ الخمخ٘ بمؼاًا مخىىٖ

ُت التي ح٨ٗـ َبُٗت مؼاًا االإكخ٣اث االإالُت ما ًلي    :(2004)عػ١، واالإثالُت، ولٗل مً ؤهم الأهضاٝ الغثِؿُت والٟغٖ

 الأهضاف الغثِؿُت:

الأؾهم وؤؾٗاع الهغٝ الخدىٍ يض مساَغ الخٛحر االإخى٢٘ في ؤؾٗاع الأنى٫ مدل الخٗا٢ض ٧الخٛحر في مٗضلاث الٗاثض وؤؾٗاع 

 و٦ظا ؤؾٗاع الؿل٘ بما في طل٪ الظهب.

 بؾخسضام االإكخ٣اث في بصاعة االإىحىصاث واالإُلىباث ٦مساَغ ؾٗغ الٟاثضة لضي البىى٥.

اصة الؿُىلت خُث ؤجها جىىب ًٖ الأوعا١ الأنلُت.  بؾخسضامها لؼٍ

 ٞحر الخماًت مجها.حٗمل االإكخ٣اث ٦ُٛاء للخإمحن مً خُث ج٣لُل االإساَغ وطل٪ مً زلا٫ جى 
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ت ومجالاث ٖضم  ج٣لُل ٧ل مً ج٩ال٠ُ االإٗاملاث في الأؾىا١ وج٩ال٠ُ الأحهؼة الغ٢ابُت بلى حاهب مٗالجت االإٗى٢اث الؤصاعٍ

 ال٨ٟاءة.

ُت ٞهي:  ؤما الأهضاٝ الٟغٖ

 بؾخسضام االإكخ٣اث بهضٝ االإًاعبت والؤؾخٟاصة مً ج٣لباث ؤؾٗاع الؿى١ لهظه االإكخ٣اث. -

ش بؾخسضام االإكخ٣ - لت ؤو ختى جاعٍ ل الأحل االإخمثل في الؤخخٟاّ بهظه االإكخ٣اث لٟترة ػمىُت َىٍ اث بهضٝ الؤؾدثماع َىٍ

 بؾخد٣ا١ ال٣ٗض.

حر "الغاٞٗت االإالُت" في مدٟٓت البى٪ الضولُت االإخىاػهت. -  بؾخسضامها مً زلا٫ بؾتراجُجُت بؾخٗما٫ الخُاعاث لخىٞ

 زلا٫ حصجُ٘ الخ٩ىماث االإدلُت لأؾىا١ االإكخ٣اث.حٗخبر ٖىهغ لجظب عئوؽ الأمىا٫ الأحىبُت مً  -

ٚحر ؤهه وعٚم االإؼاًا والضواٞ٘ التي جم حٗضًضها للخٗامل بالأصواث االإالُت االإكخ٣ت، هجض ؤجها جىُىي ٖلى مساَغ ٧امىت في 

بُٗت ٖملها، والتي حٗخبر ؤٖلى مً مثُلاتها في الأصواث االإالُت الخ٣لُضًت، وهى ما مً قإهه ؤن ًاؾـ لأهىإ  زهىنُت وَ

اصي بلى نٗىباث ٦بحرة للبىى٥ في خا٫ بؾخٗما٫ هظه الأصواث بك٩ل ٚحر مضعوؽ ولا ٌؿدىض بلى  حضًضة مً االإساَغ، وٍ

, و٢ض جهل هظه التهضًضاث التي جىاحه االإاؾؿاث البى٨ُت بلى خض الؤٞلاؽ ٦ما خضر م٘ بىى٥ ٖاالإُت 
ّ
ت ؤؾـ ؾلامت ٢ىٍ

ها آزاعا وزُمت لىٓمه ُت واالإالُت و٦ظا ؾلامت واؾخ٣غاع ب٢خهاصًاتها.٦بحرة ق٩ل ؾ٣ىَ  ا االإهغٞ

% ٣ِٞ مً هظه الخٗاملاث هضٞها حؿُحر 3بلى  1وحكحر الأع٢ام االإخٗل٣ت بإٚغاى الخٗـامل في الأصواث االإكخ٣ت بلى ؤن ما وؿبخه 

حر ٞغم ؤعباح حضًضة, بِىما ًخجه الباقي بلى ٖملُاث عهان ومًاعبت قضًضًً ٖلى االإ  .(2001)خماص،  ؿخ٣بل االإساَغ وجىٞ

٘ مً ال٨ٟاءة الؤ٢خهاصًت والؤهخاحُت ومً زم ٌٗمل  ٨ٞما حاءث الهىضؾت االإالُت ٧او٩ٗاؽ للإبخ٩اع والظي خخما ٌؿاهم في الغٞ

اهُت حٗاص٫ ما ٢ض ًدضر مً ٖضم بؾخ٣غاع بؿبب َبُٗت الؤبخ٩اع هٟؿه، والظي  اهُت، ٞةن هظه الغٞ اصة مؿخىي الغٞ ٖلى ػٍ

ه.مً ٚحر الؿهل   بَلا٢ا الخٟغ٢ت بحن جإزحرً

ٞهظه الأصواث االإالُت الخضًثت جخمخ٘ بمؼاًا ٦بحرة حكحر في الىٟـ الى٢ذ بلى حجم االإساَغ التي جىجم ًٖ اؾخسضامها والتي 

ُت الأهضاٝ االإُلىب جد٣ُ٣ها و٦ظا ؾلامت الؤخخُاَاث الىاحب بجساطها، ٞؿىء بؾخٗما٫ االإكخ٣اث وجدى٫  جخٗل٤ بىىٖ

ضم الؤلتزام ب٣ىاٖض وؤؾـ الدؿُحر الؿلُم لهظه الأوكُت بالإياٞت بلى ُٚاب ؤهضاٝ الخٗام ل بها بلى االإًاعبت بالخى٢ٗاث وٖ

ع٢ابت ٞٗالت ؤصي بلى آزاع ٧اعزُت في ٖضًض االإغاث، ٦ما ؤن ختى الخٗامل م٘ آزاع هظه الهؼاث هٓغا لخ٣ٗض َبُٗتها لم ٌٗض بالأمغ 

 الهحن.
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ُت واالإالُت بما ًخُلبه مً  وهى الأمغ الظي ًا٦ض ٖلى يغوعة بٖاصة جدضًض حٗغ٠ٍ وصوع هظه الأصواث يمً الهىاٖت االإهغٞ

 جإ٦ُض ٖلى مؼاًاها واؾخٗمالاتها الهاصٞت وجحجُم والخض مً الؤؾخسضاماث ٚحر مىاؾبت لها.

 زامؿا: بصاعة االإساَغ الىاحمت عً االإكخلاث االإالُت :

غ زام بمساَغ  ُت بةٖضاص ج٣غٍ هٓغا الإا ًدمله الخٗامل بهظه الأصواث مً مساَغ تهضص البىى٥, ٢امذ لجىت باػ٫ االإهغٞ

, وهظه االإساَغ حكمل: االإساَغ الؤثخمـاهُت, مساَغ الؿى١, مساَغ (2002)الجمل،  الأوكُت ٚحر الخ٣لُضًت "االإكخ٣اث" 

ل, مساَغ ؾُىلت الؿى١, مساَغ الٗملُاث غ بلى ٖضة الخمىٍ , االإسـاَغ ال٣اهىهُت, االإساَغ الىٓامُت, خُث ٣ًؿم هظا الخ٣غٍ

 ؤ٢ؿام هي:

 ؤوكُت االإهاعٝ االإخٗل٣ت باالإكخ٣اث.

ت خالُا.  االإكغوٖاث الجاعٍ

 ٢ًاًا بصاعة االإكخ٣اث والغ٢ابت ٖلحها.

اث و٢ًاًا الؤٞهاح ًٖ االإٗلىماث. اث والدؿىٍ  االإضٞىٖ

غ ٢ض ع٦ؼ وؤولى بهخ  ماما قضًضا بما ًلي:وهجض ؤن الخ٣غٍ

 الؤقغاٝ االإىاؾب مً ٢بل مجلـ الؤصاعة الٗلُا.

 بصاعة ٦ٟاة للمساَغ ججم٘ بحن الخظع مجها و٢ُاؾها ومغا٢بتها, وهٓم مٗلىماث للمخابٗت الىز٣ُت.

 االإغا٢بت الضازلُت وبحغاءاث االإغاحٗت الكاملت.

ت مً الؤخخُاَاث الىاحب بجساطها لإصاعة  االإكخ٣اث وجخمثل في الآحي: ٦ما خضصث اللجىت مجمىٖ

 ًجب الخدضًض الض٤ُ٢ والىاضح لأهضاٝ الخٗامل في االإكخ٣اث. -

 ًجب بصاعة االإكخ٣اث بإؾلىب ًدىاؾب م٘ ٦ُُٟت بصاعة االإساَغ. -

٠ُ االإكخ٣اث م٘ حٛحراث ْغوٝ االإىٓمت والأؾىا١. -  ًجب ؤن جخ٠ُ٨ ؾُاؾاث جىْ

 هضٝ جحجم االإساَغ وبلىٙ الأهضاٝ.ًلؼم ٢ُاؽ بًغاصاث االإكخ٣اث بهٟت مىخٓمت وجٟهُلُت ب -
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خباع ج٩الُٟها الخانت, وازخُاع  - ت ؤزظا في ٖحن اٖلؤ ًلؼم ج٣ُُم مداٞٔ االإخٗاملحن في االإكخ٣اث ٖلى ؤؾاؽ مٗض٫ الأؾٗاع الجاعٍ

 م٣ُاؽ مخىاؾ٤ لخ٣ضًغ مساَغ ؾى١ االإكخ٣اث.

.ًجب الخيبا بض٢ت وصوعٍا بحجم الأمىا٫ االإُلىبت للإؾدثماع في االإكخ٣اث،  -  وجدضًض العجؼ ؤو الٟاثٌ و٦ُُٟت الخهغٝ

لُه جا٦ض لجىت باػ٫ مضي ؤهمُت الخدضًض الىاضح ل٨ُُٟت بؾخسضام االإكخ٣اث االإالُت والتي حك٩ل الٟاع١ في يغعها ؤو  وٖ

بٞاصتها، م٘ الخغم ٖلى وي٘ مٗاًحر وؤؾالُب وبغامج ع٢ابت ٞٗالت ًخم مغاحٗتها وجدضًثها بك٩ل صوعي، للىنى٫ بلى بصاعة 

 ٞٗالت الإساَغ الخٗامل باالإكخ٣اث االإالُت وجىححهها لخضمت الأهضاٝ االإىاؾبت.

 

     ماهُت الأؾىاق االإالُت الضولُتزالثا : 

جلٗب الأؾىا١ االإالُت الضولُت صوعا هاما في ا٢خهاصًاث الضو٫ ال٨بري بخضي ؤهم الأصواث االإؿخسضمت في حٗبئت 

ل زُِ  االإضزغاث االإدلُت واؾدثماعها صولُا، وهظلً ؤصاة حظابت للاؾدثماعاث الأحىبُت بةيافت بلى صوعها الفاعل في جمىٍ

ل  اصة الحاحت بلى الخمىٍ ت الضولُت ػٍ ت واالإعاملاث الخجاعٍ ع الاؾدثماعٍ الخىمُت الاكخهاصًت، وللض هخج عً جىؾع االإكاعَ

اصة الحاحت للأؾىاق االإ  الُت الضولُت.الضولي، والظي ؤصي بضوعه بلى ػٍ

 وكإة وجُىع الؿىق االإالي والضولي:.1

بن الؿىق الضولي لغئوؽ الأمىاٌ ًغجىؼ على وحىص عضص مً الأؾىاق الىَىُت التي ًمىً فيها للملُمحن خُاػة كُم 

مخدغهت ؤحىبُت. وهىا الؿىق ٌكيل الأعيُت التي جدهل عليها عملُاث مالُت مدضصة؛ وهى ٌكخمل على حمُع البلضان 

ً لغئوؽ ؤمىالهم.  في االإلابل حؿدثنى مً هظا الؿىق حمُع خُ ً واالإؿدثمغٍ ث لا جىحض ؤًت خضوص حعُم جهضًغ االإضزغٍ

اتهـم مً الأوعاق  ت لدؿضًض مكترً البلضان خُث لا جخىفغ الؤمياهُت للملُمحن في الحهىٌ على العملاث الهعبت الًغوعٍ

الأحىبُت حعخبر مسالفت لللاهىن. وجُىع الؿىق االإالي الضولي ًمىً ؤن االإالُت وخُث الحُاػة االإدخملت للأوعاق االإالُت 

ًخىضح هما مً زلاٌ حجم الؤنضاعاث االإدللت وهىعا عبر مضي الخدضًث االإضزل على الأنىٌ االإؿخسضمت. ؤن الخدلُل 

ُت الؤنضاعاث على االإفهل ًىضح بجلاء لِـ فلِ ؤهىاع الأنىٌ االإالُت، بل ؤًًا بنضاعاث الؿىضاث الأحىبُت، واهخلاث

 "Euro – notesالهعُض الضولي وهظلً الابخياع االإهغفي فُما ًخعلم بؿىق 
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لاث  ‎جغحع وكإة الؿىق االإالُت الضولُت بالضعحت الأولى بلى ْهىع قغواث مخعضصة الجيؿُاث وخاحتها  للحهىٌ على جمىٍ

بإحجام وهمُاث هبحرة لا حؿخُُع الأؾىاق الىَىُت جىفحرها وللض جُىع هظا الؿىق مؿخغلا اللُىص التي ويعتها الضوٌ 

 ؤمام خغهت عئوؽ الأمىاٌ.

 مفهىم الأؾىاق االإالُت الضولُت:.1

الضولاع ؤهمها، واالإهاصعة عً  الأؾىاق االإالُت الضولُت هي ؤؾىاق الضًىن االإلىمت بالعملاث االإسخلفت وان وان

."  الحىىماث واالإاؾؿاث الخانت مً مسخلف الجيؿُاث والتي لا جًع لغكابت الؿلُاث الىلضًت واالإالُت لأي مً الضوٌ

"ًُلم مهُلح الأؾىاق االإالُت الضولُت على ؤؾىاق الىلض وؤؾىاق الأوعاق االإالُت مً ؤؾهم وؾىضاث وؤؾىاق الهغف 

 لاث التي جىحض في الضوٌ الهىاعُت".الأحىبي وؤؾىاق االإكخ

ًىهغف االإعنى الىاؾع لؿىق االإاٌ الضولي بلى ؤهه مجمىعت االإاؾؿاث االإالُت التي جخىلى صوع الىؾاَت االإالُت بحن َالبى 

ت  ‎الأمىاٌ وعاعيىها على مؿخىي العالم ؤحمع. و مً ؤهم االإاؾؿاث التي ًخإلف منها هظا الؿىق البىىن الخجاعٍ

ل والاصزاع، واالإخسههت، ‎‎ماؾؿاث ؤزغي". ‎ قغواث الخإمحن وقغواث الأمىاٌ، نىاصًم الخمىٍ

الأؾىاق بلى صوٌ  ‎"حعخبر ؾىق االإالُت الضولُت ؾىكا ًخم العمل فيها على االإؿخىي الضولي. ًيخمي االإؿدثمغون في هظه

بلى ؤًت صولت هما ممىً ؤن  ‎مسخلفت، وهظلً ًمىً ؤن جىىن االإىٓمت الغاغبت في ججمُع عؤؽ ماٌ في الأؾىاق مىخمُت

بلى صوٌ مسخلفت ٌعمل هالاء الىؾُاء  ‎جىىن مىٓمت صولُت والأهم مً طلً ؤن وؾُاء الؿىق الضولُت كض ًيخمىن ؤًًا

 ‎على بصاعة العمل في الؿىق.

ف الؿىق االإالُت الضولُت بإنها ؤؾىاق جيكإ فيها وجم عملُاث الخباصٌ والخضاوٌ والخهفُتوعلُ للضًىن  ‎ه ًمىً حعغٍ

 والأنىٌ الىلضًت واالإالُت االإغجبُت بعملُاث جخجاوػ الحضوص الىَىُت للضولت.

ؼ الأؾىاق االإالُت الضولُت:.2  عىامل كُام وحعؼٍ

ؼ صوعها الاكخهاصي ومً هظه العىامل: بن  هىان عىامل عضًضة صفعذ بلى كُام الأؾىاق االإالُت الضولُت وحعؼٍ

ً فُما بحن مسخلف ؤزىاء االإعمىعة  . ؤ جُىع وؾاثل الاجهالاث الؿلىُت واللاؾلىُت مىظ بضاًت اللغن العكغٍ

ت والتي ؤؾهمذ في جىثُف وكض جىج هظا الخُىع في بضاًت الدؿعُىاث بخضقحن قبىت الاجهالاث الضولُ
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ل الأمىاٌ في ؤوكاث  ت وفي جمىٍ االإعلىماث االإالُت وفي جىفحر الدؿهُلاث اليافُت لخضاوٌ الأصواث الاؾدثماعٍ

 كُاؾُت وفم يماهاث ؤهبر؛

ب، وهظا ما جدلم بكيل واضح في العلضًً   االإالُت االإدلُت‎وكىء الأؾىاق  ‎ . ب في وافت صوٌ العالم الىامُت جلغٍ

حن ت الضازلُت للضوٌ االإعىُت  في ‎مً اللغن االإاض ي، وكض ؤؾهم طلً  الأزغٍ حعبئت الؤمياهاث الاؾدثماعٍ

 وجىحيهها صولُا؛

لُت مسخلفت والاؾدثماع في  . ث صزىٌ االإاؾؿاث الهغفُت وقغواث الخإمحن في حعبئت االإضزغاث مً مهاصع جمىٍ

 الأؾىاق االإالُت االإعغوفت؛

الُىعو صولاع فلض صزلذ الأؾىاق االإالُت الضولُت مغخلت مً الىمى ومىظ نهاًت الخمؿِىاث ومع بغوػ صوع  . ر

 االإتزاًض والاحؿاع غحر االإدضوص.

 زهاثو الأؾىاق االإالُت الضولُت:  .3

 جخمحز الأؾىاق االإالُت الضولُت بؿماث مخعضصة هظهغ منها ما ًإحي:

ت الأحىبُت؛ . ؤ  اعجفاع حجم االإعاملاث الخانت بالأصواث الاؾدثماعٍ

 وؿبت االإؿاهمت في اللُمت اليلُت للخباصلاث الضولُت؛اعجفاع  . ب

 اعخماص قبياث الاجهالاث الضولُت في الخعاكضاث على الخباصلاث الضولُت؛ . ث

 جؼاًض صوع الخعاملاث غحري الىٓامُت. . ر

 عغم الخهاثو الؿابلت ؤن بعُاء الهفت الضولُت لؿىق مالُت معُىت ٌعض خالُا ؤمغا وؿبُا وطلً لان غالبُت الأؾىاق

اللاثمت وختى الحضًثت منها في الضوٌ الىامُت جخعامل حؼثُا، بكيل ؤو آزغ بإصواث ناصعة عً ماؾؿاث ؤحىبُت. وكض 

جمخض جإزحراث معُىت مً هظه الأؾىاق زاعج اكخهاصاتها االإدلُت. هما وحؿهم قبياث الاجهالاث الضولُت في بزغاج الىثحر 

 تها الخامت.مً الأؾىاق االإدلُت مما فيها الهغحرة مً عؼل

 جغابِ الأؾىاق االإالُت الضولُت:.4

ؤصي الخلضم الاكخهاصي والخجاعي والخىىىلىجي زانت في مجاٌ االإعلىماث والاجهالاث في الضوٌ الهىاعُت 

الىبري بلى جيكُِ الخضاوٌ في الأؾىاق االإالُت الضولُت. ومع الخىؾع في الكغواث العابغة لللاعاث وقغواث االإؿاهمت ػاص 

 مً الأوعاق االإالُت في هظه الأؾىاق الإىاحهت الاخخُاحاث االإتزاًضة مً عئوؽ الأمىاٌ.العغى 
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خللذ قبياث االإعلىماث العاالإُت جلضما هبحرا في جىىىلىحُا عبِ البىعناث وؤنبدذ الأؾىاق االإالُت الضولُت طاث 

ع مدفٓت الاؾدثماع، وللض ؤصي ل بلى حغحراث هاثلت في  زهاثو حضًضة مً خُث جىؾُع كاعضة االإعاملاث وجىىَ الخضوٍ

 ٌ  الأؾىاق االإالُت مً خُث جدضًث الأصواث االإالُت وػٍاصة حجم الخضاو

وحضًغ بالظهغ ؤن الخىؾع في عضص وهىع وحجم االإاؾؿاث الآلُت في العالم كض صعا بلى يغوعة الغبِ بحن الأؾىاق االإالُت 

االإالُت الضولُت  هما ؤصث الضعىة بلى الخيامل وبوكاء  الضولُت هٓغا لدكابً االإهالح والخىؾع في اؾخسضام الأصواث

م بلغاء الحىاحؼ واللُىص على الخعامل  غ الأؾىاق االإالُت عً َغٍ الخىخلاث الاكخهاصًت بٌ جُبُم آلُاث حضًضة في جدغٍ

م حشجُع الُلب على الاؾدثماعاث غ الخضفلاث االإالُت الضولُت عً َغٍ الضولُت  باالإاٌ واججهذ الضوٌ مازغا هدى جدغٍ

ع مدفٓت الأوعاق االإالُت . خُث وان الإىٓمت الخجاعة العاالإُت ؤزغ هبحر في  غ االإالُت واالإهغفُت وججاعة الأوعاق  ‎وجىىَ جدغٍ

غ ججاعة الأوعاق االإالُت وبلغاء اللُىص والعىاثم  اصة جدغٍ االإالُت هٓغا لتزاًض عضص الضوٌ الأعًاء في االإىٓمت. ومً االإخىكع ػٍ

 الضولُت في الأؾىاق االإالُت. وهدُجت لهظه الضوافع ْهغث الاججاهاث الخالُت: ؤمام الخجاعة

 ‎الاججاه هدى عاالإُت الأؾىاق االإالُت؛ 

 الاججاه هدى عاالإُت الأوعاق االإالُت؛ 

  الاججاه هدى عاالإُت الىؾُاء االإالُىن والكغواث االإالُت؛ 

  ؛  الخىؾع في جُبُم معاًحر همُُت مىخضة في حسجُل الأوعاق االإالُت والخضاوٌ

  .غ الاجهالاث الضولُت  خخمُت الؤفهاح االإالي وجُىٍ
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 ؾىق الهغف الأحىبيعابعا : 

الىلي  ؾعاع نغف العملت صوعا هبحر في الخإزحر على اكخهاصًاث الضوٌ هىنها جازغ على مخغحراث الؤكخهاصؤ جلعب

بؿعغ نغف عملتها، مما ًىعىـ ؾلبا او  زانت اؾعاع الؿلع والخضماث االإىخجت في صولت معُىت و جخإزغ ججاعتها الخاعحُت

 اًجابا على محزان االإضفىعاث لخلً الضولت.

ف ؾىق الهغف الأحىبي 1  .حعغٍ

ٌعغف ؾىق الهغف على اهه االإيان الظي جباع فُه وحكتري مىه مسخلف العملاث الأحىبُت وهى ؾىق افترايُت لا ًىحض *

ض ٧امل آ٫ قبِب،  .لها ميان مدضص    (2011)صعٍ

يي، الحن الُاباوي، الُىعو الأوعوبي...، هما ًلهض بالهغف الأحىبي العملاث الأحىبُت مً: الجىُه الؤؾترلُني، الضولاع * الأمغٍ

ل فُما بحن العملاث.  ؤما عملُت الهغف: فهي عملُت جبضًل عملت صولت بعملت صولت ازغي ؤي عملُت الخدىٍ

*االإيان الظي ًخم فُه جباصٌ العملاث االإسخلفت، ولىً هظا االإيان لِـ مدضوصا بدحز حغغافي و بهما ًلهض به قبىت 

حىصة بحن وهلاء الهغف في ول البىىن االإىدكغة عبر مسخلف اهداء العالم ايافت الى الللاءاث الفعلُت بحن العلاكاث االإى 

  ، مىحىصة على مؿخىي البىعنت.وهلاء الهغف في غغفت زانت بالهغف 

. (104، نٟدت 2021)٢ص ي محجىب، ؾٗغ الهغٝ بإهه الؿٗغ الظي ًخم مً زلاله مباصلت ٖملت بإزغي.  * ٦ما ٌٗغٝ اًًا

وبهظا ٌٗبر ؾٗغ الهغٝ ًٖ الىخضاث التي ًجب صٞٗها مً ٖملت مُٗىت للخهى٫ ٖلى وخضة واخضة مً ٖملت ؤزغي، ؤي ٌٗني 

ىُت بإي  )٢ُمت الىخضة مً هظه الٗملت م٣ىمت بىخضاث الٗملت الأحىبُت ؤو ؤحؼاء مجها(، بهُٛت ؤزغي )هي ٢ُمت الٗملت الىَ

 .(105، نٟدت 2022)حغفي، ملت ؤحىبُت(ٖ

ىُت. بمٗنى ؤص١ ٞةن ؾٗغ الهغٝ هى * ٣ًهض بؿٗغ الهغٝ وؿبت الخباص٫ بحن وخضة الى٣ض الأحىبُت ووخضة الى٣ض الىَ

 (17م ،2004)الخمؼاوي،  الؿٗغ الظي ًخم به قغاء ؤو بُ٘ ٖملت ما م٣ابل وخضة واخضة مً ٖملت ؤزغي.

)لُغف، ٦ما ٌٗغٝ ؤًًا بإهه ٖضص الىخضاث مً ٖملت مُٗىت الىاحب صٞٗها للخهى٫ ٖلى وخضة واخضة مً ٖملت ؤزغي. *

 ( 96، م2005

٣ت  ٌٗغٝ* ؤًًا بإهه ٖضص الىخضاث مً الٗملت االإدلُت التي ًجب صٞٗها للخهى٫ ٖلى وخضة واخضة مً الأحىبُت ؤو بُغٍ

 (Krugman, p. 03 ) ٨ٖؿُت ؤهه ٖضص الىخضاث الأحىبُت الىاحب صٞٗها للخهى٫ ٖلى وخضة واخضة مً الٗملت االإدلُت.
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 بلى جدىٍل العملاث : .الأؾباب التي جضعى 2

ل العملاث ، هجض: مت ، مدايغاث م٣ُاؽ االإالُت الضولُت،  مً الأؾباب التي جلض ي الى جبضًل و جدىٍ )ٞغحي ٦غٍ

2020-2021) 

ت : ًاصي الخعامل الخجاعي بحن الأفغاصفي الضوٌ االإسخلفت الى ْهىع الهاصعاث  صاث مً الؿلع و الىاع *االإعاملاث الخجاعٍ

االإسخلفت باليؿبت ليل صولت و عىضما ًلىم االإهضعون بخهضًغ ؾلعهم بلى الخاعج ًهبذ لهم خم االإُالبت بعملاث احىبُت 

لها في  ىُت بعض جدىٍ بلُمت هظه االإبُعاث وهم لا ٌؿعىن للحهىٌ على العملاث الأحىبُت في خض طاتها، واهما الى عملت وَ

 العملاث   ؾىق الهغف على اؾاؽ
َ
ٌعغ الهغف الؿاثض ، هظلً الحاٌ باليؿبت للمؿخىعصًً الظًً لا ًملىىن بلا

ىُت  لُخمىىى مً قغاء الؿلع مً الخاعج، لظلً ًيكإ ؾىق للهغف الأحىبي ٌؿعىن للحهىٌ على العملاث الأحىبُت الىَ

 للخعامل في بُع وقغاء العملاث الأحىبُت؛

اصة الُلب على عملت هظا البلض مً احل الؤجفاق *الؤؾدثماعاث الأحىبُت : ًاصي كُام  الؤؾدثماعاث الأحىبُت في بلض ما بلى ػٍ

اصة في الُلب على العملاث الأحىبُت و هى في الؤؾدثماعي بها مما ًاصي الى بُع هظه الؤؾدثماعاث  صازل هظا البلض الى ػٍ

 هفـ الىكذ عغى عملت هظا البلض؛

ىاٌ مً صولت بلى ؤزغي و طلً بضفع كُمت الضًىن و فىاثض الؿىضاث و ؤعباح الأؾهم جخدىٌ الأم*صفع الفىاثض و الأباح : 

 و االإضًً في صولت ؤزغي؛بحن الضاثً في الضولت  اقخؿب الؤجف

*االإؿاعضاث الأحىبُت : جلضم اخضي الضوٌ الغىُت مؿاعضاث مالُت لبعٌ الضوٌ االإسخلفت و في هظه الحالت جدىٌ عملت 

 لت الثاهُت ؛الضولت الى عملت الضو 

 ٌؿخلؼم الؿفغ و الؤكامت في صولت احىبُت الحهىٌ على عملت احىبُت للإهفاق في هظه الضولت؛*هفلاث الؿفغ و الؿُاخت : 

ىُت الى عملت ازغي احىبُت والإهفاق على مؿخلؼماث  ل مً عملت وَ *اؾباب ازغي : هىان اؾباب ازغي جلض ي الخدىٍ

الشحً و الىلل و الخإمحن وغحرها مً الخضماث التي ًجب ان جضفع بالعملاث الأحىبُت اًًا هفلاث حعلُم االإبعىزحن مً 

 ع بلى حاهب هفلاث الجُىف االإخدالفت التي جلُم في صولت احىبُت.الُلاب الى صولت احىبُت ، ًجب ان جإزظ بعحن الؤعخبا
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اثف ؾىق الهغف الأحىبي 3  .وْ

ض ٧امل آ٫ قبِب،  ًلضم ؾىق الهغف الأحىبي مجمىعت مً الىْاثف الغثِؿُت ، هظهغ منها ماًلي :  (2011)صعٍ

ت الحؿاباث الضولُت االإترجبت  م هظا الؿىق حؿىٍ ُفت للؿىق، اط ًخم عً َغٍ ت االإضفىعاث الضولُت : وهي اهم وْ *حؿىٍ

ت  لاث الغؤؾمالي بمسخلف نىعا واللغوى و الؤؾدثماعاث هما على االإباصلاث الخجاعٍ مً ؾلع وزضماث، ايافت الى جدىٍ

لت ًدخاج الؿُاح الى العملاث الأحىبُت عىض الخىلل بح ت االإضفىعاث الخاعحُت بُغٍ ن البلضان االإسخلفت وجخم حؿىٍ

م الحلىق و الضًىن خُث ٌؿمذ بىلل اللىة الكغاثُت  غاف ، او عً َغٍ االإلاًًت التي كض جىىن زىاثُت او مخعضصة اَلأ

 مً صولت بلى ؤزغي مؿخسضمحن عضة وؾاثل والىمبُالاث، الؤعخماص االإؿدىضي، زُاباث الًمان.....بلخ؛

دىُم و االإىاػهت : ًلهض بها قغاء عملت مدضصة في ؾىق معحن عىضما ًىسفٌ ؾعغ الهغف لهظه العملت و بُعها في *الخ

 ، بمعنى جىخُض ؾعغ العملت في الؿىكحن؛ميان آزغ ًىىن ؾعغ نغفها ؤعلى بهضف الغبذ و االإىاػهت 

لهغف الأحىبي صون ان جخًمً هظه *الخغُُت : االإلهىص بها ججىب الخؿاثغ في ؾعغ الهغف للمخعاملحن في ؾىق ا

ل زمً العملت االإدلُت ؤو الهغف الأحىبي، واهما هى اجفاق على بُع و قغاء الهغف الأحىبي عً  العملُت حؿلُم او جدىٍ

ت في خحن ًىىن الدؿلُم االإبلغ مؿخلبلا على اؾاؽ زمً ًخفم علُه في الحاٌ بهضف خماًت  َغق البىىن الخجاعٍ

 جللباث ؾعغ الهغف .حن اهفؿهم مً االإخعامل

  ًالأحىبي : حؿعحر ؾعغ الهغفؤما ع 

٣خحن لدؿٗحر الٗملاث  :(42، نٟدت 2020)االإىمً،  هىا٥ َغٍ

 الدؿٗحر االإباقغ: هى ٖضص الىخضاث مً الٗملت الأحىبُت التي ًجب صٞٗها للخهى٫ ٖلى ٖملت مدلُت. -

ٖضص الىخضاث مً الٗملت االإدلُت التي ًجب صٞٗها للخهى٫ ٖلى ٖملت ؤحىبُت، ومٗٓم الضو٫ الدؿٗحر ٚحر االإباقغ: هى  -

٣ت الدؿٗحر الأزحرة بما ٞحها الجؼاثغ.  حؿخٗمل َغٍ

 ؤهمُت ؾعغ الهغف. 4

 ٌؿعى ؾٗغ الهغٝ بلى جد٤ُ٣ الأهضاٝ الا٢خهاصًت ال٩لُت االإخمثلت:

اث باالإٗنى  اث والؤًغاصاث.الخىاػن الخاعجي: جىاػن محزان االإضٞىٖ  الا٢خهاصي،ؤي الخىاػن بحن االإضٞىٖ

 الخىاػن الضازلي: ًخمثل بخد٤ُ٣ اؾخ٣غاع الأؾٗاع والأحىع والٗمالت ال٩املت.
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لى  ىدهغ الهضٝ الغثِس ي لؿُاؾت ؾٗغ الهغٝ في جد٤ُ٣ الاؾخ٣غاع لؿٗغ الهغٝ ٖملت ما م٣ابل الٗملاث الأزغي، وٖ وٍ

ىب ُٞه بلا ؤ م مً ؤن طل٪ ش ى مغٚ هه بُٗض االإىا٫ هٓغا لخًىٕ ؾٗغ الهغٝ للٗضًض مً االإدضصاث،وؤن ؾٗغ الهغٝ الغٚ

 .(17)ؾمحر ٞسغي، نٟدت قإهه في طل٪

 .العىامل االإازغة في ؾعغ الهغف5

-203، الهٟداث 2017)زًُغ و خمُضاجى، ًىحض ال٨ثحر مً الٗىامل التي جدضر ج٣لباث في ؤؾٗاع الهغٝ هظ٦غ مجها ما ًلي

204): 

، زانت في خالت ٖضم اجساط بحغاءاث ه٣ضًت ومالُت للخٟاّ ٖلى  - ًاصي الخضخم بلى اهسٟاى ٢ُمت الٗملت في ؾى١ الهغٝ

 الٗملت؛٢ُمت الٗملت االإغجٟٗت، ُٞخُلب الأمغ جسٌُٟ الٗملت في خالت الغ٧ىص ُٞاصي بلى اعجٟإ ٢ُمت 

اصة  - اصة خهُلت الضولت مً الهاصعاث والٟاثٌ في الخؿاب الجاعي ًاصًان بلى ػٍ الخٛحر في ٢ُمت الهاصعاث والىاعصاث: ػٍ

ىُت؛  الٗملاث الأحىبُت وجغا٦مها ُٞترجب ًٖ طل٪ حٛحر في ؾٗغ الهغٝ واعجٟإ في ٢ُمت الٗملت الىَ

م٨ً الخ - ا، وٍ ٗبحر ٖىه ب٣ؿمت بحمالي الهاصعاث والىاعصاث ٖلى بحمالي الىاجج االإدلي، صعحت اهٟخاح الضولت مً الخاعج ججاعٍ

اصة ما  ٩ٞلما ٧ان ج٩امل الضولت ٦بحرا م٘ الخاعج ٧لما اػصاصث صعحت الاهٟخاح، ٞالضو٫ الهىاُٖت جخمحز بضعحت اهٟخاح ٦بحرة، وٖ

؛  جخٗغى هظه الضو٫ لهضماث زاعحُت ُٞازغ طل٪ ٖلى ؾٗغ الهغٝ

غ اخخُاَاث ٦ - ٖاصة في ْل هٓام ؾٗغ الهغٝ  -بحرة مً الى٣ض الأحىبي ًم٨ً ؤن ًداٞٔ ٖلى اؾخ٣غاع ؤؾٗاع الهغٝ جىٞ

ؿاٖض ٖلى خماًخه مً الخضهىع، والتي ٢ض جيخج مً الهضماث الضازلُت والخاعحُت؛ -الثابذ   وَ

 جضزلاث الؿلُت الى٣ضًت في الؿى١ بُ٘ ؤو قغاء لضٖم ٢ُمت الٗملت؛ -

ضة الخ٣ُ٣ُت ًجظب عؤؽ االإا٫ الأحىبي وهظا ما ًاصي بلى اعجٟإ ٢ُمت الٗملت بؿبب الُلب ٖلحها، ؤما اعجٟإ مٗضلاث الٟاث -

ً ٖلى َلب الٗملت الأحىبُت وطل٪ الخهى٫ ٖلى ٖىاثض ؤ٦ثر في  في خا٫ اعجٟإ ؤؾٗاع الٟاثضة الضولُت ٞهظا ًدٟؼ االإؿدثمغٍ

 ت واهسٟاى ؾٗغ نغٝ الٗملت االإدلُت؛الأؾىا١ الضولُت، وبالخالي اعجٟإ ٢ُمت الٗملت الأحىبُ

ٌٗخبر الاؾخ٣غاع الأمني والؿُاس ي للضولت مً ؤهم الٗىامل االإازغة ٖلى اليكاٍ الا٢خهاصي، وؤًًا ٖضم وحىص مىار مىاؾب  -

 لاؾخ٣ُاب عئوؽ الأمىا٫ الأحىبُت. 

 *********الترجِباث االإعانغة لأهٓمت ؾعغ الهغف 

. ٢بل الخُغ١ بلى ؤهم الترجِباث االإ  ٗانغة لأهٓمت ؾٗغ الهغٝ لابض مً حٗغ٠ٍ هٓام ؾٗغ الهغٝ
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ت مً ال٣ىاٖض التي جدضص جضزل الؿلُاث الى٣ضًت في ؾى١ الهغٝ الأحىبي، وبالخالي ؾلى٥  هٓام ؾٗغ الهغٝ هى مجمىٖ

. هىا٥ ت واؾٗت حضا مً ؤهٓمت الهغٝ والتي ًخم جىػَٗها بحن: هٓام نغٝ زابذ، هٓام الهغٝ  ؾٗغ الهغٝ مجمىٖ

 (Lahrèche- Revil, 1999, p. 01)الىؾُِ، وهٓام نغٝ مغن. 

 جهيُٟاث ٖلماءهىا٥ ٖضة جهيُٟاث لأهٓمت الهغٝ والتي مً ؤهمها جهيُٟاث نىضو١ الى٣ض الضولي، بياٞت بلى 

 . Frenkel، بياٞت بلى جهيُٟاث Bulbulat et Otker- Robe, Reinhart and Rogoff, Lys, Ghoshا٢خهاصًحن،

 جهيُفاث نىضوق الىلض الضوليFMI :  غ ؾٗغ الهغٝ وج٣ُُض 1950مىظ ٖام ، وكغ نىضو١ الى٣ض الضولي ج٣غٍ

، وهى االإهضع الغثِس ي للمٗلىماث ًٖ ؤهٓمت ؾٗغ  . ؤؾٗاع الهغٝ ٌٗغٝ جهي٠ُ  (Abdelfettah , p. 13) الهغٝ

نىضو١ الى٣ض الضولي بإهه الخهي٠ُ الغؾمي ؤو الخهي٠ُ ال٣اهىوي، والظي ًُلب مً البلضان جدضًض هٓام ؾٗغ 

 (Lassana , 2009, p. 31) الهغٝ الظي جىُٟظه.

ًاء في نىضو١ الى٣ض الضولي.Jureجهي٠ُ  - داث البلضان اٖلأ  : الخهي٠ُ بد٨م ال٣اهىن االإغج٨ؼ ٖلى جهغٍ

ت ؤو االإُب٣ت ٞٗلُا ٖلى ؤعى الىا٢٘. Factoجهيُٟاث  - ُث، : الخهي٠ُ بد٨م الىا٢٘ وهي الىٓم االإلخىْ )مغٚ

 (2، م2013

٤ نىضو١ الى٣ض الضولي.ًىضح جُىع جهي٠ُ ؾٗغ الهغٝ خؿب جغجِباث وج٣ُُضاث ؾٗغ الهغ  :1الجضوٌ   ٝ وٞ

1950-1973 

- .  ٢ُمت زابخت لؿٗغ الهغٝ

 ؾٗغ نغٝ خ٣ُ٣ي، بسلاٝ الثابذ، ًُب٤ ٖلى حمُ٘ ؤو مٗٓم االإٗاملاث الضولُت. -

1974 

٩ي،  الخٟاّ - ٖلى ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا م٣اعهت ب )الضولاع الأمغٍ

ت مً الٗملاث، مخىؾِ ؾٗغ الهغٝ  الجىُه الؤؾترلُني، الٟغه٪ الٟغوس ي، ومجمىٖ

حن(.  لأهم ٖملاث الكغ٧اء الخجاعٍ

 لا ًخ٣لب ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا. -

1975-1978 

٩ي، الجىُه ًخ٣لب ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا م - ٣اعهت ب )الضولاع الأمغٍ

ج  ٣ُا الغاهض، البحزو الاؾباوي،هى مؼٍ ملت حىىب بٞغٍ الؤؾترلُني، الٟغه٪ الٟغوس ي، وٖ

 مً الٗملاث(.

 ؾٗغ الهغٝ لا ًخ٣لب يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا. -

1979-1982 

٩ي، الجىُه  - ًخ٣لب ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا م٣ابل )الضولاع الأمغٍ

٣ُا الغاهض، البحزو الؤؾترلُن ملت حىىب بٞغٍ ي، الٟغه٪ الٟغوس ي،الٗملت البرحٛالُت،وٖ

ت مً الٗملاث ؤو االإاقغاث(.  الاؾباوي، مجمىٖ

 ؾٗغ الهغٝ لا ًخ٣لب يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا. -
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1983-1996 

٩ي، الجىُه الؤؾترلُني والٟغه٪ الٟغوس ي، بالإياٞت بلى  - عبِ الؿٗغ بالضولاع الأمغٍ

 ٖملاث ؤزغي.

ت مً الٗملاث. -  مغوهت مدضوصة باليؿبت بلى ٖملت واخضة ؤو مجمىٖ

م  - ت مً االإاقغاث ؤو ٖملاث جيخهج الخٗىٍ ٣ا الإجمىٖ جغجِباث ؤ٦ثر مغوهت: مٗضلت وٞ

 االإضاع.

م خغ. -  حٗىٍ

1997-1998 

 الغبِ بٗملت مىخضة ؤو ؾلت مً الٗملاث. -

 مغوهت مدضوصة. -

م مضاع. -  حٗىٍ

م خغ. -  حٗىٍ

Source : (Abdelfettah , p. 13). 

ىُت ؤو الضولُت ُٞما ًخٗل٤ بؿُاؾت ؾٗغ الهغٝ )ؤو  في هظا الخهي٠ُ ًخم ٦ك٠ الى٣اب ًٖ هىاًا ووٖىص الؿلُاث الىَ

لان ًٖ هٓام ؾٗغ نغٝ مٗحن جخٗهض الؿلُاث بطا لؼم الأمغ باؾخسضام الؿُاؾت  الؿُاؾت الى٣ضًت(، ٖىضما ًخم اٖلؤ

ىص، وبظل٪ ًلٗب الخهي٠ُ ال٣اهىوي صوعا هاما في الخى٢ٗاث التي جدضص في خض طاتها قغوٍ  الى٣ضًت لإنضاع الىٓام االإىٖ

 ومهضا٢ُت ٢غاعاث الؿلُاث والخإزحر ٖلى ٢غاع الى٦لاء الا٢خهاصًحن.

َغٝ ٖلماء في الىا٢٘، جُىعث ؤهٓمت الخباص٫ التي ا٢ترخها نىضو١ الى٣ض الضولي بمغوع الى٢ذ ٞٓهغث جهيُٟاث مً 

 الا٢خهاص والتي جخمثل ؤؾاؾا في:

  جهيُفاثGhosh ( 1997وآزغون ؾىت:)  ٝفي صعاؾت هامت ًٖ الأصاء الا٢خهاصي ال٨لي لىٓم ؾٗغ الهغ

.  Ghoshاالإسخلٟت، اؾخسضم  لاهاث ال٣اهىهُت ومغا٢بت ؾلى٥ ؾٗغ الهغٝ وآزغون الخهي٠ُ ٖلى ؤؾاؽ ٧ل مً اٖلؤ

 ٞئاث جىضعج جدتها ؤهٓمت حؼثُت، الجضو٫ الخالي ًىضح هظه الأهٓمت. 3الهغٝ بلى  ٢ؿمذ ؤهٓمت ؾٗغ 

 :1997ؾىت  Ghoshجهي٠ُ ؤهٓمت الهغٝ ٫  :2الجضوٌ 

 ؤهٓمت زابخت

 الغبِ باليؿبت لٗملت واخضة. -1

 الغبِ بؿلت مً الٗملاث. -2

 الغبِ بؿلت مً الٗملاث م٘ ج٣لب زابذ. -3

 الغبِ بؿلت مً الٗملاث م٘ حٛحر مخ٣لب. -4

 ؤهٓمت وؾُُُت

 هٓام حٗاووي. -1

 هٓام ٖاثم م٘ جضزل ٦بحر مً َغٝ الؿلُت الى٣ضًت. -2

 مغهت م٘ الخدغ٥ صازل مضي مدضص مؿب٣ا. -3
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 ؤهٓمت خغة

م مضاع. -1  حٗىٍ

م ه٠ُٓ. -2  حٗىٍ

Source : ( Daly Sfia, 2007, p. 12) 

، صعؽ الازخلاٞاث البؿُُت بحن ؤهٓمت الهغٝ الثابذ 1990-1960صولت للٟترة  140وآزغون ُٖىت قملذ Ghosh اؾخسضم

وؤهٓمت الهغٝ االإٗىمت، صمج الخهي٠ُ ال٣اهىوي لهىضو١ الى٣ض الضولي م٘ جدلُل بخهاجي لؿلى٥ ؤؾٗاع الهغٝ وج٣لبها، 

، وبٗض ج٣لُو الازخلاٞاث ا 25ؤبغػة الضعاؾت   ,Daly Sfia, 2007 ) ٞئاث ؤؾاؾُت. 9لبؿُُت ويٗذ ٞئت مً ؤهٓمت الهغٝ

pp. 11-12) 

  جهيُفاثSturzenegger' وYeyati'-'Levy (1999:)  ٖلى ٨ٖـ الىهج الظي اؾخسضمهGhosh   وآزغون ججاهل

Lys   جماما الخهيُٟاث ال٣اهىهُت لهىضو١ الى٣ض الضولي. وه٨ظا خاو٫ االإالٟحن بوكاء جهي٠ُ بضًل لهىضو١ الى٣ض

، ؾلى٥ ج٣لبها وج٣لب الاخخُاَاث.  الضولي ٌٗخمض ٖلى الخدلُل الؤخهاجي ًبنى ٖلى ؤؾٗاع الهغٝ

ٞئاث لهظه  5هي٠ُ ًخ٩ىن مً ، وجىنل بلى ج2000-1974بلض للٟترة  184ُٖىت ٦بحرة م٩ىهت مً  Lysٌُٛي جهي٠ُ 

 الأهٓمت.

 1999لأهٓمت الهغٝ  Lysًىضح جهيُٟاث  :3الجضوٌ 

جللب حغحر ؾعغ الهغف  جللب ؾعغ الهغف الاؾمي  ؤهٓمت الهغف

 الاؾمي

جللب اخخُاَاث 

 الهغف

 ي٠ُٗ  ي٠ُٗ ي٠ُٗ هٓام ٚحر مدضص.

م الخغ.  ي٠ُٗ  ٖالي ٖالي هٓام الخٗىٍ

م ٚحر  هٓام الخٗىٍ

 ه٠ُٓ.

 ٖالي ٖالي  ٖالي 

هٓم الغبِ م٘ 

 الؼخ٠.

 ٖالي  ي٠ُٗ  ٖالي

 ٖالي  ي٠ُٗ  ي٠ُٗ هٓام زابذ.

Source : ( Daly Sfia, 2007, p. 13). 

  جهيُفاث Rienhart et Rogoff(2002:) ٢ضم Rienhart et Rogoff  جهيُٟا حضًضا بد٨م الىا٢٘، ٌكحر  2002ؾىت

م مً الخ٣ضم ال٨بحر في جهيُٟاث ؤؾٗاع الهغٝ بلا ؤهه ٚالبا ما حٗاوي البلضان مً هىباث  االإالٟان بلى ؤهه ٖلى الغٚ

مخ٨غعة مً ٖضم الاؾخ٣غاع والايُغاباث الا٢خهاصًت ال٩لُت مً مٗضلاث جضخم ٖالُت، والتي ًم٨ً ؤن جهاخبها 

. ٌكحر الباخثان بلى ؤن جهي٠ُ هٓم الهغٝ ؤمغ في ٚاًت الهٗىبت هٓغا اهسٟاياث ٦ بحرة ومخ٨غعة في ؾٗغ الهغٝ

. ت والبدث ًٖ م٣اًِـ ؤًٞل لؿُاؾت ؾٗغ الهغٝ  لخ٣لباث ؤؾٗاع الهغٝ ووحىص ؤؾٗاع الهغٝ االإىاػٍ

ت لأؾٗاع الهغٝ لُٗ  Rienhart et Rogoffبن الخهي٠ُ الظي ويٗه   153ىت م٩ىهت مً ٌٗخمض ٖلى بُاهاث قهغٍ

 لخىلُض ما ٌؿمى بالخهي٠ُ "الُبُعي" و٧اهذ مىهجُت الضعاؾت ٦ما ًلي:   2001-1946صولت حُٛي الٟترة 
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 الخد٤٣ مً اخخما٫ وحىص ؾى١ الهغٝ الأحىبي االإىاػي في ٧ل بلض مً بلضان الُٗىت االإضعوؾت. -

ت للخٛحر في ؾٗ -  غ الهغٝ الاؾمي.الاهخ٣ا٫ بلى جهي٠ُ بخهاجي ٌؿدىض بلى اليؿبت االإئىٍ

بحغاء م٣اعهت بحن الىخاثج االإخدهل ٖلحها واالإُُٗاث االإهغح بها مً ٢بل البلض، وفي الأزحر الخىنل بلى جهي٠ُ  -

م الى٠ُٓ،  م الؤججاهي) االإضاع(، الخٗىٍ ًخ٩ىن مً زمؿت ٞئاث هي: الىٓام الثابذ، مغوهت مدضوصة، الخٗىٍ

 الؼخ٠ الخغ.

 جهيُفاثRobe -Bubula et Otker  (2002:)  جبنى ؤهٓمت الهغٝ ٖىضRobe -Bubula et Otker  ٖلى الخدلُلاث

الؤخهاثُت، وطل٪ بضعاؾت ؾلى٥ ؾلؿلت مً ؤؾٗاع الهغٝ والاخخُاَاث، وجل٣ذ هظه الضعاؾت نٗىباث جخمثل في: 

لان ٖجها. باؾخسضام ال ً لٗضص ٦بحر مً البلضان والازخلاٝ في اٖلؤ غ البُاهاث ًٖ هظًً االإخٛحرً خدلُلاث مً ٖضم جىٞ

. " لازخباع ٞغيُت ازخٟاء الأهٓمت الىؾُُت وجدضًض الاججاه الٗام في الخدىلاث بلى ؤهٓمت الهغٝ  ؾلاؾل "ماع٧ىٝ

ًاء في نىضو١ الى٣ض الضولي، و٧اهذ ٞترة الضعاؾت مً  Bubula et Otker- Robeحُٛي صعاؾت  حمُ٘ البلضان اٖلأ

ٞئت مً هٓم ؾٗغ الهغٝ التي ًم٨ً ؤن ج٩ىن مجمٗت في  11جدلُلاتهم  . و٦كٟذ2001بلى صٌؿمبر  1990حاهٟي 

م٨ً جلخُهها في الجضو٫ الخالي: -Daly Sfia, 2007, pp. 15-16-17 ) ؤهٓمت ؾٗغ الهغٝ الثابذ واالإخىؾِ واالإغن. وٍ

18) 

 2002لأهٓمت الهغٝ لؿىت  Bubula et Otker- Robe: جهي٠ُ 4الجضو٫ 

 هٓام الهغٝ االإغن  هٓام الهغٝ الىؾُِ هٓام الهغٝ الثابذ

 الضولغة. -1

 الاجداص الى٣ضي. -2

 ٖملت ٢ُاصًت.  -3

 الغبِ باالإ٣اعهت م٘ ٖملت ؤزغي. -4

 عبِ م٣ابل ؾلت مً الٗملاث. -5

 عبِ م٘ وحىص ج٣لباث. -6

 الغبِ م٘ حٛحر ػاخ٠. -7

 الغبِ الؼاخ٠. -8

م االإىحه بك٩ل ٦بحر. -9  الخٗىٍ

م االإىحه الآزغ. -10  الخٗىٍ

 ٖاثم. -11

Source : ( Daly Sfia, 2007, p. 13) 
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  جغجِباث ؤهٓمت ؾعغ الهغف خؿب Frankel:  لى ؤؾاؽ هظا جخمثل ؤهٓمت ؾٗغ الهغٝ بحن الثابذ و الٗاثم وٖ

ؤهٓمت بضؤ مً الىٓام الأ٦ثر نغامت و الخ٣ضم هدى جغجِباث  9مٗٓم جغجِباث ؾٗغ الهغٝ في  االإبضؤ وي٘ ٞغاه٩ل

 مغهت بك٩ل متزاًض.

هى الىٓام الأ٦ثر حمىصا، وج٩ىن ُٞه الٗملت التي ًخم جضاولها مدلُا هي هٟـ  :Currency Unionالاجداص الىلضي -01

 غ٧اء، ولٗل ؤهم مثا٫ ٖلى طل٪ الاجداص الى٣ضي.الٗملت التي ًخم جضاولها صازل ؤهم الضو٫ االإجاوعة ؤو الك

ًضعى ؤخُاها "بالث٣ت في ػحاحت"، هظا الىٓام ًىضح الٗلا٢ت ال٣اهىهُت بحن الٗملت  :Currency Boardهُئت الىلض -02

ت االإخضاولت والاخخُاَي الأحىبي للبى٪ االإغ٦ؼي  ملت ؤو ؾلت مً الٗملاث الأحىبُت، وبحن ٦مُت الى٣ىص االإغ٦ؼٍ  االإدلُت وٖ

ٟغى بٌٗ ال٣ُىص ٖلى الؿلُاث التي جهضع الى٣ىص لًمان اخترام  مً حهت ؤزغي. ٌٗخبر هظا الالتزام مهما حضا وٍ

 الىاحباث االإٟغويت مً َغٝ ال٣اهىن.

ت، مثا٫ ٖلى :Truly Fixedؾعغ الهغف الثابذ خلا  -03 هى هٓام حامض جماما ل٨ً ٢ض ًخٛحر ٢لُلا هدُجت ْغوٝ ٢ىٍ

٣ُت. طل٪ الىٓام االإخب٘ في صو٫  ت االإالُت الؤٞغٍ  االإجمىٖ

"زابذ ول٨ً ٢ابل للخٗضًل" وجىا٤ٞ ٦ثحرا الىٓام الى٣ضي لبروجىن ووصػ :Adjustable Pegالغبِ اللابل للخعضًل -04

، 1971-1944زلا٫ ٞترة    %م٘ هامل جظبظب خى٫ مٗض٫ الخىاػن االإغ٦ؼي االإهغح به لهىضو١ الى٣ض الضولي) 

     %، 1993بلى  1979في الٟترة       %( وؤًًا م٩ُاهحزم الهغٝ الأوعوبي) 1973بلى ٚاًت    %زم 

 (.1998وصٌؿمبر  1993بحن ؤوث 

اصة ما ج٩ىن ُٞه البلضان  :Crawling Pegالغبِ الؼاخف -05 ٌٗخبر هظا الىٓام ؤ٢ل حمىص مً الأهٓمت الؿاب٣ت، وٖ

ها مىخٓما وج٩ىن ُٞه الؿلُاث مجبرة ٖلى مغاحٗت طاث الخضخم االإغجٟ٘. خُث ٩ًىن الخظبظب في ؾٗغ ن غٞ

٣ت مؿخ٣غة ؤو مدضوصا مً زلا٫ ؾلؿلت مخخالُت مً الخٛحراث ب٣ضع نٛحر وزابذ مً  هُا٢اث ومجالاث الخٛحر بُغٍ

ُا. الهضٝ مىه هى جد٤ُ٣ صعحت مُٗىت مً اؾخ٣غاع ؤؾٗاع الهغٝ والخٟاّ ٖلى الاؾخ٣غاع  الاهسٟاى ؤؾبىٖ

 ٣ىم الؿلُاث بىي٘ مٗض٫ ػخ٠ ؤ٢ل مً مٗض٫ الخضخم االإخى٢٘.الا٢خهاصي، لظل٪ ج

ًخم جدضًض ؾٗغ الهغٝ مً زلا٫ الغبِ بؿلت مغجخت مً الٗملاث الأحىبُت، بدُث ج٩ىن  الغبِ بؿلت عملاث: -06

ٖملاث عثِؿُت طاث م٩اهت بؾتراجُجُت في الخجاعة الضولُت، هظا الىٓام ٌٗخبر ؤ٦ثر مغوهت مً ؾاب٣ُه، بد٨م ؤن 

الى٣ضًت حؿخُُ٘ الخد٨م في جغحُداث مسخل٠ الٗملاث التي ج٩ىن ٖمىما مخبٗت بك٩ل ؾغي، باؾخثىاء  الؿلُاث

 الضو٫ التي جغبِ ٖملاتها بؿلت خ٣ى١ السخب الخانت.
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جخٗهض الؿلُاث الى٣ضًت بالخضزل ٖىضما ًخٗضي ؾٗغ :Target Zone or Bandاالإىاَم ؤو الىُاكاث االإؿتهضفت -07

الهغٝ حاهبي هىامل الخٗاص٫ االإغ٦ؼي، ٖلى ؾبُل االإثا٫ آلُت ؾٗغ الهغٝ في الىٓام الى٣ضي الأوعوبي التي 

ت مً الضو٫ الأوعوبُت بدهغ ٖملاتها يمً هُا١ 1999بلى ٚاًت  1979جإؾؿذ في ٖام  ، والتي ٢ام بمىحبها مجمىٖ

بط ج٩ىن االإى٣ُت االإؿتهضٞت ي٣ُت بما ُٞه ال٨ٟاًت الإى٘ الاهدغاٝ في الٗملت بك٩ل ٦بحر. .      %مدضوص 

ومثا٫ ٖلى    %بُبُٗت الخا٫ بطا ٧ان الىُا١ ي٣ُا بما ُٞه ال٨ٟاًت ج٣ترب االإى٣ُت االإؿتهضٞت مً مٗض٫ زابذ 

بدُث لا ًؼا٫ هظا    %ظب طل٪ االإى٣ُت االإؿتهضٞت في ْل هٓام بغوجً ووصػ والتي لا ًخٗضي ٞحها هامل الخظب

 الخٗغ٠ٍ الغؾمي للغبِ الثابذ.

م االإىحه)االإضاع( -08 ٟه ٖلى ؤهه اؾخٗضاص  :Managed Floatالخعىٍ خم حٗغٍ م ال٣ظع" وٍ ٌٗغٝ ؤًًا باؾم "الخٗىٍ

٩ًىن ؾٗغ  1الؿلُاث للخضزل في ؾى١ الهغٝ الأحىبي و٢ذ الخاحت. خُث ٧لما ا٢تربذ ؤؾٗاع الهغٝ بلى 

٩ًىن ؾٗغ الهغٝ ٖاثما، ٞخخضزل الؿلُاث في ؾى١ الهغٝ خٟاْا ٖلى  0طا ا٢ترب بلى الهغٝ زابذ ؤما ب

 ؤهضاٝ ؾُاؾتها الا٢خهاصًت.

م الحغ -09 لا ًخضزل البى٪ االإغ٦ؼي في ؾى١ الهغٝ الأحىبي. بدُث جسً٘ ال٣ُمت الخاعحُت  :Free Floatالخعىٍ

 (Jeffrey A, 1999, pp. 2-3-4) للٗملت بلى ٢اهىن الٗغى والُلب في الؿى١.
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 الـــمدىع الثالث

 بصاعة مساَغ الهغف الأحىبي

 

 الترجِباث االإعانغة لأهٓمت ؾعغ الهغفؤولا : 

 جهيُف ؤهٓمت الهغفزاهُا : 
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 مدىع الثالثـــال

 بصاعة مساَغ الهغٝ الأحىبي

 الترجِباث االإعانغة لأهٓمت ؾعغ الهغفؤولا : 

 .  ٢بل الخُغ١ بلى ؤهم الترجِباث االإٗانغة لأهٓمت ؾٗغ الهغٝ لابض مً حٗغ٠ٍ هٓام ؾٗغ الهغٝ

ت مً ال٣ىاٖض التي جدضص جضزل الؿلُاث الى٣ضًت في ؾى١ الهغٝ الأحىبي، وبالخالي ؾلى٥  هٓام ؾٗغ الهغٝ هى مجمىٖ

. هىا٥ ت واؾٗت حضا مً ؤهٓمت الهغٝ والتي ًخم جىػَٗها بحن: هٓام نغٝ زابذ، هٓام الهغٝ  ؾٗغ الهغٝ مجمىٖ

 (Lahrèche- Revil, 1999, p. 01)الىؾُِ، وهٓام نغٝ مغن. 

 ُٟاث ٖلماءهىا٥ ٖضة جهيُٟاث لأهٓمت الهغٝ والتي مً ؤهمها جهيُٟاث نىضو١ الى٣ض الضولي، بياٞت بلى جهي

 . Frenkel، بياٞت بلى جهيُٟاث Bulbulat et Otker- Robe, Reinhart and Rogoff, Lys, Ghoshا٢خهاصًحن،

 جهيُفاث نىضوق الىلض الضوليFMI :  غ ؾٗغ الهغٝ وج٣ُُض 1950مىظ ٖام ، وكغ نىضو١ الى٣ض الضولي ج٣غٍ

، وهى االإهضع الغثِس ي للمٗلىماث ًٖ ؤهٓمت ؾٗغ ال .ؤؾٗاع الهغٝ ٌٗغٝ جهي٠ُ  (Abdelfettah , p. 13) هغٝ

نىضو١ الى٣ض الضولي بإهه الخهي٠ُ الغؾمي ؤو الخهي٠ُ ال٣اهىوي، والظي ًُلب مً البلضان جدضًض هٓام ؾٗغ 

 (Lassana , 2009, p. 31) الهغٝ الظي جىُٟظه.

ًاء في نىضو١ الى٣ض الضولي.Jureجهي٠ُ  - داث البلضان اٖلأ  : الخهي٠ُ بد٨م ال٣اهىن االإغج٨ؼ ٖلى جهغٍ

ت ؤو االإُب٣ت ٞٗلُا ٖلى ؤعى الىا٢٘. Factoجهيُٟاث  - ُث، : الخهي٠ُ بد٨م الىا٢٘ وهي الىٓم االإلخىْ )مغٚ

 (2، م2013

 ٤ نىضو١ الى٣ض الضولي.ًىضح جُىع جهي٠ُ ؾٗغ الهغٝ خؿب جغجِباث وج٣ُُضاث ؾٗغ الهغٝ وٞ :1الجضوٌ 

1950-1973 

- .  ٢ُمت زابخت لؿٗغ الهغٝ

 ؾٗغ نغٝ خ٣ُ٣ي، بسلاٝ الثابذ، ًُب٤ ٖلى حمُ٘ ؤو مٗٓم االإٗاملاث الضولُت. -

1974 

٩ي،  الخٟاّ - ٖلى ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا م٣اعهت ب )الضولاع الأمغٍ

ت مً الٗملاث، مخىؾِ ؾٗغ الهغٝ  الجىُه الؤؾترلُني، الٟغه٪ الٟغوس ي، ومجمىٖ

حن(.  لأهم ٖملاث الكغ٧اء الخجاعٍ

 لا ًخ٣لب ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا. -

1975-1978 

٩ي، الجىُه ًخ٣لب ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا م - ٣اعهت ب )الضولاع الأمغٍ

ج  ٣ُا الغاهض، البحزو الاؾباوي،هى مؼٍ ملت حىىب بٞغٍ الؤؾترلُني، الٟغه٪ الٟغوس ي، وٖ

 مً الٗملاث(.

 ؾٗغ الهغٝ لا ًخ٣لب يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا. -
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1979-1982 

٩ي، الجىُه  - ًخ٣لب ؾٗغ الهغٝ يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا م٣ابل )الضولاع الأمغٍ

٣ُا الغاهض، البحزو  ملت حىىب بٞغٍ الؤؾترلُني، الٟغه٪ الٟغوس ي،الٗملت البرحٛالُت،وٖ

ت مً الٗملاث ؤو االإاقغاث(.  الاؾباوي، مجمىٖ

 ؾٗغ الهغٝ لا ًخ٣لب يمً هىامل ي٣ُت وؿبُا. -

1983-1996 

٩ي، الجىُه الؤؾترلُني والٟغه٪ الٟغوس ي، بالإياٞت بلى عبِ الؿٗغ بالض - ولاع الأمغٍ

 ٖملاث ؤزغي.

ت مً الٗملاث. -  مغوهت مدضوصة باليؿبت بلى ٖملت واخضة ؤو مجمىٖ

م  - ت مً االإاقغاث ؤو ٖملاث جيخهج الخٗىٍ ٣ا الإجمىٖ جغجِباث ؤ٦ثر مغوهت: مٗضلت وٞ

 االإضاع.

م خغ. -  حٗىٍ

1997-1998 

 الغبِ بٗملت مىخضة ؤو ؾلت مً الٗملاث. -

 مغوهت مدضوصة. -

م مضاع. -  حٗىٍ

م خغ. -  حٗىٍ

Source : (Abdelfettah , p. 13). 

ىُت ؤو الضولُت ُٞما ًخٗل٤ بؿُاؾت ؾٗغ الهغٝ )ؤو  في هظا الخهي٠ُ ًخم ٦ك٠ الى٣اب ًٖ هىاًا ووٖىص الؿلُاث الىَ

لان ًٖ هٓام ؾٗغ نغٝ مٗحن جخٗهض الؿلُاث بطا لؼم الأمغ باؾخسضام الؿُاؾت الؿُاؾت  الى٣ضًت(، ٖىضما ًخم اٖلؤ

ىص، وبظل٪ ًلٗب الخهي٠ُ ال٣اهىوي صوعا هاما في الخى٢ٗاث التي جدضص في خض طاتها قغوٍ  الى٣ضًت لإنضاع الىٓام االإىٖ

 خهاصًحن.ومهضا٢ُت ٢غاعاث الؿلُاث والخإزحر ٖلى ٢غاع الى٦لاء الا٢

في الىا٢٘، جُىعث ؤهٓمت الخباص٫ التي ا٢ترخها نىضو١ الى٣ض الضولي بمغوع الى٢ذ ٞٓهغث جهيُٟاث مً َغٝ ٖلماء 

 الا٢خهاص والتي جخمثل ؤؾاؾا في:

  جهيُفاثGhosh ( 1997وآزغون ؾىت:)  ٝفي صعاؾت هامت ًٖ الأصاء الا٢خهاصي ال٨لي لىٓم ؾٗغ الهغ

.  Ghoshاالإسخلٟت، اؾخسضم  لاهاث ال٣اهىهُت ومغا٢بت ؾلى٥ ؾٗغ الهغٝ وآزغون الخهي٠ُ ٖلى ؤؾاؽ ٧ل مً اٖلؤ

 ٞئاث جىضعج جدتها ؤهٓمت حؼثُت، الجضو٫ الخالي ًىضح هظه الأهٓمت. ٢3ؿمذ ؤهٓمت ؾٗغ الهغٝ بلى 

 :1997ؾىت  Ghoshجهي٠ُ ؤهٓمت الهغٝ ٫  :2الجضوٌ 
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 ؤهٓمت زابخت

 الغبِ باليؿبت لٗملت واخضة. -5

 ؿلت مً الٗملاث.الغبِ ب -6

 الغبِ بؿلت مً الٗملاث م٘ ج٣لب زابذ. -7

 الغبِ بؿلت مً الٗملاث م٘ حٛحر مخ٣لب. -8

 ؤهٓمت وؾُُُت

 هٓام حٗاووي. -4

 هٓام ٖاثم م٘ جضزل ٦بحر مً َغٝ الؿلُت الى٣ضًت. -5

 مغهت م٘ الخدغ٥ صازل مضي مدضص مؿب٣ا. -6

 ؤهٓمت خغة

م مضاع. -3  حٗىٍ

م ه٠ُٓ. -4  حٗىٍ

Source : ( Daly Sfia, 2007, p. 12) 

، صعؽ الازخلاٞاث البؿُُت بحن ؤهٓمت الهغٝ الثابذ 1990-1960صولت للٟترة  140وآزغون ُٖىت قملذ Ghosh اؾخسضم

، صمج الخهي٠ُ ال٣اهىوي لهىضو١ الى٣ض الضولي م٘ جدلُل بخهاجي لؿلى٥ ؤؾٗاع الهغٝ وج٣لبها، وؤهٓمت الهغٝ االإٗىمت

، وبٗض ج٣لُو الازخلاٞاث البؿُُت ويٗذ  25ؤبغػة الضعاؾت   ,Daly Sfia, 2007 ) ٞئاث ؤؾاؾُت. 9ٞئت مً ؤهٓمت الهغٝ

pp. 11-12) 

  جهيُفاثgger' SturzeneوYeyati'-'Levy (1999:)  ٖلى ٨ٖـ الىهج الظي اؾخسضمهGhosh   وآزغون ججاهل

Lys   جماما الخهيُٟاث ال٣اهىهُت لهىضو١ الى٣ض الضولي. وه٨ظا خاو٫ االإالٟحن بوكاء جهي٠ُ بضًل لهىضو١ الى٣ض

، ؾلى٥ ج٣لبها وج٣لب الاخخُاَاث.  الضولي ٌٗخمض ٖلى الخدلُل الؤخهاجي ًبنى ٖلى ؤؾٗاع الهغٝ

ٞئاث لهظه  5هي٠ُ ًخ٩ىن مً ، وجىنل بلى ج2000-1974بلض للٟترة  184ُٖىت ٦بحرة م٩ىهت مً  Lysٌُٛي جهي٠ُ 

 الأهٓمت.

 1999لأهٓمت الهغٝ  Lysًىضح جهيُٟاث  :3الجضوٌ 

جللب حغحر ؾعغ الهغف  جللب ؾعغ الهغف الاؾمي  ؤهٓمت الهغف

 الاؾمي

جللب اخخُاَاث 

 الهغف

 ي٠ُٗ  ي٠ُٗ ي٠ُٗ هٓام ٚحر مدضص.

م الخغ.  ي٠ُٗ  ٖالي ٖالي هٓام الخٗىٍ

م ٚحر  هٓام الخٗىٍ

 ه٠ُٓ.

 ٖالي ٖالي  ٖالي 

هٓم الغبِ م٘ 

 الؼخ٠.

 ٖالي  ي٠ُٗ  ٖالي
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 ٖالي  ي٠ُٗ  ي٠ُٗ هٓام زابذ.

Source : ( Daly Sfia, 2007, p. 13). 

  جهيُفاث Rienhart et Rogoff(2002:) ٢ضم Rienhart et Rogoff  جهيُٟا حضًضا بد٨م الىا٢٘، ٌكحر  2002ؾىت

م مً الخ٣ضم ال٨بحر في جهيُٟاث ؤؾٗاع الهغٝ بلا ؤهه ٚالبا ما حٗاوي البلضان مً هىباث  االإالٟان بلى ؤهه ٖلى الغٚ

مخ٨غعة مً ٖضم الاؾخ٣غاع والايُغاباث الا٢خهاصًت ال٩لُت مً مٗضلاث جضخم ٖالُت، والتي ًم٨ً ؤن جهاخبها 

. ٌكحر الباخثان بلى ؤن جهي٠ُ هٓم الهغٝ ؤمغ في ٚاًت الهٗىبت هٓغا اهسٟاياث ٦ بحرة ومخ٨غعة في ؾٗغ الهغٝ

. ت والبدث ًٖ م٣اًِـ ؤًٞل لؿُاؾت ؾٗغ الهغٝ  لخ٣لباث ؤؾٗاع الهغٝ ووحىص ؤؾٗاع الهغٝ االإىاػٍ

ت لأؾٗاع الهغٝ لُٗ  Rienhart et Rogoffبن الخهي٠ُ الظي ويٗه   153ىت م٩ىهت مً ٌٗخمض ٖلى بُاهاث قهغٍ

 لخىلُض ما ٌؿمى بالخهي٠ُ "الُبُعي" و٧اهذ مىهجُت الضعاؾت ٦ما ًلي:   2001-1946صولت حُٛي الٟترة 

 الخد٤٣ مً اخخما٫ وحىص ؾى١ الهغٝ الأحىبي االإىاػي في ٧ل بلض مً بلضان الُٗىت االإضعوؾت. -

ت للخٛحر في -  ؾٗغ الهغٝ الاؾمي. الاهخ٣ا٫ بلى جهي٠ُ بخهاجي ٌؿدىض بلى اليؿبت االإئىٍ

بحغاء م٣اعهت بحن الىخاثج االإخدهل ٖلحها واالإُُٗاث االإهغح بها مً ٢بل البلض، وفي الأزحر الخىنل بلى جهي٠ُ  -

م الى٠ُٓ،  م الؤججاهي) االإضاع(، الخٗىٍ ًخ٩ىن مً زمؿت ٞئاث هي: الىٓام الثابذ، مغوهت مدضوصة، الخٗىٍ

 الؼخ٠ الخغ.

 جهيُفاثeRob -Bubula et Otker  (2002:)  جبنى ؤهٓمت الهغٝ ٖىضRobe -Bubula et Otker  ٖلى الخدلُلاث

الؤخهاثُت، وطل٪ بضعاؾت ؾلى٥ ؾلؿلت مً ؤؾٗاع الهغٝ والاخخُاَاث، وجل٣ذ هظه الضعاؾت نٗىباث جخمثل في: 

لان ٖجها. باؾخسضام ً لٗضص ٦بحر مً البلضان والازخلاٝ في اٖلؤ غ البُاهاث ًٖ هظًً االإخٛحرً الخدلُلاث مً  ٖضم جىٞ

. " لازخباع ٞغيُت ازخٟاء الأهٓمت الىؾُُت وجدضًض الاججاه الٗام في الخدىلاث بلى ؤهٓمت الهغٝ  ؾلاؾل "ماع٧ىٝ

ًاء في نىضو١ الى٣ض الضولي، و٧اهذ ٞترة الضعاؾت مً  Bubula et Otker- Robeحُٛي صعاؾت  حمُ٘ البلضان اٖلأ

ٞئت مً هٓم ؾٗغ الهغٝ التي ًم٨ً ؤن ج٩ىن مجمٗت في  11جدلُلاتهم  . و٦كٟذ2001بلى صٌؿمبر  1990حاهٟي 

م٨ً جلخُهها في الجضو٫ الخالي: -Daly Sfia, 2007, pp. 15-16-17 ) ؤهٓمت ؾٗغ الهغٝ الثابذ واالإخىؾِ واالإغن. وٍ

18) 

 2002الهغٝ لؿىت  لأهٓمت Bubula et Otker- Robe: جهي٠ُ 4الجضو٫ 

 هٓام الهغٝ االإغن  هٓام الهغٝ الىؾُِ هٓام الهغٝ الثابذ

م -21 الغبِ باالإ٣اعهت م٘ ٖملت ؤزغي. -15 الضولغة. -12  االإىحه الآزغ. الخٗىٍ



67 
 

 الاجداص الى٣ضي. -13

 ٖملت ٢ُاصًت.  -14

 عبِ م٣ابل ؾلت مً الٗملاث. -16

 عبِ م٘ وحىص ج٣لباث. -17

 الغبِ م٘ حٛحر ػاخ٠. -18

 الغبِ الؼاخ٠. -19

م االإىحه بك٩ل ٦بحر. -20  الخٗىٍ

 ٖاثم. -22

Source : ( Daly Sfia, 2007, p. 13) 

  جغجِباث ؤهٓمت ؾعغ الهغف خؿب Frankel:  لى ؤؾاؽ هظا جخمثل ؤهٓمت ؾٗغ الهغٝ بحن الثابذ و الٗاثم وٖ

ؤهٓمت بضؤ مً الىٓام الأ٦ثر نغامت و الخ٣ضم هدى جغجِباث  9مٗٓم جغجِباث ؾٗغ الهغٝ في  االإبضؤ وي٘ ٞغاه٩ل

 مغهت بك٩ل متزاًض.

هى الىٓام الأ٦ثر حمىصا، وج٩ىن ُٞه الٗملت التي ًخم جضاولها مدلُا هي هٟـ  :Currency Unionالاجداص الىلضي -10

 الٗملت التي ًخم جضاولها صازل ؤهم الضو٫ االإجاوعة ؤو الكغ٧اء، ولٗل ؤهم مثا٫ ٖلى طل٪ الاجداص الى٣ضي.

ىهُت بحن الٗملت ًضعى ؤخُاها "بالث٣ت في ػحاحت"، هظا الىٓام ًىضح الٗلا٢ت ال٣اه :Currency Boardهُئت الىلض -11

ت االإخضاولت والاخخُاَي الأحىبي للبى٪ االإغ٦ؼي  ملت ؤو ؾلت مً الٗملاث الأحىبُت، وبحن ٦مُت الى٣ىص االإغ٦ؼٍ االإدلُت وٖ

ٟغى بٌٗ ال٣ُىص ٖلى الؿلُاث التي جهضع الى٣ىص لًمان اخترام  مً حهت ؤزغي. ٌٗخبر هظا الالتزام مهما حضا وٍ

 هىن.الىاحباث االإٟغويت مً َغٝ ال٣ا

ت، مثا٫ ٖلى :Truly Fixedؾعغ الهغف الثابذ خلا  -12 هى هٓام حامض جماما ل٨ً ٢ض ًخٛحر ٢لُلا هدُجت ْغوٝ ٢ىٍ

٣ُت. ت االإالُت الؤٞغٍ  طل٪ الىٓام االإخب٘ في صو٫ االإجمىٖ

"زابذ ول٨ً ٢ابل للخٗضًل" وجىا٤ٞ ٦ثحرا الىٓام الى٣ضي لبروجىن ووصػ :Adjustable Pegالغبِ اللابل للخعضًل -13

، 1971-1944زلا٫ ٞترة    %٘ هامل جظبظب خى٫ مٗض٫ الخىاػن االإغ٦ؼي االإهغح به لهىضو١ الى٣ض الضولي) م

     %، 1993بلى  1979في الٟترة       %( وؤًًا م٩ُاهحزم الهغٝ الأوعوبي) 1973بلى ٚاًت    %زم 

 (.1998وصٌؿمبر  1993بحن ؤوث 

اصة ما ج٩ىن ُٞه البلضان  :Crawling Pegالغبِ الؼاخف -14 ٌٗخبر هظا الىٓام ؤ٢ل حمىص مً الأهٓمت الؿاب٣ت، وٖ

ها مىخٓما وج٩ىن ُٞه الؿلُاث مجبرة ٖلى مغاحٗت  طاث الخضخم االإغجٟ٘. خُث ٩ًىن الخظبظب في ؾٗغ نغٞ

٣ت مؿخ٣غة ؤو مدضوصا مً زلا٫ ؾلؿلت مخخالُت مً الخٛحراث ب٣ضع نٛحر و  زابذ مً هُا٢اث ومجالاث الخٛحر بُغٍ
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ُا. الهضٝ مىه هى جد٤ُ٣ صعحت مُٗىت مً اؾخ٣غاع ؤؾٗاع الهغٝ والخٟاّ ٖلى الاؾخ٣غاع  الاهسٟاى ؤؾبىٖ

 الا٢خهاصي، لظل٪ ج٣ىم الؿلُاث بىي٘ مٗض٫ ػخ٠ ؤ٢ل مً مٗض٫ الخضخم االإخى٢٘.

بدُث ج٩ىن ًخم جدضًض ؾٗغ الهغٝ مً زلا٫ الغبِ بؿلت مغجخت مً الٗملاث الأحىبُت،  الغبِ بؿلت عملاث: -15

ٖملاث عثِؿُت طاث م٩اهت بؾتراجُجُت في الخجاعة الضولُت، هظا الىٓام ٌٗخبر ؤ٦ثر مغوهت مً ؾاب٣ُه، بد٨م ؤن 

الؿلُاث الى٣ضًت حؿخُُ٘ الخد٨م في جغحُداث مسخل٠ الٗملاث التي ج٩ىن ٖمىما مخبٗت بك٩ل ؾغي، باؾخثىاء 

 الضو٫ التي جغبِ ٖملاتها بؿلت خ٣ى١ السخب الخانت.

جخٗهض الؿلُاث الى٣ضًت بالخضزل ٖىضما ًخٗضي ؾٗغ :Target Zone or Bandاالإىاَم ؤو الىُاكاث االإؿتهضفت -16

الهغٝ حاهبي هىامل الخٗاص٫ االإغ٦ؼي، ٖلى ؾبُل االإثا٫ آلُت ؾٗغ الهغٝ في الىٓام الى٣ضي الأوعوبي التي 

ت مً الض1999بلى ٚاًت  1979جإؾؿذ في ٖام  و٫ الأوعوبُت بدهغ ٖملاتها يمً هُا١ ، والتي ٢ام بمىحبها مجمىٖ

. بط ج٩ىن االإى٣ُت االإؿتهضٞت ي٣ُت بما ُٞه ال٨ٟاًت الإى٘ الاهدغاٝ في الٗملت بك٩ل ٦بحر.      %مدضوص 

ومثا٫ ٖلى    %بُبُٗت الخا٫ بطا ٧ان الىُا١ ي٣ُا بما ُٞه ال٨ٟاًت ج٣ترب االإى٣ُت االإؿتهضٞت مً مٗض٫ زابذ 

بدُث لا ًؼا٫ هظا    %ْل هٓام بغوجً ووصػ والتي لا ًخٗضي ٞحها هامل الخظبظب طل٪ االإى٣ُت االإؿتهضٞت في 

 الخٗغ٠ٍ الغؾمي للغبِ الثابذ.

م االإىحه)االإضاع( -17 ٟه ٖلى ؤهه اؾخٗضاص  :Managed Floatالخعىٍ خم حٗغٍ م ال٣ظع" وٍ ٌٗغٝ ؤًًا باؾم "الخٗىٍ

٩ًىن ؾٗغ  ٢1تربذ ؤؾٗاع الهغٝ بلى الؿلُاث للخضزل في ؾى١ الهغٝ الأحىبي و٢ذ الخاحت. خُث ٧لما ا

٩ًىن ؾٗغ الهغٝ ٖاثما، ٞخخضزل الؿلُاث في ؾى١ الهغٝ خٟاْا ٖلى  0الهغٝ زابذ ؤما بطا ا٢ترب بلى 

 ؤهضاٝ ؾُاؾتها الا٢خهاصًت.

م الحغ -18 جسً٘ ال٣ُمت الخاعحُت  لا ًخضزل البى٪ االإغ٦ؼي في ؾى١ الهغٝ الأحىبي. بدُث :Free Floatالخعىٍ

 (Jeffrey A, 1999, pp. 2-3-4) للٗملت بلى ٢اهىن الٗغى والُلب في الؿى١.
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ت عامت عً محزان االإضفىعاثمفاهُم ؤولا :   وزلفُت هٓغٍ

اث الخىاػن زاهُا :   لــ محزان االإضفىعاث هٓغٍ
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 مدىع الغابعــــال

 محزان االإضفىعاث

 جمهُض: 

ني ٖلى الؤ٢خهاص الٗالمي وبال٨ٗـ، ل٩ىهه السجل الظي  اث الىاٞظة التي ًُل مجها الؤ٢خهاص الىَ ٌٗضّ محزان االإضٞىٖ

ني بالإ٢خهاص الٗالمي بٗلا٢اث جباصلُت جؼصوج ٞحها الضاثيُت و  جضعج ُٞه ٧ل الٗملُاث الؤ٢خهاصًت التي بغبِ الؤ٢خهاص الىَ

اث باهمُت بالٛت ٖلى مؿخىي الخدلُل  ؿخإزغ محزان االإضٞىٖ االإضًىهُت وجخًمً خغ٦ت اهخ٣ا٫ الؿل٘ والخضماث و عاؽ االإا٫، وَ

٢ىة الا٢خهاص ا٢خهاصي لاي صولت ل٩ىهه ٨ٌٗـ صعحت الخضازل الا٢خهاص االإدلي بالا٢خهاص الٗالمي، ٦ما ٨ٌٗـ ه٩ُل اهخاج و 

ني و٢ضعجه الخىاٞؿُت ومضي اؾخجابخه لخُىع ٢ىي اهخاج صولُا.  الىَ

ف محزان مضفىعاث:  حعغٍ

اث بُان ٌسجل ٢ُمت الخ٣ى١ والضًىن الىاقئت بحن صولت مُٗىت والٗالم الخاعجي هدُجت ٢ُام حمُ٘ اهىإ  - محزان االإضٞىٖ

 لضولت واالإ٣ُمحن في الخاعج زلا٫ ٞترة مُٗىت اج٣ٟىا ٖل جدضًضها بؿىت.االإباصلاث الا٢خهاصًت التي جيكإ بحن االإ٣ُمحن في هظه ا

بُان جىي٘ ُٞه االإٗاملاث الا٢خهاصًت في ق٩ل خ٣ى١ وصًىن بحن الاشخام االإ٣ُمحن في الضولت و الاشخام االإ٣ُمحن في  -

 صولت ازغي زلا٫ مضة ؾىت.

حر االإ٣ُمحن - ٤ هٓام ال٣ُض االإؼصوج :االإضًً هى بُان اخهاجي ًلخو االإٗاملاث بحن االإ٣ُمحن وٚ ، ٌسجل ٧ل االإٗاملاث وٞ

 والضاثً، خُث ٩ًىن مجمىٕ ال٣ُىص الضاثىت ٌؿاوي مجمىٕ ٢ُىص االإضًىت زلا٫ مضة ؾىت.

 :ًخضح لىا مً الخٗاع٠ٍ ما ًلي 

  اث ٖلى االإٗاملاث ا٢خهاصًت ؾىاء جىلض ٖجها خ٣ى٢ا للم٣ُمحن لضي ٚحر االإ٣ُمحن او هخج ًىهب اهخمام محزان االإضٞىٖ

ٖجها خ٣ى١ لٛحر االإ٣ُمحن ًخٗحن ٖلى االإ٣ُمحن ؤصائها، اما االإٗاملاث ا٢خهاصًت الضازلُت بحن االإ٣ُمحن ٖلى ا٢لُم هٟـ 

اث؛  الضولت ٞلا ًخم حسجُلها في محزان االإضٞىٖ

 ًُل٤ ٖلُه  الجاهب الضاثً: الجاهب الظي ج٣ُض ُٞه االإٗاملاث التي جإحي للبلض بةًغاصاث مً الٗالم الخاعجي و هى ما

 اًًا حاهب الاًغاصاث او االإخدهلاث؛
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  اث للٗالم الخاعجي و هى ما الجاهب االإضًً: وهى الجاهب الظي ج٣ُض ُٞه االإٗاملاث التي ج٣خط ي ٢ُام البلض بمضٞىٖ

اث او االإهغوٞاث؛   ًُل٤ ٖلُه حاهب االإضٞىٖ

 ولت وطل٪ ٌٗني ان الاشخام الظًً ٣ًُمىن االإ٣ُم و ٚحر االإ٣ُم: ٌٗخبر االإىاَىىن هم االإ٣ُمىن ٖاصة ٖلى ا٢لُم الض

لى ال٨ٗـ، ٞةن الؤ٢امت  ما٢خا او ٖغيا ٖلى اعى الضولت مً الؿاثدحن، مً الاحاهب لا ٌٗخبرون مً االإىاَىىن وٖ

ىُت ولظل٪ لا ٌٗخبر اًٖاء البٗثاث الضعاؾُت او  ٘ ٖجهم نٟت الىَ ىُحن زاعج صولتهم لا جغٞ الٗاعيت للىَ

م وحىصه ً م٣ُمىن في الضولت االإخىاحضون ٞحها اط اجهم ًسًٗىن لخىحُه و ع٢ابت الضبلىماؾُحن عٚ م زاعج الىَ

ضتهم؛  الضولت التي اوٞ

  اث و مالا الؤ٢امت ولِؿذ الجيؿُت هي االإُٗاع الظي ٌٗى٫ ٖلُه للخٟغ٢ت بحن ما ٌٗخبر صولُا ُٞضعج في محزان االإضٞىٖ

 ٌٗخبر ٦ظل٪ ٞلا ًضعج ُٞه؛

  جخٗل٤ بمىيىٕ الا٢امت هىضخها ٦ما ًاحي:هىا٥ اؾخثىاءاث وخالاث زانت 

. باليؿبت للُلاب الظًً ًخىحهىن للخاعج بٛغى اجمام الضعاؾت الإضة جخجاوػ الؿىت، ٌٗضون م٣ُمحن باليؿبت للإ٢لُم الظي 

جهم، ل٨ً في خا٫  ٢ضمىا مىه لأن ٚغى حُٛحر الا٢لُم ٧ان ما٢خا وبالخالي ٞمغ٦ؼ مهلختهم الا٢خهاصًت ًٓل في ا٢لُم مىَ

حر م٣ُمحن باليؿبت للإ٢لُم  ٢غعوا الب٣اء في ا٢لُم الضعاؾت بٗض اهتهاء ٞترة صعاؾتهم ٖىضها ٌٗضون م٣ُمحن في طل٪ الا٢لُم وٚ

 الظي ٢ضمى مىه؛

اثلاتهم م٣ُمحن في ا٢لُم  ت بالخاعج ٌٗخبرون وٖ حن الٗاملحن في ٢ىهلُاث و٢ىاٖض ٖؿ٨غٍ . باليؿبت للضبلىماؾُحن والٗؿ٨غٍ

 ملىن لضحها؛الخ٩ىمت التي ٌٗ

اث لضولت ما ٧ل االإٗاملاث التي ًترجب ٖلحها جدهُل مضازُل و اًغاصاث و عئوؽ  . ٌسجل في الجاهب الضاثً الإحزان االإضٞىٖ

امىا٫ مً ٚحر االإ٣ُمحن للم٣ُمحن في صولت مٗىُت، في خحن ٌسجل في الجاهب االإضًً ٧ل االإٗاملاث التي ًترجب ٖلحها صٞ٘ عئوؽ 

 ً االإ٣ُمحن في الضولت االإٗىُت الى ٚحر االإ٣ُمحن.الامىا٫ او مؿخد٣اث م

 هىا٥ حملت مً الٟىاثض ابغػها:فىاثض محزان االإضفىعاث: 

 اهه خؿاب مسخهغ ًًم حمُ٘ االإٗاملاث االإخٗضصة بحن االإ٣ُمحن في الضولت وباقي اهداء الٗالم؛-

للضولت و مً زم ازباعها ًٖ االإغ٦ؼ الا٢خهاصي الضولي الظي جدخله للمؿاٖضة  ٌؿخسضم لىن٠ خالت الٗلا٢اث الؤ٢خهاصًت-

ل الخاعجي؛  في الىنى٫ الى ٢غاعاث جسو الؿُاؾاث الى٣ضًت واالإالُت والخجاعة الخاعحُت والخمىٍ



72 
 

اث ًخضح ان ٧اهذ الضولت صاثىت او مضًىت؛-  مً صعاؾت ٦ك٠ محزان االإضٞىٖ

غ ٞغنت لخ٣ُُم آزاع جسٌُٟ ٢ُم- اصة ناصعاث الضولت بؿبب جسٌُٟ الٗملت.ًىٞ اصة او ٖضم ػٍ  ت الٗملت، مضي آزاعها ٖلى ػٍ

 اللُض في محزان االإضفىعاث

اث ٖلى اؾاؽ ال٣ُض االإؼصوج ؤي ٧ل ٖملُت لها حسجُلحن صاثً ومضًً، و  هى ما ًسل٤ الخىاػن ٣ًىم بٖضاص محزان االإضٞىٖ

 االإداؾبي به.

 الضاثً  االإضًً الؤؾم 

 الىاعصاث مً الؿلع والخضماث  الجاعي  الحؿاب

لاث مً َغف واخض زاعحت )الهضاًا واالإىذ االإؿاعضاث - جدىٍ

 االإلضمت للأحاهب 

 الهاصعاث مً الؿلع والخضماث 

لاث مً َغف واخض زاعحت )الهضاًا - جدىٍ

 واالإىذ االإؿاعضاث االإلضمت مً الخاعج

لت وكهحرة الاح- خؿاب عؤؽ االإاٌ  لت وكهحرة الاحل - ل االإخجهت هدى الخاعجعئوؽ الأمىاٌ الُىٍ عئوؽ الأمىاٌ الُىٍ

 االإلضمت مً الخاعج

 الفاثٌ و العجؼ -

 

(ؤمثلت جُبُلُت الدسجُل في محزان االإضفىعاث :  ) الجؼء الأوٌ

ت ؾلٗا ٢ُمتها 01*مثا٫  ملُىن ًىعو بلى ٞغوؿا وجخل٣ى الضٞ٘ بىصٌٗت بالُىعو في خؿابها لضي بى٪  100:  جهضع قغ٦ت حؼاثغٍ

BNP بباعَـ؛ 

ملُىن ًىعو، م٣ابل حسجُل ما ٢ُمخه  100هىا وسجل في الجاهب الضاثً لخؿاب الؿل٘ والخضماث للجؼاثغ ما ٢ُمخه 

اصة لإلتزاماث الاحاهب اججاه الجؼاثغ. ملُىن ًىعو في الجاهب االإضًً 100  مً الخؿاب االإالي لأهه ٌٗبر ًٖ ػٍ

ًىعو في لىضن م٣ابل زضماث الٟىض١ والؿٟغ و الا٧ل بالسخب مً وصاجٗه  5000: ًى٤ٟ ؾاثذ حؼاثغي ما ٢ُمخه 02*مثا٫ 

 بلىضن؛   HSBCبالُىعو ٖلى مؿخىي بى٪ 

 5000ضًً مً خؿاب الؿل٘ والخضماث م٣ابل حسجُلها الإا ٢ُمخه ًىعو في الجاهب االإ 5000حسجل الجؼاثغ ما ٢ُمخه 

 ًىعو في الجاهب الضاثً مً خؿابها االإالي ٢هحر الاحل لأن طل٪ ًمثل اهسٟايا في التزاماث الاحاهب اججاه الجؼاثغ.
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٤ 1: ٌكتري مؿدثمغ حؼاثغي اؾهما مً بىعنت باعَـ بما ٌٗاص٫ 03*مثا٫  السخب مً  ملُىن ًىعو و طل٪ بالضٞ٘ ًٖ َغٍ

 بباعَـ؛  BNPوصاجٗه بالُىعو مً بى٪ 

ل الاحل ما ٢ُمخه  اصة في الانى٫ االإالُت  1حسجل الجؼاثغ في الجاهب االإضًً مً خؿابها االإالي َىٍ ملُىن ًىعو )ػٍ

اى في ملُىن ًىعو في الجاهب االإضًً لخؿابها االإالي ٢هحر الاحل لأن طل٪ ًمثل اهسٟ 1الاحىبُت( م٣ابل حسجُلها ما ٢ُمخه 

 التزاماث الاحاهب اججاه الجؼاثغ.

٣ُا بما ٢ُمخه 04*مثا٫  ت مؿاٖضة لضولت اٞغٍ  ملُىن ًىعو؛ 5: جضٞ٘ الخ٩ىمت الجؼاثغٍ

لاث خ٩ىمُت صون م٣ابل( م٣ابل  5حسجل الجؼاثغ في الجاهب االإضًم مً خؿابها الغؤؾمالي ما ٢ُمخه  ملُىن ًىعو )جدىٍ

اصة في التزاماث ملُىن ًىعو في ال 5حسجُلها ما ٢ُمخه  ل الاحل لأن طل٪ ٌٗبر ًٖ ػٍ جاهب الضاثً مً خؿابها الانلي َىٍ

 الجؼاثغ اججاه الأحاهب.

 ملُىن ًىعو لبىاء مهى٘ في صولت مالـــي؛ 10: ٣ًترى مؿدثمغ حؼاثغي ما ٢ُمخه 05*مثا٫ 

اصة في التزاماث ملُىن ًى  10حسجل الجؼاثغ في الجاهب الضاثً مً خؿابها االإالي ٢هحر الأحل ما ٢ُمخه  عو لأهه ًمثل ػٍ

ل الاحل لأن طل٪ ٌٗخبر  10الضولت اججاه الأحاهب م٣ابل حسجُل ما ٢ُمخه  ملُىن ًىعو في الجاهب االإضًً مً الخؿاب االإالي َىٍ

ت. اصة في الانى٫ الؤؾدثماعٍ  ػٍ

ت بخهضًغ الخمىع بلى ٞغوؿا ب٣ُمت 06*مثا٫   ضًض ه٣ضا؛ملُىن ًىعو و ٧ان الدؿ 1: ٢امذ قغ٦ت حؼاثغٍ

حسجل هظه الٗملُت التي حٗخبر بُ٘ الأنى٫ البًاج٘ والتي جغجب ٖجها ه٣و في مسؼون الؿل٘ بلخالي وسجلها في الجاهب 

اصة في  اصة في عنُض البلض بالٗملت الهٗبت )ػٍ الضاثً، ومً حهت ؤزغي بما ؤن الدؿضًض ٧ان ه٣ضا وبالٗملاث الهٗبت ٌٗني ػٍ

 في الجاهب االإضًً. الأنى٫ بالٗملاث الهٗبت( حسجل

ت بخهضًغ بًاٖت ب٣ُمت 07*مثا٫   ملُىن صولاع والدؿضًض ٩ًىن بٗض اعبٗت اقهغ؛ 15: ٢امذ قغ٦ت حؼاثغٍ

 04ٖملُت الخهضًغ هظه حسجل في الجاهب الضاثً جدذ بىض الهاصعاث مً البًاج٘، وبما ان الدؿضًض ٩ًىن بٗض 

اصة في الامىا٫ او الخ٣ى١ ٢هح رة الاحل الٗاثضة الى البلض االإهضع بالخالي جضون في الجاهب االإضًً جدذ اقهغ ٌٗني ان هىام ػٍ

ت ٢هحرة الاحل.  بىض ٢غوى ججاعٍ

ت بٗض اعبٗت اقهغ و هظا بالٗملت الهٗبت؛08*مثا٫   : ٖىض حؿضًض الكغ٦ت االإؿخىعصة الإؿخد٣اث الكغ٦ت الجؼاثغٍ
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اصة في ٌٗني ان هىا٥ اهسٟاى في ٢ُمت ال٣غوى ٢هحرة الاحل وبالخالي وسج لها في الجاهب الضاثً وفي االإ٣ابل وسجل ػٍ

 ٢ُمت الانى٫ بالٗملاث الهٗبت والتي وسجلها بالجاهب االإضًً جدذ انى٫ بالٗملت الهٗبت.

 ملُىن صولاع والظي جم حؿضًضه ه٣ضا بالٗملت الهٗبت؛ 50: اطا ٢امذ الجؼاثغ بةؾخحراص ال٣مذ ب٣ُمت 09*مثا٫ 

اصة في الانى٫ )مسؼون الؿل٘( اي حسجل بالجهت االإضًىت جدذ بىض الىاعصاث مً الؿل٘ وفي  هظه الٗملُت ًترجب ٖجها ػٍ

االإ٣ابل اهسٟاى في ٢ُمت الانى٫ مً الاخخُاَاث بالٗملت الهٗبت والتي جضون بالجاهب الضاثً باؾم اخخُاَاث بالٗملت 

 نٗبت.

 صولاع وصٞ٘ ه٣ضا؛ 200.000: ٢امذ قغ٦ت ه٣ل مدلُت بى٣ل مىخجاث لخؿاب صو٫ ازغي م٣ابل 10*مثا٫ 

الٗملُت في الجاهب الضاثً لآجها جمثل ٖملُت جهضًغ زضمت، في خحن ٌسجل االإبلٜ الظي جمَ اؾدُلامه م٣ابل الخضمت في 

اث الى٣ضًت في الجاهب االإضًً لأهه ًمثل م٣بىياث جم اؾدُلامها.  خؿاب االإضٞىٖ

صولاع وجم صٞ٘ مبلٜ االإؿاٖضاث بك٩ل ُٖني ممثل بؿل٘  50.000: مىدذ الضولت مؿاٖضاث لضولت ازغي ب٣ُمت 11*مثا٫ 

 ٚظاثُت؛

في هظه الخالت حٗامل هظه االإؿاٖضاث مٗاملت الهاصعاث، لأجها جمثل جهضًغ ؾل٘ للخاعج الٟغ١ الىخُض ٨ًمً في ٧ىجها 

بالضاثً، ومً حهت بما ان صون م٣ابل، حٗخبر بُ٘ الأنى٫ )البًاج٘( والتي جغجب ٖجها ه٣و في مسؼون الؿل٘ بالخالي حسجل 

لاث صون م٣ابل.  لِـ هىا٥ اي حؿضًض او م٣ابل ُٞخم حسجُلها في الجاهب االإضًً في خؿاب الخدىٍ

 ًىعو؛ 700.000: بؾدُلام مؿاٖضاث ؾلُٗت بك٩ل مىذ مً حهاث احىبُت ب٣ُمت 12*مثا٫ 

لأجها جمثل جل٣ي الضولت للؿل٘ بالخالي ٩ًىن خؿاب الخجاعة  في هظه الخالت حٗامل هظه االإؿاٖضاث مٗاملت الؤؾخحراص

لاث مً حاهب  اصة في مسؼون الؿل٘ ووسجلها بالجاهب االإضًً، ومً حهت ازغي ٩ًىن خؿاب الخدىٍ الؿلُٗت مضًىا حٗخبر ػٍ

 واخض صاثً ب٣ُمت هظه االإؿاٖضاث.

 ) الجؼء الثاوي(:أمثلة تطبيقية للتسجيل في ميزان المدفوعات 
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ت ؾلٗا ٢ُمتها  : 01مثاٌ * ملُىن ًىعو بلى ٞغوؿا وجخل٣ى الضٞ٘ بىصٌٗت بالُىعو في خؿابها لضي بى٪  100جهضع قغ٦ت حؼاثغٍ

BNP بباعَـ؛ 

ملُىن ًىعو، م٣ابل حسجُل ما ٢ُمخه  100هىا وسجل في الجاهب الضاثً لخؿاب الؿل٘ والخضماث للجؼاثغ ما ٢ُمخه 

اصة لإلتزاماث الاحاهب اججاه الجؼاثغ.ملُىن ًىعو في الجاهب االإضًً  100  مً الخؿاب االإالي لأهه ٌٗبر ًٖ ػٍ

ًىعو في لىضن م٣ابل زضماث الٟىض١ والؿٟغ و الا٧ل بالسخب مً وصاجٗه  5000ًى٤ٟ ؾاثذ حؼاثغي ما ٢ُمخه  :02*مثاٌ 

 بلىضن؛   HSBCبالُىعو ٖلى مؿخىي بى٪ 

 5000ًً مً خؿاب الؿل٘ والخضماث م٣ابل حسجُلها الإا ٢ُمخه ًىعو في الجاهب االإض 5000حسجل الجؼاثغ ما ٢ُمخه 

 ًىعو في الجاهب الضاثً مً خؿابها االإالي ٢هحر الاحل لأن طل٪ ًمثل اهسٟايا في التزاماث الاحاهب اججاه الجؼاثغ.

٤  1ٌكتري مؿدثمغ حؼاثغي اؾهما مً بىعنت باعَـ بما ٌٗاص٫ : 03*مثاٌ  السخب مً ملُىن ًىعو و طل٪ بالضٞ٘ ًٖ َغٍ

 بباعَـ؛  BNPوصاجٗه بالُىعو مً بى٪ 

ل الاحل ما ٢ُمخه  اصة في الانى٫ االإالُت  1حسجل الجؼاثغ في الجاهب االإضًً مً خؿابها االإالي َىٍ ملُىن ًىعو )ػٍ

ى في ملُىن ًىعو في الجاهب االإضًً لخؿابها االإالي ٢هحر الاحل لأن طل٪ ًمثل اهسٟا 1الاحىبُت( م٣ابل حسجُلها ما ٢ُمخه 

 التزاماث الاحاهب اججاه الجؼاثغ.

٣ُا بما ٢ُمخه  :04*مثاٌ  ت مؿاٖضة لضولت اٞغٍ  ملُىن ًىعو؛ 5جضٞ٘ الخ٩ىمت الجؼاثغٍ

لاث خ٩ىمُت صون م٣ابل( م٣ابل  5حسجل الجؼاثغ في الجاهب االإضًم مً خؿابها الغؤؾمالي ما ٢ُمخه  ملُىن ًىعو )جدىٍ

اصة في التزاماث ملُىن ًىعو في الج 5حسجُلها ما ٢ُمخه  ل الاحل لأن طل٪ ٌٗبر ًٖ ػٍ اهب الضاثً مً خؿابها الانلي َىٍ

 الجؼاثغ اججاه الأحاهب.

 ملُىن ًىعو لبىاء مهى٘ في صولت مالـــي؛ 10: ٣ًترى مؿدثمغ حؼاثغي ما ٢ُمخه 05مثاٌ *

اصة في التزاماث ملُىن ًىع  10حسجل الجؼاثغ في الجاهب الضاثً مً خؿابها االإالي ٢هحر الأحل ما ٢ُمخه  و لأهه ًمثل ػٍ

ل الاحل لأن طل٪ ٌٗخبر  10الضولت اججاه الأحاهب م٣ابل حسجُل ما ٢ُمخه  ملُىن ًىعو في الجاهب االإضًً مً الخؿاب االإالي َىٍ

ت. اصة في الانى٫ الؤؾدثماعٍ  ػٍ

ت بخهضًغ الخمىع بلى ٞغوؿا ب٣ُمت 06مثاٌ *  الدؿضًض ه٣ضا؛ملُىن ًىعو و ٧ان  1: ٢امذ قغ٦ت حؼاثغٍ

حسجل هظه الٗملُت التي حٗخبر بُ٘ الأنى٫ البًاج٘ والتي جغجب ٖجها ه٣و في مسؼون الؿل٘ بلخالي وسجلها في الجاهب 

اصة في  اصة في عنُض البلض بالٗملت الهٗبت )ػٍ الضاثً، ومً حهت ؤزغي بما ؤن الدؿضًض ٧ان ه٣ضا وبالٗملاث الهٗبت ٌٗني ػٍ

 حسجل في الجاهب االإضًً.الأنى٫ بالٗملاث الهٗبت( 

ت بخهضًغ بًاٖت ب٣ُمت : 07*مثاٌ   ملُىن صولاع والدؿضًض ٩ًىن بٗض اعبٗت اقهغ؛ ٢15امذ قغ٦ت حؼاثغٍ

 04ٖملُت الخهضًغ هظه حسجل في الجاهب الضاثً جدذ بىض الهاصعاث مً البًاج٘، وبما ان الدؿضًض ٩ًىن بٗض 

اصة في الامىا٫ او الخ٣ى١  ٢هحرة الاحل الٗاثضة الى البلض االإهضع بالخالي جضون في الجاهب االإضًً جدذ  اقهغ ٌٗني ان هىام ػٍ

ت ٢هحرة الاحل.  بىض ٢غوى ججاعٍ
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ت بٗض اعبٗت اقهغ و هظا بالٗملت الهٗبت؛ :08مثاٌ *  ٖىض حؿضًض الكغ٦ت االإؿخىعصة الإؿخد٣اث الكغ٦ت الجؼاثغٍ

اصة في  ٌٗني ان هىا٥ اهسٟاى في ٢ُمت ال٣غوى ٢هحرة الاحل وبالخالي وسجلها في الجاهب الضاثً وفي االإ٣ابل وسجل ػٍ

 ٢ُمت الانى٫ بالٗملاث الهٗبت والتي وسجلها بالجاهب االإضًً جدذ انى٫ بالٗملت الهٗبت.

 ملُىن صولاع والظي جم حؿضًضه ه٣ضا بالٗملت الهٗبت؛ 50اطا ٢امذ الجؼاثغ بةؾخحراص ال٣مذ ب٣ُمت : 09مثاٌ *

ٍاصة في الانى٫ )مسؼون الؿل٘( اي حسجل بالجهت االإضًىت جدذ بىض الىاعصاث مً الؿل٘ وفي هظه الٗملُت ًترجب ٖجها ػ 

االإ٣ابل اهسٟاى في ٢ُمت الانى٫ مً الاخخُاَاث بالٗملت الهٗبت والتي جضون بالجاهب الضاثً باؾم اخخُاَاث بالٗملت 

 نٗبت.

 صولاع وصٞ٘ ه٣ضا؛ 200.000ل ٢امذ قغ٦ت ه٣ل مدلُت بى٣ل مىخجاث لخؿاب صو٫ ازغي م٣اب :10مثاٌ *

الٗملُت في الجاهب الضاثً لآجها جمثل ٖملُت جهضًغ زضمت، في خحن ٌسجل االإبلٜ الظي جمَ اؾدُلامه م٣ابل الخضمت في 

اث الى٣ضًت في الجاهب االإضًً لأهه ًمثل م٣بىياث جم اؾدُلامها.  خؿاب االإضٞىٖ

صولاع وجم صٞ٘ مبلٜ االإؿاٖضاث بك٩ل ُٖني ممثل بؿل٘  000.50: مىدذ الضولت مؿاٖضاث لضولت ازغي ب٣ُمت 11مثاٌ *

 ٚظاثُت؛

في هظه الخالت حٗامل هظه االإؿاٖضاث مٗاملت الهاصعاث، لأجها جمثل جهضًغ ؾل٘ للخاعج الٟغ١ الىخُض ٨ًمً في ٧ىجها 

ضاثً، ومً حهت بما ان صون م٣ابل، حٗخبر بُ٘ الأنى٫ )البًاج٘( والتي جغجب ٖجها ه٣و في مسؼون الؿل٘ بالخالي حسجل بال

لاث صون م٣ابل.  لِـ هىا٥ اي حؿضًض او م٣ابل ُٞخم حسجُلها في الجاهب االإضًً في خؿاب الخدىٍ

 ًىعو؛ 700.000بؾدُلام مؿاٖضاث ؾلُٗت بك٩ل مىذ مً حهاث احىبُت ب٣ُمت : 12مثاٌ *

 

ت للؿل٘ بالخالي ٩ًىن خؿاب الخجاعة في هظه الخالت حٗامل هظه االإؿاٖضاث مٗاملت الؤؾخحراص لأجها جمثل جل٣ي الضول

لاث مً حاهب  اصة في مسؼون الؿل٘ ووسجلها بالجاهب االإضًً، ومً حهت ازغي ٩ًىن خؿاب الخدىٍ الؿلُٗت مضًىا حٗخبر ػٍ

 .واخض صاثً ب٣ُمت هظه االإؿاٖضاث

 :هىا٥ اؾخثىاءاث وخالاث زانت جخٗل٤ بمىيىٕ الا٢امت هىضخها ٦ما ًاحي 

. باليؿبت للُلاب الظًً ًخىحهىن للخاعج بٛغى اجمام الضعاؾت الإضة جخجاوػ الؿىت، ٌٗضون م٣ُمحن باليؿبت للإ٢لُم الظي 

جهم، ل٨ً في خا٫  ٢ضمىا مىه لأن ٚغى حُٛحر الا٢لُم ٧ان ما٢خا وبالخالي ٞمغ٦ؼ مهلختهم الا٢خهاصًت ًٓل في ا٢لُم مىَ

حر م٣ُمحن باليؿبت للإ٢لُم ٢غعوا الب٣اء في ا٢لُم الضعاؾت بٗض اهته اء ٞترة صعاؾتهم ٖىضها ٌٗضون م٣ُمحن في طل٪ الا٢لُم وٚ

 الظي ٢ضمى مىه؛
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اثلاتهم م٣ُمحن في ا٢لُم  ت بالخاعج ٌٗخبرون وٖ حن الٗاملحن في ٢ىهلُاث و٢ىاٖض ٖؿ٨غٍ . باليؿبت للضبلىماؾُحن والٗؿ٨غٍ

 الخ٩ىمت التي ٌٗملىن لضحها؛

اث لضولت ما ٧ل االإٗاملاث التي ًترجب ٖلحها جدهُل مضازُل و اًغاصاث و عئوؽ . ٌسجل في الجاهب الضاثً الإ حزان االإضٞىٖ

امىا٫ مً ٚحر االإ٣ُمحن للم٣ُمحن في صولت مٗىُت، في خحن ٌسجل في الجاهب االإضًً ٧ل االإٗاملاث التي ًترجب ٖلحها صٞ٘ عئوؽ 

 الإ٣ُمحن.الامىا٫ او مؿخد٣اث مً االإ٣ُمحن في الضولت االإٗىُت الى ٚحر ا

 هىا٥ حملت مً الٟىاثض ابغػها:فىاثض محزان االإضفىعاث: 

 اهه خؿاب مسخهغ ًًم حمُ٘ االإٗاملاث االإخٗضصة بحن االإ٣ُمحن في الضولت وباقي اهداء الٗالم؛-

للضولت و مً زم ازباعها ًٖ االإغ٦ؼ الا٢خهاصي الضولي الظي جدخله للمؿاٖضة  ٌؿخسضم لىن٠ خالت الٗلا٢اث الؤ٢خهاصًت-

ل الخاعجي؛  في الىنى٫ الى ٢غاعاث جسو الؿُاؾاث الى٣ضًت واالإالُت والخجاعة الخاعحُت والخمىٍ

اث ًخضح ان ٧اهذ الضولت صاثىت او مضًىت؛-  مً صعاؾت ٦ك٠ محزان االإضٞىٖ

غ ٞغنت لخ٣ُُم آزاع جسٌُٟ ٢ُم- اصة ناصعاث الضولت بؿبب جسٌُٟ الٗملتًىٞ اصة او ٖضم ػٍ  ت الٗملت، مضي آزاعها ٖلى ػٍ

 ؤكؿام محزان االإضفىعاث:

اث مً زلار ا٢ؿام عثِؿُت هي:  ًخ٩ىن محزان االإضٞىٖ

خ٩ىن مً:ؤولا: الحؿاب الجاعي   : ٌكمل االإٗاملاث االإىٓىعة )الؿل٘( واالإٗاملاث ٚحر مىٓىعة )الخضماث(، وٍ

 االإحزان الخجاعي: ٌٗبر ٖلى نافي الخٗامل الخاعجي ، ؤي الٟاع١ بحن الهاصعاث والىاعصاث مً الؿل٘ والخضماث ؛ 

  اث االإدىلت مً حاهب واخض التي ج٩ىن لٛغى االإؿاٖضة مثل لاث مً حاهب واخض: ًًم االإضٞىٖ خؿاب الخدىٍ

 وجإزظ ؤق٩ا٫:ىٓماث الضولُت. الهباي والهضاًا، و٢ض ج٩ىن االإؿاٖضاث مً الأٞغاص ؤو الضو٫ ؤو االإ

  لاث الٗاملحن في الخاعج اهاث والهباث االإ٣ضمت مً الأٞغاص او الهُئاث الخانت مثل جدىٍ لاث زانت: حكمل اٖلؤ جدىٍ

ت. اجهم، هباث االإاؾؿاث الخحرً  بلى اوَ

 ًاث التي ًم٨ً ان ج٩ىن ه٣ضًت او ُٖيُت ج٣ض اهاث والخٗىٍ لاث الخ٩ىمُت: وجًم االإىذ واٖلؤ مها او حؿخلمها الخدىٍ

ًاث الخغبُت.. اهاث االإ٣ضمت ازىاء ال٩ىاعر الُبُُٗت، الخٗىٍ  الخ٩ىماث مثل: اٖلؤ
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لاث  زاهُا: الحؿاب الغؤؾمالي: حر االإ٣ُمحن الخانت بالخدىٍ حسجل ُٞه الخؿاباث االإخٗل٣ت باالإٗاملاث بحن االإ٣ُمحن وٚ

 الغؤؾمالُت مؿخد٣ت ال٣بٌ واالإؿخد٣ت الضٞ٘؛

ٌٗغى الخؿاب ال٣ُىص الضاثىت واالإضًىت االإخٗل٣ت بٗملُاث ا٢خىاء الأنى٫ والخهىم االإالُت )بمٗنى  الي:زالثا: الحؿاب االإ

حسجُل خغ٦ت عئوؽ امىا٫ بحن البلض وب٣ُت صو٫ الٗالم(، ٦ما ًم٨ً ان ج٩ىن هظه ال٣ُىص ٢ُىصا م٣ابلت ل٣ُىص ما في خؿاب 

 محزان الخجاعي ؤو الخؿاب الغؤؾمالي ،

  :وجى٣ؿم بلى 

  لت الأحل: جخجاوػ مضة اؾخد٣ا٢ها الؿىت الىاخضة وهي ما حٗل٤ مجها بالإؾدثماع االإباقغ )الأؾهم( الأ نى٫ االإالُت َىٍ

لت احل ؤو الؿىضاث(؛   والؤ٢تراى )ال٣غوى َىٍ

  ٦ما ٢ض ج٩ىن انىلا مالُت ٢هحرة الأحل: لا جخجاوػ مضة اؾخد٣ا٢ها ؾىت واخضة ٧ال٨مبُالاث وال٣غوى جدذ الُلب

 الخؼاهت.  و ؤطوهاث

 الؤزخلاٌ في محزان االإضفىعاث:

مـ الخؿاب الجاعي )بةٖخباعه ؤ٦بر الخؿاباث(   ٩ًىن ٖاصة في ؤ٢ؿام مُٗىت وٍ

: مثلا ٧لما ٧اهذ ٢ُمت ٖملت بلض يُٟٗت م٣اعهت بالٗملاث ازغي،٧لما الخ٣ُُم الخاَئ لؿٗغ نغٝ الٗملت االإدلُت -

حجم واعصاتها، لأن الخ٣لُل مً ج٣ضًغ ٢ُمت الٗملت له ؤزغ ٖلى حجم الخجاعة  اعجٟ٘ حجم ناصعاتها و بهسٌٟ

 الخاعحُت.

: االإخٗل٣ت باله٩ُل الٗام للخجاعة الخاعحُت )ناصعاث و واعصاث( ٌٗني ٖىضما جدؿم ناصعاث الضولت ؤؾباب ه٩ُلُت -

اث ػعاُٖت...( ٖىض خضور ؤي اػمت بالتر٦حز ٖلى ؾلٗت ؤو ؾلٗخحن زانت مثل االإىاص الأولُت )البترو٫، مٗاصن، مىخج

 ب٢خهاصًت ًازغ ٖلى حجم الُلب ٖلى الؿل٘ مما ًاصي بلى بهسٟاى ؾٗغها .

 : خضور ْغوٝ اؾخثىاثُت مً خغوب، ٧ىاعر....   ؤؾباب َاعثت -

 :جدلُل ؤزغ جللباث ؤؾعاع الىفِ على محزان االإضفىعاثمثاٌ جُبُلي  قامل عً 

اث بإهمُت ا٢ٌخهاصًت ٦بحرة باٖخباعه  ت واالإالُت التي جخم ًً الضولت ًخمحز محزان االإضٞىٖ ج٣ضًغا مالُا لجمُ٘ االإٗاملاث الخجاعٍ

، ٦ما ًم٨ً حٗغ٠ٍ ْاهغة ج٣لباث ؤؾٗاع الىِٟ ؤجها  (2016)بؿضاث،  والٗالم الخاعجي زلا٫ ٞترة مُٗىت ٚالبا ما ج٩ىن ؾىت
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لُه ؤنبذ  (2021)ٖاًضة و هىع الضًً،  الضعحت التي جخجه بها الأؾٗاع الخ٣لب، وحكحر بلى الخٛحر  والٗكىاثُت في خغ٦ت الأؾٗاع  وٖ

ت للهاصعاث ال اث في ْل الخبُٗت االإٟغَ ضم جىاػن عنُض محزان االإضٞىٖ ىُُٟت عهُىت الإا جخمحز به ؤؾٗاع الىِٟ مً ج٣لباث وٖ

ا.  ال٣ُحن بسهىم اججاها نٗىصا او هبىَ

 اث ؤؾعاع الىفِ ومحزان االإضفىعاثالعلاكت بحن جللب.1

اث ماقغا طو صلالت ٦بحرة ٖلى ويُٗت الخىاػن الخاعجي للضولت، ٦ما ح٨ٗـ بىىصه الىيُٗت  ٌٗخبر محزان االإضٞىٖ

اث الخٟهُلُت الإسخل٠ ا ل٣ُاٖاث التي حٗخمض ٖلحها الضولت لخد٤ُ٣ جىاػهاتها ال٩لُت، لظل٪ ٞةن اعجباٍ ويُٗت محزان االإضٞىٖ

بإؾٗاع الىِٟ ٌٗىص بالضعحت الأولى الإ٩اهت الهاصعاث الىُُٟت يمً ه٩ُل االإحزان الخجاعي للضولت ًم٨ً ال٣ى٫ بإن صعحت جإزحر 

اث ؤو االإح زان الخجاعي جسخل٠ مً صولت بلى ؤزغي خؿب اليؿبت االإهضعة مً الىِٟ ج٣لباث ؤؾٗاع الىِٟ ٖلى محزان االإضٞىٖ

، وهى ما ًم٨ً جٟؿحره مً زلا٫ جدب٘ ؤزغ اعجٟإ الأؾٗاع الىُُٟت ٖلى ٦مُت الهاصعاث (2021)اؾُا،  بلى بحمالي الهاصعاث

اصة االإضازُل  اث، ؤما في خا٫ اهسٟاى ؤؾٗاع الىِٟ بدُث مً االإدخمل اعجٟاٖها وبالخالي ػٍ وجدؿً ويُٗت محزان االإضٞىٖ

ٞةن جغاح٘ ٦مُت الهاصعاث لهالح ٦مُت الىاعصاث ًاصي بلى التراح٘ في عنُض  االإحزان الخجاعي والظي بضوعه ًاصي بلى جغاح٘ 

اث بدؿب مضي مؿاهمت الهاصعاث الىُُٟت بلى بحمالي الهاصعاث.  عنُض محزان االإضٞىٖ

 (:2020-1990بحن جللباث ؤؾعاع الىفِ ومحزان االإضفىعاث في الجؼاثغ للفترة) العلاكت.2

اث الجؼاثغي  ت للهاصعاث الىُُٟت، وهى الامغ الظي حٗل محزان االإضٞىٖ ٌٗاوي الا٢خهاص الجؼاثغي مً جبُٗت مٟغَ

ت اججاه الخٛحراث في ؤؾٗاع الىِٟ في الأؾىا١ الضولُت. ولضعاؾت ؤزغ  ج٣لباث ؤؾٗاع الىِٟ ٖلى محزان ٌٗاوي مً خؿاؾُت مٟغَ

ذ االإغخلت ) تها ٞترة الضعاؾت خُث ٖغٞ اث الجؼاثغي لابض ؤن هغاعي الاػماث الىُُٟت التي ٖغٞ (، ؤعب٘ ؤػماث 2020-1990االإضٞىٖ

صولاع لبرمُل، زم جلتها 41.51خُث بلٜ مخىؾِ ؾٗغ بغمُل الىِٟ الجؼاثغي 2004هُُٟت ٧اهذ ؤولها اعجٟإ الأؾٗاع ؾىت 

اث ٢ُاؾُت لها ؤًً ٧ان مخىؾِ ؾٗغ البرمُل  2008ت الىُُٟت ؾىتالاػم ٩ي 100خُث بلٛذ ؤؾٗاع الىِٟ مؿخىٍ صولاع ؤمغٍ

ذ ؾىت ها الٗالم  ،و ٖغٞ ان اهسًٟذ بؿبب اػمت الغهً ال٣ٗاعي التي ٖغٞ ج٣ه٣غا في ؤؾٗاع الىِٟ في  2014ل٨جها ؾغٖ

ٍاث مىسًٟت. ٞاقخضث االإساوٝ مً ؤػمت ًغحٗها الخبراء بلى بٗض ؤن ونلذ الأؾٗاع بلى مؿخى  2014الىه٠ الثاوي مً ؾىت 

اصة الٗغى الٗالمي مً الىِٟ، وفي ؾىت  سجلذ ؤؾٗاع الىِٟ اهسٟايا قضًضا ؤًً بلٜ مخىؾِ ؾٗغ بغمُل الىِٟ  2020ػٍ

)صباع و بىنبُ٘ نالح،  صولاع بؿب جٟص ى وباء ٧ىعوها وما زلٟه مً ؤزاع ؾلبُت ٖلى الا٢خهاصاث الٗاالإُت36.16الجؼاثغي 

2021) 
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اث وؤؾٗاع الىِٟ في الجؼاثغ ل :الك٩ل   (2020-1990لٟترة)جُىع عنُض محزان االإضٞىٖ

 

خماص ٖلى بُاهاث مى٢٘ البى٪ الٗالمي:االإهضع    بالٖا

اث ًخإزغ بك٩ل واضح باججاه جُىع ؤؾٗاع  الىِٟ في الأؾىا١  خُث هلاخٔ مً زلا٫ االإىدنى بإن عنُض محزان االإضٞىٖ

اث زلا٫ اعجٟإ الأؾٗاع ؾىت  ملُاع صولاع لُىانل 9.25ؤًً بلٜ خىالى 2004الضولُت، وهى ما ًا٦ضه عنُض محزان االإضٞىٖ

ملُاع صولاع في م٣ابل مخىؾِ ؾٗغ 36.99ؤًً بلٜ   2008الاعجٟإ بالتزامً م٘ اعجٟإ ؤؾٗاع الىِٟ الجؼاثغي الى ٚاًت ؾىت 

ؤصي بلى اهسٟاى  2008صولاع .٦ما ؤن اهسٟاى الأؾٗاع مباقغة م٘ بضاًت الاػمت الٗاالإُت ؾىت99.67بغمُل الىِٟ ٢ضعه 

اث بلى  اث الجؼاثغي ومضي 3.38عنُض محزان الضٞىٖ ملُاع صولاع وهى ما ًا٦ض الاعجباٍ ال٣ىي لأؾٗاع الىِٟ بمحزان الضٞىٖ

ذ عجؼا  2014ؼامىذ م٘ الاػمت الىُُٟت لؿىتجإزغه بالهضماث الىُُٟت الؿالبت ؤما االإغخلت الأزحرة والتي ج ٣ٞض ٖغٞ

اث لُبلٜ ؾىت   .16.37خىالى2020مخىانل في محزان الضٞىٖ

اث الجؼاثغي ًخدضص بىاءا: ن وؿخيخج جدلُلُا ومىه ًم٨ً ؤ ت للهاصعاث  بإن الغنُض ال٨لى الإحزان االإضٞىٖ ٖلى الخىحهاث الؿٗغٍ

اث الجؼاثغي  ت لأؾٗاع الىِٟ اججاه محزان االإضٞىٖ  .الىُُٟت مٗىاه ؤن هىا٥ ٖلا٢ت جإزحر ٢ىٍ

 

مـ الخؿاب الجاعي )بةٖخباعه ؤ٦بر الخؿاباث(   ٩ًىن ٖاصة في ؤ٢ؿام مُٗىت وٍ

ُٟٗت م٣اعهت بالٗملاث ازغي،٧لما : مثلا ٧لما ٧اهذ ٢ُمت ٖملت بلض يالخ٣ُُم الخاَئ لؿٗغ نغٝ الٗملت االإدلُت -

اعجٟ٘ حجم ناصعاتها و بهسٌٟ حجم واعصاتها، لأن الخ٣لُل مً ج٣ضًغ ٢ُمت الٗملت له ؤزغ ٖلى حجم الخجاعة 

 الخاعحُت.
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: االإخٗل٣ت باله٩ُل الٗام للخجاعة الخاعحُت )ناصعاث و واعصاث( ٌٗني ٖىضما جدؿم ناصعاث الضولت ؤؾباب ه٩ُلُت -

ت ؤو ؾلٗخحن زانت مثل االإىاص الأولُت )البترو٫، مٗاصن، مىخجاث ػعاُٖت...( ٖىض خضور ؤي اػمت بالتر٦حز ٖلى ؾلٗ

 ب٢خهاصًت ًازغ ٖلى حجم الُلب ٖلى الؿل٘ مما ًاصي بلى بهسٟاى ؾٗغها .

 : خضور ْغوٝ اؾخثىاثُت مً خغوب، ٧ىاعر....   ؤؾباب َاعثت -
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 خامـمدىع الــــال

 الضولي وَ الىلضي الىٓام االإالي

 ) االإاض ي و الحايغ(
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 الضولي وَ الىلضي الىٓام االإالي

ف الىٓام الىلضي الضولي:  ؤولا : حعغٍ

 ٌعبر الىٓام الىلضي الضولي عً مجمىع الؤجفاكُاث واللىاعض والؿُاؾاث والبِئت الؤكخهاصًت 

والؿُاؾُت التي جدضص جدلم ازىحن مً االإىافع العامت الضولُت، عملت ؤو عملاث الاخخُاَاث الضولُت 

 والؤؾخلغاع الخاعجي.

خُث ؤن الؤجفاكُاث واللىاعض حكمل مً بحن عضًض الأمىع ما ًخعلم: يبِ الؿُىلت الضولُت، حعضًل الؤزخلالاث 

 وآلُاث ججىب الأػماث ومعالجتها. الخاعحُت، جدضًض اهٓمت الهغف، الغكابت والؤقغاف

في خحن ؤن البِئت الؤكخهاصًت والؿُاؾُت واالإاؾؿاجُت حكمل: الخجاعة الحغة، جإزحر اكخهاص معحن على الىٓام 

 هيل، صعحت الخيؿُم والخعاون في بصاعة الىٓام......

 دىم : ؾحر هما ٌعبر الىٓام الىلضي الضولي عً مجمىع اللىاعض والؤجفاكُاث واالإاؾؿاث التي ج

الؿُاؾاث الىلضًت والخيؿُم فُما بُنها، ؤؾعاع الهغف وجىفحر الؿُىلت الضولُت، وجلُم فعالُخه مً 

 االإعاًحر الغثِؿُت الخالُت:

 االإضفىعاث مً خُث جيلفتها وؾغعتها في  الآلُاث التي ًىفغها الإعالجت الؤزخلالاث ً الضولُت في مىاػٍ

 جدلُم الخصحُذ في ويعُت محزان االإضفىعاث

  ت واالإالُت ت االإباصلاث الخجاعٍ  كضعجه على جىفحر الؿُىلت اليافُت لدؿىٍ

   غاف الفاعلت في الؤكخهاص الضولي  كضعجه على هؿب زلت مسخلف اَلأ

 الضوليزاهُا : مغاخل جُىع الىٓام الىلضي 

قهض الؤكخهاص العاالإي العضًض مً االإغاخل التي مغ بها الىٓام الىلضي الضولي والتى واهذ هخاج الخُىعاث 

الؤكخهاصًت االإخعاكبت التي حؿخلؼم بالًغوعة حغُحرا في قيل الىٓام الىلضي الضولي الؿاثض بما ٌؿاهم في جدلُم 

 الؤؾخلغاع الىلضي للإكخهاص العاالإي.

غ الحؿاب االإالي، كلت 1914-1870لظهب .هٓام كاعضة ا1 غ اليؿبي للخجاعة الضولُت، جدغٍ : بعجىؼ ف هظه الفترة على:الخدغٍ

 الحغوب وصعحت الخىافؿُت العالُت لؿىقي العمل والؿلع.
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ُاهُا اللىة االإالُت الغثِؿُت  واعخمض الىٓام على جثبُذ ول صولت للُمت عملتها بيؿبت زابخت مع الظهب بةعخباع ان بغٍ

آهظان في اكخهاص العاالإي مً حهت والخإزحر الؤًجابي لهظا الىٓام على الؤكخهاص العاالإي مً حهت ؤزغي. هما اهدؿب 

 الجىُه الاؾترلُني صوعا مدىعٍا يمً االإباصلاث الضولُت خُث انبذ "العملت اللُاصًت" في الاكخهاص العاالإي.

ى الؿبب لإنهُاعه، اط انها صفعذ بالعضًض مً الضوٌ الى : الحغب العاالإُت الأولؤؾباب انهُاع هٓام كاعضة الظهب

ل هفلاتها  ً الظهب واالإبالغت في انضاع الىلضي لخمىٍ فغى كُىص على خغهت عئوؽ الأمىاٌ مع العمل على جسؼٍ

ت.  العؿىغٍ

ض مً الؤنضاع الىلضي الظي اهفهل عً الظهب همعُاع مدض م مؼٍ ل بعاصة الؤعماع عً َغٍ ص له هما لجإث الضوٌ لخمىٍ

ل الأوعاق الىلضًت للظهب. ت للخسلي عً كابلُت جدىٍ  مً حهت وصفع عضًض البىىن االإغهؼٍ

ُاهُا، 2 .هٓام ما بحن الحغبحن العاالإُخحن الأولى والثاهُت: اوعلض في مضًىت "حىىي الؤًُالُت" ماجمغ يم: فغوؿا، بغٍ

ؼ الخعاون بحن البى ت لخدلُم الخىاػن الضازلي والخاعجي، الُابان، فغوؿا، اًُالُا مً احل العمل على حعؼٍ ىن االإغهؼٍ

ت مً اخخُاَُاث الضولُت ؤكغ االإاجمغ مىذ  وبدىم العغى االإدضوص للظهب وعضم هفاًخه لخلبُت خاحُاث البىىن االإغهؼٍ

ت التي جىىن مجبرة على حكىُل اخخُاَاته ا الؤمياهُت للضوٌ الهغحرة حكىُل اخخُاَاتها الضولُت مً عملاث الضوٌ اللىٍ

 الضولُت باليامل مً الظهب.

خىن ووصػ 3 : يهضف الى اوكاء هٓام هلضي صولي ٌؿمذ باعاصة اعماع بىاء واػصها الاكخهاص العاالإي الحغ  1944.هٓام بغٍ

وججىب جىغاع الخللباث الىلضًت ، هما قيل الىىاة الأولى لخإؾِـ: نىضوق الىلض الضولي والبىً الضولي للإوكاء 

 والخعمحر؛

 ت في الىٓام الىلضي الضولي يهخم بإؾعاع الهغف، واالإضفىعاث الضولُت نىضوق ال ىلض الضولي: هى ماؾؿت مغهؼٍ

بحن البلضان االإسخلفت وكض حاء الىٓام اللاهىوي للهىضوق خلا لىثحر مً مكىلاث الضوٌ في حعاملاتها الىلضًت ، 

 Newفي ولاًت )  (Bretton Woodsصولت(، علض في مضًىت ) 44ؤوص ئ نىضوق الىلض الضولي في ماجمغ خًغجه )

Hampshire ىُت في لُت  22-01( بالىلاًاث االإخدضة الأمغٍ  . 1945صٌؿمبر  27وزغج بلى خحز الىحىص  1944حىٍ

  189البىً الضولي للإوكاء والخعمحر: هى ماؾؿت عاالإُت حعاوهُت للخىمُت جملىها البلضان الأعًاء البالغ عضصها 

. وباعخباعه ؤهبر بىً 
ً
بهماجي على مؿخىي العالم مً زلاٌ جلضًم كغوى ويماهاث ومىخجاث بصاعة مساَغ بلضا
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ت للبلضان مخىؾُت الضزل والبلضان مىسفًت الضزل االإخمخعت بالأهلُت الاثخماهُت، وهظلً  وزضماث اؾدكاعٍ

 .مً زلاٌ جيؿُم حهىص الاؾخجابت والخهضي للخدضًاث الؤكلُمُت والعاالإُت

بي: قيل جإؾِـ الؤجداص الىلضي الأوعوبي ؤو ما ٌعغف بــــ: مىُلت الُىعو جدىٌّ هام في الىٓام .الؤجداص الىلضي الأوعو 4

ت  الىلضي الضولي خُث اكغث االإجمىعت الأوعوبُت في اجفاكُت جإؾِؿها يغوعة جدلُم بعٌ احغاءاث للضزىٌ بالعًىٍ

 هكغٍ كبىلها في الاجداص الىلضي الاوعوبي، االإخمثلت في :

  ض معضٌ الخطخم في الضوٌ الاعًاء ت عً مخىؾِ معضٌ الخطخم، لا بض مً اؾخلغاع  1.5ؤن لا ًؼٍ هلُت مئىٍ

 الأؾعاع،اخترام هُاق جللباث اؾعاع الهغف .

ما ٌؿمى مىُلت الُىعو، هما  اهُلاق الغؾمي للىلىص الىعكُت واالإعضهُت مً " الُىعو" و جاؾِـ 2002وجمذ 

ىُت للضوٌ الأعًاء . ت الىَ ت" الظي ًًم مدافٓي البىىن االإغهؼٍ ل "الىٓام الأوعوبي للبىىن االإغهؼٍ
ّ
 قي

 زالثا : واكع الىٓام الضولي الحالي : الىٓام الحالي ًغجىؼ على: 

 ، هٓام نغف العاثم ....ؤؾعاع الهغف: هٓام الهغف ًسخلف بحن الضوٌ ، هٓام نغف معىم، هٓام نغف زابذ1

غ عملُاث الخجاعة الضولُت جؼاًض ازخلاٌ في مىػاًً االإضفىعاث واالإمحز فُه الؤعجفاع 2 .محزان االإضفىعاث: بؿبب جدغٍ

 االإلحىّ في الخضفلاث االإالُت هدُجت لخُىع قغواث واالإاؾؿاث وزغوج عئوؽ الامىاٌ.

 اتها و عنُضها مً العملاث اخخُاَُاث الضولُت .الاخخُاَُاث الضولُت: جؼاًض جىحه الضوٌ لغفع اخخُا3َ

.االإاؾؿاث الضولُت : وحىص مجمىعت مً الهُئاث واالإاؾؿاث التي حعمل على فغى اللىاعض والأؾـ لخدلُم وجىغَـ 4

 الؤؾخلغاع الىلضي واالإالي بالاكخهاص العاالإي . 
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 ؿاصؽمدىع الــــال

 للخجاعة و االإالُت الضولُتالبيُت االإاؾؿاجُت 

 

 

 نىضوق الىلض الضوليؤولا : 

 للإوكاء و الخعمحر  بىً الضوليزاهُا : 

 زالثا : مىٓمت الخجاعة العاالإُت
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 مضزل عام بلى نىضوق الىلض الضوليؤولا : 

 

 جمهُض : 

ت في الىٓام الىلضي الضولي يهخم بإؾعاع  الهغف، واالإضفىعاث الضولُت  نىضوق الىلض الضولي هى ماؾؿت مغهؼٍ

بحن البلضان االإسخلفت وكض حاء الىٓام اللاهىوي للهىضوق خلا لىثحر مً مكىلاث الضوٌ في حعاملاتها الىلضًت بعض ؤن 

خاولذ معٓم الضوٌ العىصة بلى هٓام الظهب في فترة ما بحن الحغبحن لىً هظه الخجغبت لم جىً هاجحت لأن الؿلُاث 

 الظهب لم ٌعض هٓاما مجضًا لحىم العلاكاث الىلضًت الضولُت.الىلضًت في االإجخمع 
ّ
 الضولي وحضث ؤن

ؼ الؤؾخلغاع االإالي والخعاون في االإجاٌ الىلضي على مؿخىي العالم فهى ٌعمل  هما، ٌعمل نىضوق الىلض الضولي على حعؼٍ

ؿاعض في حهىص الحض مً على جِؿحر الخجاعة الضولُت، وػٍاصة جىُْف العمالت والىمى الاكخهاصي اللابل للاؾ خمغاع، وَ

 .بلضا، وهى مؿاوٌ ؤمامها 190الفلغ على مؿخىي العالم. والهىضوق جضًغه البلضان الأعًاء وعضصها 

ت :1  / زلفُت هٓغٍ

 Newفي ولاًت )  (Bretton Woodsصولت(، علض في مضًىت ) 44ؤوص ئ نىضوق الىلض الضولي في ماجمغ خًغجه )

Hampshireىُت في ( بالىلاًاث االإخ لُت  22-01دضة الأمغٍ   1945صٌؿمبر  27وزغج بلى خحز الىحىص  1944حىٍ

ُاهُا لىٓام هلضي صولي ًدىم العلاكاث الضولُت الىلضًت و  وفي ؤوازغ الحغب العاالإُت الثاهُت زُِ االإىخهغون و م ؤ وَ بغٍ

 لىة التي جخمخع بها ول صولت واهذ االإكغوعاث التي جمّ جلضًمها بوعياؾا للأوياع الاكخهاصًت والؿُاؾُت وال

 وحاءث ابغػ الخُِ في مكغوعحن جلضمذ بهما ول مً االإملىت االإخدضة )زُت هُجز( وَ و م ؤ ) زُت واًذ(

*زُت  الؤكخهاصي الؤهجلحزي "حىن مُجرص هُجز" مً ؤبغػ االإكغوعاث التي جمّ جلضًمها لخىُٓم العلاكاث الضولُت الىلضًت 

الأولى؛ بوكاء ماؾؿت صولُت للىلض ؾماها بجداص االإلانت الضولُت، والثاهُت؛ زلم عملت والتي جخمدىع خىٌ هلُخحن: 

 صولُت ؾماها الباهىىع،
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ىُت وجغهؼث على بوكاء نىضوق صولي لإؾخلغاع ؤؾعاع  *ؤما زُت واًذ عثِـ بصاعة البدىر الىلضًت بىػاعة الخؼاهت الأمغٍ

لضولي وواهذ هظه الخُى هىاة بوكاء نىضوق الىلض الضولي وجإزغ الهغف وكض واهذ الخُت هىاة لإوكاء نىضوق الىلض ا

 ؤًًا بسُت هُجز.

 / الاؾخلغاع الىلضي 2

ًىدؿب الاؾخلغاع في هٓام الهغف بلى نىضوق الىلض الضولي والظي وان خلا للأػماث الىلضًت وؤهم الأهضاف التي وعصث 

 في مُثاق بوكاثه:

غ العلاكاث الخعاون الضولي و  ؼه في مجاٌ العلاكاث الضولُت الىلضًت؛*حشجُع جُىٍ  حعؼٍ

*حؿهُل الخىؾع و الىمى في الخجاعة الضولُت وجىمُت االإىاعص الؤهخاحُت لجمُع الأعًاء بدُث حعضّ ؤهضافا عثِؿُا للؿُاؾت 

 الاكخهاصًت؛

ب الخسفٌُ *العمل على جدلُم الاؾخلغاع في ؤؾعاع الهغف واالإدافٓت على جغجِباث مىخٓمت للهغف بحن الأعًاء وج
ّ
جى

 الخىافس ي في ؤؾعاع الهغف؛

 *بػالت اللُىص على الهغف التي حعُم همى الخجاعة الضولُت 

غاف ؤي بكامت هٓام جىىن فُه العملاث كابلت  عني ان الهىضوق يهضف بلى بكامت هٓام مضفىعاث صولُت مخعضصة اَلأ وَ

ل فُما بُنها، عىضما ًىىن هىان جباصٌ ججاعي بحن الضوٌ ؤع ًاء الهىضوق ًفغى هٓام االإضفىعاث ؤن جلغي للخدىٍ

 اللُىص على الهغف بطا وان مً قإن هظه اللُىص بعاكت همى الخجاعة العاالإُت.

 / العلاكت بحن الؤنلاح الاكخهاصي و ؾُاؾاث الخعضًل الهُىلي 3

ى ٌعٓم مً كضعجه على والتي جىُىي على بحغاء الخعضًلاث الاكخهاصًت اللاػمت في بىاء هُيل الاكخهاص اللىمي على هد

 مىاحهت الهضماث الخاعحُت والضازلُت 

على االإؿخىي الضازلي: معضلاث عجؼ االإىاػهت العامت، معضلاث الخطخم، معضلاث همى العغى الىلضي، معضلاث همى 

 الىاجج االإدلي الؤحمالي
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الؤخخُاَاث الىلضًت  على مؿخىي الخاعجي: معضلاث عجؼ محزان االإضفىعاث ومؿخىي االإضًىهُت الخاعحُت ومؿخىي 

 .الضولُت

 جلىٍم عمل وَ ؤهم ؤعماٌ نىضوق الىلض الضولي

 

م عمل نىضوق الىلض الضولي و ؤهمُت الضوع الاكخهاصي له4  / جلىٍ

غ ؾعغ الفاثضة ؤمغ خُىي لعملُاث الخثبُذ الاكخهاصي الىلي وؤصاة مهمت في يمان هفاءة ؾُاؾاث  ٌعضّ جدغٍ

الخعضًل الهُىلي اللاػمت لإنلاح الأهٓمت االإالُت بالضوٌ الأعًاء، خُث جؼصاص ؤهمُت ؾعغ الفاثضة في جدضًض مؿخىي 

اث الؤصزاع والؤؾدثماع ا الإدلُت هما له ؤهمُت في الخإزحر على االإحزان الخجاعي وخؿاب الُلب على الأنىٌ االإالُت ومؿخىٍ

 عاؽ االإاٌ بمحزان االإضفىعاث.

  مدضصاث ؤؾعاع الفاثضة في الضوٌ الىامُت 

ًاهض زبراء نىضوق الىلض الضولي، ؤن حعضص ؤؾعاع الفاثضة وحمىصها في الضوٌ الىامُت مً قإهه العمل على الخإزحر ؾلبا 

ً ؤنىٌ عؤؾمالُت  في ول مً معضلاث الؤصزاع   و الؤؾدثماع وعؼوف عً جىحُه كضع مىاؾب مً مىاعصهم للإؾدثماع في جىىٍ

مىً ان هىحؼ ؤهم  م الؿماح لآلُاث الؿىق بالخإزحر على معضلاتها، وٍ غ ؤؾعاع الفاثضة عً َغٍ مىه حاءث بلؼامُت جدغٍ

 الالُاث االإىخهجت لخإزحراث ؤؾعاع الفاثضة:

م بُع  اؾخسضام ؾُاؾاث الؿىق االإفخىخت للخإزحر في االإعغوى الىلضي وؾعغ الفاثضة، والخإزحر في حجم الؤثخمان عً َغٍ

الؿىضاث للبىً االإغهؼي وؤطون الخؼاهت في الأؾىاق الىلضًت الغثِؿُت بكغوٍ الؿىق و ؤؾعاعه، بغغى الخإزحر في 

ت وؤؾعاع الفاثضة كهحرة  االإضي الاخخُاَاث البىىن الخجاعٍ

ئت بلى حعضًلها عىضما حؿخلغ  جدضًض ؾُاؾت جدضًض ؾلىف بثخماهُت مغهت ٌعاص الىٓغ في جدضًضها مً خحن لآزغ جىَ

الأوياع والٓغوف الاكخهاصًت وججىب الؤفغاٍ في اؾخسضام جلً الؿُاؾاث لللُاعاث بهخاحُت والبىىن االإخسههت 

 الإىاحهت الغهىص والؤهىماف الؤؾدثماعي.

  الخلل في االإحزان االإضفىعاثؾُاؾاث علاج 
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تهضف ؾُاؾت االإىاثمت الاكخهاصًت الى الخإزحر في هُيل ؤؾعاع اليؿبُت والضزل اللىمي والؤهخاج والؤهفاق اللىمي وؤًًا 

 مؿخىي العغى الىلضي.

في حعخبر ؾُاؾت جسفٌُ اللُمت الخاعحُت للعملت الىَىُت مً اهم ؾُاؾاث االإؿخسضمت في اَاع بغامج انلاح الخلل 

 محزان االإضفىعاث 

  ؾُاؾاث بصاعة ؤؾعاع الهغف 

حعض ؾُاؾت ؾعغ الهغف والظي ًلهض بها جدضًضا جسفٌُ اللُمت الخاعحُت للعملت الىَىُت، خُث ٌعخبر ؾعغ الهغف 

 عامل عثِس ي في باالإخغحراث الاكخهاصًت اليلُت والجؼثُت لأهه ًازغ :

 ل اهفاق؛  ؾُاؾت زفٌ اهفاق و جدىٍ

 غ الخجاعة الخاعحُت؛جخيامل معه بحغا  ءاث جدغٍ

  .الترهحز على ابعاص االإفايلت بحن اؾخسضام هٓام ؾعغ الهغف االإىخض وؤؾعاع الهغف االإخعضصة 

  االإؿاعضاث االإالُت/ 5

لبلضاهه الأعًاء التي جمغ بمكىلاث فعلُت ؤو مدخملت في محزان  ضًم ال٣غوىج٣بخضي مؿاولُاث الهىضوق الغثِؿُت هي 

ىُت للخصحُذ الاكخهاصي بالخعاون الىزُم مع الهىضوق وبضعم  .االإضفىعاث وجهمم الؿلُاث في ول بلض بغامج وَ

لي مىه، على ؤن ًغتهً اؾخمغاع هظا الضعم بمضي فعالُت جىفُظ الخعضًلاث االإلغعة.   جمىٍ

 ؤػمت حاثدت هىعوها ( -ؤهم االإؿاعضاث االإالُت )ؤػمت الغهً العلاعي  ؤمثلت عً 

 ؤ/ ؤػمت الغهً العلاعي 

ل  ؼ َاكخه  2009وفي جدغن الإىاحهت الأػمت الاكخهاصًت العاالإُت للغهً العلاعي، باصع الهىضوق في ؤفغٍ بخعؼٍ

ض مً الؤنلاخاث في الؿىىاث  ٖملُتالؤكغايُت واالإىافلت على  بنلاح قامل هبري لآلُاث الضعم االإالي، ؤعلبها االإؼٍ

اللاخلت. وكض عؼػث هظه الخغُحراث ؤصواث الهىضوق االإؿخسضمت في مىع وكىع الأػماث، مما صعم كضعجه على جسفُف 

 .ؤزىاء الأػماث وؾمذ له بخهمُم ؤصواث ؤفًل لخلبُت اخخُاحاث البلضان الأعًاء العضوي 

 : وجمثلذ الخدغواث التي كام بها الهىضوق بججاه الأػمت، ؤبغػها 

https://www.imf.org/ar/About/Factsheets/Where-the-IMF-Gets-Its-Money
http://www.imf.org/external/np/sec/pn/2009/pn0940.htm
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اصة هبحرة في َاكت الؤكغاى االإخاخت لضي البلضان الأعًاء التي جًغعث مً الأػمت االإالُت  .1 ؤحغي الهىضوق ػٍ

ت الاكخ ت التي حؿضصها للمؿاعضة على جلىٍ اصة بقتراواث خهو العًىٍ هاص العاالإي وصعم الاؾخلغاع االإالي بؼٍ

 البلضان العًى؛

اصة الؤكغاى للبلضان العًى الظي حعله ؤهثر جغهحزا على الىكاًت مً الأػماث وكضَم كغوى بلُمت  .2  ملُاع $؛ 300ػٍ

الخيبا واالإكىعة بكإن الؿُاؾت ػاص َلب البلضان الأعًاء على ما ًلضمه الهىضوق مً ؤعماٌ االإخابعت و  .3

 الاكخهاصًت؛

قضّص على جُبُم هٓام  2010بنلاح هٓام الحىىمت في الهىضوق في ؾُاق جضعُم قغعُت الهىضوق وفي هىفمبر  .4

 الحىهمت ختى ٌعبر بضكت عً الأهمُت االإتزاًضة زانت لبلضان الأؾىاق الىاقئت.

  19-ب/ الؤؾخجابت لجاثدت هىفُض

اصة  ل الُاعت والحض الؿىىي ؤحغي الهىضوق ػٍ ماكخت في خضوص الاؾخفاصة مً مىاعصه بمىحب ؤصواث الخمىٍ

االإلغع لحجم الاؾخفاصة الىلي مً مىاعص الهىضوق التي جلضم بكغوٍ عاصًت. هظلً ؤوكإ الهىضوق "زِ الؿُىلت 

ل اخخُاَي للبلضان الأعًاء التي جدؿم بؿُاؾاث وؤؾاؾُاث اكخهاصً  ت بالغت اللىة. كهحرة الأحل" لخلضًم جمىٍ

اصة هبحرة  ش ؤكغب اعخباعا مً  2009في مىاعص الؤكغاى االإخاخت للبلضان مىسفًت الضزل في عام  وكض خضزذ ػٍ زم في جاعٍ

ل االإِؿغ مً حغاء حاثدت هىفُض 2020ماعؽ  . وجمذ مًاعفت مخىؾِ 19-اؾخجابت للُلب غحر االإؿبىق على الخمىٍ

لخجىب  2019، هما ػاصث بيؿبت الثلث في 2009ُلاث الؤكغاى االإِؿغة في عام خضوص الاؾخفاصة مً االإىاعص بمىحب حؿه

ت مً زلاٌ  اصة خضوص الاؾخفاصة الؿىىٍ لُت االإدخملت لبرامج الهىضوق. وجمذ ػٍ جغاحعها والحفاّ على االإؿاهمت الخمىٍ

 لجاثدت هىفُضPRGT"الهىضوق الاؾدئماوي للىمى والحض مً الفلغ" )
ً
ل  6ختى  19-( بهفت ماكخت اؾخجابت . 2021ؤفغٍ

ت*وبالإيافت بلى طلً، جم مض جُبُم  ، مع ببلاء ؾعغ 2021غة ختى نهاًت حىٍلُت على اللغوى االإِؿ ؤؾٗاع الٟاثضة الهٟغٍ

ل الُاعت الفاثضة على  زابخا بكيل صاثم في ْل ْغوف الجاثدت. وجم حعضًل "الهىضوق الاؾدئماوي لاخخىاء الىىاعر  الخمىٍ

جسفف ؤعباء مضفىعاث زضمت الضًىن للبلضان الأعًاء الأفلغ ( لخلضًم مؿاعضاث CCRTوجسفُف ؤعباء الضًىن" )

 والأيعف اكخهاصًا.

ملُاع وخضة خلىق سحب زانت،  16,9وؤزحرا، جم جإمحن مىاعص بيافُت فعلُت ومخعهض بها لغغى الؤكغاى بلُمت  

ل االإِؿغ مً حغاء حاثدت هىفُض  للُلب الىبحر على الخمىٍ
ً
ث اكخهاصًت. ومع وما جغجب عليها مً نضما 19-اؾخجابت

https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/06/26/pr19239-exec-board-modifies-prgt-intr-rate-mech-approve-zero-rate-all-lic-lend-facilities-june-2021
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/rcf.htm
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خىكع ؤن حغُي مىاعص الؤكغاى االإىصعت في "الهىضوق الاؾدئماوي للىمى والحض مً الفلغ"   ً االإىاعص االإخاخت مً كبل، 

 . 2024الالتزاماث التي جم الخعهض بها في ْل الؿُاؾاث الحالُت ختى عام 

، ؤو ازخهاعا خ٣ى١ السخب الخانتًهضع الهىضوق ؤنلا اخخُاَُا صولُا ٌعغف باؾم  خلىق السحب الخانت:

SDR مىً اؾخسضامه هعىهغ مىمل للاخخُاَُاث الغؾمُت الخانت بالبلضان الأعًاء االإكاعهت في بصاعة خلىق ، وٍ

جب ؤن جىىن عملُاث الخىػَع العامت السحب الخانت )وهي حكمل خ الُا ول البلضان الأعًاء في الهىضوق(. وٍ

ل الأحل للأنىٌ الاخخُاَُت وجخُلب  الإسههاث خلىق السحب الخانت مدؿلت مع هضف جلبُت الاخخُاج العاالإي َىٍ

دُت. وبمجغص الاجفاق عليها، ًخم 85مىافلت مجلـ االإدافٓحن بإغلبُت  جىػَع هظه % مً مجمىع اللىة الخهىٍ

بلغ مجمىع االإسههاث العاالإُت  االإسههاث على البلضان الأعًاء بالخىاؾب مع خههها االإىخدب بها في الهىضوق. وٍ

جىػ للبلضان الأعًاء مباصلت  293ملُاع وخضة خلىق سحب زانت )خىالي  204،2الحالُت هدى  يي(. وٍ ملُاع صولاع ؤمغٍ

 خلىق السحب الخانت فُما بُنها بعملاث ؤزغي.

ت البلضان الأعًاء هي االإهضع الغثِس ي الظي ٌؿخمض مىه الهىضوق مىاعصه االإالُت. وجمثل  االإىاعص: خهو عًىٍ

جغي  خهت البلض العًى في الأؾاؽ اوعياؾا للحجم الاكخهاصي اليؿبي للبلض العًى ومغهؼه في الاكخهاص العاالإي. وٍ

خِمَذ االإغاحع
 
. 2016وصزلذ خحز الخىفُظ في  2010ت الغابعت عكغة في الهىضوق مغاحعت عامت صوعٍت للحهو. وكض ازخ

ملُاع  687ملُاع وخضة خلىق سحب زانت )خىالي  477وبمىحبها جًاعفذ مىاعص الهىضوق االإؿخمضة مً الحهو بلى 

خِمَذ عام 
 
يي(. ؤما االإغاحعت الخامؿت عكغة فلض ازخ اصة في الحهو.  2020صولاع ؤمغٍ  صون ػٍ
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 مضزل عام بلى البىً الضولي لإوكاء والخعمحر  : زاهُا

 جمهُض :

 189البىً الضولي للإوكاء والخعمحر هى ماؾؿت عاالإُت حعاوهُت للخىمُت جملىها البلضان الأعًاء البالغ عضصها 

. وباعخباعه ؤهبر بىً بهماجي على مؿخىي العالم مً زلاٌ جلضًم كغوى ويماهاث ومىخجاث بصاعة مساَغ وزضما
ً
ث بلضا

ت للبلضان مخىؾُت الضزل والبلضان مىسفًت الضزل االإخمخعت بالأهلُت الاثخماهُت، وهظلً مً زلاٌ جيؿُم  اؾدكاعٍ

 .حهىص الاؾخجابت والخهضي للخدضًاث الؤكلُمُت والعاالإُت

وص ئ البىً الضولي للإوكاء والخعمحر في 
 
االإاؾؿت  لإعاصة بىاء ؤوعوبا بعض الحغب العاالإُت الثاهُت، واهًم مع 1944ؤ

عمل البىً الضولي  الضولُت للخىمُت، وهي الهىضوق االإعني بمؿاعضة ؤقض البلضان فلغا، لِكىلا معا البىً الضولي. وَ

للإوكاء والخعمحر واالإاؾؿت الضولُت للخىمُت عً هثب مع حمُع ماؾؿاث مجمىعت البىً الضولي واللُاعحن العام 

 ىاء الغزاء االإكترن.والخام في البلضان الىامُت لإنهاء الفلغ وب

 / ؤهمُت وكإجه و االإهام الاكخهاصًت 1

جىسغٍ مجمىعت البىً الضولي مع البلضان مخىؾُت الضزل باعخباعها بلضاها مؿاهمت فيها ومخعاملت معها. وهظه 

ؿبت هبحرة البلضان هي االإدغن الغثِس ي للىمى العاالإي، هما ؤن بها الاؾدثماعاث الىبري في البيُت الخدخُت، وجدهل على و

ا  ًً مً ناصعاث البلضان االإخلضمت والبلضان الأفلغ. وهثحر مً البلضان الىامُت ًدلم في الىكذ الحالي جلضمًا اكخهاص

ع الىجحرة، هما بنها جلعب صوعًا ؤهبر مً طي كبل في بًجاص خلىٌ للخدضًاث العاالإُت ا ؾغَ ًُ  .واحخماع
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ع والبىً ًىفغ اللغوى لحىىماث البلضان الىامُت  ل الاؾدثماعاث وحشجُع الىمى الاكخهاصي بالايُلاع بمكاعَ لخمىٍ

االإلىماث الأؾاؾُت مثل الُغق واالإضاعؽ واالإؿخىنفاث وقبياث الغي وبإوكُت مً كبُل بعضاص االإعلمحن وجدؿحن 

ر اؾخلغاعا بغامج الخغظًت للأَفاٌ والحىامل. وكغويه كض جمىٌّ هظلً حغُحراث في جغهُب اكخهاصاث البلضان لجعلها ؤهث

  .وهفاءة وجىحها بلى الؿىق 

داوٌ البىً الخهضي الإهمت جىؾُع الضاثغة بالخىحه بلى ؤصحاب االإهلحت الحلُلُت في الخىمُت وبقغاههم في هظا  وٍ

االإؿعى، فالبىً ًضعن ؤن طوي الكإن في الخىمُت لِؿىا فلِ الحىىماث بل االإجخمع االإضوي بإهمله بلُاعُه العام 

  .مىٓماجه غحر الحىىمُت وبيؿاثه وؤَفاله وؤفلغ فلغاثه والخام وبمجمىعت

عمل البىً مع حمُع قغواثه على معاوهت البلضان التي ًخعامل معها في كُامها بما ًلي   :وَ

 الاؾدثماع في قعبها. 

 خماًت بِئتها. 

 حشجُع اليكاٍ الخجاعي الخام فيها. 

 جىحُه الؤصاعة الحىىمُت وحهت حضًضة. 

  نلاح الاكخهاصي.الايُلاع ببرامج الؤ 

ل  والبىً الضولي لإوكاء والخعمحر واخض يمً مً مجمىعت البىً الضولي الظي ٌعخبر االإاؾؿت الغثِؿُت في جىفحر الخمىٍ

ل الأحل لأغغاى الخىمُت، والظي ٌعخبر ماؾؿت بهماثُت مالفت مً زمـ ماؾؿاث وزُلت الترابِ هي   :َىٍ

 :البلضان الىامُت التي ًىىن مخىؾِ الضزل الفغصي فيها عالُا  الظي ًلغى البىً الضولي للإوكاء والخعمحر

 .وؿبُا

 التي جلضم اللغوى بضون فاثضة بلى ؤفلغ البلضان الىامُتاالإاؾؿت الاهماثُت الضولُت :. 

 :ل الضولُت  .التي حشجع الىمى في البلضان الىامُت بخىفحر الضعم لللُاع الخام هُئت الخمىٍ

 غاف:ووالت يمان الاؾدثماع االإخعض ً الأحاهب يض الخؿاعة الىاحمت عً  ص اَلأ التي جىفغ يماهاث للمؿدثمغٍ

ت  .االإساَغ غحر الخجاعٍ
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ت مىاػعاث الاؾدثماع م الخىفُم والخدىُم في االإىاػعاث االإغهؼ الضولي لدؿىٍ : الظي ٌشجع الاؾدثماع الضولي عً َغٍ

ً الاحاهب والبلضان االإًُف ت التي جيكإ بحن االإؿدثمغٍ  تالاؾدثماعٍ

 

 

 آلُاث جلضًم اللغوى مً البىً الضولي لإوكاء والخعمحر

 / ؤهضاف البىً الضولي للإوكاء والخعمحر 2

  مؿاعضة الضوٌ الأعًاء: جلضًم حؿهُلاث وكغوى لإؾدثماع عئوؽ الأمىاٌ طاث الأغغاى الؤهخاحُت في بعاصة

 حعمحر وجىمُت ؤكالُمها؛

 الأحىبُت الخانت مً زلاٌ يمان اللغوى والؤؾدثماعاث الأزغي التي ًلضمها اللُاع  حشجُع الؤؾدثماعاث

 الخام لأغغاى بهخاحُت

  م حشجُع ل واالإدافٓت على جىاػن محزان االإضفىعاث عً َغٍ حشجُع همى محزان الخجاعة الضولُت على االإضي الُىٍ

 الؤؾدثماعاث الضولُت لخىمُت االإىاعص الؤهخاحُت؛

  ت للمكغوعاث الأهثر هفعا؛جيؿُم اللغوى و  بعُاء الأولىٍ

  ًبكتراى غحر الضوٌ الأعًاء م 
ّ
ل مكغوعاث معُىت، هما ؤن ًلضم كغوى للضوٌ الأعًاء خُث ٌؿهم في جمىٍ

 البىً ًخُلب هفالت صولت عًى في البىً وبلى هظه الضولت ًىدؿب عاصة َالب اللغى.

 /هُفُت جلضًم اللغى 3

 ب
ّ
طا جإهض ؤن َالب اللغى لا ٌؿخُُع الحهىٌ على ما ًدخاحه مً مىاعص هلضًت مً لا ًلىم البىً بالإكغاى بلا

الؿىق االإالُت. ومً قغوٍ الحهىٌ على كغوى البىً عضم بمياهُت الحهىٌ عليها مً حهت ؤزغي فهى ًلضم 

ت مىاػعاث الؤؾدثماع الضولُت. عمل على حؿىٍ ت وَ  مؿاعضاث فىُت بؾدكاعٍ

 ًخم جلضًم اللغوى على الكيل:

ؿخُُع ؤن ًلغى   % االإضفىعت طهب ؤو صولاع؛02الؤكغاى االإباقغ مً ؤمىاٌ البىً الخانت وَ
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 الؤكغاى االإباقغ لأي عًى مً الأمىاٌ التي ًجمعها البىً مً الؿىق االإالُت؛

 يمان البىً ولُا ؤو حؼثُا لللغوى الضولُت التي ًلضمها االإؿدثمغون العاصًىن بُغق بؾدثماع عاصًت .

 

 

 

 

 مضزل عام بلى مىٓمت الخجاعة العاالإُت  : زالثا

 جمهُض :

غ الخجاعة  اع االإاؾس ي الىخُض لإصاعة اجفاكُاث الجاث )تهضف الجاث بلى جدغٍ حعخبر مىٓمت الخجاعة العاالإُت اَلؤ

فُت، يمان مىار صولي ملاثم للمىافؿت ٌؿمذ فُت وغحر الخعغٍ م بػالت اللُىص الخعغٍ  الضولُت في الؿلع الهىاعُت عً َغٍ

ت الخجاعة وعلى هُاق ؤوؾع،  بالىنىٌ بلى الأؾىاق العاالإُت ومهاصع االإىاص الأولُت، خؿم االإىاػعاث...( وفم مباصت خغٍ

ليي جخماش ى مع الىٓام الخجاعي الضولي الجضًض. وحعخبر االإىٓمت الىخُضة االإسخهت باللىاهحن الضولُت ما بحن الضوٌ جًم 

فاث الجمغهُت والخجاعة )صولت مغاكب، جإؾؿذ  20صولت عًى و  164  01( في GAATعلى زلفُت الؤجفاكُت العامت للخعغٍ

اصة ناصعاث البًاجع بمخىؾِ ؾىىي  1995حاهفي  ا.06بؿبب ػٍ  % ؾىىٍ

ت في مىٓمت الخجاعة العاالإُت1  / العًىٍ

 ( مً بجفاكُت مىٓمت الخجاعة العاالإُت بلى هىعحن:12-11جىلؿم َبلا للماصجحن )

ت الأنلُت  غاف االإخعضصة و االإخعاكضة في بجفاكُت  (:11)االإاصة العًىٍ   (GAAT)مىظ بوكاء مىٓمت الخجاعة العاالإُت لَأ

1947 

ت الجضًضة )االإاصة   ، متى بؾخىفذ الكغوٍ الؤحغاثُت التي ههذ:OMCمفاصها الؿماح للضوٌ بالإهًمام لـــ  (:12العًىٍ

 فاث الجمغهُت ب  دُث لا ًمىً عفعها ؤو حغُحرها؛جلضم ول صولت حضولا للخىاػٌ خىٌ الخعغٍ

 الؤلتزام بخىكُع على بغوجىهىٌ الؤهًمام و ٌكمل االإىافلت  بالإلتزام على جُبُم حمُع بىىصها؛ 
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  جلضًم عغى مفهل للىيع الاكخهاصي للبلاص، مع جلضًم حعهض بالإلتزام بةحغاء حعضًلاث هُيلُت على الاكخهاص

ني؛  وَ

 ت للضولت مُابلت ؤو جخىافم مع اللىاثذ والىهىم حعل اللىاثذ اللاهىهُت التي جسو الؿ ُاؾت الخجاعٍ

 الأؾاؾُت للمىٓمت.

 ( OMC/ االإياؾب التي جخمخع بها الضوٌ الىامُت مً زلاٌ بجفاكُت )2

 اصة ناصعاتها مً الخضماث؛  مىذ الضوٌ الىامُت مغوهت وافُت لإؾخسضام الضعم لؼٍ

 ُلاث االإال  ت؛الؿماح بةحغاء بعٌ اللُىص على الخدىٍ

 بعُاء خم الخدلل ماكخا مً الؤلتزاماث االإدضصة للبلضان الىامُت التي جىاحه عجؼ في محزان مضفىعاث؛ 

 جي لأؾىاكها خؿب الٓغوف الاكخهاصًت وعضم ملاعهتها بالضوٌ االإخلضمت؛  الفخذ الخضعٍ

 فخذ ؾىق الخضماث للميكأث الأحىبُت مما ًاصي بلى جىفحر الخضماث بؿبب االإىافؿت؛ 

  اصة هفاءة كُاع الخضماث االإدلي؛ًخم هلل  الخلىُت مما ًاصي بلى ػٍ

 مً ملخًُاث الؤجفاكُت قفافُت جامت للأهٓمت وبوكاء مغاهؼ للمعلىماث؛ 

 .العمل على بؾخلغاع الؿىق ومداولت اللًاء على الؿىق الؿىصاء 

 / قغوٍ الؤهًمام للمىٓمت 3

 الؤهًمام
ّ
للمىٓمت ًخُلب مىافلت حمُع الضوٌ الأعًاء فةن مهحر الضوٌ الؿاعُت للضزىٌ ًهبذ  بما ان

 يغوعة جدذ عخمت الأعًاء زانت الىباع منهم،

، ؤًًا بؿبب بغهامجها الىىوي 1996بلى في صهالحز ؤماهت االإىٓمت لضولت بًغان  12مثاٌ: نىف مغاكب مً هو االإاصة 

م عمل ؤو حعُحن عثِـ له، ؾىعٍا ؤًًا لم حؿلم الؤؾم لها نفت مغاكب ولىً ل 2005مىظ  حض الآن لم ًخم حكىُل فغٍ

 والحجت ؤن الؿلُاث االإسخهت لا جؼاٌ جغفٌ االإلف. 2010ماي -2001فمىظ ؤهخىبغ 

ا بؿبب عضم عياها عً الحىىمت بغثاؾت صاهُاٌ ؤوعجُجا وَ ؤبضث عضم عغبتها  هما كامذ و.م.ؤ بملاَعت هُياعاحىا ججاعٍ

 ل ججاعي ؤو بكخهاصي.  في ؤي حعام

4، غ و الؤهًمام بلى االإىٓمت: والظي ٌعخبر ؤصاة جدفحز لخدلُم ؤهضاف الضوٌ  / االإباصت العامت عىض جدغٍ
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 ض مً فغم العمل وهلل الخىىىلىحُا وػٍاصة اللضعة الخىافؿُت للإهخاج؛  عفع معضٌ الىمى الاكخهاصي وزلم مؼٍ

 للأحاهب؛ ويع اللىاهحن والًىابِ االإلاثمت لخىُٓم عمل 

  غها وفم ؤهضافه غ لا ًخم بهىعة مُللت، خُث ًدم للضوٌ ؤزخُاع اللُاعاث التي جغغب في جدغٍ بن الخدغٍ

الؿُاؾت الىَىُت، ولها الحم ببعٌ اللُىص على هفاط وصزىٌ مىعصي الخضمت الأحاهب بلى الؿىق 

 االإدلُت)بمياهُت الخمُحز االإعاملت بحن االإىعص االإدلي والأحىبي(؛

  ت، حظب الؤ ت والجىٍ ؾدثماعاث الأحىبُت زانت في كُاع الخضماث طاث العمالت الىثُفت مثل: االإىاو  البدغٍ

 الُغق الىبري، قبياث الؤجهاٌ، الخعلُم، الصحت...؛

  .ًاصة االإىافؿت ومىع الؤخخياع مما ًاصي الى جسفٌُ الأؾعاع وعفع حىصة الخضمت وػٍاصة الغفاهُت للمؿتهل  ػٍ

 ( OMCخع بها الضوٌ الىامُت مً زلاٌ بجفاكُت )/ االإياؾب التي جخم

 اصة ناصعاتها مً الخضماث؛  مىذ الضوٌ الىامُت مغوهت وافُت لإؾخسضام الضعم لؼٍ

 لاث االإالُت؛  الؿماح بةحغاء بعٌ اللُىص على الخدىٍ

 ؛بعُاء خم الخدلل ماكخا مً الؤلتزاماث االإدضصة للبلضان الىامُت التي جىاحه عجؼ في محزان مضفىعاث 

 جي لأؾىاكها خؿب الٓغوف الاكخهاصًت وعضم ملاعهتها بالضوٌ االإخلضمت؛  الفخذ الخضعٍ

 فخذ ؾىق الخضماث للميكأث الأحىبُت مما ًاصي بلى جىفحر الخضماث بؿبب االإىافؿت؛ 

 اصة هفاءة كُاع الخضماث االإدلي؛  ًخم هلل الخلىُت مما ًاصي بلى ػٍ

 قفافُت جامت للأهٓمت وبوكاء مغاهؼ للمعلىماث؛ مً ملخًُاث الؤجفاكُت 

 .العمل على بؾخلغاع الؿىق ومداولت اللًاء على الؿىق الؿىصاء 

 / قغوٍ الؤهًمام للمىٓمت 3

 الؤهًمام للمىٓمت ًخُلب مىافلت حمُع الضوٌ الأعًاء فةن مهحر الضوٌ الؿاعُت للضزىٌ ًهبذ 
ّ
بما ان

 منهم،يغوعة جدذ عخمت الأعًاء زانت الىباع 

، ؤًًا بؿبب بغهامجها الىىوي 1996بلى في صهالحز ؤماهت االإىٓمت لضولت بًغان  12مثاٌ: نىف مغاكب مً هو االإاصة 

م عمل ؤو حعُحن عثِـ له، ؾىعٍا ؤًًا لم حؿلم  2005مىظ  الؤؾم لها نفت مغاكب ولىً لحض الآن لم ًخم حكىُل فغٍ

 االإسخهت لا جؼاٌ جغفٌ االإلف.والحجت ؤن الؿلُاث  2010ماي -2001فمىظ ؤهخىبغ 
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ا بؿبب عضم عياها عً الحىىمت بغثاؾت صاهُاٌ ؤوعجُجا وَ ؤبضث عضم عغبتها  هما كامذ و.م.ؤ بملاَعت هُياعاحىا ججاعٍ

 في ؤي حعامل ججاعي ؤو بكخهاصي.  

غ و الؤهًمام بلى االإىٓمت: والظي ٌعخبر ؤصاة جدفحز لخدلُم ؤهضاف ا4 ،/ االإباصت العامت عىض جدغٍ  لضوٌ

 ض مً فغم العمل وهلل الخىىىلىحُا وػٍاصة اللضعة الخىافؿُت للإهخاج؛  عفع معضٌ الىمى الاكخهاصي وزلم مؼٍ

 ويع اللىاهحن والًىابِ االإلاثمت لخىُٓم عمل للأحاهب؛ 

  غ لا ًخم بهىعة مُللت، خُث ًدم للضوٌ ؤزخُاع غها وفم ؤهضافه  بن الخدغٍ اللُاعاث التي جغغب في جدغٍ

الؿُاؾت الىَىُت، ولها الحم ببعٌ اللُىص على هفاط وصزىٌ مىعصي الخضمت الأحاهب بلى الؿىق 

 االإدلُت)بمياهُت الخمُحز االإعاملت بحن االإىعص االإدلي والأحىبي(؛

 ت، حظب الؤؾدثماعاث الأحىبُت زانت في كُاع الخضماث طاث العمالت الىثُفت م ت والجىٍ ثل: االإىاو  البدغٍ

 الُغق الىبري، قبياث الؤجهاٌ، الخعلُم، الصحت...؛

  .ًاصة االإىافؿت ومىع الؤخخياع مما ًاصي الى جسفٌُ الأؾعاع وعفع حىصة الخضمت وػٍاصة الغفاهُت للمؿتهل  ػٍ
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 اليلُت الضولُت البيُت الؤكخهاصًتؿابع : مدىع الــــال

اث و االإماعؾاث )  (الىٓغٍ
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خي للىٓام الىلضي واالإالي الضولي الؿابعاالإدىع   : الخُىع الخاعٍ

 جمهُض: 

قهض الىٓام االإالي الضولي مغاخل جُىع مسخلفت، بضاًت اهدكغ هٓام هلضي صولي كاثم على الظهب ًغبِ الضوٌ 

 ؤن الحغب العاالإُت الأولى هكفذ عً هلاٍ يعف 
ّ
الىبري في العالم بإؾعاع الهغف الضولُت الثابخت لعملاتها االإدلُت بلا

مع اهه خاوٌ الؤؾخمغاع والهمىص لفترة  1919دلىٌ عام الىٓام مما اصي الى زغوج ول الضوٌ عً كاعضة الظهب ب

ت لِؿلِ بكيل عؾمي علب اػمت الىؿاص الىبحرة   .1929مدضوصة بفعل انغاع بعٌ الضوٌ اللىٍ

خي للأهٓمت الىلضًت واالإالُت الضولُت:  اولا: جلؿُم الخاعٍ

(: مً آزاع جضهىع الفًت ملابل الظهب هى الخسلي عً الفًت هلاعضة هلضًت 1914-1861.هٓام كاعضة الظهب ) 1.

ولجىء صوٌ اوعوبا الغغبُت بلى اؾخعماٌ الظهب في كُاؽ اللُم بجمُع اقيالها، وانبذ للظهب كىة غحر مدضوصة على 

ع، االإؿخىي الضولي بفعل ان اغلب الضوٌ خضصث كُم وخضاتها الىل م الدكغَ ضًت بإوػان مدضصة مً الظهب عً َغٍ

ت في مؿخعمغاتها الخابعت لها. ُاهُا جدخل االإغهؼ الأوٌ للإكخهاص العاالإي الإا لها مً كىة اكخهاصًت وعؿىغٍ  وواهذ بغٍ

(: بيُغث صوٌ العالم بلى الخسلي عً االإؿىىواث الظهبُت وسحبها 1931-1925.كاعضة الهغف بالؿباثً الظهبُت ) 2.

 وما جخُلبه مً هفلاث خغبُت حؿخجزف حجم واخخُاَاث الظهب. 1914الخضاوٌ هدُجت وكىب الحغب العاالإُت الأولى  مً

ل بلى طهب، بل ًخم جضاوٌ الأوعاق الىلضًت واللُع الىلضًت  ولم حعض الأوعاق الىلضًت في ْل اللاعضة كابلت للخدىٍ

لظهب االإخىاحض لضي زؼاثً البىً االإغهؼي.وهىظا ازخفذ االإؿاعضة الؤلؼامُت وانبدذ العملت جغجبِ بملضاع مً ا

 االإؿىىهت وخلذ مدلها الؿبُىت الظهبُت.

: هجض هىا ان الظهب لا ًخضاوٌ في الضازل بل جخضاوٌ الىلىص الىعكُت 1922.كاعضة الهغف بالحىالاث الظهبُت 3.

 الؤلؼامُت غحر كابلت للهغف طهبا.

لُت 4. لُت  22و  01ض االإاجمغ بغعاًت الأمم االإخدضة بحن : اوعل1944.هٓام بغوجً ووصػ حىٍ  Brettonبمضًىت  1944حىٍ

Woods  صولت، لىيع اؾـ لخفاصي الحغوب الىلضًت وحؿمذ بىدكُِ  44في ولاًت هُىهامكحر بالىلاًاث االإخدضة يم

 خغهت الخجاعة الضولُت مً حضًض، اعخماصا على :

 ًت مً بلض لآزغ؛ اللًاء على هٓام الغكابت على الهغف ختى جخمى  حمُع العملاث مً الخضاوٌ بدغٍ
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  يمان اؾخلغاع الهغف بةعخماص اؾعاع نغف الثابخت مً زلاٌ عبِ العملاث بلاعضة صولُت للُاؽ اللُم جدؿم

 بالإؾخلغاعوجدٓى باللبىٌ العام.

لُت  03-حىان  30: وكعذ مً 1980.مباصعة ؤعوقا 5. لىٓام الىلضي الضولي، في مداولت الضوٌ الىامُت لإنلاح ا 1980حىٍ

 خضصث وزُلت اعوقا مجمىعت مً العىانغ :

 جفعُل آًاث الغكابت؛ 

 ل؛  جىافغ نفت العاالإُت في اصاعة الترجِباث االإاؾؿت للىٓام الجضًض واقغان ول الضوٌ في يىء ْاهغة الخضوٍ

 .بنضاع عملت حضًضة صولُت ملبىلت للىفاء باالإعاملاث الضولُت 

ف الىٓام الىلضي الضولي: ؤولا :  حعغٍ

  ٌعبر الىٓام الىلضي الضولي عً مجمىع الؤجفاكُاث واللىاعض والؿُاؾاث والبِئت الؤكخهاصًت

والؿُاؾُت التي جدضص جدلم ازىحن مً االإىافع العامت الضولُت، عملت ؤو عملاث الاخخُاَاث الضولُت 

 والؤؾخلغاع الخاعجي.

واللىاعض حكمل مً بحن عضًض الأمىع ما ًخعلم: يبِ الؿُىلت الضولُت، حعضًل الؤزخلالاث  خُث ؤن الؤجفاكُاث

 الخاعحُت، جدضًض اهٓمت الهغف، الغكابت والؤقغاف وآلُاث ججىب الأػماث ومعالجتها.

ام في خحن ؤن البِئت الؤكخهاصًت والؿُاؾُت واالإاؾؿاجُت حكمل: الخجاعة الحغة، جإزحر اكخهاص معحن على الىٓ

 هيل، صعحت الخيؿُم والخعاون في بصاعة الىٓام......

  هما ٌعبر الىٓام الىلضي الضولي عً مجمىع اللىاعض والؤجفاكُاث واالإاؾؿاث التي جدىم : ؾحر

الؿُاؾاث الىلضًت والخيؿُم فُما بُنها، ؤؾعاع الهغف وجىفحر الؿُىلت الضولُت، وجلُم فعالُخه مً 

 االإعاًحر الغثِؿُت الخالُت:

 االإضفىعاث مً خُث جيلفتها وؾغعتها في الآ ً لُاث التي ًىفغها الإعالجت الؤزخلالاث الضولُت في مىاػٍ

 جدلُم الخصحُذ في ويعُت محزان االإضفىعاث

  ت واالإالُت ت االإباصلاث الخجاعٍ  كضعجه على جىفحر الؿُىلت اليافُت لدؿىٍ

 غاف الفاعلت في الؤكخهاص الضول  ي  كضعجه على هؿب زلت مسخلف اَلأ
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 زاهُا : مغاخل جُىع الىٓام الىلضي الضولي

قهض الؤكخهاص العاالإي العضًض مً االإغاخل التي مغ بها الىٓام الىلضي الضولي والتى واهذ هخاج الخُىعاث 

الؤكخهاصًت االإخعاكبت التي حؿخلؼم بالًغوعة حغُحرا في قيل الىٓام الىلضي الضولي الؿاثض بما ٌؿاهم في جدلُم 

 ىلضي للإكخهاص العاالإي.الؤؾخلغاع ال

غ الحؿاب االإالي، كلت 1914-1870.هٓام كاعضة الظهب 1 غ اليؿبي للخجاعة الضولُت، جدغٍ : بعجىؼ ف هظه الفترة على:الخدغٍ

 الحغوب وصعحت الخىافؿُت العالُت لؿىقي العمل والؿلع.

ُاهُا اللىة االإالُت الغثِؿُت واعخمض الىٓام على جثبُذ ول صولت للُمت عملتها بيؿبت زابخت مع الظهب بةعخبا ع ان بغٍ

آهظان في اكخهاص العاالإي مً حهت والخإزحر الؤًجابي لهظا الىٓام على الؤكخهاص العاالإي مً حهت ؤزغي. هما اهدؿب 

 الجىُه الاؾترلُني صوعا مدىعٍا يمً االإباصلاث الضولُت خُث انبذ "العملت اللُاصًت" في الاكخهاص العاالإي.

: الحغب العاالإُت الأولى الؿبب لإنهُاعه، اط انها صفعذ بالعضًض مً الضوٌ الى ٓام كاعضة الظهبؤؾباب انهُاع ه

ل هفلاتها  ً الظهب واالإبالغت في انضاع الىلضي لخمىٍ فغى كُىص على خغهت عئوؽ الأمىاٌ مع العمل على جسؼٍ

ت.  العؿىغٍ

ض مً الؤنضاع  م مؼٍ ل بعاصة الؤعماع عً َغٍ الىلضي الظي اهفهل عً الظهب همعُاع مدضص له هما لجإث الضوٌ لخمىٍ

ل الأوعاق الىلضًت للظهب. ت للخسلي عً كابلُت جدىٍ  مً حهت وصفع عضًض البىىن االإغهؼٍ

ُاهُا، 2 .هٓام ما بحن الحغبحن العاالإُخحن الأولى والثاهُت: اوعلض في مضًىت "حىىي الؤًُالُت" ماجمغ يم: فغوؿا، بغٍ

ت لخدلُم الخىاػن الضازلي والخاعجي،  الُابان، فغوؿا، اًُالُا مً ؼ الخعاون بحن البىىن االإغهؼٍ احل العمل على حعؼٍ

ت مً اخخُاَُاث الضولُت ؤكغ االإاجمغ مىذ  وبدىم العغى االإدضوص للظهب وعضم هفاًخه لخلبُت خاحُاث البىىن االإغهؼٍ

ت التي جىىن مجبرة على حكىُل اخخُاَاتها الؤمياهُت للضوٌ الهغحرة حكىُل اخخُاَاتها الضولُت مً عملاث الضوٌ اللىٍ

 الضولُت باليامل مً الظهب.

خىن ووصػ 3 : يهضف الى اوكاء هٓام هلضي صولي ٌؿمذ باعاصة اعماع بىاء واػصها الاكخهاص العاالإي الحغ  1944.هٓام بغٍ

بىً الضولي للإوكاء وججىب جىغاع الخللباث الىلضًت ، هما قيل الىىاة الأولى لخإؾِـ: نىضوق الىلض الضولي وال

 والخعمحر؛
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  ت في الىٓام الىلضي الضولي يهخم بإؾعاع الهغف، واالإضفىعاث الضولُت نىضوق الىلض الضولي: هى ماؾؿت مغهؼٍ

بحن البلضان االإسخلفت وكض حاء الىٓام اللاهىوي للهىضوق خلا لىثحر مً مكىلاث الضوٌ في حعاملاتها الىلضًت ، 

 Newفي ولاًت )  (Bretton Woodsصولت(، علض في مضًىت ) 44ماجمغ خًغجه )ؤوص ئ نىضوق الىلض الضولي في 

Hampshire ىُت في لُت  22-01( بالىلاًاث االإخدضة الأمغٍ  . 1945صٌؿمبر  27وزغج بلى خحز الىحىص  1944حىٍ

  189البىً الضولي للإوكاء والخعمحر: هى ماؾؿت عاالإُت حعاوهُت للخىمُت جملىها البلضان الأعًاء البالغ عضصها 

. وباعخباعه ؤهبر بىً بهماجي على مؿخىي العالم مً زلاٌ جلضًم كغوى ويماهاث ومىخجاث بصاعة مساَغ 
ً
بلضا

ت للبلضان مخىؾُت الضزل والبلضان مىسفًت الض زل االإخمخعت بالأهلُت الاثخماهُت، وهظلً وزضماث اؾدكاعٍ

 .مً زلاٌ جيؿُم حهىص الاؾخجابت والخهضي للخدضًاث الؤكلُمُت والعاالإُت

الىلضي الأوعوبي ؤو ما ٌعغف بــــ: مىُلت الُىعو جدىٌّ هام في الىٓام  .الؤجداص الىلضي الأوعوبي: قيل جإؾِـ الؤجداص4

ت  الىلضي الضولي خُث اكغث االإجمىعت الأوعوبُت في اجفاكُت جإؾِؿها يغوعة جدلُم بعٌ احغاءاث للضزىٌ بالعًىٍ

 هكغٍ كبىلها في الاجداص الىلضي الاوعوبي، االإخمثلت في :

  ض معضٌ الخطخم في الضوٌ الا ت عً مخىؾِ معضٌ الخطخم، لا بض مً اؾخلغاع  1.5عًاء ؤن لا ًؼٍ هلُت مئىٍ

 الأؾعاع،اخترام هُاق جللباث اؾعاع الهغف .

اهُلاق الغؾمي للىلىص الىعكُت واالإعضهُت مً " الُىعو" و جاؾِـ ما ٌؿمى مىُلت الُىعو، هما  2002وجمذ 

ت" الظي ًًم مدافٓي الب ل "الىٓام الأوعوبي للبىىن االإغهؼٍ
ّ
ىُت للضوٌ الأعًاءقي ت الىَ  ىىن االإغهؼٍ
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اث و وي٘ الؤؾدثماع الضولي . صلُل(. 2009نىضو١ الى٣ض الضولي . ) غ الهىضو١ : الُبٗت الؿاصؾت . محزان االإضٞىٖ  ج٣غٍ

ت ٖلمُت الإدايغاث االإالُت الضولُت .(. جإل٠ُ 2020َالم ٖلي . ) حامٗت ببً زلضون جُاعث، الجؼاثغ : ٢ؿم الٗلىم  مُبىٖ

ت جسهو الؿىت الثالثت ججاعة صولُت .  الخجاعٍ

م االإىمً. ) ج٣لباث ؾٗغ نغٝ الضًىاع ٖلى االإحزان الخجاعي الجؼاثغي صعاؾت ٢ُاؾُت باؾخسضام همىطج  (. ؤزغ 2020ٖبض ال٨غٍ

ARDL ( 2019-1990للٟترة .) ،ما٫  .58-38(، الهٟداث 02)04مجلت الا٢خهاص وبصاعة اٖلأ

ان ج٣ي الخؿني . ) ل الضولي .(. 2000ٖغٞ  ٖمان، الاعصن: صاع مجضلاوي لليكغ . الخمىٍ

مت . ) ل الضولي.(. 2020-2019ٞغحي ٦غٍ ت م٣ضمت لُلبت الؿىت الثالثت  مدايغاث في الخمىٍ غة الجؼاثغ: مُبىٖ حامٗت البىٍ

 لِؿاوـ ٖلىم ا٢خهاصًت .

مت . ) غة، الجؼاثغ: لُلبت الثالثت  مدايغاث م٣ُاؽ االإالُت الضولُت.(. 2021-2020ٞغحي ٦غٍ حامٗت ا٦لي مدىض ؤولخاج البىٍ

 ٖلىم ا٢خهاصًت.لِؿاوـ جسهو ا٢خهاص ه٣ضي و بى٩ي 

مت بؿضاث. ) اث في الجؼاثغ. ٦2016غٍ  .243، مجلت االإالُت والاؾىا١(. صعاؾت ٢ُاؾُت لأؾباب بزخلا٫ محزان االإضٞىٖ

اث الجؼاثغي صعاؾت ٢ُاؾُت 2021لُاؽ ٖاًضة، و مدغػ هىع الضًً. ) (. ؤزغ ج٣لباث ؤؾٗاع الىِٟ ٖلى محزان املضٞىٖ

 .338(. 2019-2000(زلا٫ االٟترة) VARالظاحى (بةؾخسضام جمىطج ؤقٗت الاهدضاع 

ت الجامُٗت . الجٛغاُٞت الؤ٢خهاصًت .(. 2003مدمض الٟخحي ب٨حر . )  مهغ : صاع االإٗغٞ

(. الٗلا٢ت ما بحن مٗض الخضخم والخٛحراث في ؾٗغ الهغٝ واالإحزان الخجاعي في 2021مدمض نالح بابا ٢ص ي محجىب. )

ت، مجلت . 2017-1990الؿىصان للٟترة  ُت في الٗلىم الا٢خهاصًت والاصاعٍ  (.02)03ؤبدار ٦مُت وهىٖ

ل الضولي .(. 2016مهُٟى ٧افي ، و ًىؾ٠ ٧افي . )  ٖمان، الأعصن : صاع خامض لليكغ و الخىػَ٘ . الخمىٍ

الٟترة (. ؤزغ نضماث ؤؾٗاع الىِٟ ٖلى الخىاػهاجالا٢خهاصًت ال٩لُت صعاؾت ٢ُاؾُت لخالت الجؼاثغ زالل 2021مىس ي اؾُا. )

(1980-2018 .)111. 
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ش(.  اث.وٗمت ؾمحر ٞسغي. )بلا جاعٍ الأعصن: صاع الُاػوي الٗلمُت  الٗلا٢ت الخباصلُت وؾٗغ الٟاثضة واو٩ٗاؾها ٖلى محزان االإضٞىٖ

 لليكغ.

ي. )  -2000(. ؤزغ ج٣لباث ؾٗغ الهغٝ ٖلى االإحزان الخجاعي صعاؾت جدلُلُت خالت الجؼاثغ 2022ٖمغ مغػ١، و ٞااص مدٟىْ

 (.03) 16صعاؾاث ا٢خهاصًت، . 2020

(. الٗلا٢ت ما بحن مٗض الخضخم والخٛحراث في ؾٗغ الهغٝ واالإحزان الخجاعي في 2021مدمض نالح بابا ٢ص ي محجىب. )

ت، . 2017-1990الؿىصان للٟترة  ُت في الٗلىم الا٢خهاصًت والاصاعٍ  (.02) 03مجلت ؤبدار ٦مُت وهىٖ

اث الجؼاثغي صعاؾت 2017ؾُٟان زًُغ، و نالح خمُضاجى. ) (. حٛحراث ؤؾٗاع الهغٝ الضولُت وؤزغها ٖلى محزان االإضٞىٖ

 (.02) 01مجلت الامخُاػ لبدىر الا٢خهاص والؤصاعة، جدلُلُت و٢ُاؾُت. 

ضان مدمض. ) مجلت الٗلىم لجهاػ االإهغفي. (. الآزاع االإخى٢ٗت مً بهًمام الجؼاثغ بلى مىٓمت الخجاعة الٗاالإُت ٖلى ا2004ػٍ

لىم الدؿُحر حامٗت ؾ٠ُُ, الجؼاثغ  .03، ٖضص الؤ٢خهاصًت وٖ

حمهىعٍت مهغ  الؤبخ٩اعاث االإالُت : االإاؾؿاث والأوعا١ االإالُت الٛاثبت ًٖ الؿى١ االإالي االإهغي.(. 1999نبذ مدمىص. )

 الٗغبُت: صاع الجهًت الٗغبُت.

ت, مهغ: الضاع الجامُٗت. االإداؾبت.-بصاعة االإساَغ-ث االإالُت مٟاهُماالإكخ٣ا(. 2001َاع١ ٖبض الٗا٫ خماص. )  الؤؾ٨ىضعٍ
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