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مقدمة

من عناصر اقتصادیة، تغطي یحتویهیعتبر موضوع الاقتصاد الدولي موضوعا واسعا، نظرا لما 
ـــى م ـــاج و التســـویق عل ـــب مظـــاهر الحیـــاة الاقتصـــادیة، حیـــث ان تطـــور ظـــروف الانت ســـتوى الوحـــدات اغل

عنه ضرورة قیام علاقات اقتصادیة دولیة، من اجل تصریف الفائض في الانتاج من جهة، الانتاجیة، نتج
و مـــن جهــــة اخـــرى مــــن اجـــل تغطیــــة الاحتیاجـــات مــــن مـــدخلات العملیــــة الانتاجیـــة، و كــــذلك احتیاجــــات 

واد الاستهلاك غیر المتوفرة محلیا، و المقصود بمدخلات العملیة الانتاجیة، تلك المدخلات المادیة مثل الم
الأولیة و الآلات، او المدخلات البشـریة و التكنولوجیـا، و حتـى المـدخلات المالیـة تكـون فـي شـكل تـدفقات 

لرؤوس الاموال.

تعتبر العولمة المتغیر الاساسي الذي دخل مجال الاقتصاد الـدولي، حیـث ان رغبـة الشـعوب فـي 
نتج عنه قواعد لعبة جدیدة داخل السـوق الانفتاح على بعضها، و ازالة الحدود على نشاطاتها الاقتصادیة،

الدولي؛ هاته القواعد یمكن أن نجدها في مجال السیاسة التجاریة الدولیـة، حیـث اصـبح مـن بـین اهتمامـات 
اي دولـة، هـو البحــث عـن الاســاس الامثـل لاختیـار السیاســة التجاریـة التــي تتناسـب مـع ظروفهــا؛ كمـا نجــد 

ات الخاص بكل بلد، و كیفیة العمـل علـى تصـحیح اختلالاتـه بشـكل تلك القواعد في وضعیة میزان المدفوع
ـــة، التـــي اصـــبحت مـــن اكثـــر العوامـــل  ـــك القواعـــد ایضـــا فـــي نشـــاط الاســـواق المالیـــة الدولی دائـــم؛ و نجـــد تل
الاقتصادیة تأثیرا على الاقتصاد العالمي، و الازمة المالیة العالمیة خیر دلیل على اهمیة الاسواق المالیة.

دولیـة، مجموعـة مـن المحاضـرات فـي مقیـاس تجـارة و مالیـة بوعة الجامعیة، عبـارة عـنهذه المط
، حاولنــا مــن خلالهــا الالتــزام بمــا جــاء فــي المقــرر تخصــص محاســبة و مالیــةموجهــة لطلبــة الســنة الثالثــة 

، الـــذي یحـــدد محتـــوى المقیـــاس، حیـــث قـــدمت المطبوعـــة عـــرض لأهـــم محـــاور )2014-581ق(الـــوزاري
زاري، بطریقــة تتناســب و قــدرات الطلبــة، حیــث اعتمــدنا فــي اعــدادها علــى تجربتنــا فــي تــدریس البرنــامج الــو 

المقیاس خلال السنوات الماضیة، و ذلك من خلال عرض اهم العناصر النظریة، الـى جانـب القیـام بتقـدیم 
بعض الامثلة التوضیحیة كلما استدعى الامر ذلك؛  

احتوت المطبوعة على جزأین رئیسیین في شكل ابواب هما: باب التجارة الدولیة، و باب المالیة الدولیة؛ 

: تضمن هذا الباب ثلاثة فصول هي:باب التجارة الدولیة



. تطرقنـا فیـه الـى مفهـوم التجـارة الدولیـة، و أهـم الخصـائص التـي مـدخل الـى التجـارة الدولیـةالفصل الأول:
لتجارة الدولیة و مؤشرات قیاسها؛تمیزها عن التجارة الداخلیة ( او المحلیة)، و كذلك اهمیة ا

. تطرقنــا فیــه الــى اهــم النظریــات المعتمــدة فــي تفســیر ظــروف قیــام نظریــات التجــارة الدولیــة: الفصــل الثــاني
ــــا تقســــیمها عبــــر اربعــــة مــــذاهب رئیســــیة هــــي: المــــذهب التجــــاري، المــــذهب  التجــــارة الدولیــــة، حیــــث حاولن

یث؛الكلاسیكي، المذهب النیو كلاسیكي والمذهب الحد

ـــثالفصـــل . احتـــوى هـــذا الفصـــل علـــى مفهـــوم السیاســـات التجاریـــة الدولیـــة الدولیـــةالتجـــارةسیاســـات:الثال
وأنواعها، الى جانب الحجج الخاصة بكل نوع من انواعها، بعد هذا تم التطرق الى الأدوات المستخدمة في 

حمایة التجارة الدولیة.

باب المالیة الدولیة. احتوى هذا الباب على الفصول التالیة.الباب الثاني:

. تطرقنا فیه الى مفهوم المالیة الدولیة و تطورها التاریخي.مدخل الى المالیة الدولیةالفصل الرابع:

. تطرقنا فـي هـذا الفصـل الـى مفهـوم میـزان المـدفوعات و مكوناتـه، الـى میزان المدفوعاتالفصل الخامس:
ق الى توازنه و سبل تحقیقه؛ كما تضمن ایضا عرض لتطور میزان المدفوعات في الجزائر.جانب التطر 

. تضمن هذا الفصل مفهـوم سـعر الصـرف و أنظمتـه، أخطار الصرف و تقنیات التغطیة:السادسالفصل 
و كذلك المخاطر المرتبطة بسعر الصرف و كیفیة تغطیتهـا، كمـا تضـمن ایضـا عـرض لتطـور نظـام سـعر 

ي الجزائر، و علاقة سعر الصرف بمیزان المدفوعات.الصرف ف

. تطرقنـا فـي هـذا الفصــل الـى مفهـوم الاسـواق المالیـة و مكوناتهــا، الدولیـةالمالیــةالأسـواق:السـابعالفصـل
وكذلك مفهوم كفاءة الاسواق المالیة و مستویاتها، و مؤشـرات أداء السـوق المـالي، الـى جانـب التطـرق الـى 

المالیة الدولیة و اقسامها.مفهوم الاسواق 
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الفصل الأول: مدخل الى التجارة الدولیة

تعتبر التجارة من بین اهـم مظـاهر التعـاون الـدولي بـین البشـر، حیـث حـاول سـكان مختلـف الـدول 
محلیـا، او التـي یكـون انتاجهـا محلیـا بالبحث عن كیفیـة تلبیـة حاجیـاتهم مـن السـلع التـي لا یمكـنهم انتاجهـا 

بتكالیف مرتفعة، و ذلك عبر محاولة مبادلة السلع المنتجة محلیا بتلك المستوردة من خارج البلـد او الاقلـیم 
الذي یعیشون فیه، و من هنا برزت اهمیة التجارة الخارجیة او الدولیة داخل الفكر الانساني منذ القدم، مما 

تفسیر منطقي لكیفیة نشوء تلك التجارة و تطورها في المستقبل.حث على العمل على ایجاد

I.:مفهوم التجارة الدولیة و ممیزاتها عن التجارة القومیة
مفهوم التجارة الدولیة.1

تمثــل التجــارة الدولیــة "مختلــف اوجــه النشــاط الاقتصــادي الــذي یقــوم بــین الــدول المختلفــة، تتبــاین 
الثقافیـــة، و تتضـــمن هـــذه العلاقـــات: حركـــات الهجـــرة الدولیـــة أي تنقـــل انظمتهـــا السیاســـیة و الاجتماعیـــة و 

. و علیـه یتضـح ان موضـوع 1الاشخاص، و حركات السلع و الخدمات، و رؤوس الامـوال و الاسـتثمارات"
التجارة الدولیة یركز على دراسة العلاقات و الروابط الاقتصادیة بین دول العالم، و هذا مـن خـلال التركیـز 

الســــلع و الخــــدمات بــــین مجموعــــة مــــن دول العــــالم، كــــل عنصــــر مــــن تلــــك المجموعــــة لــــه علــــى حركــــات
خصوصیاته و سیاساته التجاریة و النقدیة الخاصة به، و الى جانب دراسة التبـادلات السـلعیة و الخدمیـة، 
فــان موضــوع التجــارة الدولیـــة یهــتم ایضــا بحركـــة عوامــل الانتــاج، و فــي مقـــدمتها الهجــرة الشــرعیة و غیـــر 

الشرعیة من بلد الى اخر.

خصائص التجارة الدولیة.2

و مــن بــین العوامــل التــي حفــزت البــاحثین علــى التركیــز حــول دراســة التجــارة الدولیــة هــو اختلافهــا 
:2عن التجارة القومیة في العدید من المجالات، نذكر منها ما یلي

.14. ص 2012، الطبعة الاولى، دار اسامة للنشر و التوزیع، الأردن، التجارة الدولیة: الأسس و التطبیقاتشریف علي الصوص، 1
-25. ص ص 2015نظریات و سیاسات:الاقتصاد الدوليعلي عبد الفتاح أبو شرار، 2
30.
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 :حركیة عوامل الانتاج
على الرغم من اختلاف بعض المذاهب الاقتصادیة حـول امكانیـة تنقـل عوامـل 
الانتاج من بلد الى اخر، فالبعض منهم یرى عدم امكانیة تنقل تلك العوامل ابدا، اي لا یمكنها التنقل 
مـن بلـد الـى اخــر، و هـذا مـا نجــده عنـد بعـض الاقتصــادیین الكلاسـیك، بینمـا یــرى الـبعض الاخـر انــه 

العوامل التنقل من بلـد الـى اخـر، غیـر ان هـذا یـرتبط بـبعض العراقیـل، ممـا یحـد مـن حجـم یمكن لتلك
وحریة تنقلها؛ و بالتالي فان الفكرة التي یتفقون حولها، هو ان عوامل الانتاج لا یمكنها التنقل من بلـد 

فإنهـا تتنقـل الى اخر بنفس السهولة التي تتنقل بهـا داخـل نفـس البلـد، فـاذا تحـدثنا عـن رؤوس الامـوال
بحریــة داخــل البلــد الواحــد، و بــین مختلــف الانشــطة الموجــودة داخــل ذلــك البلــد، و هــذا تبعــا للمردودیــة 
الخاصة بكل نشاط، غیر ان رؤوس الاموال یصعب تنقلها من بلد الى اخر، نظرا لاخـتلاف الانظمـة 

ــد الــى اخــر، هــذ ا بــالرغم مــن الســهولة التــي النقدیــة و الاقتصــادیة الدولیــة، و اخــتلاف القــوانین مــن بل
نشأت نتیجة تطور التكنولوجیا المستخدمة في المجال المالي، و التسهیلات التي حملها معه الانفتـاح 

المالي لبعض دول العالم؛ 
 :اختلاف السیاسات الاقتصادیة بین دول العالم

جنبیـة، بالاعتمـاد منذ القدیم حاولت العدید من الدول حمایة اسواقها المحلیة من المنافسة الأ
ـــه  ـــة، التركیـــز علـــى اثـــر هات علـــى العدیـــد مـــن الاجـــراءات، و لهـــذا حـــاول البـــاحثین فـــي التجـــارة الدولی
السیاســات الحمائیــة علــى حریــة التجــارة الدولیــة و تطورهــا، حیــث ان السیاســات الجمركیــة للــدول، او 

دون ان تـؤثر علـى حركتهـا السیاسات غیر الجمركیة تزید من صعوبة حركة السلع و الخدمات دولیا، 
وطنیا؛ و على هذا الاساس فان دراسة التجارة الدولیة تختلـف عـن دراسـة التجـارة القومیـة او الوطنیـة، 
لأن التجارة الدولیة سوف تأخذ بالحسبان الاختلاف في السیاسات التجاریة لـدول العـالم، و الاتفاقیـات 

المنظمة لها؛
 :اختلاف العملات

التجاریـة المحلیـة فـي الغالـب بالاعتمـاد علـى عملـة واحـدة، فـي الغالـب هـي تتسم المعاملات 
العملة المحلیة في تسویة تلك المعاملات، و لهذا فان المتعاملین التجاریین المحلیـین لا یهتمـون كثیـرا 
بسعر صرف العملة المحلیة و تطوره عند التعامل فیما بینهم، الـى جانـب هـذا لا یحـق لأي فـرد مـنهم 

یا عدم قبول التعامل بتلك العملة المحلیة؛قانون
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غیر ان هذا الامر یختلف في التجارة الدولیـة، نظـرا لوجـود عـدد كبیـر مـن العمـلات فـي العـالم، و لا 
تحظى كلهـا بـالقبول فـي تسـویة المعـاملات الدولیـة، و بالتـالي فـان المعـاملات الدولیـة یجـب ان تكـون 

لقبول الــدولي، ممــا یخلــق مشــكلا جدیــدا لــدى المتعــاملین فــي بالاعتمــاد علــى عمــلات دولیــة تتمتــع بــا
ــــة ــــى العمــــلات ،التجــــارة الدولی ــــي مشــــكلة الحصــــول عل ــــل ف ــــة الحصــــول علیهــــا، یتمث ــــة، و تكلف الدولی

المخــاطر المرتبطــة بأســعار صــرف تلــك العمــلات، الــى جانــب مشــكلة اختیــار العملــة التــي تــتم مــن و 
ان العدیــد مــن الــدول اصــبحت تفكــرا جیــدا عنــد اختیــار خلالهــا تســویة المبیعــات و المشــتریات، حیــث

العملــة التــي تقبلهــا فــي تســویة صــادراتها، و فــي الكثیــر مــن الاحیــان تكــون هاتــه العملــة مختلفــة عــن 
؛العملة التي تسوي بها وارداتها من الخارج

 :انفصال الاسواق الدولیة عن بعضها البعض
یـة هـو اعتمادهـا علـى وسـائل نقـل مختلفـة عـن تلـك من بین الجوانب التي تمیز التجـارة الدول

المعتمدة في التجارة المحلیة، و علـى الـرغم مـن التطـورات التـي حصـلت فـي مجـال تكنولوجیـات النقـل 
بمختلف انواعه، سواء تعلق الامر بالنقل البـري، الجـوي وحتـى البحـري؛ غیـر ان مشـكلة النقـل مازالـت 

ة و تطورها، حیث انه من بین الانتقـادات التـي قـدمت للنظریـات تشكل تحدیا امام توسع التجارة الدولی
الكلاســیكیة المفســرة للتجــارة الدولیــة، هــو اهمالهــا لجانــب ظــروف النقــل، و تكالیفــه فــي تفســیر تطورهــا؛ 
ولهذا فقد حاول الاقتصادیون التركیز على تطور وسائل النقل الدولي، و المخاطر المرتبطة بها، الـى 

ى تطــور تكالیفهــا، والقــوانین المنظمــة لهــا مثــل قــوانین التــأمین، و الاتفاقیــات الدولیــة جانــب التركیــز علــ
في مجال النقل و العبور عبر الحدود.

و مــن جهــة اخــرى یــرتبط انفصــال الاســواق بمشــكلة انتقــال المعلومــات بــین دول العــالم، حیــث انــه فــي 
ثـــة، و فـــي مقـــدمتها الانترنـــت، فـــي الوقـــت الـــذي ســـاهمت فیـــه تكنولوجیـــات الاعـــلام و الاتصـــال الحدی

تســهیل عملیــة انتشــار المعلومــات فــي كــل ارجــاء الارض، الا ان ذلــك لا یمكــن ان یــتم بــنفس الســهولة 
التــي تتســم بهــا المعــاملات التجاریــة المحلیــة، خاصــة فیمــا یخــص انتقــال المعلومــات بــین افــراد الــدول 

التكنولوجیة المتخلفة.المتقدمة و افراد الدول المتخلفة ذات البنیة التحتیة

 :اختلاف اللغات و الثقافات و العادات و التقالید
یعــد مشــكل اخــتلاف اللغــات ممیــزا للتجــارة الدولیــة عــن التجــارة المحلیــة، نظــرا لتعــدد لغــات 
المتعــاملین الاقتصــادیین الــدولیین، ممــا یتطلــب الامــر الاعتمــاد علــى متــرجمین، الامــر الــذي یحــد مــن 
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ا بینهم، و بـالرغم مـن امكانیـة وجـود هـذا المشـكل داخـل بعـض الـدول كبیـرة الحجـم، سهولة التواصل م
التــي تكــون بهــا العدیــد مــن اللغــات المحلیــة، غیــر انــه یكــون علــى المســتوى الــدولي اكثــر تعقیــدا مــن 

المستوى المحلي؛ 
و الى جانب هذا هناك مشكل اخر في التجارة الدولیـة یكمـن فـي تعـدد العـادات والتقالیـد و الثقافـات و 
الــدیانات، كــل هــذا بإمكانــه التــأثیر علــى اذواق المســتهلكین علــى المســتوى الــدولي، و بالتــالي فــان هــذا 

وعــادات متقاربــة فیمــا یوجــه المبــادلات التجاریــة الدولیــة الــى التوســع بــین الــدول التــي تتمتــع بثقافــات 
بینها، و هو الراي المتبـع مـن قبـل بعـض الاقتصـادیین الـذین حـاولوا تفسـیر تطـور التجـارة الدولیـة مـن 
خلال نظریة تشابه اذواق المستهلكین، و التي سیتم التطرق لها فـي الفصـل الخـاص بنظریـات التجـارة 

الدولیة. 

II. :أهمیة التجارة الدولیة

بــدور معتبــر فــي تحســین الاقتصــاد العــالمي بصــفة عامــة، و الاقتصــادیات تتمتــع التجــارة الدولیــة 
القومیة بصفة خاصة، حیث یبرز دورها خصوصـا فـي تعزیـز النمـو و التنمیـة داخـل مختلـف الـدول، سـواء 
المتقدمـــة منهـــا او الســـائرة فـــي طریـــق النمـــو، الـــى جانـــب تحســـین مســـتوى الرفاهیـــة الاجتماعیـــة داخـــل تلـــك 

:3قة التجارة الدولیة بكل من النمو و التنمیة و الرفاهیة الاجتماعیة الجوانب التالیةالدول، و تشمل علا

استغلال اكثر كفاءة للموارد الاقتصادیة: .1
ان تخصــص بعـــض الـــدول فـــي الصــناعات التـــي تمتلـــك بهـــا مزایــا فـــي التكـــالیف ینـــتج عنـــه 
انتقـــال دالـــة الانتـــاج داخـــل تلـــك الـــدول الـــى مســـتویات اعلـــى، نتیجـــة ظهـــور طلـــب اجنبـــي جدیـــد علـــى 
منتجاتها، و بالتالي فان هذا سیسمح لها من الاسـتفادة مـن اقتصـادیات السـلم و النطـاق، حیـث تـرتبط 

لسلم بحجم الانتـاج الاجمـالي مـن منتـوج محـدد، و كلمـا زاد ذلـك الحجـم مـن الانتـاج كلمـا اقتصادیات ا
سـاهم هـذا فـي تراجـع التكـالیف المتوسـطة لعملیـة الانتـاج، ممـا یـوفر فـي حجـم المـوارد المسـتخدمة فـي 

عملیة الانتاج، او بعبارة اخرى حسن تخصیص للموارد المتوفرة؛ 
النطــاق نتیجــة تخصـص بعــض الــدول فــي انتــاج منتجــات تشــترك و مـن جهــة اخــرى تنــتج اقتصــادیات 

فیمــا بینهــا فــي مــدخلات العملیــة الانتاجیــة، ســواء تعلــق الامــر بــالمواد الاولیــة، او بتكنولوجیــا العملیــة 
الانتاجیـــة، او حتـــى فـــي القنـــوات التســـویقیة، ممـــا یســـمح لهـــا مـــن الاســـتفادة مـــن تقســـیم اعبـــاء العملیـــة 

.266. ص 2010، الطبعة الاولى، عالم الكتب الحدیث، الأردن، التجارة الدولیة: النظریة و تطبیقاتھاخالد محمد السواعي، 3
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ن المنتجــات، خاصــة مــا تعلــق بالتكــالیف الثابتــة، و هــذا مــن شــأنه المحافظــة الانتاجیــة علــى العدیــد مــ
على الموارد المتوفرة لدى البلد، و حسن استغلالها؛ 

توسیع حجم الاسواق: .2
ان توســع الــدول فــي التجــارة الدولیــة یــوفر لهــم فرصــة الــدخول الــى اســواق جدیــدة الــى جانــب 

دة للمنافسـة و اسـتغلال المزایـا التنافسـیة، لحجـز مكـان لهـم اسواقهم المحلیة، مما یفتح لهم میادین جدی
داخل تلك الاسواق، و المقصود بالمزایا التنافسیة مجموعة الخصائص التي تمیز مؤسسـة مـا او دولـة 
مـــا عـــن بقیـــة الجهـــات الاخـــرى المتنافســـة معهـــا، اي مجموعـــة الجهـــات الاخـــرى المتواجـــدة فـــي نفـــس 

تسعى الى احتلال نفس المكانة السوقیة لتلك المؤسسة او الدولة؛الاسواق التي تنشط بها، و التي 
الحصول على التكنولوجیا الحدیثة: .3

شكلت التجارة الدولیـة حـافزا امـام العدیـد مـن الـدول للانفتـاح علـى بعضـها الـبعض، و تبـادل 
لــذي تلعبــه التكنولوجیــا المســتخدمة لــدى كــل واحــدة منهــا، و هــذا بعــد ادراك تلــك الــدول للــدور الكبیــر ا

التكنولوجیا في تحسـین القـدرات الانتاجیـة داخـل تلـك الـدول، و المزایـا التنافسـیة التـي یمكـن ان توفرهـا 
لها، نتیجة تحسین تكالیف و جودة المنتجـات الخاصـة بهـا، حیـث انـه فـي القـدیم وقبـل انتشـار التجـارة 

اتها الذاتیة في تطویر تكنولوجیـا الدولیة بالشكل الذي هي علیه الیوم، اعتمدت مختلف الدول على قدر 
الانتاج الخاصة بها، غیر ان هذا یتطلب تكالیف كبیـرة، و جهـد كبیـر، و الأهـم مـن هـذا فانـه یتطلـب 
تــوفر خبــرات و معــارف كبیــرة، قــد لا تتــوفر علیهــا كــل دول العــالم، و لهــذا فــان التجــارة الدولیــة مكنــت 

م تكــن قـادرة علـى تطویرهــا محلیـا، كمـا ســمحت عدیـد كبیـر مـن الــدول مـن الحصـول علــى تكنولوجیـا لـ
ایضــا باســتغلال اقتصــادیات الســلم فــي مجــال البحــث و التطــویر، عبــر مشــاركة العدیــد مــن الــدول فــي 

تكالیف البحث و التطویر سواء بطریقة مباشرة او غیر مباشرة؛
توفیر رؤوس الاموال الاجنبیة: .4

مــوال، و بالتــالي فــان هــذا شــكل عائقــا تعــاني العدیــد مــن دول العــالم مــن شــح فــي رؤوس الا
امامها في سبیل نمو اقتصادیاتها القومیـة، و لهـذا قامـت العدیـد مـن تلـك الـدول بالمشـاركة فـي التجـارة 
الدولیــة، ســعیا منهــا لجــذب رؤوس الامــوال الاجنبیــة، ســواء مــن خــلال اســتثمارات مباشــرة، تكــون عبــر 

الاســـتثمارات غیـــر المباشـــرة، التـــي تكتفـــي بجـــذب انشـــاء المصـــانع و وحـــدات الانتـــاج، او مـــن خـــلال 
رؤوس الاموال و استثمارها في الاسواق المالیة؛ و فـي كلتـى الحـالتین، سـیمكن هـذا الـدول المسـتقطبة 
لرؤوس الاموال من استغلالها في تطـوي اقتصـادها القـومي، و مـن جهـة اخـرى تسـاهم التجـارة الدولیـة 
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ا یمكـــن افـــراد ذلـــك البلـــد مـــن تســـویة معـــاملاتهم الدولیـــة، و فـــي تـــوفیر العمـــلات الاجنبیـــة محلیـــا، ممـــ
تخفیض اثر تقلبات سعر الصرف على اقتصاداتهم المحلیة.

تفعیل الطلب المحلي و القضاء على الاحتكار: .5
تسمح التجارة الدولیـة بجلـب منتجـات اجنبیـة الـى الاسـواق المحلیـة، فـي غالـب الاحیـان تلـك 

ـــم تكـــن تنـــتج محلیـــا مـــ ـــدائل جدیـــدة امـــام المســـتهلكین المنتجـــات ل ـــان هـــذا یـــوفر ب ن قبـــل، و بالتـــالي ف
المحلیین، و الى جانب هذا فان المنتجات المحلیة تخلق لدیها منافسة اجنبیـة داخـل اسـواقها المحلیـة، 
ممــا یســاهم فــي تــوفیر بعــض التــوازن بــین العــرض و الطلــب داخــل تلــك الاســواق المحلیــة، و هــذا مــا 

عار مـــن جهــة، و مـــن جهـــة اخــرى بإمكانـــه القضـــاء علــى الاحتكـــار المحلـــي یــؤدي الـــى اســتقرار الاســـ
لبعض المنتجات، و بالتالي تعدیل سلوك العارضین في الاسواق المحلیة.

توزیع الدخل: .6
تــؤثر التجــارة الدولیــة علــى عملیــة توزیــع الــدخل علــى المســتوى الــدولي، و لكــن لــیس بشــكل 

ا الجانـب سـلاح ذو حـدین، فمـن جهـة تعـد التجـارة الدولیـة متساوي، حیث تمثـل التجـارة الدولیـة فـي هـذ
فرصــة لاســتنزاف امــوال الــدول النامیــة، مــن قبــل الــدول المتقدمــة، عبــر اكتســاح اســواق الــدول النامیــة 
والاســـتفادة مـــن الطلـــب المحلـــي؛ و مـــن جهـــة اخـــرى تـــوفر التجـــارة الدولیـــة فرصـــة امـــام الـــدول النامیـــة 

و الــدخول للعدیــد مــن الاســواق الدولیــة، و بالتــالي فرصــة للحصــول للمســاهمة فــي الاقتصــاد العــالمي،
على جزء من المعاملات التجاریة الدولیة في المنتجات التي تمتلك فیها مزایا تنافسیة.

III. :مؤشرات قیاس حجم التجارة الدولیة

لكــل بلــد، یعبــر حجــم التجــارة الدولیــة علــى الاهمیــة النســبیة للتجــارة الدولیــة فــي الاقتصــاد القــومي 
حیــث یمكــن التحقــق مــن ذلــك بالاعتمــاد علــى العدیــد مــن المؤشــرات تــرتبط بجوانــب عدیــدة مــن الاقتصــاد 

:4المحلي، و من بین تلك المؤشرات یمكن ذكر المؤشرات التالیة

نصیب الفرد من التجارة الخارجیة: .1

هذا المؤشر على حجم التجارة الخارجیة مقارنة بعدد السكان، و یتم حسابه وفق العلاقة التالیة:یعبر

44-42. ص ص 2000، دار الجامعة الجدیدة للنشر، مصر، العلاقات الاقتصادیة الدولیةحشیش، عادل أحمد 4
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قیمة الصادرات+ قیمة الواردات
عدد السكان

نصیب الفرد الواحد=

و یمكن الاعتماد على هذا المؤشر من خلال مقارنة المؤشرات الخاصة بالبلد بالمؤشرات الخاصة 
خرى یمكن الفصل بین نصیب الفرد من الصادرات و نصیبه من الواردات وفق ببلدان اخرى؛ و من جهة ا

:5العلاقات التالیة

قیمة الصادرات
عدد السكان

نصیب الفرد الواحد من الصادرات =

قیمة الواردات
عدد السكان

نصیب الفرد الواحد من الواردات =

فــي الصــادرات و الــواردات، و بهــذا و یعبــر هــذین المؤشــرین الاخیــرین علــى متوســط مســاهمة الفــرد الواحــد 
فهو یقدم معلومات اثر دقة من المؤشر الاول، و بالتـالي یعطـي صـورة احسـن عـن حجـم التجـارة الخارجیـة 

للبلد.

متوسط المیل للاستیراد.2

یقــیس هــذا المؤشــر مــدى اعتمــاد الدولــة علــى الــواردات، و لهــذا فهــي تقــیس نســبتها الــى مجمــوع 
العلاقة التالیة:الدخل القومي، و ذلك وفق 

متوسط المیل للاستیراد = ة الوارداتقیم
قیمة الدخل القومي

× 100
و یسمح هذا المؤشر بإعطاء نظرة نسبیة عن تبعیة الدولة الى العالم الخارجي، و نقصـد بنظـرة 

ن ان نسبیة كون القیمة المرتفعة لهذا المؤشر تعبر عن تبعیة اكبر للبلد، غیر ان هاته القیمة المرتفعة یمك
تكــون بســبب زیــادة الــواردات ممــا یــدل علــى زیــادة التبعیــة، او بســبب نقــص الــدخل القــومي و لا علاقــة لــه 

بالتبعیة الاقتصادیة للخارج؛

.8. ص 2009، الطبعة الأولى، منشورات الحیاة، الجزائر، التجارة الدولیة و دورھا في النمو الاقتصاديرنان مختار، 5
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نسبة التبادل الدولي.3

تقــارن هاتـــه النســبة بـــین صــادرات و واردات بلـــد مــا خـــلال فتــرة محـــددة، و بالتــالي فإنهـــا تحـــاول 
ت البلـد علـى وارداتـه، و لهـذا فـان هاتـه النسـبة یمكـن حسـابها وفـق احـدى التعرف على مدى سیطرة صادرا

العلاقتین التالیتین:

مستوى أسعار الصادراتنسبة التبادل = 
مستوى أسعار الواردات

الرقم القیاسي لأسعار الصادراتنسبة التبادل = 
الرقم القیاسي لأسعار الواردات

*

تقیس هاته النسبة بصـیغتیها القـدرة الشـرائیة لصـادرات بلـد مـا، اي مـا یمكـن ان تسـاهم بـه صـادرات بلـد مـا 
في تغطیة وارداته، و كلما كانت النسبة اعلى مـن الواحـد، كلمـا كـان ذلـك فـي صـالح البلـد، لأن الصـادرات 

في هذه الحالة تسمح بتغطیة كل الواردات. 

*

ترة الحالیةقیمة الخاصیة خلال الفالشھر الحالي)، و قیمتھا خلال فترة زمنیة اخرى محددة، تعرف بفترة الاساس، و بالتالي فان الرقم القیاسي = 
قیمة الخاصیة خلال فترة الأساس

 ×100.



الفصل

الدوليةالتجارة
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الفصل الثاني: نظریات التجارة الدولیة

حاول العدید من الاقتصادیین تفسیر الاسس التي تقوم علیهـا التجـارة بـین الـدول المختلفـة، حیـث 
الدولیة، اختلفت فیما بینها من حیـث العنصـر عرف الفكر الاقتصادي، العدید من المذاهب المفسرة للتجارة 

المحفز على قیام التجارة بین الدول، الى جانب اختلافهم من حیث نظرتهم لإمكانیة انتقـال عوامـل الانتـاج 
بین دول العالم، و فیما یلي عرض لمجموعة من المذاهب حاولت تفسیر التجارة الدولیة:

I.) التجارة الدولیة وفق المذهب التجاريrcantilismMe  :(
ظهر هذا المذهب في أوروبا بدایة من القرن السادس عشر، حیث تزامن ذلك مـع اعتمـاد الـذهب 
و الفضة كأداة لتسویة المعاملات التجاریة، الى جانب كونها مصدرا لثروة الامم، و بالتالي فان التجـاریین 

علــى رصــید المعــادن النفیســة لــدیها، لأن كــانوا ینــادون بضــرورة تقییــد التجــارة الدولیــة، مــن اجــل المحافظــة 
یـــتم تســـویته مـــن رصـــید ،یخلـــق لـــدى البلـــد التزامـــا اتجـــاه البلـــدان الاخـــرى،زیـــادة الـــواردات عـــن الصـــادرات

المعادن النفیسة لدیها، مما ینقص من ثروة الامة؛

خـــلال مــن جهــة اخــرى ســمح المــذهب التجــاري بالاحتكـــار داخــل الاســواق المحلیــة و الاجنبیــة، وهــذا مــن
الســماح لتــاجر وحیــد او مجموعــة مــن التجــار مــن احتكــار عملیــة تســویق منتــوج معــین، و بالتــالي ادى هــذا 
الــى زیــادة عملیــات الاحتكــار داخــل كــل مــن بریطانیــا، فرنســا، اســبانیا، بلجیكــا و هولنــدا؛ و نــتج ایضــا عــن 

ورة مـن التجـارة الدولیـة، و فـي عملیـة تقییـد التجـارة الدولیـة، ظهـور عملیـات تهریـب السـلع التـي كانـت محظـ
مقــدمتها المعــادن النفیســة، حیــث انــه بــالرغم مــن ان عقوبــة التهریــب قــد تصــل الــى حــد الاعــدام، غیــر ان 
الاربــاح المرتبطــة بعملیــة التهریــب، ســـاهمت فــي زیــادة عملیــات التهریــب فـــي العدیــد مــن الــدول الاوروبیـــة 

خاصة اسبانیا.

المزید من المعادن النفیسة، نتج عنه توسع الحملات الاستعماریة باتجـاه سعي الدول الاوروبیة للبحث عن 
الدول الفقیرة، التي لم تكن قـادرة علـى الـدفاع عـن نفسـها، حیـث سـعت الـدول المسـتعمرة الـى السـیطرة علـى 
تلك الدول، و الاستلاء على ما لدیها من معادن نفیسة، الى جانب اكتساب اسواق الدول المحتلة، وجعلهـا 
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منفــذا لتصــریف الفــائض مــن منتجاتهــا المحلیــة، و بالشــروط التــي تناســبها، ممــا یزیــد مــن صــادرات الــدول 
المستعمرة، و بالتالي زیادة الثروة الخاصة بها؛ 

مــع منتصــف القــرن الســـابع عشــر، ظهــرت العدیـــد مــن الآراء، حــول الأثــر الســـلبي للقــوانین المعتمــدة وفـــق 
دیات القومیة، نتیجة تقیید التجارة الدولیة، مما جعلهم یطالبون بضـرورة المذهب التجاري على نمو الاقتصا

تحریــر التجــارة الدولیــة مــن العراقیــل التــي كــان ینــادي بهــا التجــاریون؛ و شــكل هــذا المنطلــق لظهــور الفكــر 
الكلاسیكي للتجارة الدولیة.

II.الدولیةالتجارةتفسیرفيالكلاسیكيالمذهب:

ــــث نــــادى اقتصــــادیو المــــذهب  ــــد مارشــــال، حی ــــا مــــن اعمــــال الفری ظهــــرت هــــذا المــــذهب انطلاق
الكلاسیكي الى ضرورة تحریر التجارة الدولیة من تدخل الدولة، و جعل توازن السوق الأداة الرئیسیة لتنظیم 

التـي توجـه بهـا التجارة محلیا و دولیا، و لهذا نجد ان مساهمات الكلاسیك تركزت اساسا في تحدید الكیفیـة 
قوى السوق التجارة بین الدول. 

آدم سمیث و نظریة المیزة المطلقة: .1

یعتبــر كتــاب "ثـــروة الأمــم" لآدم ســمیث مـــن اهــم المؤلفـــات التــي تعرضــت لتحریـــر التجــارة بصـــفة 
عامة، و التجارة الدولیة بصفة خاصة، و انطلق سمیث في هذا المؤلف من الانتقادات الموجهة لما أسـماه 

)، حیث كان یرى فیه بان هذا النظام یخدم مصالح فئة محدودة mercantile systemلنظام التجاري (با
من التجار فقط، دون مراعاة لكیفیة تخصیص الموارد على المستوى القومي، و كذلك تركز دور الدولة في 

التـالي فـان سـمیث یـرى حمایة مصالح تلك الفئة المحـدودة مـن التجـار اكثـر مـن غیـرهم مـن افـراد البلـد؛ و ب
بأن حریة الاسواق تسـمح بـالتوزیع العـادل للعوائـد وفـق الیـة المنافسـة، ممـا یجعـل المؤسسـات العاملـة داخـل 
تلك الاسواق تبحث عن الكفاءة في استغلال مواردها، و بالتالي فـان هـذا یسـاهم فـي حسـن اسـتغلال مـوارد 

ث عـــن النظریــة الماركنتیلیــة فـــي الافكــار الـــثلاث المجتمــع و تحقیــق رفاهیتـــه، و علیــه تمیــزت نظریـــة ســمی
التالیة:
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 تــرتبط ثــروة الامــم بالقــدرة الانتاجیــة لهــا: و هــذا عكــس نظــرة التجــاریین للمعــادن النفیســة كمصــدر
للثروة، حیث ان سمیث ركز على انتاجیة العمل كأساس الثروة لدى كل بلد؛

:حیـث یـرى سـمیث ان تحریـر التجـارة مـن كـل تحریر التجارة احسن طریقـة لزیـادة القـدرة الانتاجیـة
اشــكال تــدخل الدولــة، هــو الســبیل نحــو تطــویر تلــك التجــارة، و بالتــالي تحســین خصــائص العملیــة 

الانتاجیة؛
 تعتبــر التجــارة الدولیــة مفیــدة لكــل الــدول اطــراف التبــادل: علــى عكــس مــا كــان یــراه التجــاریین، مــن

لح البلــدان التــي تصــدر اكثــر، فــان ســمیث كــان حیــث ان التبــادل بــین الــدول ســوف یكــون فــي صــا
یرى بأن التجارة الدولیة یمكن ان یستفید منها كل اطراف التبادل.

العمل اساس القیمة:.أ

كغیـره مـن الاقتصـادیین الكلاسـیك، یــرى سـمیث ان قیمـة اي منـتج تتحــدد مـن خـلال حجـم العمــل 
الى حجم كبیر من الجهد المبذول، تعتبر ذات المبذول في انتاجه، و بالتالي فان المنتجات التي لا تحتاج

قیمة اقل من غیرها من المنتجات.

المیزة المطلقة اساس التقسیم الدولي للعمل:.ب

یـــرى ادم ســـمیث ان كـــل دولـــة مـــن دول العـــالم، یجـــب ان تتخصـــص فـــي انتـــاج المنتجـــات التـــي 
تتمتـع فیهـا بتكـالیف منخفضـة مقارنـة بـدول اخــرى، اي ان كـل دولـة سـوف تتخصـص فـي المنتجـات، التــي 

ج فـي یمكنها انتاج الوحدة الواحدة منها بجهد اقل من الجهد المبـذول لإنتـاج الوحـدة الواحـدة مـن ذلـك المنتـو 
بلد اخر، و بالتالي انتاج المنتجات التي تمتلك فیها مزایا مطلقة، و علیه فان التقسیم الـدولي للعمـل سـوف 
یكـون علـى اسـاس المزایــا المطلقـة فـي الانتـاج؛ و لتوضــیح المزایـا المطلقـة فـي الانتــاج، انطلـق سـمیث مــن 

یكیة، ینتجان منتجین فقط هما القمح والنسیج، مثال لتجارة بین بلدین هما: انجلترا و الولایات المتحدة الامر 
و البیانات الخاصة بحجم العمل اللازم لإنتاجهما موضحة في الجدول التالي:
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): البیانات الخاصة بإنتاج القمح و المنسوجات في انجلترا و الو م أ (الوحدة: وحدة عمل)1ـ2جدول رقم (

البلد
المنتوج     

الولایات المتحدة الامریكیةلتراانج

830القمح
159النسیج

المصدر: بیانات افتراضیة.

یتضح من الجـدول السـابق، ان انجلتـرا تمتلـك میـزة مطلقـة فـي انتـاج القمـح، علـى اعتبـار ان تكـالیف انتـاج 
وحـدة عمـل، 30وحدات عمل، و هي اقل من تكلفة انتاجه في و م أ، و التي تساوي 8القمح بها یساوي 

وحـدة 9لكون تكلفة انتاجه فـي و م أ ( و في المقابل نجد ان و م أ لها میزة مطلقة في انتاج النسیج، نظرا
وحـدة عمـل)؛ و علـى هـذا الاسـاس فـان سـمیث یـرى بـأن 15عمل)، اقل من تكـالیف انتاجـه فـي انجلتـرا ( 

تـاج النسـیج، و الملاحـظ فـي هـذا انجلترا سـوف تتخصـص فـي انتـاج القمـح، بینمـا تتخصـص الـو م أ فـي ان
الامر ان التخصص في الانتاج كان على اساس المزایا المطلقة في العملیة الانتاجیة.

: التخصص في الانتاج یحفز على الاعتماد المتبادل بین الدول.ج

ســاهم مبــدأ التخصــص فــي الانتــاج علــى اســاس المزایــا المطلقــة، فــي تركیــز بعــض الــدول مجمــل 
ج نوع معین من المنتجات، و بالتالي فان حاجاتها من بقیة المنتجات، سوف تقوم بتلبیتهـا جهودها في انتا

من خلال اقتناءها من بقیة الدول التي تملتك بها مزایا مطلقة، حیث یرى سمیث ان التخصص یساعد في 
ممكنة، وسـوف لدى الدول المتخصصة، مما یجعلها تنتج ذلك المنتوج بأقل تكالیف *رفع الكفاءة الانتاجیة

یزید هذا من الطلب الاجنبي على ذلك المنتوج المحلي، و لهـذا فانـه یـتم مقابلـة الاحتیاجـات مـن المنتجـات 
الاخرى، عبر مبادلة المنتوج المحلي بمنتجات لدول اخرى؛ و بالرجوع الى المثال الـذي قدمـه سـمیث حـول 

و سوف تغطي احتیاجاتها مـن النسـیج مـن انجلترا و الو م أ، فان انجلترا سوف تتخصص في انتاج القمح
خلال مبادلة القمح بالنسیج مع الو م أ، و نفس الشيء سوف یحصل مع الو م أ.

؟ما هي المزایا التي قدمها هذا التبادل لكلى البلدینو السؤال الذي یمكن طرحه هنا هو: 

اءة *
التي تتمیز بتكالیف انتاجیة منخفضة.
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و وحـدة مـن النسـیج لكـل و للإجابة على هذا السؤال سوف نقـیس تكـالیف الحصـول علـى وحـدة مـن القمـح 
بلد قبل التبادل و بعد التبادل، و من ثم نقوم بالتحقق من مزایا التبادل؛

، فـان وحـدة واحــدة مـن القمـح و وحــدة مـن النسـیج تكلــف 01بـالرجوع الـى البیانـات الــواردة فـي الجـدول رقــم 
؛ غیــر انــه عنـــد )9+ 30وحــدة عمــل ( 39) ، بینمــا تكلــف الــو م أ 15+ 8وحــدة عمــل ( 23انجلتــرا 

) 2×8وحــدة عمــل ( 16تخصــص انجلتــرا فــي انتــاج القمــح، فإنهــا ســوف تنــتج وحــدتین مــن القمــح، بتكلفــة 
تحــتفظ بواحــدة لهــا، و الاخــرى تبادلهــا بوحــدة واحــدة مــن النســیج ( بفــرض ان معــدل التبــادل هــو وحــدة مــن 

16تهــا مــن القمــح و النســیج ب القمــح مقابــل وحــدة مــن النســیج)، و علیــه فــان انجلتــرا ســوف تلبــي احتیاجا
وحدة قبل التبادل.23وحدة عمل، مقابل 

وحـدة 18اما بالنسبة للو م أ فانه بعد تخصصها في انتاج النسیج، سوف تنتج وحدتین من النسیج بتكلفـة 
)، و تســتبدل احــداهما بوحــدة مــن القمــح، ممــا یســمح لهــا بتلبیــة احتیاجاتهــا بتكلفــة اجمالیــة 2× 9عمــل ( 

وحـدة عمـل قبـل التبـادل؛ و علیـه یتضـح ممـا سـبق ان التبـادل حقـق 39وحدة عمل بـدلا مـن 18ب تقدر 
مزایا لكلى البلدین.

دافید ریكاردو و نظریة المیزة النسبیة.2

شــكلت اعمــال ریكــاردو خــلال القــرن التاســع عشــر، تكملــة لمــا قدمــه ســمیث فــي نظریــة التكــالیف 
الانتقـاد الموجـه لنظریـة سـمیث، الـذي كـان یـرى ان اسـاس قیـام المطلقة، و انطلق ریكـاردو فـي اعمالـه مـن

تجارة بین الدول، هو وجود مزایا مطلقة في التكالیف بین تلك الدول، اما اذا امتلكـت دولـة مـا مزایـا مطلقـة 
في كل المنتجات لتي تستخدمها، فحسب سمیث، فان هاته الدولة لیس لها اي فائدة من مبادلـة سـلعها مـع 

خرى، غیر ان ریكـاردو كانـت لـه نظـرة اخـرى فـي هـذا الموضـوع، حیـث كـان یـرى انـه یمكـن لتلـك الدول الا
الدول ذات المزایا النسبیة في كل منتجاتها، ان تستفید من التخصص و التبادل الـدولي، و لإثبـات نظریتـه 

:1قام ریكاردو بوضع الفرضیات التالیة

وجود دولتین و سلعتین في التبادل؛

.37علي عبد الفتاح أبو شرار، مرجع سبق ذكره، ص 1
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 مع وجود المنافسة التامة في الأسواق، اي ان الاسعار تحدد في السوق، و لا یمكن تجارة حرة
لأي طــرف متعامــل فــي الســوق التــأثیر علیهــا، و تماثــل المعلومــات المــوفرة بــین كــل الأطــراف 

؛*المتعاملة في السوق، و كذا حریة دخول و خروج المنتجین الى الصناعة
و عدم قدرتها على التنقل بین الدول؛حریة تنقل عناصر الانتاج داخل الدولة ،
 ثبــات التكلفــة المتوســطة للمنتــوج بغــض النظــر عــن حجــم الانتــاج، ممــا یســتبعد اثــر اقتصــادیات

؛***و اقتصادیات النطاق**السلم
ثبات التكنولوجیا و انعدام التغیرات و التطورات التكنولوجیة داخل كل دولة من الدولتین؛
تعرفة الجمركیة؛انعدام نفقات النقل و ال
یتوفر لكل دولة ثروات طبیعیة محدودة؛
قیمة كل سلعة تقاس بكمیة العمل التي تستخدم في انتاجها؛
تجانس الاذواق في مختلف الدول التي یجري بینها التبادل التجاري؛
.التوظیف الكامل لعوامل الانتاج

مشابه لـذلك الـذي قدمـه سـمیث، حیـث اعتمد ریكاردو في شرحة لنظریة المزایا النسبیة على مثال 
یمكن تلخیص معطیاته في الجدول التالي.

في انجلترا و الو م أ (الوحدة: وحدة عمل)بالإنتاج): البیانات الخاصة 2ـ2جدول رقم (

البلد
المنتوج     

الولایات المتحدة الامریكیةانجلترا

12080القمح
10090النسیج

المصدر: بیانات افتراضیة.

.السوقنفسفيمعروضةوتكونللإحلال،قابلةوخدماتسلعتنتج،فیما بینھاتنافسحالةفيمنشآتیقصد بالصناعة مجموعة *
دة **

ادیات 

اكثر في الانتاج.
***

انواع المنتجات التي تنتجھا تلك الوحدة ( ھاتھ المنتجات تشترك فیما بینھا في بعض عناصر عملیة انتاجھا و تسویقھا).
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یتضح من الجدول ان و م أ لدیها میزة مطلقة في كل من القمح و النسیج، و حسب سمیث فانـه لـیس مـن 
صالحها ان تتبادل مع انجلترا، غیر ان ریكـاردو كـان یـرى انـه یمكـن للبلـدین فـي هـذه الحالـة، تحقیـق مزایـا 

للتبادل وحدة من القمح مقابل وحدة من النسیج؛مشتركة من عملیة التبادل، و هذا عند اعتماد معدل

:2و لتقدیر المزایا النسبیة للإنتاج، فإن هناك طریقتین للحساب هما

تعتمد هذه الطریقة على التباین الجغرافي، حیث یـتم مقارنـة تكـالیف الانتـاج لكـل منـتج :الطریقة الأولى.أ
یه یتضح مـن بیانـات الجـدول ان التكـالیف الانتـاج في البلد الأول مع تكالیف انتاجه في البلد الآخر، و عل

، بینما تساوي تكالیف الانتاج النسـبیة للنسـیج فـي و م 0,67اي 120\80النسبیة للقمح في و م أ تساوي 
؛ و علیه یتضح ان تكالیف الانتاج النسبیة للقمح في و م أ اقل من تكالیف الانتـاج 0,90اي 100\90أ 

كـاردو فـان و م أ سـوف تتخصـص فـي انتـاج القمـح، و تسـتورد احتیاجاتهـا مـن النسبیة للنسیج، و حسب ری
النسیج من انجلترا، هذه الاخیـرة سـوف تتخصـص فـي انتـاج النسـیج لأن لـدیها میـزة نسـبیة فیـه، لأن تكلفتـه 

اقـــل مـــن التكلفـــة النســـبیة للقمـــح التـــي تســـاوي فـــي انجلتـــرا 1,11اي 90\100النســـبیة فـــي انجلتـــرا تســـاوي 
.1,50اي 80\120

تعتمـد  هـذه الطریقـة علـى التبـاین السـلعي، اي النسـبة بـین تكـالیف القمـح و تكـالیف الطریقـة الثانیـة:.ب
100\120النسیج داخل كل بلد؛ و علیه فان التكالیف النسبیة للقمح في انجلترا وفق هذه الطریقـة تسـاوي 

میزة نسبیة ، و علیه فان الو م أ لها 0,89اي 90\80، اما تكلفة القمح النسبیة في و م أ تساوي 1,2اي 
في انتاج القمح افضل من انجلترا، اذا فـان و م أ ستتخصـص فـي انتـاج القمـح و انجلتـرا سـوف تتخصـص 

في انتاج النسیج وفق نفس التحلیل السابق.

هل سیستفید كلى البلدین من هذا التبادل؟السؤال المطروح: 

مـــن القمـــح و وحـــدة مـــن ، فـــان وحـــدة واحـــدة 02بـــالرجوع الـــى البیانـــات الـــواردة فـــي الجـــدول رقـــم 
وحـــــدة عمـــــل 170) ، بینمـــــا تكلـــــف الـــــو م أ 100+ 120وحـــــدة عمـــــل (220النســـــیج، تكلـــــف انجلتـــــرا 

)؛ غیــر انــه عنــد تخصــص و م أ فــي انتــاج القمــح، فإنهــا ســوف تنــتج وحــدتین مــن القمــح بتكلفــة 80+90(
النســیج ( بفــرض ان )، تحــتفظ بواحــدة لهــا، و الاخــرى تبادلهــا بوحــدة واحــدة مــن 2×80وحــدة عمــل (160

.94. ص 1994، الدار المصریة اللبنانیة، مصر، التجارة الدولیة بین التنظیر و التنظیمعفیفي، سامي 2
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معدل التبادل هو وحدة من القمح مقابل وحدة من النسیج)، و علیه فـان و م أ سـوف تلبـي احتیاجاتهـا مـن 
وحدة قبل التبادل.170وحدة عمل، مقابل 160القمح و النسیج ب 

200امــا بالنســبة لإنجلتــرا فانــه بعــد تخصصــها فــي انتــاج النســیج، ســوف تنــتج وحــدتین مــن النســیج بتكلفــة 
)، و تســتبدل احــداهما بوحــدة مــن القمــح، ممــا یســمح لهــا بتلبیــة احتیاجاتهــا بتكلفــة 2× 100وحــدة عمــل (

وحـدة عمـل قبـل التبـادل؛ و علیـه یتضـح ممـا ســبق ان 220وحـدة عمـل، بـدلا مـن 200اجمالیـة تقـدر ب 
التبادل حقق مزایا لكلى البلدین.

نظریة القیم الدولیة لجون ستیوارت میل.3

میــل تقــدیم اضــافة للأعمــال التــي قــدمها كــل مــن ســمیث و ریكــاردو، حیــث ركــز میــل علــى حــاول
ــم یقــم  ــا التبــادل بــین انجلتــرا و الــو م أ، ل معــدلات التبــادل بــین الســلع، حیــث ان ریكــاردو عنــد تفســیره لمزای

عنــد معــدل بتحدیــد معــدل التبــادل بــین البلــدین الــذي یســمح بتحقیــق تلــك المزایــا، حیــث المزایــا التــي تتحقــق 
تبادل وحدة واحدة من القمح مقابل وحدة واحدة من النسیج، لیست هي نفسها عند معدل تبـادل اخـر؛ ومـن 

هنا حاول میل تحدید حدود معدل التبادل من اجل الحفاظ على مصلحة البلدین.

، حســب میــل فــان معــدل التبــادل المقبــول مــن قبــل 02اعتمــادا علــى البیانــات الــواردة فــي الجــدول 
بلدین، یجب ان یكـون محصـورا بـین معـدل تكلفـة السـلعتین فـي كـل بلـد، ففـي انجلتـرا فـان قیمـة وحـدة مـن ال

وحـدة مـن النسـیج؛ 0,89وحدة من النسیج، امـا فـي و م أ فـان وحـدة مـن القمـح تسـاوي 1,2القمح تساوي 
محصــور فــي وعلیــه فــان معــدل التبــادل لوحــدة واحــدة مــن القمــح، و الــذي یضــمن مصــالح البلــدین، یكــون

فـان هـذا المعـدل یكـون 0,89] وحدة من النسیج؛ و كلما اقتـرب معـدل التبـادل مـن 1,2، 0,89المجال [ 
فان هذا یكون في صالح الو م أ.1,2في صالح انجلترا اكثر من و م أ، اما اذا اقترب معدل التبادل من 

بلـد علـى منتجـات البلـد یرى میل بأن معدل التبادل بین الدول یتحدد علـى اسـاس شـدة طلـب كـل
الآخــر، اي مــدى حاجــة كــل بلــد لمنتجــات البلــد الآخــر، و كلمــا زادت شــدة هــذه الحاجــة لــدى احــد البلــدین، 
كلمــا كــان معــدل التبــادل فــي غیــر مصــلحته؛ كمــا یتــأثر معــدل التبــادل بمرونــة الطلــب داخــل كــل بلــد علــى 

منتجات البلد الآخر.  
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المدرسة الكلاسیكیة:الانتقادات الموجهة لأفكار .4

على الرغم من الفوائد التي جاءت بها افكار المدرسة الكلاسیكیة في تفسیر قیام التجـارة الدولیـة، غیـر انهـا 
:3لم تسلم من الانتقادات، و من بین الانتقادات الموجهة لأفكار المدرسة الكلاسیكیة، یمكن ذكر ما یلي

لك تهمــل مســاهمة بــاقي عوامــل الانتــاج فــي تحدیــد اعتمادهــا علــى نظریــة العمــل للقیمــة، و هــي بــذ
القیمة، مثل راس المال و الأرض؛

 تفترض المدرسة الكلاسیكیة انعدام نفقات النقل و التعریفـة الجمركیـة، و هـي بـذلك تلغـي جـزء هـام
من التكالیف، یمكن ان یكون له دور كبیر في تفسیر التجارة الدولیة، على اعتبار انه عنـد ادخـال 

التكالیف في عملیة التحلیل، فان هذا یمكن ان یغیر من مسار التبادل الدولي؛تلك 
 افتــراض الكلاســیك لحالــة التوظیــف الكامــل للمــوارد، و هــي حالــة غیــر واقعیــة، اثبتــت العدیــد مــن

النظریات عدم واقعیتها؛
اق، هاتـه افتراض ثبات التكالیف المتوسـطة للإنتـاج، ممـا یبعـد مـن اثـر اقتصـادیات الحجـم و النطـ

الاخیرة لعبت دورا كبیرا في تفسیر التجارة الدولیة وفق النظریات الحدیثة؛
 فرضـیة المنافسـة التامــة، تعتبـر هــذه الفرضـیة مجـرد فرضــیة نظریـة و لا یمكــن تحققهـا علــى ارض

الواقع، نظـرا لصـعوبة تحقـق كـل شـروطها، خاصـة مـا تعلـق بتماثـل المعلومـات و حریـة الـدخول و 
لصناعة؛الخروج من ا

 صعوبة تطبیق افكار المدرسة الكلاسیكیة، في حالة وجود عدد كبیر من الدول، تتداول فیما بینهـا
عدد كبیر من المنتجات، لأنه في هذه الحالة یصـعب مقارنـة تكـالیف الانتـاج بـین كـل الـدول، مـن 

اجل تحدید المزایا في التكالیف لكل بلد؛
ضـــة كســـبیل للتـــداول، و هـــي بـــذلك تهمـــل دور النقـــود فـــي اعتمـــاد المدرســـة الكلاســـیكیة علـــى المقای

عملیة التبادل؛
 التحلیـل الــذي اعتمــده الكلاسـیك كــان تحلــیلا اســتاتیكیا ثابتـا عبــر الــزمن، و بالتـالي فانــه لــم یوضــح

تطور التجارة الدولیة عبر الزمن.

.45-42علي عبد الفتاح أبو شرار، مرجع سبق ذكره، ص ص 3
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III.لمذهب النیوكلاسیكي في تفسیر التجارة الدولیة:ا

حـــاول اقتصـــادیو المدرســـة النیوكلاســـیكیة تطـــویر مـــا جـــاء بـــه الكلاســـیك، خاصـــة مـــا تعلـــق بنظریـــة العمـــل 
للقیمــة، حیــث حــاول النیوكلاســیك ابــراز اهمیــة عوامــل الانتــاج الاخــرى، فــي تحدیــد قیمــة المنتجــات، و فیمــا 

یلي عرض لأهم النظریات التي جاء بها اقتصادیو هذه المدرسة.

ة البدیلة لهابرلریة تكلفة الفرصنظر .1

، وضع طریقة جدیدة لتقییم المنتجات تعتمد على تكلفة الفرصة البدیلـة 1936حاول هابرلر عام 
بدلا من العمل، و یقصـد بتكلفـة الفرصـة البدیلـة لمنتـوج مـا، عـدد الوحـدات المضـحى بهـا مـن منتـوج آخـر، 

؛ 4اضـــافیة مـــن المنتـــوج الأولمـــن اجـــل تـــوفیر جـــزء مـــن مـــدخلات الانتـــاج، یـــتم اســـتخدامها لإنتـــاج وحـــدة
ولتوضــیح فكــرة تكلفــة الفرصــة البدیلــة، یمكــن الاعتمــاد علــى الجــدول التــالي، الــذي یوضــح جملــة التولیفــات 

البدیلة من سلعتي القمح و النسیج، یتم انتاجهما في كل من انجلترا و الو م أ.

: التولیفات البدیلة لمنتوجي القمح و النسیج.)3ـ2(جدول رقم 

الولایات المتحدة الأمریكیةتراانجل
انتاج النسیج ( طن)انتاج القمح (طن)انتاج النسیج (طن)انتاج القمح ( طن)

6009000
40106010
20203020
0300030

المصدر: بیانات افتراضیة.

نقیس مقدار التغیر في انتاج و لتقدیر تكلفة الفرصة البدیلة لإنتاج وحدة واحدة من القمح في انجلترا، فاننا

0-20النسیج، نتیجة التغیر في انتاج القمح بوحدة واحدة، و ذلك وفق المعادلـة التالیـة:  ؛ اي ان 2= =30-20

تكلفة الفرصة البدیلة لوحدة واحدة مـن القمـح تسـاوي وحـدتین مـن النسـیج، و بـنفس الطریقـة فانـه یـتم تقـدیر 
تكلفـــة الفرصـــة البدیلـــة لوحـــدة واحـــدة مـــن القمـــح فـــي الـــو م أ، حیـــث نجـــد انهـــا مســـاویة لـــثلاث وحـــدات مـــن 

4Dominick Salvatore, économie internationale, traduit par Fabienne Leloup et Achille Hannequart, 9ème édition,
éditions De Boeck Université, Belgique, 2008. P 60.
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لـو م أ، و بالتـالي فانـه حسـب هـابرلر فـان النسیج، و علیه نجد بأن تكلفـة القمـح فـي انجلتـرا اقـل منهـا فـي ا
انجلترا سوف تتخصص في انتاج القمح. 

هیكشر و اولیننظریة.2

یعتبر هیكشر من قام في البدایة بالعمل علـى ایجـاد تفسـیر جدیـد لحركـة التجـارة الدولیـة، یتجنـب 
لــى ان ســبب اخــتلاف مــن خلالــه الانتقــادات الموجهــة لنظریــة المزایــا النســبیة لریكــاردو، و توصــل هیكشــر ا

التكالیف النسبیة في الانتاج بین الدول، یمكن رده الى الاختلاف في وفـرة عوامـل الانتـاج بـین الـدول، ممـا 
یمكـن ان یـؤثر علـى تكـالیف تلـك العوامـل، حیـث ان عوامـل الانتـاج التـي تكـون موجـودة بـوفرة فـي بلـد مـا، 

لبلـدان الاخـرى التـي لا توجـد بهـا بـوفرة، و بالتـالي فـان تكون تكالیفها في ذلك البلد، ادنى من تكالیفها فـي ا
هذا یكسب ذلك البلد میزة في تكالیف الانتاج؛ و من جهة اخرى یؤدي اختلاف شكل دوال الانتاج مـن بلـد 
الـــى اخـــر، الـــى تبـــاین تكـــالیف الانتـــاج بـــین تلـــك البلـــدان، علـــى اعتبـــار ان دوال الانتـــاج التـــي تحـــدد حجـــم 

اج في ذلك البلد، و علیه فان هذا من شأنه التـأثیر علـى التكـالیف الاجمالیـة للإنتـاج، استخدام عوامل الانت
و هذا بفرض عدم قابلیة عوامل الانتاج للانتقال عبر الدول.

یتضـــح مـــن تفســـیر هیكشـــر ان الـــدول التـــي تكـــون بهـــا وفـــرة فـــي الیـــد العاملـــة، ســـوف تمیـــل الـــى 
عاملة كثیر، على اعتبـار انخفـاض تكـالیف الیـد العاملـة التخصص في انتاج المنتجات التي تحتاج الى ید

بهــا مقارنــة بــدول اخــرى قلیلــة الیــد العاملــة، غیــر ان مــا یمكــن التســاؤل حولــه هــو: هــل یصــح اســاس هــذا 
التخصص في حالة اختلاف دوال الانتاج؟؛

الدول، شكل هذا مساهمة تلمیذه أولین، الذي حاول التركیز على ضرورة تشابه دوال الانتاج بین
حتى تسـتطیع عوامـل الانتـاج، تفسـیر الاخـتلاف فـي تكـالیف الانتـاج، والتخصـص فـي الانتـاج بـین الـدول، 
اي ان الدولة السابقة التي لدیها وفرة في الیـد العاملـة، فانـه حتـى تـتمكن هاتـه الـوفرة مـن اكسـاب ذلـك البلـد 

انس دوال الانتــاج بـین الـدول، امـا فـي حالــة میـزة فـي انتـاج المنتجـات كثیفـة الیــد العاملـة، فانـه لابـد مـن تجـ
اختلاف دوال الانتاج، فانه یمكن لإحدى الدول انتاج نفس المنتجات السابقة، بحجم اقـل مـن الیـد العاملـة، 

و بالتالي بإمكانها التغلب على مشكلة عدم وفرة الید العاملة لدیها؛
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لكین، و التـي تـنص علـى ان یضیف اولـین كـذلك فرضـیة اخـرى تتمثـل فـي فرضـیة اذواق المسـته
اذواق المستهلكین یمكنها التأثیر على المزایا النسبیة للمنتجات، حیث انه في حالة زیادة طلـب المسـتهلكین 
على منتوج، یُعتَمَد في انتاجه على عوامل انتاج موجودة بوفرة محلیـا، فـان اي میـزة یحصـل علیهـا المنتـوج 

محلیـــا، یمكـــن ان تـــزول نتیجـــة زیـــادة الطلـــب المحلـــي علیـــه؛ امـــا محلیـــا نتیجـــة وجـــود عوامـــل انتاجـــه بـــوفرة 
الفرضــیة الثالثــة التــي قــدمها أولــین تكمــن فــي اثــر توزیــع الــدخل، علــى الطلــب المحلــي علــى المنتجــات ذات 

المساهمة في بإمكانهعوامل الانتاج المتوفرة محلیا، حیث انه بسبب تحسن مستوى الدخل محلیا، فان هذا 
محلي على المنتجات المحلیة، مما یمكن ان یساهم في تراجع المیزة النسبیة لمنتجاتها.     زیادة الطلب ال

اسعار عوامل الانتاج لسامویلسوننظریة تعادل.3

، تقــدیم افكــار اضــافیة لنظریــة هیكشــر و اولــین، عرفــت فیمــا بعــد 1948حــاول سامویلســون ســنة 
وجـود وفـرة فـي احـد عوامـل الانتـاج محلیـا، یسـاهم فـي بنظریة تعـادل اسـعار عوامـل الانتـاج، و حسـبه فـان 

ــد، فــي انتــاج المنتجــات التــي تعتمــد بشــكل كبیــر علــى ذلــك العامــل الانتــاجي المتــوفر،  تخصــص ذلــك البل
ونتیجة لهذا التخصص، فان الطلب المحلي على ذلك العامل الانتاجي سوف یزید، و بـالرجوع الـى مبـادئ 

ى العامـل الانتـاجي، تـؤدي الـى ارتفـاع اسـعاره، نتیجـة زیـادة الطلـب علیـه السوق الحرة فان زیادة الطلب علـ
مقابل ثبات العرض، و علیه فانـه بمـرور الـزمن، سـوف ترتفـع اسـعار عامـل الانتـاج الموجـود بـوفرة محلیـا، 
ممـا یــؤدي الــى تراجــع المیـزة التــي كــان یتمیــز بهـا المنتــوج المحلــي، و مــن جهـة اخــرى، فــان الــدول التــي لا 

فر على ذلك العامل الانتاجي بكثرة، فإنها سـتتحول الـى اسـتیراد المنتجـات التـي تعتمـد علیـه بكثـرة، ممـا تتو 
یؤدي الى تراجع الانتاج محلیا، وبالتالي تراجع الطلب على عوامل الانتاج المحلیـة، ممـا یـؤدي الـى تراجـع 

تكالیف الانتاج بین الدول.اسعارها؛ و بالتالي فان هذا بإمكانه المساهمة في تراجع الفوارق في 

لغز لیونیتیف و نظریة هیكشر و اولین:.4

تعتبر مساهمة الاحصائي الامریكي لیونیتیف، أشهر اختبار لنظریة هیكشر و أولین علـى أرض 
، من خلال استخدام اسلوب اشتهر في ذلك الوقـت، یعـرف 1953الواقع؛ و ذلك في عمله الذي نشره سنة 

؛ یســمح 1973جــات، و الــذي كــان ســببا فــي نیــل لیونیتیــف لجــائزة نوبــل ســنة بجــدول المــدخلات و المخر 
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جدول المدخلات و المخرجات، بدراسة العلاقات التي تربط مختلـف القطاعـات، علـى اعتبـار ان مخرجـات 
ــــه الجــــداول خصوصــــا فــــي  ــــة هات احــــد القطاعــــات یمكــــن ان تكــــون مــــدخلات لقطــــاع اخــــر، و تنشــــأ أهمی

ایــن تســاعد علــى حســن تخطــیط المــوارد و عوامــل الانتــاج، مثــل الطاقــة و المــواد الاقتصــادیات الاشــتراكیة، 
الأولیة.

توصــل لیونیتیــف مــن خــلال تطبیــق جــداول المــدخلات و المخرجــات علــى الاقتصــاد الامریكــي، 
الى ان الصادرات الامریكیة كانت اغلبها عبارة عن منتجات كثیفة العمل، في حین شكلت المنتجات كثیفة 

مال جزء هـام فـي وارداتهـا، و هـو مـا اعتبـره لیونیتیـف لغـزا فـي الاقتصـاد الامریكـي، نظـرا لكـون هـذا راس ال
الاخیر، من اكثر الاقتصادیات العالمیة وفرة في رؤوس الاموال، و ذلك منذ نهایة الحرب العالمیة الثانیـة. 

ت خیـارین رئیسـیین، امـا التسـلیم و امام هاتـه النتـائج المتوصـل الیهـا، كـان امـام الاقتصـادیین فـي ذلـك الوقـ
بعدم صحة نظریة هیكشر و أولین و اعتبارها غیر واقعیة؛ او قبول نظریة هیكشـر و اولـین و البحـث عـن 
اســباب التنــاقض او اللغــز الــذي واجــه لیونیتیــف. ونظــرا لأهمیــة نظریــة هیكشــر و أولــین فــي تفســیر التجــارة 

خیـار الثـاني، حیـث حـاولوا ایجـاد اسـباب عـدم تحقـق النظریـة الدولیة، فقد وقـع اختیـار الاقتصـادیین علـى ال
:5في الاقتصاد الامریكي، و من بین الاسباب التي توصلوا الیها یمكن ذكر الاسباب التالیة

 اهمــال المــوارد الطبیعیــة فــي التحلیــل، حیــث ركــزت نظریــة هیكشــر و أولــین علــى العمــل و رأس
هــا اهملــت عنصــرا مهمــا اخــر، و هــو عنصــر المــوارد الطبیعیــة، المــال فقــط كعوامــل للإنتــاج، و بالتــالي فإن

حیــث انــه مــن بــین الاســباب التــي دفعــت الــو م أ الــى اســتراد ســلع كثیفــة راس المــال، هــو كــون تلــك الســلع 
تحتاج في عملیة انتاجها الى مـوارد طبیعیـة، لـم تكـن متـوفرة بالشـكل المطلـوب فـي الـو م أ، و بالتـالي فانـه 

اس المال، غیر انه لم یكن وحده كافیا لإنتاج السلع المستوردة؛بالرغم من توفر ر 
 الصــادرات كــان تضــم منتجــات تحتــاج الــى یــد عاملــة مــاهرة، و علیــه فــان امــتلاك الــو م أ لعــدد

كبیــر مــن العــاملین المهــرة، مكنهــا مــن التخصــص فــي انتــاج المنتجــات التــي تحتــاج الــى یــد عاملــة مــاهرة، 
لخارج؛وتصدیر تلك المنتجات الى ا

 تعتبــر السیاســة التجاریــة فــي الــو م أ عــاملا اساســیا فــي تحدیــد نــوع المنتجــات المصــدرة، علــى
اعتبار وجود اتحادات عمالیة نشـطة، عملـت علـى الضـغط علـى الحكومـة، مـن اجـل حمایـة صـادرات البلـد 

من المنتجات كثیفة العمالة، مما یزیل فرضیة حریة التجارة.
5 Barbara Ingham, International Economics: A European Focus, First published, Pearson Education Limited,
England, 2004. P 24.
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IV. التجارة الدولیة:المذهب الحدیث في تفسیر

جاءت نظریات هذا المذهب، من اجل تقدیم تفسیر اكثر لما تم التوصل الیه من قبل النظریات الكلاسیكیة 
و النیوكلاسیكیة، حیث حاولت مجمل هاته النظریات، التركیز على مصـادر اخـتلاف تكـالیف الانتـاج بـین 

لتكنولوجیـا، و خصوصـیات دوال الطلـب فـي الدول، و لهذا فقد ركزت هاته النظریات على اهمیـة كـل مـن ا
تفسیر التبادل الدولي للمنتجات.

نظریة تشابه دوال الطلب:.1

في بدایة الستینات من القرن الماضي، تحلیلا جدیدا لظروف قیام التجـارة stafian Linderقدم 
الدولیة في ذلك الوقت، اعتمد تحلیله على تقسیم المنتجات المتداولة في التجارة الدولیة الى نوعین هما:

 المنتجــات الأولیــة: یــرى بــأن عملیــة تــداول هــذا النــوع مــن المنتجــات علــى المســتوى الــدولي، یعتمــد
مبدأ المیزة النسبیة الذي قدمه ریكاردو، هاته المیزة النسبیة، تتحدد من خلال مـدى تـوفر تلـك على 

المواد الأولیة من بلد الـى اخـر، و بالتـالي فـان هـذا سـیؤثر علـى اسـعارها وفـق التحلیـل الـذي قدمـه 
هیكشر و أولین؛

ة فقط، و انما هناك العدید السلع المصنوعة: هذا النوع من المنتجات لا یخضع لمبدأ المیزة النسبی
مــن العوامــل الاخــرى التــي تحــدد مســار التبــادل الــدولي الخــاص بــه، و لتحدیــد هاتــه العوامــل فــإن 
لیندر اشترط توفر شرطین رئیسیین، یتمثل الأول في ان اي سـلعة لابـد و ان تنـتج و تسـتهلك فـي 

لیـــین مـــن الانتـــاج بحجـــم الــداخل، قبـــل ان تتحـــول الـــى ســـلعة تصـــدیریة، ممــا یمكـــن المنتجـــین المح
كبیر، و بالتالي امكانیة تخفـیض التكـالیف المتوسـطة للمنتـوج؛ امـا الشـرط الثـاني فیتمثـل فـي مـدى 
تشــابه أذواق المســـتهلكین فـــي الـــدول التــي تتبـــادل فیمـــا بینهـــا، اي ان كــل دولـــة لـــدیها فـــرص اكبـــر 

حلیین.لتصدیر منتجاتها الى الدول التي تتمتع بنفس اذواق المستهلكین الم

:6و یرى لیندر بأن قیام التجارة في السلع المصنوعة یرتبط بمجموعة من المحددات نذكر منها ما یلي

.54. ص 2011، الطبعة الأولى، دار الفكر للنشر و التوزیع، الأردن، : النظریة و السیاساتالإقتصاد الدوليالسید متولي عبد القادر، 6
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 سیادة هیكل المنافسـة الاحتكاریـة: حیـث ان لینـدر یـرى بأنـه مـن الضـروري اعتمـاد هیكـل المنافسـة
ة، بســب امكانیــة الاحتكاریــة كأســاس للتحلیــل، نظــرا لكونــه اكثــر واقعیــة مــن هیكــل المنافســة التامــ

تمییز المنتجات فیما بینها؛
 التفـــوق التكنولـــوجي: حیـــث یـــرى بـــان اخـــتلاف التكنولوجیـــا بـــین البلـــدان، یعتبـــر مـــن بـــین العوامـــل

المساهمة في اختلاف التكالیف بین البلدان، مما یساهم في تطور التبادل التجاري الدولي بینهم؛

خـرى، بإمكانهـا إعاقـة التجـارة بـین الـدول، تتمثـل فـي و من جهة اخرى یشـیر لینـدر الـى وجـود عوامـل ا
البعـد الجغرافــي، و مــا یـرتبط بــه مــن تكــالیف النقـل، و كــذلك القیــود الممارسـة علــى المبــادلات التجاریــة 
الدولیــة داخـــل كـــل بلـــد. و تعـــد ضـــرورة وجـــود طلـــب محلـــي علـــى المنتجـــات المصـــدرة كأســـاس للتبـــادل 

هــت لنظریــة لینــدر، و الحجــة التــي قــدمها منتقــدوه تكمــن فــي ان الــدولي، مــن اهــم الانتقــادات التــي وج
الواقــــع اثبــــت قیــــام بعــــض الــــدول الآســــیویة بتصــــدیر منتجــــات لا یــــتم اســــتهلاكها محلیــــا، مثــــل بعــــض 
المنتجات التي لدیها علاقة بالدین الاسلامي، و الدیانات الاخـرى غیـر الموجـودة فـي تلـك الـدول، مثـل 

واع سجاد الصلاة، التي كـان الهـدف مـن انتاجهـا هـو التصـدیر، و لـیس الالبسة الاسلامیة، و بعض ان
الاستهلاك المحلي.

اقتصادیات الحجم و نموذج المنافسة غیر الكاملة:.2

ترتبط اقتصادیات الحجم ( اقتصادیات السلم) بتراجـع مسـتوى التكـالیف المتوسـطة للمنتـوج نتیجـة 
مكــن الانطــلاق مــن الجــدول التــالي، الــذي یبــین حجــم زیــادة حجــم الانتــاج، و لتوضــیح اقتصــادیات الحجــم ی

المدخلات و المخرجات المقابلة لها في احدى الوحدات الانتاجیة:

: بیانات خاصة بتوضیح اقتصادیات الحجم)4ـ2(جدول رقم

ـــــــــــــى حجم المخرجاتحجم المدخلات نســـــــــــــبة المـــــــــــــدخلات ال
المخرجات

نســـــــــــــبة المخرجـــــــــــــات الـــــــــــــى 
المدخلات

250,42,5
390,333
4150,263,75
5200,254

10440,234,4
: بیانات افتراضیةالمصدر
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و یتضح من خلال بیانات الجدول السابق، أنـه كلمـا ارتفـع حجـم الانتـاج كلمـا انخفـض نصـیب المخرجـات 
وحـدة مـن المــدخلات، 0.4وحــدات كـان نصـیب الوحـدة هــو 5مـن المـدخلات، حیـث انــه عنـد حجـم انتـاج 

وحــدة مــن المــدخلات؛ و علیــه فانــه 0,23وحــدة، فــان نصــیب الوحــدة هــو 44عنــد مســتوى الانتــاج بینمــا 
بزیادة حجم الانتاج فان نصیب وحدة المخرجات من التكالیف ینخفض.

تعتبــر فرضــیة المنافســة التامــة للأســواق الدولیــة، مــن أهــم الفرضــیات التــي انطلقــت منهــا اغلــب النظریــات 
قیــام التبــادل الــدولي للمنتجـات، غیــر ان الواقــع اثبــت عـدم واقعیــة هیكــل المنافســة السـابقة، مــن اجــل تفسـیر 

التامــة، و انــه مجــرد هیكــل نظــري، لیحــل محلــه هیكــل المنافســة غیــر التامــة، هــذا الاخیــر لــیس لدیــه شــكل 
واحــد، و انمــا یمكــن ان یكــون علــى ثلاثــة اشــكال رئیســیة هــي: هیكــل المنافســة الاحتكاریــة، هیكــل احتكــار 

لقلة و هیكل الاحتكار التام؛ تشترك فیما بینها من حیث افتقادها لبعض شروط هیكل المنافسة التامة.ا

، من بـین اوائـل الاقتصـادیین الـذي اسـتخدموا مفهـوم هیكـل المنافسـة غیـر التامـة Paul Krugmanو یعد 
اف المتبادلـة، اذا تخصـص في تحلیل التجارة الدولیـة، و حسـبه فـان التجـارة الدولیـة تكـون مفیـدة لكـل الأطـر 

كل بلد في انتاج منتوج، تتمتع فیه المؤسسات المحلیة المنتجة له باقتصادیات السلم الداخلیة، و تنتج هاته 
الأخیرة عن حسن ادارة تلك المؤسسات لمختلف وظائفهـا؛ و نجـد فـي المقابـل اقتصـادیات السـلم الخارجیـة، 

انتـاج الصـناعة التـي تنتمـي الیهـا، ممـا یـؤدي الـى تحسـین التي تتحصل علیها المؤسسة نتیجـة زیـادة حجـم
حجــم الانتــاج الاجمــالي للصــناعة مــن جهــة، و مــن جهــة اخــرى یــؤدي الــى تحســین ظــروف العــرض لتلــك 

الصناعة، و كذلك تحسین القدرة التفاوضیة للمؤسسات التابعة لتلك الصناعة.

):deindustry tra-intraنموذج التجارة داخل نفس الصناعة ( .3

یعبر هذا النموذج عن احد فروع التجارة الدولیة، التـي لـم تتطـرق لـه النظریـات السـابقة، و یتعلـق 
الأمر بالتجارة الدولیة في منتجـات تنتمـي الـى نفـس الصـناعة، اي ان بعـض الـدول تقـوم بإسـتیراد منتجـات 

عـض الاحیـان تسـتورد وتصدیر منتجـات اخـرى، تنتمـي الـى نفـس الصـناعة مـع المنتجـات الاولـى، او فـي ب
وتصدر نفس المنتجات؛ حیث نجد على سبیل المثال ان بعض الدول تسـتورد بعـض الانـواع مـن السـیارات 
السیاحیة، و تقوم في نفس الوقت بتصدیر سیارات سیاحیة الى بلـدان اخـرى، قـد تكـون فـي بعـض الاحیـان 

لـــدول اصـــبحت تتبـــادل فیمـــا بینهـــا نفـــس البلـــدان التـــي اســـتوردت منهـــا الســـیارات الســـیاحیة، اي ان بعـــض ا
منتجات متشابهة؛
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ــــى اســــاس  ــــدولي للمنتجــــات كــــان عل ــــادل ال ــــى أن التب ــــالي فــــان النظریــــات الســــابقة، كانــــت تركــــز عل و بالت
و اولین على اساس وفرة عوامل الانتاج، فهل یمكن لنظریـة هیكشـر التخصص، الذي یكون حسب هكشر

و اولــین تفســیر اســباب قیــام تبــادل دولــي فــي منتجــات تنتمــي الــى نفــس الصــناعة ( او التبــادل الــدولي فــي 
منتجات متشابهة)؟

لتبـادل للإجابة على التساؤل السابق فانـه یجـب التطـرق الـى المؤشـرات التـي یمكـن الاعتمـاد علیهـا لقیـاس ا
الــدولي لمنتجــات تنتمــي الــى نفــس الصــناعة؛ و مــن بــین المؤشــرات المعتمــدة فــي هــذا المجــال یمكــن ذكــر 

:7، و ذلك وفق الشكل التاليOCDE، والذي تم اعتماده من قبل مجموعة ال Grubel-Lloydمؤشر 

. = ( ) | |( ) . 100
؛iفي المنتوج Bو A: یمثل معدل التبادل الدولي بین البلدین .حیث أن: 

؛i: صادرات المنتج 

.i: واردات المنتج 

حیث ان القیم التـي یعتمـد علیهـا المؤشـر هـي قـیم تبادلیـة، اي ان صـادرات احـد البلـدین هـي واردات البلـد 
الاخر، و العكس بالعكس؛ و یمكن اعادة المؤشر السابق وفق الشكل التالي:

. = 100 − | |( ) . 100
، حیـث انـه عنـد القیمــة 100و 0ذ قیمــة بـین لقـد تـم صـیاغة المؤشـر وفـق هــذا الشـكل، لكـي یبـین انـه یأخـ

یــدل علــى ان صــادرات المنــتج مســاویة لوارداتــه، ممــا یشــیر الــى وجــود مبــادلات لمنتجــات مــن نفــس 100
الصناعة بین البلدین، اما عنـد القیمـة صـفر للمؤشـر، فـان هـذا یكـون فـي حالـة انعـدام صـادرات او واردات 

نفس الصناعة؛ و الشكل التالي یوضح حجم هذا النوع مـن التجـارة المنتوج، مما یعني انعدام التجارة داخل
. OCDEعند مجموعة من دول ال 

7 OECD, Intra-industry trade, in Measuring Globalisation: OECD Economic Globalisation Indicators
2010, OECD Publishing, Paris. 2010. P 210.



الدوليةالتجارةنظرياتثانيالفصل ال

28

حجــم التجــارة داخــل نفــس الصــناعة فــي المنتجــات الصــناعة عنــد مجموعــة مــن دول ال :)1ـــ2(شــكل رقــم
OCDE 1997/2008خلال الفترة.

Source: OECD, Intra-industry trade, in Measuring Globalisation: OECD Economic
Globalisation Indicators 2010, OECD Publishing, Paris. 2010. P 211.

، ممـا OCDEیتضح من الشكل السابق حجم التجارة داخل نفس الصناعة في مجموعة دول ال 
؛ 90و 30قیم المؤشر بین یعكس حجم هذا النوع من التجارة في المبادلات التجاریة الدولیة، حیث كانت 

و من بین التفسیرات المقدمة لهذه الظاهرة نجد تكالیف النقل، حیث نجد ان بلدا مصدرا للبترول مثل كندا، 
فان بعض محافظاته تستورد البترول من الخارج، و هذا لأن تكالیف نقل البترول المحلي الیها تعتبر اغلى 

ا الاســاس نجــد ان كنــدا تصــدر و تســتورد البتــرول فــي نفــس مــن تكــالیف اســتیراده مــن الخــارج، و علــى هــذ
الوقــت؛ و مــن بــین العوامــل المشــجعة علــى هــذا النــوع مــن التبــادل نجــد تكــالیف التخــزین، خاصــة بالنســبة 
للمنتجات التي تتمیز بالموسمیة، فان بعض الدول تقوم بتصدیر المنتج في اوقات تحصیله تفادیا لتكـالیف 

المنتوج المحلي، فان ذلك البلد یصبح مستوردا له. و على هذا الاساس فان التبادل التخزین، و عندما ینفذ
الدولي لمنتجات من نفس الصناعة لا یمكن تفسیره وفق نظریة هیكشر و اولین.
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:odelTechnological Gap Mنموذج الفجوة التكنولوجیة .4

تنتج التجارة الدولیة حسب هذا النموذج، بسـبب ظهـور منتجـات ذات تكنولوجیـا حدیثـة او طرائـق 
انتــاج مســتحدثة، ممــا یعطــي للــدول صــاحبة الاختــراع میــزة عــن بقیــة الــدول الاخــرى، تســمح لهــا بتصــدیر 

الـدول الاخــرى منتجاتهـا الـى بقیـة تلـك الـدول، تـزول هاتـه المیـزة بشـیوع التكنولوجیـا الجدیـدة، و قیـام بعـض 
الــى نــوعین مــن فتــرات الابطــاء Posnerبإنتــاج ســلع مقلــدة؛ و لتحدیــد مفهــوم الفجــوة التكنولوجیــة، تعــرض 

:8لانتشار التكنولوجیا دولیا هي

 فترة ابطاء رد الفعل: تعرف ایضا بفترة تأخر الطلب، و تتمثل في الفتـرة الفاصـلة بـین زمـن ظهـور
زمن بدایة الطلب علـى ذلـك المنتـوج خـارج البلـد، اي الـزمن الـذي التكنولوجیا الحدیثة لأول مرة، و 

یكتشـــف فیـــه المســـتهلكین مـــن دول اخـــرى هـــذه التكنولوجیـــا الجدیـــدة، و یحســـون بحـــاجتهم الیهـــا، 
وتتجسد هاته الحاجة في عملیة طلب ذلك المنتوج الاجنبي، مما یمكـن الدولـة المبتكـرة للتكنولوجیـا 

دول اخرى؛من تصدیر منتوجها الجدید الى
 فترة ابطاء التقلید: و هي الفترة الفاصلة بین زمن انتاج المنتوج الجدید في البلد المبتكر له، و بـین

بدایة تقلید انتاجه في دول اخرى، مما یـؤدي الـى تراجـع صـادرات البلـد المبتكـر، و تعـد هـذه الفتـرة 
اطول نسبیا من فترة ابطاء رد الفعل.

في الفرق بین فترة ابطاء التقلید و فترة ابطاء رد الفعـل، اي الفتـرة التـي یـتم خلالـه الفجوة التكنولوجیا تتمثل
طلـــب المنتـــوج المبتكـــر مـــن قبـــل البلـــدان الاخـــرى، دون ان تـــتمكن هاتـــه الاخیـــرة مـــن تقلیـــد عملیـــة انتاجـــه، 

جوة التكنولوجیة.وبالتالي فان هاته الدول تستمر في استیراد ذلك المنتوج من البلد المبتكرة طول فترة الف

مــن بــین الانتقــادات الموجهــة لهــذا النمــوذج هــو عــدم قدرتــه علــى تحدیــد طــول الفتــرة الزمنیــة التــي تســتغرقها 
الفجوة الزمنیة، حیث ان النمـوذج یـنص علـى ان الفجـوة تـزول ببدایـة انتـاج المنتـوج الجدیـد فـي الـدول التـي 

ة قیــام الــدول المبتكــرة، بإضــافة تحــدیثات جدیــدة علــى كانــت تســتورده، و بالتــالي فانــه لــم یتطــرق الــى امكانیــ
المنتــوج، و هــو مــا یمكــن ان یكــون فــي شــكل اجیــال مختلفــة مــن ســلعة معینــة، مثــل الســیارات او الاجهــزة 

الالكترونیة؛ و بالتالي فانه یسمح للدول المبتكرة من اعادة خلق الفجوة التكنولوجیة من جدید. 

.63السید متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره. ص 8
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مستویات الاجور دورا كبیرا في تحدید طـول الفجـوة التكنولوجیـة، حیـث و من جهة اخرى تلعب الفروق في 
انه في حالـة كـون الاجـور فـي البلـد المبتكـر مرتفعـة كثیـرا عـن مسـتوى الاجـور فـي البلـدان المسـتوردة، فـان 
هذا من شأنه ان یحفز الشـركات المبتكـرة للتكنولوجیـا، علـى تـوطین عملیـة الانتـاج فـي الـدول ذات الاجـور 

ـــد المبتكـــر، ممـــا یقلـــص مـــن حجـــم الفجـــوة المن خفضـــة، ممـــا یـــؤدي الـــى انتقـــال التكنولوجیـــا الـــى خـــارج البل
التكنولوجیة بینه و بین بقیة البلدان الاخرى؛ و بالتالي فان نموذج الفجـوة التكنولوجیـة اهمـل عامـل الاجـور 

في عملیة التحلیل.   

نموذج دورة حیاة المنتج الدولي: .5

تطــویر نمــوذج جدیــد لتفســیر التجــارة الدولیــة، یعتمــد فیــه علــى النتــائج التــي 1966ســنة Vernonحــاول 
، كما Posner، و نموذج الفجوة التكنولوجیة ل Linderتوصل الیها كل من نموذج تشابه دوال الطلب ل 

فــي تحلیلــه علــى Vernonان نظریــة دورة حیــاة المنــتج یمكــن لهــا ان تقــدم تفســیرا للغــز لیونیتیــف؛ واعتمــد 
و فیمــا یلــي )، 2ـــ2رقــم (مــوذج دورة حیــاة المنــتج الــذي یتكــون مــن اربــع مراحــل رئیســیة ممثلــة فــي الشــكل ن

عرض لتلك المراحل.

:مرحلة الانطلاق

ان اول مرحلة یمر بهـا المنتـوج فـي دورة حیاتـه هـي مرحلـة الانطـلاق، )،2ـ2(الشكل یتضح من 
حیث تتمیـز عملیـة الانتـاج فـي هـذه المرحلـة، بأنهـا معقـدة و لـم یـتم بعـد الـتحكم فـي اسـالیب الانتـاج بشـكل 
جید، الى جانب كون عملیة الانتـاج فـي هـذه المرحلـة كثیفـة الیـد العاملـة المؤهلـة، كمـا ان المنتـوج فـي هـذه 

فـان Linderلمرحلة، هـو فـي حاجـة الـى ان یتناسـب اكثـر مـع متطلبـات العمـلاء، و بـالرجوع الـى نمـوذج ا
المنتــوج الجدیــد یكــون متناســبا اكثــر مــع اذواق المســتهلكین المحلیــین، ممــا یشــجع علــى تســویقه محلیــا فــي 

كین فیهـا مشـابهة الدرجة الاولى، الى جانب تصدیر جزء صغیر منه الى دول اخـرى، تكـون اذواق المسـتهل
لأذواق المستهلكین المحلیین.

:مرحلة النمو

خلال هذه المرحلة یتم التحكم اكثر في اسالیب العملیـة الانتاجیـة، الـى جانـب زیـادة الطلـب علـى 
المنتج المبتكر، مما یؤدي الى زیادة صادرات البلد المبتكر الى بقیة الدول الصناعیة الاخرى ذات الاذواق 
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هـذا بفعـل الفجـوة التكنولوجیـة، الـى جانـب بدایـة ظهـور طلـب الـدول النامیـة للمنتـوج المبتكـر، المتشابهة، و 
نتیجة تراجع اسعاره بسبب التحكم اكثر في العملیة الانتاجیة؛

: نموذج دورة حیاة المنتوج الدولي)2ـ2(الشكل رقم 

Sources : Emmanuel Nyahoho et Pierre-Paul Proulx, Le commerce international : théories,
politiques et perspectives industrielles, 3ème édition, Presses de l’Université du Québec,
CANADA, 2006. P 146.

:مرحلة النضج

تشهد هذه المرحلة بدایة تقلید انتاج المنتج في الدول الصناعیة الاخرى، و هذا بسبب ان الانتاج 
ا یجعــل عملیــة انتــاج المنتــوج تصــبح خــلال هــذه المرحلــة اصــبح یعتمــد اكثــر علــى عنصــر راس المــال، ممــ

1المرحلة 
مرحلة الانطلاق

2المرحلة 
مرحلة النمو

3المرحلة 
مرحلة النضج

4المرحلة 
مرحلة التدهور

الزمن

الدول المبتكرة

الدول النامیة
الزمن

الصناعیة الاخرىالدول 

الصادرات و الواردات
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اكثر نمطیة بین الدول الصناعیة، مما یؤدي الى تراجع الفجوة التكنولوجیـة للبلـد المبتكـر، و بالتـالي تراجـع 
صادراته، و یتحول جزء من صادرات البلد المبتكر الى الدول المنتجة الجدیدة للمنتوج المبتكـر، ممـا یـؤدي 

الى زیادة صادراتها؛

لتدهور:مرحلة ا

خلال هذا المرحلة تتزاید المنافسة بین الدول المنتجة للمنتوج المبتكر، مما یجعل المنافسة بینهم 
تقــوم علــى اســاس التكــالیف، و بالتــالي فــان هــذا یــدفع المنتجــین الــى تــوطین عملیــة الانتــاج فــي الــدول ذات 

نتــاج الــى بعــض الــدول النامیــة، ممــا تكــالیف الیــد العاملــة المنخفضــة، و بالتــالي فــان هــذا یحــول عملیــة الا
یؤدي الى تراجع صادرات الدول الصناعیة، و یتحول جزء كبیر منها الى الدول النامیة، حیث تتحـول تلـك 

.9الدول الصناعیة، و في مقدمتها البلد المبتكر، الى دول مستوردة للمنتوج بعد ان كانت مصدرة له

9 Emmanuel Nyahoho et Pierre-Paul Proulx, Le commerce international : théories, politiques et perspectives
industrielles, 3ème édition, Presses de l’Université du Québec, CANADA, 2006. Pp 146-147.
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الثالث: سیاسات التجارة الدولیةالفصل

تركز الفصل السابق على تحلیل الاسباب التي ساهمت في قیام التجارة الدولیة، حیث حاولنا من 
، حیث قدمت العدید العالم السلع فیما بینها؟لماذا تتبادل مختلف دول خلاله الاجابة على السؤال التالي: 

من النظریات تفسیرات مختلفة لأسباب قیام التجارة الدولیة، و سنقوم من خـلال هـذا الفصـل، بـالتطرق الـى 
اشكال سیطرة الدول على تجارتهم الدولیة، و هذا عبـر تعریـف السیاسـة التجاریـة، وعـرض مختلـف انواعهـا 

الى الفوائد المترتبة عن كل نوع من انواعها.و أدواتها، الى جانب التطرق 

I. :مفهوم و أهداف السیاسة التجاریة الدولیة
تعریف السیاسة التجاریة الدولیة:.1

تعبـر السیاسـة التجاریــة لأي دولـة علــى الشـكل الــذي تـدیر بـه تلــك الدولـة معاملاتهــا التجاریـة مــع 
مجموعــة التشــریعات و القــوانین التــي تصــدرها الــدول الاخــرى، و لهــذا فــان السیاســة التجاریــة تشــتمل علــى 

دولة ما، في سبیل ادارة علاقاتها التجاریة الدولیـة، و علیـه یمكـن تعریفهـا علـى انهـا: "مجموعـة التشـریعات 
و اللوائح التي تصدر من قبل اجهزة الدولة، تعمل على تقیید النشاط التجـاري او تحریـره مـن العقبـات التـي 

؛ و علیه فان سیاسات التجارة الخارجیـة تعبـر عـن الكیفیـة التـي 1دولي او الاقلیمي"تواجهه على المستوى ال
توجه بها الدولة تجارتها الخارجیة.

أهداف السیاسة التجاریة الدولیة: .2

تسعى مختلف الدول عبر سیاستها التجاریة الدولیة الى تحقیق جملة من الأهداف نذكر منها ما یلي:

و تشمل ما یلي:الأهداف الاقتصادیة:.أ
تدعیم التنافسیة الدولیة للصناعات الوطنیة، و حمایة الصناعات الناشئة من المنافسة الأجنبیة؛

.69. ص 2009، دار الرؤیة، القاھرة، اقتصادیات التجارة الخارجیةالسید محمد أحمد السیریتي، 1
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 ،العمــل علــى الحفــاظ علــى التــوازن الخــارجي للبلــد، مــن خــلال تنظــیم حركــة الصــادرات و الــواردات
الى جانب الحفاظ على توازن الاسواق العالمیة؛

خلي لكــل بلــد، مــن خــلال الــتحكم فــي مســتویات العــرض و الطلــب علــى الحفــاظ علــى التــوازن الــدا
المنتجات الاجنبیة داخل الاسواق المحلیة؛

تدعیم الإیرادات العامة للدولة، من خلال خلق مصادر ایرادات جدیدة لها؛
 حمایة الاقتصاد الوطني من الازمـات المالیـة و الاقتصـادیة الدولیـة، عبـر خلـق الیـات لامتصـاص

سائر المحتمل تحققها نتیجة تلك الأزمات الدولیة؛كل الخ
.استقطاب رؤوس الاموال الاجنبیة و التكنولوجیا الحدیثة
تتمثل في حمایة مصالح بعض الفئات الاجتماعیة، مثل المزارعین و بعض :الأهداف الاجتماعیة.ب

الحــرفیین، الــى جانــب خلــق مناصــب شــغل جدیــدة، ممــا یســمح بإعــادة توزیــع الــدخل لصــالح فئــات 
اجتماعیــة ضــعیفة، و بالتــالي العمــل علــى تشــكیل نــوع مــن العدالــة الاجتماعیــة، الــى جانــب العمــل 

المحلیین.على تحسین نمط المعیشة للسكان
: تتمثــل هاتــه الاهــداف فــي تــدعیم المكانــة الدولیــة للبلــد، مــن الاهــداف السیاســیة و الاســتراتیجیة.ج

خلال تدعیم علاقاته السیاسیة و الاقتصادیة مع دول اخرى، و كذلك العمل على توفیر قدر اكبر 
من الاستقلال و الأمن الاقتصادي و العسكري. 

II. لیة:أنواع السیاسات التجاریة الدو

منذ القدیم شهد العالم ظهور نوعین رئیسیین مـن السیاسـات التجاریـة همـا: سیاسـة تحریـر التجـارة 
و سیاســة تقییــد التجــارة، و لكــل واحــدة مــن هــاتین السیاســتین حججهــا و ادواتهــا، كمــا ان العــالم شــهد تــوالي 

تناوبـة، اي احیانـا تمیـل هاتین السیاستین عبـر الـزمن، حیـث سـادت كـل واحـدة منهمـا خـلال فتـرات زمنیـة م
بعــض الــدول الــى تبنــي سیاســة حریــة التجــارة، ثــم تتحــول خــلال فتــرات اخــرى الــى تقییــد تجارتهــا الخارجیــة، 
نتیجة ظهور افكار اقتصادیة جدیدة، او نتیجة ظهور ظروف اقتصادیة مختلفـة عـن سـابقتها، و علیـه فـان 

یمنع عودتها فیما بعد الى سیاستها الاولى.تحول الدول من سیاسة التقیید الى التحریر او العكس لا
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سیاسة حریة التجارة الدولیة: .1

تقوم هاته السیاسة التجاریة على عدم تدخل الدولة في توجیه معاملاتها التجاریـة الدولیـة، و تركهـا تخضـع 
ت وعوامـل لقوانین العرض و الطلب، و بالتالي العمل على ازالة كل العقبات التي تحول دون تنقل المنتجـا

الانتــاج عبــر الحــدود، و الحجــج التــي یتبناهــا اصــحاب هــذا المــذهب، هــي ان حریــة التجــارة الدولیــة یمكنهــا 
:2المساهمة فیما یلي

 تحســین ظــروف المنافســة التامــة فــي الاســواق الدولیــة، حیــث تســمح هــذه الاخیــرة بزیــادة التخصــص
استغلال ما هو متـوفر لـدیها مـن مزایـا نسـبیة، الدولي في العمل، و الذي تلجأ الیه الدول من اجل 

تكون مفیدة لها من اجل البقاء، و التفوق في اسواقها المحلیة و الدولیة؛
 تحســـین كفـــاءة الانتـــاج علـــى المســـتوى الـــدولي، علـــى اعتبـــار ان انتشـــار المنافســـة داخـــل الاســـواق

تكــالیف الانتــاج لــدیها، عبـــر الدولیــة، تحفــز كافــة المتعــاملین بهــا علــى العمـــل مــن اجــل تخفــیض 
ابتكــار اســالیب انتاجیــة جدیــدة، تقلــل مــن الهــدر فــي المــوارد الانتاجیــة، و تزیــد مــن انتاجیــة المــوارد 

المستخدمة؛
 الحــد مــن الاحتكــار فــي الاســواق الدولیــة، علــى اعتبــار ان تحریــر الاســواق الدولیــة، یجعــل ابــواب

فـة، و بالتـالي فـان هـذا یزیـل العوائـق المسـاعدة هاته الاخیـرة مفتوحـة امـام مؤسسـات مـن دول مختل
على استمرار الاحتكار داخل تلك الاسواق، مما یؤدي الى تحسین فائض المستهلك؛

.المساعدة على تحقیق اقتصادیات السلم، من خلال تشجیع الانتاج بحجم كبیر

سیاسة تقیید التجارة الدولیة ( حمایة التجارة الدولیة):.2

ة معاكســة لسیاســة حریــة التجــارة الدولیــة، علــى اعتبــار انهــا تقــوم علــى اســاس تعــد هاتــه السیاســ
القوانین والاجـراءات التـي تصـدرها دولـة مـا لتوجیـه مسـار تجارتهـا الدولیـة، و بالتـالي فـان هـذا یعنـي تـدخل 

علیها الدولة في التجارة الدولیة، و عدم تركها تتم بحریة وفق مبادئ السوق؛ و من بین الحجج التي یعتمد
:3انصار هذا المذهب هو ان حمایة التجارة الدولیة بإمكانه تحقیق ما یلي

.339-338علي عبد الفتاح أبو شرار، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
.205-201عادل أحمد حشیش، مرجع سبق ذكره. ص ص 3
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تشجیع الطلب على المنتوج المحلي، مما یوفر دعما للصناعات المحلیة، خاصة الناشئة منها؛
تحسین میزان المدفوعات من خلال التحكم في حجم الصادرات و الواردات؛
 خلـق أوعیـة جبائیـة اضـافیة، لا تسـتطیع تحصـیلها فـي حالـة تدعیم الایـرادات الحكومیـة مـن خـلال

حریة التجارة الدولیة؛
 جــذب الاســتثمار الاجنبــي المباشــر، عبــر تحفیــز الاجانــب علــى اســتغلال الفــرص التســویقیة التــي

توفرهـــا الاســـواق المحلیـــة، و التـــي لا یمكـــنكم الوصـــول الیهـــا عبـــر التصـــدیر، ممـــا یســـمح بجـــذب 
، و نقلها الى المنتجین المحلیین.التكنولوجیا الاجنبیة

III. :ادوات السیاسة التجاریة الحمائیة

یمكــن لمختلــف الــدول تطبیــق السیاســة الحمائیــة بالاعتمــاد علــى عــدة انــواع مــن الادوات یمكــن تمثیلهــا فــي 
)؛ حیث یتضح من الشكل ان هناك نوعین من السیاسـات التجاریـة همـا: سیاسـة الحریـة و 1ـ3الشكل رقم (

التقییـــد، كمـــا یتضـــح ان سیاســـة التقییـــد تمتلـــك ثـــلاث مجموعـــات رئیســـیة مـــن الأدوات هـــي الأدوات سیاســـة 
السعریة، الادوات الكمیة و الأدوات التنظیمیة.

الأدوات السعریة:.1

ـــى تكلفـــة و ســـعر المنتجـــات محـــل  ـــأثیرا مباشـــرا عل ـــدیها ت ـــي ل و تتمثـــل فـــي مجموعـــة الأدوات الت
الأدوات التالیة:التبادل، و تضم هاته المجموعة 

التعریفة الجمركیة: .أ

مة للتحكم في التجارة الدولیة.اعتبرت هاته الأداة لفترة زمنیة طویلة من اهم الادوات المستخد

:مفهوم التعریفة الجمركیة

تعرف التعریفة الجمركیـة علـى انهـا مجموعـة الضـرائب و الرسـوم التـي تفـرض علـى منتـوج معـین 
خدمــة) یــتم تداولــه عبــر الحــدود الوطنیــة للبلــد، اي ان التعریفــة الجمركیــة تعبــر (ســواء كــان ســلعة مادیــة او 

) التـي تفرضـها الدولـة علـى Nomenclatureعلى قائمة الرسوم الجمركیـة ( أو مدونـة الرسـوم الجمركیـة 
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و ذلــك مــن اجــل تخفــیض حجــم الــواردات، كمــا یمكــن ان تفــرض ایضــا علــى مختلــف معاملاتهــا الاجنبیــة، 
، و هــــو حــــال الرســــوم الجمركیــــة التــــي تفرضــــها بعــــض الــــدول النامیــــة علــــى صــــادرات المــــوارد الصــــادرات

الطبیعیة، وذلك من اجل زیادة الایرادات الحكومیة من جهة، و من جهة اخرى من اجل التحكم في الكمیة 
ى و تعـــرف الرســـوم علـــى أنهـــا مبلـــغ مـــن المـــال تفرضـــه الدولـــة علـــالمنقولـــة منهـــا الـــى خـــارج حـــدود البلـــد.

المنتجات المتداولة على المستوى الدولي؛

جاریة الدولیة.ت): أنواع و أدوات السیاسة ال1ـ3شكل رقم (

السیاسات التجاریة

سیاسة تقیید التجارة

الأدوات التنظیمیة

المعاھدات و 
الاتفاقات التجاریة

إتفاقیات الدفع

الإتفاقات الجمركیة

الحمائیة الإداریة

قواعد المناقصات 
الحكومیة

القیود الطوعیة 
على التصدیر

شروط المكونات 
المحلیة

معاییر الصحة و 
البیئة و السلامة

الأدوات الكمیة

الحظر أو المنع

تراخیص الاستراد

نظام الحصص

الأدوات السعریة

التعریفة الجمركیة 

الرقابة على 
الصرف الأجنبي

الاعانات

الاغراق

سیاسة حریة التجارة
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من الرسوم:الانواع التالیة: یمكن ان نمیز بین من حیث الأساسأنواع الرسوم الجمركیة
 الرسوم القیمیةtarifs ad valorem:

علــى %30المنتــوج محــل التبــادل، مثــل فــرض رســم حــدد هــذه الرســوم كنســبة مئویــة مــن قیمــة تت
، و بالتــــالي فانــــه عنــــدما تقــــوم احــــدى المؤسســــات بإســــتراد مجموعــــة مــــن المنتجــــات 4الاجهــــزة الالكترونیــــة

ألــف دج؛ و مــن خصــائص هــذا النــوع 30الالكترونیــة قیمتهــا ملیــون دج، فــان قیمــة الرســوم المحصــلة هــي 
لمتداولـــة دولیــا، و بالتـــالي فـــان یعطــي حمایـــة اكبـــر للمنتجـــین مــن الرســـوم هـــي ارتباطهــا بقیمـــة المنتجـــات ا

المحلیــین فــي حالــة حــدوث اي تضــخم فــي التكــالیف علــى المســتوى الــدولي؛ غیــر ان الصــعوبات المرتبطــة 
بهــذا النــوع مــن الرســوم تكمــن فــي تحدیــد القیمــة التــي تشــكل اســاس حســاب تلــك الرســوم، علــى اعتبــار ان 

بقیم منخفضة على وارداتهم، من اجل تخفیض حجم الرسوم التي یـدفعونها، المستوردین یقومون بالتصریح
مما یؤثر على حجم تلك الرسوم، اما مصالح الجمارك فإنهـا قـد تقـوم فـي المقابـل بالمبالغـة فـي تقـدیر مبلـغ 
الــواردات، لإبطــال مفعــول التصــریحات المنخفضــة التــي قــدمها المــورد مــن جهــة، و مــن جهــة اخــرى لزیــادة 

؛الحمایة و الایراد الجمركيمستوى

 النوعیةالرسومtarif spécifique :

تتحدد هذه الرسوم كمبلـغ محـدد مسـبقا علـى كـل وحـدة مـن وحـدات المنتـوج المتبـادل، مثـل فـرض 
دج على كل قنطار من الحبوب المستوردة، و بالتالي فان هذه الرسوم الاخیرة لا تتأثر بالقیمة 50ضریبة 

المتداولــة، بــل تتــأثر بكمیــة المنتجــات المتداولــة، ممــا یســهل علــى الســلطات الجمركیــة المعلنــة للمنتوجــات
تقدیر مبلغ الرسوم من خلال معرفة كمیة تلك المنتجات؛

من بین السلبیات التي تظهر على هذا النـوع مـن الرسـوم هـو عـدم تجاوبهـا مـع التضـخم العـالمي 
المحلیـة مـع حالـة التضـخم العـالمي، و عـدم مراجعـة في قیمة المنتجات، خاصة في ظـل تسـاهل السـلطات 

قیمة تلك الرسوم بصفة دوریة، مما یخفض من حجم الحمایة الموفرة للمنتجین المحلیین، حیث انه بالرجوع 
دج، فــــان الرســــوم 1000الــــى المثــــال الســــابق، فــــاذا كــــان ســــعر القنطــــار مــــن الحبــــوب المســــتوردة یســــاوي 

من قیمة الواردات، و في حالة ارتفاع سعر الحبوب %5اي 50/1000المفروضة على الواردات تساوي 

4 Paul Krugman et Maurice Obstfe, Economie internationale, 7ème édition, Pearson, France, 2006. P 181.
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دج  علــى ســبیل المثــال، مــع بقــاء الرســوم ثابتــة، فــان مقــدار تلــك 2000فــي الســوق العــالمي و وصــل الــى 
، مما یعني تراجع حجم الحمایة للمنتجین المحلیین.%2,5اي 50/2000الرسوم یصبح مساویا لـ 

الرسوم المركبة :

النــوع مـن الرســوم مزیجــا بــین الرسـوم الســابقة، علــى اعتبـار ان الرســوم المركبــة تتكــون یعتبـر هــذا
مــن الرســوم القیمیــة و الرســوم النوعیــة معــا، حیــث تقــوم بعــض الــدول بفــرض رســوم مركبــة علــى المنتجــات 

تورد دج ، و جــزءا اخــر یــرتبط بقیمــة المنتــوج، فمــثلا عنــدما یســ50المتداولــة دولیــا، تضــم جــزءا ثابتــا مثــل 
دج كجـزء 50دج، و كانت الرسوم المفروضة على هذا النـوع مـن السـلع تضـم 1000مورد ما سلعة قیمتها 

دج 50من قیمة السلعة المتداولة، فان مبلغ الرسوم المركبة في هـذه الحالـة یسـاوي %5ثابت، مضافا الیه 
هـــذا النـــوع مــــن دج، و بالتـــالي فـــان مـــن محاســـن 100دج)، اي مبلـــغ 50= %5×1000مضـــافا الیهـــا (

الرسوم انها تراعي جزءا ثابتـا یمثـل الحـد الادنـى مـن الرسـوم المحصـلة، الـى جانـب جـزء یتغیـر بتغیـر قیمـة 
المنتجات المتداولة، مما یجعل قیمة الرسم تتوافق و مستوى الاسعار على المستوى الدولي؛

من بلد الى اخر، حیث و تختلف حجم الرسوم القیمیة و النوعیة المحسوبة داخل الرسوم المركبة
نجد ان بعض الدول تركز على الجزء المتغیر ( الرسوم القیمیة) اكثر من الجزء الثابـت (الرسـوم النوعیـة)، 
و بالتالي فان الرسوم المركبة لها تحوي نسبة عالیة من الرسوم القیمیة، اما دول اخرى فنجـدها تركـز اكثـر 

جزءا ثابتا مرتفعا في رسومها المركبة.على الرسوم النوعیة، و بالتالي فإنها تفرض

:و تضم الرسوم التالیة:أنواع أخرى من الرسوم الجمركیة
 الرسوم التفضیلیةPreferential duties :

یتمثل هذا النـوع مـن الرسـوم فـي تلـك التعریفـات الجمركیـة المنخفضـة التـي تفرضـها دولـة مـا علـى 
وحـدها تلـك الـدول مـن یسـتفید مـن هـذه التعریفـات مجموعة من الدول و ذلك بشكل اسـتثنائي، اي 

الجمركیـة المنخفضـة، و احســن مثـال علــى هـذا، نجـد التفضــیلات الجمركیـة التــي قـدمتها بریطانیــا 
. *على المنتجات القادمة من أحد أعضاء دول الكومنولث

معاملة الدولة الأولى بالرعایة :

و،لشعوبھاالمشتركةبالمصالحیتعلقفیماوتتعاونتتشاوردولة)،53(مستقلةدولاتضمتطوعیةابطةدول الكومنولث ھي ر*
ي.العالموالسلامالدوليالصعید
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كیة، حیث انها تنص علـى ان اي دولـة تنضـم تعتبر هذه المعاملة نوع من انواع السیاسات الجمر 
الى اتفاق جمركي تم ابرامه من قبل بین مجموعة من الدول وفق مبدأ معاملة الدولة الأولـى بالرعایـة، فـإن 
تلــك الدولــة ســوف یطبــق علیهــا ذلــك الاتفــاق بكــل قوانینــه، اي انهــا ســوف تلتــزم بكافــة الرســوم التفضــیلیة 

لدولــة أو الــدول التــي منحتهــا هــذا الحــق، تــم اللجــوء الــى هــذا المبــدأ فــي المعلنــة داخــل ذلــك الاتفــاق مــع ا
اتفاقیات الجات.

:استیراد التجهیزات المجمعة من وراء الشاطئ

ـــدول، التـــي تمتلـــك مؤسســـات تقـــوم بتركیـــب  ـــوع مـــن التعریفـــات مـــن قبـــل بعـــض ال یطبـــق هـــذا الن
بإنتاج اجزاء منتجاتها فـي البلـد الاصـلي، ثـم منتجاتها النهائیة في دول اخرى، اي ان تلك المؤسسات تقوم 

ــد او بلــدان اخــرى، ذات الیــد العاملــة منخفضــة التكلفــة، و بعــد هــذا تعیــد  تقــوم بتجمیــع تلــك الاجــزاء فــي بل
اسـتیراد منتجاتهـا النهائیـة الـى بلـدها الاصـلي، و مـن بـین الامثلـة المقدمـة فـي هـذا المجـال، نجـد ان بعــض 

تقــوم بإنتــاج الاجــزاء الاساســیة فــي ســیاراتها محلیــا، ثــم تنقــل تلــك الاجــزاء الــى الشــركات المنتجــة للســیارات 
بلدان اخرى مثل الصین و بعض الدول النامیة، من اجل تجمیعها، و بعـد هـذا تقـوم بتسـویق منتوجهـا الـى 
ســوقها المحلــي عبــر اعــادة اســتیراده مــن جدیــد، و لهــذا فــان جــزء مــن هــذه الشــركات تفــرض علیهــا دولهــا 

لیة تعریفات جمركیة منخفضة، تتناسب مع حجم الاجزاء المصنعة محلیا؛الاص

فمثلا اذا قامت احدى الشركات الامریكیـة المتخصصـة فـي انتـاج اجهـزة الاعـلام الالـي، بتصـنیع 
ألـف دولار علـى سـبیل المثـال، ثـم نقلتهـا الـى الصـین مـن 50اجزاء عدیدة من الكمبیـوتر الشخصـي بقیمـة 

ألف دولار، لبیعه في 120و بعد هذا استوردت تلك الشركات منتوجها النهائي بقیمة اجل تجمیعها هناك،
، فـان قیمـة الرسـوم الجمركیـة %20السوق الامریكي، فاذا كانت الرسوم المفروضة على الاستیراد تقدر ب 

دولار، و هـــذا یعـــد اقـــل مـــن قیمـــة الرســـوم 14000) اي %20)×50000-120000النهائیـــة تســـاوي ((
دولار).24000= %20×120000وضة على اجمالي الواردات و التي تقدر بـ (المفر 

 معدل التعریفة الاسميRateTariffNominal:

یعبـــر معـــدل الحمایـــة الاســـمي عـــن متوســـط الرســـوم الجمركیـــة المفروضـــة علـــى نـــوع معـــین مـــن 
الحسـابي للرسـوم المنتجات تنتمي الـى نفـس القطـاع، و یـتم حسـاب هـذا المتوسـط مـن خـلال اخـذ المتوسـط

الخاصة بتلك المنتجات، او من خلال الاعتماد على المتوسط المـرجح لهـا، اي مـن خـلال حسـاب مجمـوع 



الدوليةالتجارةسياساتلثثاالفصل ال

42

جداء كل رسم جمركي مضروب في القیمـة الاجمالیـة للمنتـوج المسـتوردة منـه، ثـم یـتم قسـمة المجمـوع علـى 
؛ و كانت الرسوم الجمركیـة Cو A ،Bمجموع قیم المنتجات المستوردة، فاذا كان لدینا ثلاث منتجات هي 

؛ اما  قیمة المنتجـات المسـتوردة منهـا هـي علـى %40، %20، %10المفروضة علیها هي على التوالي: 
دج؛ فــــان قیمــــة الرســــوم الاســــمیة عنــــد الاعتمــــاد علــــى المتوســــط 30000و 20000، 10000التــــوالي: 

.%25) و تساوي 3)/%45+ %20+ %10الحسابي تساوي ((

لمتوسط المرجح للرسوم الاسمیة السابقة فانه یساوي :اما ا

))10%×10000) + (20%×20000) + (45% ×30000 /((60000 =30,83%.

 معدل التعریفة الفعليEffective Tariff Rate :

في أواخر القـرن العشـرون قـام مجموعـة مـن الاقتصـادیین بتطـویر مفهـوم معـدل التعریفـة الفعلـي، 
بمعدل الحمایة الفعلي، و ذلـك للتعبیـر علـى المسـاهمة الحقیقیـة للرسـوم الاسـمیة فـي تحسـین او كما یعرف 

القیمة المضافة لأحد القطاعات على مستوى الاقتصاد المحلـي، و حمایـة مؤسسـاتها المحلیـة مـن المنافسـة 
یمـة المضـافة الاجنبیة في حالة تحسن القیمة المضافة على مستوى القطاع ككل، اي مدى الارتفاع فـي الق

دون تمكن المنتجات الاجنبیة مـن الاسـتفادة مـن ذلـك الارتفـاع، و لهـذا فقـد اعتمـد هـذا المعـدل علـى القیمـة 
المضافة في حساب تلك المساهمة الفعلیة، و ذلك وفق المعادلة التالیة:

0قم-1قم
0قم م ح ف = 

حیث ان: م ح ف: هو معدل الحمایة الفعلي؛

عــد فــرض الرســوم الاســمیة علــى كــل مــن المنتجــات النهائیــة و مــدخلات العملیــة : القیمــة المضــافة ب1قــم 
الانتاجیة المستوردة من الخارج؛

: القیمــة المضــافة فــي حالــة عــدم وجــود رســوم جمركیــة علــى المنتجــات النهائیــة و لا علــى مــدخلات 0قــم 
العملیة الانتاجیة؛
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لكهرو منزلیة في الجزائر، فاذا كانت سعر المنـتج ولتوضیح العلاقة السابقة نأخذ مثال لصناعة المنتجات ا
دج، و الرسوم الجمركیة المفروضة على استیراده هـي 10000الواحد منها خارج الرسوم الجمركیة یساوي 

، و ســعرها 2و ن1، و بــافتراض ان هــذا المنتــوج یحتــاج الــى نــوعین مــن القطــع الوســیطة و هــي: ن30%
دج، و ان الرســوم المفروضــة علــى اســتیرادها هــي علــى 3000و 2000خــارج الرســوم هــو علــى التــوالي: 

؛ لحســاب معــدل التعریفــة الفعلــي فإننــا نقــوم بحســاب القیمــة المضــافة للمنتــوج فــي %20و %10التــوالي: 
حالة وجود رسوم جمركیة وفي حالة عدم وجودها.

%120حساب القیمة المضافة في حالة وجود رسوم جمركیة: × 3000 + 110% × 2000 − 10000 ×130% = 17200قم  = [3600 + 2200] − 13000 =
5000حساب القیمة المضافة في حالة عدم وجود رسوم جمركیة: = 2000 + 3000 − 10000 = 0قم 
و علیه فان معدل التعریفة الفعلي یمكن حسابه كما یلي:

%44 = 7200-50005000 م ح ف =

المنتجــات الكهــرو منزلیــة فــي الجزائــر هــو و علیــه فــان معــدل التعریفــة الحقیقــي المفــروض علــى 
المصرح به. شكلت التعریفات الجمركیـة محـل اهتمـام كبیـر %30، و هو أكبر من المعدل الاسمي 44%

عنــد تنســیق السیاســات التجاریــة الدولیــة، خاصــة فــي ظــل مفاوضــات الجــات، التــي ركــزت علــى تخفــیض 
اق، مما ساهم في تراجع تلك العوائد المتحققة منها، مستوى الرسوم الجمركیة بین الدول المنضمة الى الاتف

و بالتالي فان هذا دفع بعض الدول الى التفكیر في ادوات اخرى لحمایة تجارتها الدولیة؛

الرقابة على الصرف الأجنبي:.ب

یقصــد بــه تــدخل الدولــة فــي ســوق صــرف عملتهــا المحلیــة مقابــل العمــلات الاجنبیــة التــي تعتمــد 
علیها في تجارتها الدولیة، و تسمح هاته الاداة اساسا باسترجاع توازن میـزان المـدفوعات و تحسـینه، حیـث 

یـة مقابـل ان الدولة التـي تعـاني مـن عجـز فـي میـزان مـدفوعاتها، تقـوم بتخفـیض سـعر صـرف عملتهـا المحل
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العملات الاجنبیة الاخرى، مما یؤدي الى ارتفـاع اسـعار المنتجـات الاجنبیـة عنـد تقییمهـا بالعملـة الوطنیـة، 
و هذا مـن شـانه تخفـیض الطلـب علیهـا فـي السـوق المحلـي، ممـا یـؤدي الـى تراجـع الـواردات الخاصـة بهـا، 

وبالتالي التحسن في میزان المدفوعات؛

الـدول حاولـت الاحتفـاظ بسـعر صـرف مـنخفض لعملتهـا المحلیـة، بـالرغم و من جهـة اخـرى نجـد ان بعـض
مــن المســتوى الجیــد لمیــزان مــدفوعاتها، غیــر انهــا قامــت بهــذا مــن اجــل الحفــاظ علــى تنافســیة منتجاتهــا فــي 

الاسواق الدولیة.

:الاغراق.ج
العـامتفـاقالامـنالسادسـةالمـادةتطبیـقبشـأنالاتفـاقمـن) 2( المـادةفـيمفهوم الاغراق: جـاء

دولــةفــيمنتجــةمعینــةســلعةبإدخــالالســماح":هــوالإغــراقأن1994والتجــارة لعــامللتعریفــات
، و المشــكلة التــي تــرتبط  بهــذا المفهــوم هــي كیفیــة تحدیــد 5"العادیــةقیمتهــامــنأقــلبســعرأخــرى

القیمة العادیـة للمنتـوج، حیـث انـه ینظـر الیهـا احیانـا علـى انـه سـعر المنتـوج فـي البلـد الاصـلي لـه، 
واحیانا اخرى ینظر له على انه تكلفة المنتوج؛ 

:أنواع الاغراق: یمیز الاقتصادیون بین ثلاث انواع من الاغراق هي
العــارض: یحــدث هــذا النــوع مــن الاغــراق فــي حالــة الظــروف الاســتثنائیة، ایــن یــدفع الاغــراق

ظرف معین المنتجـین المحلیـین الـى تبنـي سیاسـة الاغـراق، مثـل مـا یحـدث عنـد تشـكل فـائض 
كبیر من منتوج معین بشكل غیر عادي، مما یدفع المنتجین الى البحث عن سبل تسویقه الى 

هذا عبر تخفیض اسعار تسویقه في الاسواق الاجنبیة؛خارج البلد في وقت محدود، و 
 الاغراق المؤقت: یحدث هذا النـوع مـن الاغـراق خـلال فتـرات زمنیـة قصـیرة، تهـدف الـدول مـن

خلالهــا تحقیــق اهــداف قصــیرة الاجــل، مثــل العمــل علــى اجتیــاح اســواق اجنبیــة عبــر تخفــیض 
عیة میزان المدفوعات مـن خـلال الاسعار خلال فترة زمنیة محددة، او العمل على تحسین وض

تدعیم الصادرات.

"،GAAT"دراسةالإغراق: مفھوم، القحطانيعامرآلسعیدبنمشبب5
.371. ص 2015، 13مجلة دفاتر السیاسة و القانون، جامعة قاصدي مرباح، الجزائر، العدد 



الدوليةالتجارةسياساتلثثاالفصل ال

45

 الاغــراق الــدائم: یقتــرن هــذا النــوع مــن الاغــراق بحــالات الاحتكــار الدولیــة الــذي تمارســه بعــض
الشركات المتعددة الجنسیات، حیث تقوم هاته الشركات بتخفیض اسعارها كلما ارادت السیطرة 

مــن اســواقها الحالیــة، و لهــذا فهــي تقــوم علــى اســواق جدیــدة، او اذا ارادت طــرد منافســین جــدد 
بالحفاظ على مستوى اسعارها في الاسواق الاجنبیة منخفض عن مستواه في الاسواق المحلیة، 
و الفارق یتم استرجاعه من هامش الربح الذي تحققه من الاسواق التي تسیطر علیها لوحدها.

:Subsidiesالإعانات .د

التي تقدمها دولة ما لمنتجیها المحلیـین، مـن اجـل تحسـین تعبر الاعانات عن كافة اشكال الدعم 
تنافسیتهم على المستوى المحلي و الاجنبي، مما یسمح لهم من احتلال مراكز سوقیة مهمة داخل الاسـواق 
المحلیــة و حتــى الاســوق الدولیــة، و تتوجــه الاعانــات فــي المقــام الأول الــى دعــم الصــادرات، و لهــذا فهــي 

انــات، و علــى عكــس الرســوم الجمركیــة، فــان الاعانــات تهــدف الــى زیــادة تنافســـیة تشــكل ابــرز اوجــه الاع
المنتجات المحلیة دون المساهمة في زیادة اسعارها،  و یمكن ان تكون الاعانات مباشرة او غیر مباشرة.

توجه هـذه الاعانـات مباشـرة الـى المنتجـین، فـي شـكل مسـاهمات مالیـة الاعانات المباشرة :
منهـــا هـــو تحمـــل جـــزء مـــن تكـــالیف الانتـــاج، ممـــا یعطـــي فرصـــة للمنتجـــین لتقلـــیص حجـــم وعینیـــة، الهـــدف

التكـــالیف التـــي یتحملونهـــا، كمـــا یمكـــن ان تكـــون الاعانـــات موجهـــة الـــى تمویـــل جـــزء مـــن تكـــالیف اســـتیراد 
مدخلات العملیة الانتاجیة، على غرار ما تقوم بـه بعـض الـدول مـن خـلال دعـم تكـالیف البـذور و الأسـمدة 

جهــة للفلاحــین، حیـــث تقــوم تلـــك الــدول باقتنائهـــا مــن الاســواق العالمیـــة، و اعــادة بیعهـــا الــى الفلاحـــین المو 
المحلیین، بأسعار اقل من الاسعار الدولیة؛

تتمثــل هــذه الاعانــات فــي بعــض الامتیــازات و المســاعدات غیــر الاعانــات غیــر المباشــرة :
ن، من اجل تشجیعهم على تصدیر منتجاتهم الى الاسواق المباشرة التي تقدمها الدولة الى المنتجین المحلیی

العالمیة، و على سبیل المثال نجد الاعفـاءات الضـریبیة المقدمـة لـبعض فئـات المنتجـین المحلیـین، خاصـة 
في الصناعات الناشئة و المشاریع الصغیرة، الى جانب خدمات الدعم المقدمة لهم، مثـل الـدورات التدریبیـة 

لیات البحث و التطویر في اطار البرامج الوطنیة للبحث و التطویر، الى جانـب دعـم للموظفین، تمویل عم
المنتجین من اجل الوصول الى المعارض الدولیة، و التعریف بمنتجاتهم على المستوى الدولي.
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الأدوات الكمیة:.2

انمــا تتمثــل فــي مجموعــة الادوات التــي لا تــؤثر مباشــرة علــى ســعر المنتجــات المتداولــة دولیــا، و 
تؤثر على الكمیة المتداولة منها، مما یؤثر فیما بعد على اسعارها في الاسواق الدولیة.

نظام الحظر او المنع: .أ

یتمثــل هــذا النظــام فـــي مجموعــة القــرارات التـــي تقــوم بهــا بدولـــة مــا مــن اجـــل منــع دخــول بعـــض 
اللجــوء الــى هــذا الاســلوب أصــناف المنتجــات الیهــا، او منــع دخــول مجموعــة مــن منتجــات دولــة مــا؛ و یــتم 

غالبا في حالة اكتشـاف بعـض المخـاطر المرتبطـة بتلـك المنتجـات علـى صـحة و حیـاة المسـتهلك المحلـي، 
مثل عملیات الحظر التي تبدیها بعض الدول الاسلامیة على المنتجات غیر المتلائمة مـع مبـادئ الشـریعة 

مثـل بعـض انـواع الألعـاب الناریـة، أو بعـض الاسلامیة، او بعض المنتجات المؤثرة على صحة مستهلكیها
أنــواع الاســلحة؛ كمــا یمكــن ان یكــون الحظــر علــى منتجــات بعــض الــدول التــي اعلنــت المقاطعــة ضــدها او 

الدول التي انتشرت بها بعض الاوبئة المعدیة.

تراخیص الاستیراد:.ب

تلــك الامتیــازات هــي عبــارة عــن امتیــازات تمنحهــا الدولــة لفئــة معینــة مــن المســتوردین، تــوفر لهــم
الحق في استیراد تلك السلعة لوحدهم، اي دون غیرهم، حیث نجد ان الجزائر في فترات الثمانینـات حاولـت 
حصـــر عملیـــة الاســـتیراد فـــي یـــد المؤسســـات العمومیـــة، التـــي كانـــت تســـیطر علـــى جـــزء كبیـــر مـــن واردات 

ركـــة الـــواردات، خاصـــة اذا كـــان المنتجـــات التـــي تحتاجهـــا؛ و بالتـــالي یســـمح هـــذا الاســـلوب بـــالتحكم فـــي ح
المستورد یخضع لأوامر الحكومة و یلتزم بقراراتها.

نظام الحصص:.ج

یتمثــل هــذا النظــام فــي فــرض الدولــة قیــودا علــى الكمیــات المصــدرة او المســتوردة مــن منتــوج مــا، 
م خـــلال فتـــرة زمنیـــة محـــددة عـــادة مـــا تكـــون ســـنة واحـــدة؛ و بالتـــالي فـــان هـــذا یمكنهـــا مـــن الـــتحكم فـــي حجـــ

المبــادلات الدولیــة فــي بعــض المنتجــات، فمــثلا اذا فرضــت دولــة مــا نظامــا بالحصــص علــى اســتیراد القمــح 
یقدر بملیون طن سنویا، فان مسـتوردي القمـح فـي ذلـك البلـد لا یمكـنهم معـا تجـاوز هاتـه الكمیـة خـلال كـل 
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م الحصــص لعــدة ســنة، و یــتم توزیــع تلــك بشــكل مختلــف بــین كــل مســتورد وآخــر؛ و تلجــأ الــدول الــى نظــا
:6اعتبارات نذكر منها ما یلي

و یحـــدث هـــذا فـــي الصـــناعات الوطنیـــة الناشـــئة، التـــي تضـــم حمایـــة المنتجـــین المحلیـــین :
مجموعة من المؤسسات مازالت غیر قادرة على منافسة المنتجات الاجنبیة، سـواء بسـبب ارتفـاع التكـالیف، 

دخــول كمیــات كبیــرة مــن المنتجــات المســتوردة، او بســبب ضــعف جــودة المنتجــات المحلیــة، و بالتــالي فــان
یـؤدي الــى تراجــع الاسـعار داخــل الاســواق المحلیــة بفعـل المنافســة، الــى جانـب ســیطرة المنتجــات المســتوردة 
على الاسواق المحلیة بسبب ارتفاع جودتها نسبیا مقارنة بالمنتجات المحلیة، مما یؤدي الى تراجع مبیعات 

ل حتى الى الانسحاب من السوق؛ و لهذا تحاول الدول اتباع نظام الحصص المنتجات المحلیة، و قد تص
من اجل الحفاظ على جزء معتبر من اسواق المنتجات المحلیة.

یسـمح نظـام الحصـص بالرقابـة علـى الكمیـة المتداولـة الحفاظ على تـوازن السـوق المحلـي :
لى تـوازن الاسـواق المحلیـة، حیـث انـه من نوع معین من المنتجات خارج حدود البلد، مما یسمح بالحفاظ ع

عندما یقوم بلد ما بفرض حصص على واردات احدى السلع، فان تلك الحصص سوف تتناسب مع العجز 
الــذي یســجله الســوق المحلـــي مــن تلــك الســلعة، و هـــذا مــن اجــل تلبیــة حاجـــات المســتهلكین المحلیــین مـــن 

سـتوردة التـي یحتاجهـا المنتجـین المحلیـین و بأسـعار المنتجات النهائیة، الى جانب توفیر عوامل الانتاج الم
تنافسیة، و كلما زاد عجز السوق المحلي من منتوج معین كلما زادت الحصة الممنوحة للمستوردین؛ 

ونفـــس التحلیـــل ینطبــــق علـــى حصــــص التصـــدیر، علـــى اعتبــــار انـــه مــــن مصـــلحة كـــل بلــــد الحفـــاظ علــــى 
تفكیر في التصدیر، غیر ان ارتفاع الاسـعار فـي الاسـواق احتیاجات السوق المحلي من منتوج معین قبل ال

ممـا یـؤدي الـى الدولیة یمكن ان یدفع المنتجین المحلیین الى تصدیر جزء كبیر من منتجاتهم الـى الخـارج، 
اختلال في الاسواق المحلیة، هذا الاختلال قد ینتج عنه اختلال فـي الاسـواق المحلیـة لمنتجـات اخـرى، اذا 

مصـدرة مـن مـدخلات انتـاج السـلعة الثانیـة، و لتفـادي هـذا نجـد ان بعـض الـدول تتـدخل فـي كانت السـلعة ال
تحدید الحصص المسموح بها من صادرات تلك المنتجات.

یعتبـــر نظــــام الحصــــص ســـلاحا مضــــادا لسیاســــة مواجهـــة سیاســــة الاغـــراق لدولــــة اخــــرى :
ســـات الاجنبیــة مــن اجــل احتكـــار الاغــراق الخارجیــة، علــى اعتبــار ان هـــذه الاخیــرة تقــوم بهــا بعــض المؤس

17/11/2016الكمیة؟التجاریةالحصصنظامما ھو، السقاإبراھیممحمد6
http://alphabeta.argaam.com/article/detail/18346، على الرابط التالي: 08:15



الدوليةالتجارةسياساتلثثاالفصل ال

48

السوق المحلي، و ذلك بتوفیر حجم كبیر من المنتجـات الاجنبیـة فـي السـوق المحلـي و بأسـعار منخفضـة، 
ممـــا یمكنهـــا مـــن اكتســـاح الســـوق المحلـــي، و طـــرد المنتجـــین المحلیـــین فـــي المـــدى البعیـــد؛ غیـــر ان نظـــام 

الكمیـات المسـتوردة مـن المنتجـات الاجنبیـة، الحصص بإمكانه إبطال مفعول ذلك الاغـراق، عبـر الحـد مـن 
و بالتالي وضع حد للحصص السوقیة التي یمكـن ان تحتلهـا المؤسسـات الاجنبیـة، و بالتـالي الحفـاظ علـى 
الحصـص الســوقیة للمنتجـین المحلیــین، فتتحـول سیاســة الاغــراق الاجنبیـة الــى خسـائر للمؤسســات الاجنبیــة 

التي اتبعتها.

التي یوفرها نظام الحصص للدول التي تتبعه، الا انه هناك مجموعة من الاعتبارات على الرغم من المزایا
ترتبط به، و في مقدمتها ان نظام الحصص عادة مـا یـرتبط بتـراخیص الاسـتیراد، ممـا قـد ینشـأ عنـه ظهـور 
أســواق ســوداء تتــداول فیهــا تــراخیص الاســتیراد فــي فتــرات العجــز، اي انــه فــي حالــة عجــز الســوق المحلــي 
لبعض المنتجات، فان تراخیص الاستیراد لتلك المنتجات یـتم تـداولها فـي اسـواق غیـر رسـمیة، ممـا قـد یزیـد 
من تكالیف الاستیراد من جهة، و یزید احتكار بعض المستوردین لتلك السلعة، و ما یمكن ان یترتب علـى 

ظهور عملیات التهریب هذا من سلوكات احتكاریة داخل الاسواق المحلیة؛ و یرتبط بنظام الحصص ایضا
عبر الحدود، خاصة في فترات عجز الاسواق المحلیة، مما یضعف من مفعول نظام الحصص.

الأدوات التنظیمیة: .3

یتمیــــز هــــذا النــــوع مــــن الأدوات بأنــــه لا یــــؤثر بشــــكل مباشــــر علــــى أســــعار و كمیــــات المنتجــــات 
المنتجــات، عبــر اتخــاذ مجموعــة مــن المتداولــة، غیــر انــه یــؤثر علــى الظــروف التــي یــتم فیهــا تــداول تلــك 

الاجراءات و القوانین التي تنظم عملیة التصدیر و الاستیراد.

المعاهدات و الاتفاقیات التجاریة:.أ

المعاهدات و الاتفاقیات التجاریة هي عبارة عن اتفاق بین دولتین او اكثر، على تنسیق و تنظیم 
اهـدات عـن الاتفاقیـات مـن حیـث ان الاولـى هـي عبـارة عملیات التبـادل التجـاري فیمـا بینهـا، و تختلـف المع

عــن اتفاقیــات عامــة، یــتم فیهــا الاتفــاق علــى المبــادئ العامــة للتبــادل فیمــا بیــنهم، كمــا انــه یكــون لمــدة زمنیــة 
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طویلة نسبیا؛ اما الاتفاقیات فهـي تكـون لمـدة زمنیـة قصـیرة، و تكـون اكثـر تفصـیلا، حیـث انهـا فـي الغالـب 
:7الیةتتضمن التفاصیل الت

 مقدمــة یشــار فیهــا الــى مــا قــد یكــون مــن معاهــدات ســابقة بــین الــدولتین، او الرغبــة فــي
تدعیم ما یربط بینهما من علاقات تجاریة و اقتصادیة؛

 الاشـارة الــى المنتجــات التــي تــدخل فــي نطـاق المبادلــة بــین الــدولتین، و الكمیــات و حجــم
التبادل خلال فترة الاتفاق؛

 العوائـق فـي وجـه مبادلـة السـلع المـذكورة، و وضـع مـا قـد یلـزم ذلـك مـن تعهـد بعـدم اقامـة
تراخیص الاستیراد و التصدیر؛

ذكر ما تتطلبه العملیة التجاریة من اجراءات و مساندات؛
تحدید فترة الاتفاق؛
 انشاء لجنة مشـتركة مـن ممثلـي الـدولتین، للإشـراف علـى تنفیـذ الاتفـاق، و البـث فیمـا قـد

فات، و النظر في تحسین نصوصه بما یخدم المبادلات بین الطرفین؛ینشأ عنه من خلا
 قـــد یـــتم تعـــدیل الاتفـــاق التجـــاري او یـــزداد تفصـــیلا عـــن طریـــق تبـــادل خطابـــات او عقـــد

بروتوكولات إضافیة تلحق به.

اتفاقیات الدفع: .ب
املات یقصــد بهــا اتفـــاق بــین دولتــین علـــى تحدیــد كیفیـــة أداء و تســویة الحقــوق الناجمـــة عــن المعـــ

التجاریــة بینهمــا، و قــد یكــون هــذا الاتفــاق ملحقــا باتفــاق تجــاري، و یــتم خــلال هــذا الاتفــاق تحدیــد 
:8العدید من الشروط في التسویة نذكر منها ما یلي

 تحدیــد العملــة التــي یــتم اســتخدامها فــي عملیــة التســویة، قــد تكــون عملــة احــد الطــرفین، او
دولار الامریكي و الأورو؛عملة اخرى تحظى بالقبول الدولي مثل ال

.267-266عادل أحمد حشیش، مرجع سبق ذكره، ص ص 7
.267المرجع السابق، ص 8
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 تحدیــد ســعر الصــرف الــذي یــتم تقــدیر التبــادل مــن خلالــه، علــى اعتبــار ان هنــاك اخــتلاف
بین العملة التي استخدمت في تقییم المنتجـات، و العملـة المسـتخدمة فـي التسـویة، و لهـذا 

فانه یتوجب تحدید سعر الصرف بین العملتین، عند تاریخ تنفیذ الاتفاق؛
 لدى البنوك المركزیة لكلى الطرفین من اجل تسجیل عملیة الدفع؛فتح حساب
 تحدیـــد العملیـــات التجاریـــة التـــي تـــدخل فـــي اطـــار هـــذا الاتفـــاق مثـــل عملیـــات التصـــدیر او

الاستیراد و ما یدخل في محتواهما؛
.تحدید فترة اتفاق الدفع، و كیفیة و شروط تمدیده و تعدیله

الاتفاقیات الجمركیة: .ج

مجموعــة الاتفاقیــات التــي تســعى الــى تنســیق السیاســات الجمركیــة بــین الــدول المنتمیــة تتمثــل فــي 
:9الیها، و یمكن ان ترتبط هاته الاتفاقیات بنوع من انواع التكامل الاقتصادي بین الدول، و ذلك كما یلي

 نظــم التفضــیل الجمركــي: و هــي عبــارة عــن بعــض الاتفاقیــات تمــنح بمقتضــاها دولــة مــا
تفضـــیلات جمركیـــة لدولـــة اخـــرى او مجموعـــة مـــن الـــدول، تـــربط بینهـــا بعـــض مجموعـــة 

الخصائص المشتركة، مثل الدین و الأصول التاریخیة و العرقیة ...الخ؛
 مناطق التبادل الحر: و هي عبارة عن اتفاقیات بین مجموعة من الدول، یتم من خلالها

ة تبـادل حـر، یـتم فیهـا تبـادل الاتفاق على اعتبـار منطقـة جغرافیـة معینـة علـى انهـا منطقـ
المنتجات بین الدول الاعضاء في الاتفاق بدون اي رسوم جمركیة، مع احتفاظ كل دولة 

باستقلالیتها في تحدید سیاستها التجاریة مع بقیة الدول الاخرى؛
 الاتحاد الجمركي: هو عبارة عن اتفاق بین مجموعة مـن الـدول علـى الغـاء كافـة الرسـوم

بیــنهم، الــى جانــب توحیــد السیاســة الضــریبیة لكــل واحــدة مــنهم اتجــاه بقیــة الجمركیــة فیمــا 
الدول غیر الاعضاء.

19902010حداد بسطالي، 9
.53. ص 2012/2013ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة فرحات عباس سطیف، الجزائر، السنة الجامعیة 
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الحمایة الاداریة: .د

یعتمد هذا النوع من الأدوات علـى الاجـراءات الاداریـة فـي الـتحكم فـي حجـم المنتجـات المتداولـة، 
هـا تلـزم مسـتوردیها بضـرورة حیث ان بعض الدول التي تریـد تخفـیض واردات نـوع معـین مـن المنتجـات، فإن

اتبــاع بعــض الاجــراءات الاداریــة التــي تتطلــب وقتــا اطــول و تكــالیف اضــافیة، علــى ســبیل المثــال یمكــن ان 
تطلــب مــن المســتوردین الحصــول علــى رخــص اســتیراد تصــدرها الدولــة مــرة واحــدة فــي الســنة، او ان تطلــب 

بعد كثیرا عـن المـوانئ، و تعمـل تلـك المكاتـب منهم تسویة الاجراءات الجمركیة لإدخال سلعهم في مكاتب ت
؛10خلال ایام محددة فقط

قواعد المناقصات الحكومیة:.ه

تشبه هذه القواعد في اثرها على المبادلات الدولیة تلك الاجراءات الاداریة، حیث انها تـؤثر علـى 
قــدر الامكــان تلــك المبــادلات عبــر تخفــیض الطلــب الحكــومي علــى المنتجــات المســتوردة، و الاعتمــاد علــى 

على المنتجات المحلیة في تلبیـة الطلبـات الحكومیـة، ممـا یخفـض الطلـب علـى المنتجـات المسـتوردة، نظـرا 
للحجــم المعتبــر للطلــب الحكــومي، فمــثلا نجــد ان المؤسســات الحكومیــة عنــدما تحتــاج الــى بعــض تجهیــزات 

؛دة تلك المنتجات المحلیةالمكاتب، فإنها توجه طلبها الى المنتجین المحلیین بالرغم من نقص جو 

القیود الطوعیة على التصدیر:.و

علـى غـرار الأدوات الأخــرى، هـذا النــوع مـن الادوات یــتم بتشـارك كـل مــن البلـد الــذي یریـد حمایــة 
تجارته الخارجیـة و البلـدان الاخـرى المصـدرة لـه، حیـث یتفـق البلـد المسـتورد مـع المصـدرین، علـى ان یقـوم 

یـة المنتجـات التـي یصـدرونها الـى ذلـك البلـد، بالشـكل الـذي یتناسـب و ظـروف هؤلاء المصدرین بتحدیـد كم
السوق المحلي للبلد المستورد، دون ان یتطلب الامر قیام هذا الاخیر بفرض نظام الحصص على وارداتها 
من تلك المنتجات؛ و تلجأ الـدول المسـتوردة الـى هـذا الاجـراء مـن اجـل تفـادي القیـام بنظـام الحصـص، امـا 

صدرین الاجانب فانهم یوافقون على هذا الاجراء من اجل تفادي نظام الحصص ایضا.الم

.273عادل أحمد حشیش، مرجع سبق ذكره، ص 10
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شروط المكونات المحلیة: .ز

یركــز هــذا النــوع مــن الادوات علــى مكونــات المنتجــات المســتوردة، حیــث تلجــأ بعــض الــدول الــى 
تقدیم تفضیلات جمركیة على المنتجات التي تكون نسبة معینة من المكونـات الخاصـة بهـا محلیـة الصـنع، 

الســیارات ان واردات*)NAFTAعلــى ســبیل المثــال تشــترط اتفاقیــة التجــارة الحــرة لــدول أمریكــا الشــمالیة ( 
من مكوناتها تم انتاجها داخل الـدول %62,5التي تستفید من اعفاء من الرسوم الجمركیة، یجب ان تكون 

الاعضاء للاتفاقیة؛

معاییر الصحة و البیئة و السلامة:.ح

قــد یظهــر للعیــان ان مثــل هاتــه المعــاییر هــي عبــارة عــن معــاییر وقائیــة، تعمــل مــن خــلال الــدول 
و سـلامة المسـتهلكین المحلیـین، عبـر التركیـز علـى نوعیـة المكونـات المسـتخدمة على الحفـاظ علـى صـحة 

في انتاجها، و كذلك خصـائص التغلیـف و عـرض تلـك المنتجـات، غیـر ان الوجـه الآخـر یكمـن فـي كونهـا 
ادوات تنظیمیــة تســمح بــالتحكم فــي التجــارة الدولیــة، حیــث ان الكثیــر مــن الــدول تقــوم بفــرض معــاییر صــحة 

ناسب مع خصائص المنتجات المحلیة، فمـثلا نجـد ان الولایـات المتحـدة الامریكیـة قامـت بفـرض وسلامة تت
نظـــام للســـلامة فـــي الســـیارات المتداولـــة فـــي الســـوق الامریكـــي، تتناســـب مـــع النظـــام الموجـــود فـــي الســـیارات 

ـــذین یســـوقون عـــدد قلیـــل مـــن منتجـــاتهم فـــي الســـ ـــه فـــان صـــانعو الســـیارات ال ـــة الصـــنع، و علی وق الأمریكی
الامریكـــي، لـــم یقومـــوا بتطبیـــق تلـــك المعـــاییر نظـــرا للتكـــالیف المرتبطـــة بهـــا، و بالتـــالي فـــانهم قـــرروا مغـــادرة 

.11السوق الامریكي

* North American Free Trade Agreement
.282-279علي عبد الفتاح أبو شرار، مرجع سبق ذكره، ص ص 11
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الفصل الرابع: مدخل الى المالیة الدولیة

تعـد المالیـة الدولیـة حـد اوجـه الانفتـاح الاقتصـادي العـالمي، حیـث تضـمنت مواضـیعها جملـة مــن 
اعتبـار ان اغلـب المعـاملات التجاریـة الأدوات و النظریات المهمة في التعاملات الاقتصادیة الدولیة، علـى

الدولیة لابد من ان تصحبها تسویة مالیة، و بالتالي فان التسـویة الخاطئـة لتلـك المعـاملات یمكـن ان تـؤثر 
على الفوائد المتحققة من التجارة الدولیة، الى جانب مسـاهمتها فـي خلـق مخـاطر مالیـة جدیـدة تضـاف الـى 

یة؛ و لهذا اصبحت المالیة الدولیة محل اهتمام دولي، تجسد فـي انشـاء المخاطر الاخرى للمعاملات التجار 
مؤسسات مالیة دولیة، تعمل على تصحیح و توجیه السیاسات المالیة و النقدیة لمختلف الدول، سعیا منها 

الى جعل الأداء المالي الدولي أكثر كفاءة.

I.:مفهوم المالیة الدولیة

المالیـة بـین الـدول، و مـن اهمهـا تـوفیر و انتقـال الأمـوال نتیجـة تهتم المالیة الدولیة في العلاقـات 
لتبادل السلع و الخدمات بین الدول، و ما یلحقها من تبادل مـالي للنقـود او انتقـال رؤوس الامـوال و تبـادل 

؛1العملات، هذه الاعمال الدولیة تتطلب القیام بتسویة الحسابات المالیة الناتجة عنها بین الشركات والـدول
بناء على هذا التعریف نجد ان المالیة الدولیة ترتبط اساسا بحركة رؤوس الاموال عبـر الحـدود، و القـوانین 
المنظمـــة لتلـــك الحركـــة؛ الـــى جانـــب هـــذا، نجـــد ان المالیـــة الدولیـــة تـــرتبط ایضـــا بســـبل تســـویة المعـــاملات 

توصـــل الـــى الســـلوك الأمثـــل لتلـــك التجاریـــة الدولیـــة، عبـــر تحلیـــل السیاســـات النقدیـــة و المالیـــة للـــدول، و ال
السیاسات من اجل تحسین أداء مختلف المتعاملین الاقتصادیین.

.14. ص 2011، الطبعة الأولى، دار الیازوري، الأردن، المالیة الدولیةدرید كامل آل شبیب، 1
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II. التطور التاریخي للمالیة الدولیة

یتفــق بیــع البــاحثین فــي مجــال المالیــة الدولیــة، علــى ان التــاریخ الحــدیث لهاتــه الاخیــرة تشــكل مــن 
:2أربع مراحل أساسیة، یمكن تقسیمها كما یلي

.1914-1870المرحلة الأولى .1

تمیــــزت هاتــــه المرحلــــة بهیمنــــة بریطانیــــة علــــى الحركــــة الدولیــــة لــــرؤوس الامــــوال، حیــــث شــــكلت 
بالمائة من ثروتهـا، فـي شـكل اسـتثمارات 25ما یقارب 1914الاستثمارات الاجنبیة البریطانیة خلال سنة 

ـــة و كـــذلك فـــي الســـكك الحد ـــة الاجنبیـــة؛ و ترتـــب عـــن ذلـــك فـــي الاســـهم و الســـندات الحكومیـــة الاجنبی یدی
تحصــیل المســتثمرین البریطــانیین عوائــد كبیــرة علــى اســتثماراتهم الاجنبیــة، الــى جانــب اســتفادت الاقتصــاد 

البریطاني من واردات من الغذاء و الخامات بأسعار منخفضة؛

.1939-1920المرحلة الثانیة .2

لاجنبیـــة للعدیـــد مـــن الـــدول الاوروبیـــة بعـــد نهایـــة الحـــب العالمیـــة الاولـــى، تراجعـــت الاســـتثمارات ا
القویة، وفي مقدمتها بریطانیا، بسبب سوء الاحوال السیاسیة من جهة، و جهة اخرى بسبب ظهور الحاجـة 
الى استثمار رؤوس اموالها محلیا، و في نفس الوقت بدأت تظهر الولایات المتحدة الامریكیة كمصدر مهم 

ى بعــض الــدول، و بالتــالي زالــت الهیمنــة البریطانیــة علــى لــرؤوس الامــوال، فــي شــكل قــروض ممنوحــة الــ
السوق المالي الدولي؛

.1985-1948المرحلة الثالثة .3

بدأت هذه المرحلة بنهایة الحرب العالمیة الثانیة، و ما میز هاته المرحلـة هـو ظهـور المسـاعدات 
مســاعدات التــي قــدمتها المالیــة الدولیــة، فــي شــكل مــنح او فــي شــكل قــروض میســرة، و فــي مقــدمتها نجــد ال

الولایــات المتحــدة الأمریكیــة الــى مجموعــة مــن الــدول الاوروبیــة فــي ظــل مشــروع مارشــال، و مــا ترتــب عنــه 
خلال هاته المرحلة هو بدایة ظهور المدیونیـة الخارجیـة، اسـتغلت الـدول المتقدمـة هاتـه المدیونیـة مـن اجـل 

المؤسســات المالیـة الدولیـة، مــن اجـل العمـل علــى زیـادة نفوذهـا الخــارجي؛ كمـا شـهدت هاتــه المرحلـة انشـاء

. ص ص 22007
20-27.
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تـدویل النشـاط المــالي العـالمي، و كـذلك تفعیــل المسـاعدات متعــددة الاطـراف تحـت اشــراف تلـك المؤسســات 
المالیة الدولیة؛

.1985المرحلة الرابعة منذ .4

هذا في تزامنت هاته المرحلة بتطور الوسائل التكنولوجیا، خاصة بعد ظهور الانترنت، ساهم كل 
زیادة الاعتماد الدولي المالي المتبادل، و تسهیل حركـة رؤوس الامـوال دولیـا، الـى جانـب ظهـور مـا یعـرف 
بالابتكـارات المالیــة، و هــي عبــارة عــن ادوات مالیــة جدیــدة، تــم ابتكارهــا مــن اجــل مواجهــة بعــض المشــاكل، 

ایضـــا انشـــاء منظمـــة التجـــارة والظـــروف الخاصـــة بالتمویـــل الـــدولي و مخـــاطره، كمـــا عرفـــت هاتـــه المرحلـــة
العالمیة مما ساهم في تحریر الاسواق المالیة العالمیة، و فتحها امام المتعاملین الاجانـب، ممـا شـجع علـى 

زیادة المنافسة داخل الاسواق المالیة الدولیة.



الفصل

المدفوعات
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الفصل الخامس: میزان المدفوعات

تشــكل المبــادلات التجاریــة و المالیــة الدولیــة الســمة البــارزة فــي الاقتصــاد العــالمي الحــالي، علــى 
فیما بینها، من خلال زیادة المبادلات اعتبار ان من اهم مظاهر العولمة الاقتصادیة، هو تزاید ترابط الدول 

التجاریة بینها، و بالتالي اصبحت الكثیر من الـدول تعتمـد علـى دول اخـرى مـن اجـل تلبیـة احتیاجاتهـا مـن 
بعض المنتجات ( سواء كانت سلع مادیة او خدمات)، و لتحدید الوضعیة الاقتصادیة لدولة ما اتجـاه بقیـة 

ادي یســـمى میـــزان المـــدفوعات، یـــتم اســـتخدامه فـــي تســـجیل جمیـــع الـــدول، تـــم الاعتمـــاد علـــى جـــدول اقتصـــ
الحركات التجاریة الدولیة، و حركات رؤوس الاموال لبلد ما خلال فترة ما، مما یسمح بتوضیح الحقـوق او 
الدیون المالیة لبلـد مـا اتجـاه بقیـة البلـدان، كمـا یعبـر میـزان المـدفوعات عـن قـوة و مكانـة الاقتصـاد الـوطني 

الفترة؛ و سنتطرق خلال هذا الفصل الى مفهوم میزان المدفوعات و خصائصه الاقتصادیة.خلال تلك 

I.:مفهوم و هیكل میزان المدفوعات

یعبـــر میـــزان المـــدفوعات علـــى حركـــات الصـــادرات و الـــواردات المادیـــة و غیـــر المادیـــة و حركـــة 
ي للبلـــد خـــلال الفتـــرة رؤوس الامـــوال الدولیـــة، و یعطـــي مـــن خـــلال ارصـــدته صـــورة عـــن الوضـــع الاقتصـــاد

المدروسة، و من اجل فهم الأهمیة الاقتصادیة لمیزان المدفوعات، سنحاول فیما یلي التعرف على مفهومـه 
و هیكله، و من ثم الدور الاقتصادي له.

مفهوم میزان المدفوعات:.1

یعرف میزان المدفوعات على انه " السـجل الأساسـي و المـنظم، الـذي یتضـمن جمیـع المعـاملات 
لاقتصادیة، التي تتم بین حكومات و مؤسسات و مواطني بلد معین مع حكومات و مؤسسـات و مـواطني ا

"؛ 1بلد آخر، موثقة لفترة زمنیة عادة ما تكون سنة

.40نوزاد عبد الرحمان الھیتي و منجد عبد اللطیف الخشالي، مرجع سبق ذكره. ص 1
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یركز هذا التعریف على اطراف عملیة التبادل، حیث ان العملیات المسجلة في میزان المدفوعات 
؛ كمــا یوضــح 2افــراد مقیمــین خارجــه، بغــض النظــر عــن جنســیاتهمتــتم بــین افــراد مقیمــین داخــل البلــد، مــع 

التعریــــف ایضــــا ان المبــــادلات المســــجلة لا تشــــمل المبــــادلات الحكومیــــة فقــــط، و انمــــا یتعــــدى الامــــر الــــى 
مبــادلات المؤسســات مــع مؤسســات اخــرى، او مبــادلات بعــض الافــراد مــع مؤسســات او حكومــات او حتــى 

یـف السـابق ان میـزان المـدفوعات یـتم تنظیمـه وفـق هیكـل معـین متفــق افـراد اجانـب؛ یتضـح ایضـا مـن التعر 
علیه بین الدول، كما ان المدة التي یعبر عنها میزان المدفوعات تختلف من بلد الى اخر، او من زمن الى 
اخر، باختلاف الظروف و الانظمة الاقتصادیة، حیث نجد ان بعـض الـدول التـي تعـاني مـن عـدم اسـتقرار 

ـــزان فـــي اوضـــاعها ا ـــى اعـــداد می ـــذلك فإنهـــا تحـــرص عل لاقتصـــادیة نتیجـــة حـــدوث ازمـــة اقتصـــادیة مـــثلا، ل
المدفوعات كل ثلاثة اشهر، حتى تكون على اطلاع بوضعها الاقتصادي و لاتخاذ الاجراءات التصحیحیة 

في وقتها. 

لیـة المقصود بالمعاملات الاقتصادیة في التعریف السابق، هي جمیع المعاملات الاقتصـادیة الدو 
و لـیس الوطنیـة، و تضـم جمیـع صـادرات و واردات الســلع المادیـة المنظـورة، و السـلع غیـر المادیـة ( غیــر 

المنظورة و هي الخدمات)، الى جانب الهبات التي تكون في اتجاه واحد و حركة رؤوس الاموال.

هـذا المیـزان یتم تسجیل العملیات في میزان المدفوعات عبر قیمتها المالیـة فقـط، علـى اعتبـار ان
هــو عبــارة عــن جــدول یســجل حقــوق و دیــون كــل بلــد مــن كــل منتــوج متــداول، حیــث یركــز علــى الحــق او 
الالتــزام المــالي الــذي یترتــب علــى تلــك المعاملــة التجاریــة، دون التطــرق الــى قیمــة المخــزون المــادي الجدیــد 

للبلــد المعنـــي اتجــاه البلـــد لتلــك المعاملــة، علـــى ســبیل المثـــال، ان صــادرات ســلعة معینـــة تعنــي وجـــود حــق
المســـتورد، و بالتـــالي فـــان میـــزان المـــدفوعات ســـوف یســـجل قیمـــة الحـــق الخـــاص بالدولـــة، دون ان یســـجل 

انخفاض المخزون المادي لتلك السلعة المصدرة.

، حیـث یـنص 3من جهة اخـرى فـان التسـجیل فـي میـزان المـدفوعات یقـوم علـى مبـدأ القیـد المـزدوج
معاملـــة تجاریـــة دولیـــة فإنهـــا یمكـــن ان تســـجل فـــي الجانـــب الـــدائن او فـــي الجانـــب هـــذا المبـــدأ علـــى ان اي

المـــدین، او بصـــیغة اخـــرى فـــان كـــل معاملـــة تجاریـــة لـــدیها جانـــب دائـــن و جانـــب مـــدین، حیـــث یســـجل فـــي 
الجانــب الــدائن تلــك المعــاملات التــي ترتــب عنهــا انشــاء حــق للبلــد المعنــي اتجــاه بقیــة الــدول، اي ان بقیــة 

2 Dominique Chamblay et Marc Montoussé, 100 fiches pour comprendre les sciences économiques, Editions
Bréal, France, 2005. P 154.

.186. ص 2013، الشركة العربیة المتحدة للتسویق و التوریدات، مصر، التجارة الدولیةطالب عوض، 3



المدفوعاتميزان  خامسالفصل ال

60

بحت تــدین للبلــد المعنــي بقیمــة تلــك الصــادرات، و لهــذا فــان قیمــة الصــادرات تســجل فــي الجانــب الــدول اصــ
الــدائن لأي حســاب، امــا الــواردات فإنهــا تســجل فــي الجانــب المــدین لكــل حســاب، لأن البلــد المعنــي اصــبح 

وعات یشــبه لدیــه التــزام اتجــاه اطــراف خارجیــة بقیمــة تلــك الــواردات، و علیــه فــإن التســجیل فــي میــزان المــدف
التسجیل في حساب الصندوق او حساب البنك للمؤسسات الاقتصادیة.

هیكل میزان المدفوعات:.2

یعتبـــر صـــندوق النقـــد الـــدولي، اهـــم منظمـــة مشـــرفة علـــى تحدیـــد هیكـــل میـــزان المـــدفوعات، حیـــث 
ا مـن یحاول الصندوق العمل على تنسیق اشـكال میـزان المـدفوعات عبـر مختلـف الـدول التابعـة الیـه، و هـذ

خـــلال تـــوفیر الارشـــادات اللازمـــة لتحدیـــد عناصـــر كـــل حســـاب مـــن حســـابات میـــزان المـــدفوعات، كمـــا ان 
الصندوق حاول فـي العدیـد مـن لمـرات تقـدیم تحـدیثات لمكونـات میـزان المـدفوعات، تتمثـل محاولتـه الاخیـرة 

:في الطبعة السادسة له، و عموما یكون میزان الدفوعات لأي بلد على الشكل التالي

مكونات میزان المدفوعات):1ـ5جدول رقم ( 

)-المدین (الدائن (+)البیان
أ/ حساب العملیات الجاریة:

:(حساب التجارة المنظورة) المیزان التجاري
(حساب التجارة غیر المنظورة ) حساب الخدمات
حساب الدخل الأولي
حساب الدخل الثانوي

ب/ حساب رأس المال
حساب رأس المال طویل الاجل
حساب راس المال قصیر الاجل

ج/ حساب الاحتیاطات الرسمیة
د/ حساب السهو و الخطأ

الطبعة،الدوليالاستثماروضعوالمدفوعاتمیزاندلیلالدولي،النقدالمصدر: من اعداد الكاتب بناءا على: صندوق
.183ص. 2009واشنطن،السادسة،
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العملیات الجاریة:حساب.أ

یشمل هذا الحساب مجموعة من المعاملات الاقتصادیة الدولیة، التـي مـن شـأنها التـأثیر علـى حجـم الـدخل 
؛ و یضم هذا الحساب ما یلي:حساب الدخلالقومي بصورة مباشرة، لذلك یطلق علیه احیانا اسم 

(حساب التجارة المنظورة ) المیزان التجاري :

یشمل هذا المیزان صافي صادرات و واردات السلع المادیة المتداولة مع اطراف من خـارج البلـد، 
و یطلــق علیهــا تســمیة الســلع المنظــورة، نظــرا لكونهــا تمــر عبــر الحــدود الجمركیــة للبلــد، و بالتــالي فإنــه یــتم 

ادیة في الجانب الدائن النظر الیها، و تفتیشها من قبل مصالح الجمارك؛ و تسجل صادرات هاته السلع الم
.CIF**، اما الواردات فإنها تسجل في الجانب المدین وفق طریقة *FOBوفق طریقة 

:(حساب التجارة غیر المنظورة ) میزان الخدمات

یشــتمل هــذا المیــزان علــى صــادرات و واردات الخــدمات، و یطلــق علیهــا مصــطلح التجــارة غیــر 
ملموســـیة، و لهـــذا فـــان صـــادراتها و وارداتهـــا لا تمـــر علـــى نظـــر المنظـــورة لأن الخـــدمات تتمیـــز بمیـــزة الـــلا 

مصالح الجمارك؛ و من اهم الخدمات التي یحصیها هذا المیزان، نجـد خـدمات النقـل بكـل أنواعـه، خـدمات 
السیاحة بكل فروعها، الى جانب خدمات التأمین.

ریــة، حیــث یعتمــد یشــكل میــزان الســلع و میــزان الخــدمات الجــزء الأساســي لحســاب العملیــات الجا
علیهما معا في تقدیر القدرة التنافسیة لبلد ما.

 :حساب الدخل الأولي

ظهر هذا الحساب في الطبعة السادسة لمیزان المدفوعات الذي اصدره صندوق النقد الدولي سنة 
، حیــث یســجل فــي هــذا الحســاب مجموعــة العوائــد التــي یحصــل علیهــا المقیمــون و غیــر المقیمــون، 2009
ــد الــذي یقیمــون فیــه، أو كمقابــل مــالي علــى المــوارد نتیجــة  مســاهمتهم فــي عملیــة الانتــاج خــارج حــدود البل

المادیـــة، الطبیعیـــة و كـــذلك رؤوس الأمـــوال المســـتثمرة خـــارج حـــدود البلـــد، و بـــالرغم مـــن ان حركـــة رؤوس 

*Free On Board .تعني ان قیمة السلعة تساوي تكلفتھا على ظھر السفینة، دون احتساب تكالیف النقل و التأمین :
**Cost, Insurance and Freight.تعني ان قیمة السلعة تساوي تكلفتھا على ظھر السفینة، مع احتساب تكالیف النقل و التأمین :
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جل فــي الامــوال عبــر حــدود البلــد تســجل فــي حســاب راس المــال، فــان عوائــد اســتثمار رؤوس الامــوال تســ
:4حساب الدخل الأولي، و یضم هذا الاخیر نوعین من العوائد هما

 الـــدخل المـــرتبط بعملیـــة الانتـــاج: تســـجل فیـــه مختلـــف مســـاهمات المقیمـــین فـــي عملیـــات
الانتاج خارج حدود البلد، و كذلك مساهمات غیـر المقیمـین فـي عملیـات الانتـاج محلیـا، 

انـواع الضـرائب و الـدعم المقـدم علـى المنتجـات مثل اجور العاملین المادیة و العینیـة، و 
المنتجة بعوامل الانتاج الاجنبیة؛

 الدخل المرتبط بملكیة الأصول المالیة و غیرها من الأصول غیر المنتجة: تضم العوائـد
مثــل الأربــاح و الفوائــد تــوفیر الاصــول المالیــةو مــوارد الطبیعیــةالمترتبــة علــى تــأجیر ال
ارها.والارباح المعاد استثم

و یقــدم الفصــل الحــادي عشــر مــن دلیــل صــندوق النقــد الــدولي تفصــیلا لمكونــات حســاب الــدخل 
الأولـــي، وكیفیـــة تقیــــیم كـــل عنصــــر مـــن عناصــــر الحســـاب، حیـــث تســــجل العوائـــد المترتبــــة علـــى الانتــــاج 

ا، اما والاستثمار المحلي في الخارج في الجانب الدائن، على اعتبار انها تمثل حقوق محلیة سیتم تحصیله
عوائـــد اســـتثمارات غیـــر المقیمـــین محلیـــا تســـجل فـــي الجانـــب الـــدائن، باعتبـــار التزامـــا اتجـــاه الاطـــراف غیـــر 

المقیمة.

:حساب الدخل الثانوي

تسجل في هذا الحساب جمیع التحویلات التي تتم من جانب واحد، اي هـي عبـارة عـن مجموعـة 
ابلهــا التزامــا للطــرف المســتقبل لهــا اتجــاه الطــرف المعــاملات التــي تكــون فــي اتجــاه واحــد، دون ان یخلــق مق

المقـــدم لهـــا، مثـــل تحـــویلات المغتـــربین الشخصـــیة و كـــذلك الهـــدایا و المســـاعدات و الهبـــات، ســـواء كانـــت 
خاصــة او رســمیة، التــي تقــدمها اطــرف معینــة الــى جهــات مقیمــة محلیــا، او تلــك المقدمــة مــن قبــل جهــات 

هاتــه التحــویلات یمكــن ان تكــون فــي شــكل تحــویلات رؤوس محلیــة الــى أطــراف خــارج الحــدود؛ غیــر ان
. 5أموال، هاته الاخیرة یتم تسجیلها في حساب راس المال و لا تسجل في هذا الحساب

.183. ص 2009، الطبعة السادسة، واشنطن، دلیل میزان المدفوعات و وضع الاستثمار الدوليصندوق النقد الدولي، 4
.208. ص ، المرجع السابقصندوق النقد الدولي5
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حساب رأس المال: .ب

یســجل فــي هــذا الحســاب جمیــع حركــات رؤوس الامــوال التــي تكــون عبــر حــدود البلــد، حتــى تلــك 
واحــد، حیــث یــتم تســجیل رؤوس الامــوال للمقیمــین و المســتثمرة التــي تكــون فــي شــكل تحــویلات مــن جانــب 

خارج حدود البلد في الجانب الدائن، بینما تسجل رؤوس الامـوال لغیـر المقیمـین و المسـتثمرة فـي الاقتصـاد 
:6المحلي في الجانب المدین، و یضم حساب راس المال نوعین من رؤوس الأموال، و ذلك كما یلي

و تضم مجموعة الاستثمارات التي یقوم بها افراد مقیمین خـارج حـدود ل:رؤوس اموال طویلة الأج
البلــد لمــدة تزیــد عــن الســنة، و قــد تكــون رؤوس الامــوال طویلــة الاجــل فــي شــكل اســتثمارات مباشــرة 
یقوم من خلالها المقیمون بتشیید مصانع و مؤسسات، او في شكل استثمارات في محفظة الأوراق 

ثـــر مـــن ســـنة واحـــدة، الـــى جانـــب القـــروض طویلـــة الأجـــل، و التحـــویلات المالیـــة، تكـــون مـــدتها اك
الرأسمالیة في جانب واحد؛

یشــتمل علــى مجموعــة المعــاملات الرأســمالیة التــي تكــون لمــدة تقــل رؤوس الأمــوال قصــیرة الأجــل :
عن السنة، وتشمل عملیات الاستثمار في الاوراق التجاریـة، الودائـع و القـروض المصـرفیة قصـیرة 

ل.الاج

حساب التسویات الرسمیة:.ج

یضــم هــذا الحســاب مجموعــة الأدوات التــي تعتمــد علیهــا الــدول فــي تســویة الحقــوق و الالتزامــات 
المترتبـــة علـــى المبـــادلات الدولیـــة للـــدول، حیـــث انـــه بعـــد تقـــدیر رصـــید حســـاب العملیـــات الجاریـــة و رصـــید 

فـان رصـید كلـى الحسـابین یمكـن ان ینـتج حساب راس المال، و التي یعبر علیهـا بالمعـاملات فـوق الخـط، 
عنــه حقــوق او دیـــون للبلــد اتجـــاه البلــدان الاخــرى، یـــتم تســویة تلـــك الحقــوق بالاعتمــاد علـــى احــد عناصـــر 
حســــاب التســـــویات الرســـــمیة، حیـــــث یضـــــم هـــــذا الحســــاب مجموعـــــة الأدوات المقبولـــــة دولیـــــا لتســـــویة تلـــــك 

، حقـوق السـحب الخاصـة، و حسـاب البلـد *ة للتحویـلالمعاملات، في مقدمتها نجد: الذهب، العملات القابلـ

والابحاثللاحصاءالعامةالمدیریة، میزان المدفوعات بوصفھ أداة في التحلیل الاقتصادينبي، ولید عیدي عبد ال6
823/11/201610:02https://www.cbi.iq/documents/waleed%20-

11.pdf
ت خلال الفترة التي كانت ادولساد ھذا النوع من العملا*

.التي تعلن دولھا امكانیة تحویل عملتھا الى ذھب عند الطلب
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لدى صندوق النقد الدولي. و لهذا نجد ان رصید حساب التسویات الرسمیة یكون معاكسا لرصید العملیـات 
فوق الخط.

فقرة السهو و الخطأ:.د

یـتم الاعتمــاد علــى حســاب التســویات الرســمیة مــن اجــل تســویة الحقــوق المترتبــة عــن المعــاملات 
، ممــا یجعــل میــزان المــدفوعات یمیــل الــى ان یكــون متوازنــا محاســبیا، غیــر ان ســوء تقــدیر بعــض التجاریــة

عناصــر الحســابات الســابقة، نتیجــة عــدم تــوفر البیانــات الحقیقیــة عــن قــیم تلــك العناصــر، او بســبب ســوء 
باطــه اختیــار ســعر الصــرف لتقــدیر المعــاملات التــي بعمــلات مختلفــة، او نظــرا لســریة بعــض البیانــات لارت

بـــالأمن القـــومي، كـــل هـــذا یمكـــن ان یســـاهم فـــي ظهـــور تبـــاین بـــین رصـــید العملیـــات فـــوق الخـــط، و رصـــید 
حســاب التســویات الرســمیة، ولهــذا اقتــرح صــندوق النقــد الــدولي انشــاء حســاب الســهو و الخطــأ، یســجل فیــه 

ذا حتـى یكـون الفرق غیر المفسر بین رصید العملیات فوق الخط و رصید حساب التسـویات الرسـمیة، و هـ
میزان المدفوعات متوازنا محاسبیا، اي الجانب الدائن یسـاوي الجانـب المـدین؛ یوضـع فقـرة السـهو و الخطـأ 

في الغالب اسفل حساب راس المال.

II.:الأهمیة الاقتصادیة لمیزان المدفوعات

مجــال تنشـأ أهمیــة میـزان المــدفوعات اقتصـادیا مــن مجموعـة الوظــائف التـي یمكــن ان یقـدمها فــي 
التخطیط الاستراتیجي لاقتصاد البلد، الى جانب مساهمته في تفسیر بعض الظواهر الاقتصادیة والسیاسـیة 
التي هي محل بحـث مـن قبـل البـاحثین الاقتصـادیین، و مـن اهـم وظـائف میـزان المـدفوعات یمكـن ذكـر مـا 

:  7یلي

علاقــة الاعتمــاد المتبــادل یعبــر عــن درجــة ارتبــاط الاقتصــاد القــومي بالاقتصــاد العــالمي، اي شــكل.1
بین الاقتصادي القومي و الاقتصاد العالمي؛

المساهمة في صیاغة السیاسة التجاریة الدولیة للبلد، على اعتبـار ان میـزان المـدفوعات یعتبـر مـن .2
اهم المؤشرات التي یعتمد علیها عند صیاغة تلك السیاسات، حیث یوفر للمسؤولین معلومـات عـن 

.43نوزاد عبد الرحمان الھیتي و منجد عبد اللطیف الخشالي، مرجع سبق ذكره. ص 7



المدفوعاتميزان  خامسالفصل ال

65

رات و الــواردات التــي تمــت خــلال الفتــرة المدروســة، فــاذا لاحظــت الحكومــة حجــم و طبیعــة الصــاد
علـى ســبیل المثــال ارتفــاع فــي واردات المــواد الاســتهلاكیة غیــر الاساســیة، فــان هــذا یمكــن ان یقــود 
المســؤولین الــى التفكیــر فــي الحــد مــن تلــك الــواردات، عبــر خلــق مجموعــة مــن العراقیــل المشــروعة 

دفق تلــك الــواردات، و بالتــالي فــان اســاس هاتــه السیاســة یعــود الــى مؤشــر دولیــا، مــن اجــل اعاقــة تــ
میزان المدفوعات؛

یوفر میزان المدفوعات البیانـات و المعلومـات المهمـة فـي تفسـیر الكثیـر مـن الظـواهر الاقتصـادیة، .3
حیث نجد ان الكثیر من الباحثین في میدان العلوم الاقتصادیة، یركزون علـى دراسـة علاقـة میـزان 
المـــدفوعات بـــالكثیر مـــن المتغیـــرات الاقتصـــادیة الاخـــرى، مثـــل نظـــام ســـعر الصـــرف، او السیاســـة 

المالیة او الاستثمار الاجنبي المباشر؛
یعبر عن الوضعیة الاقتصادیة للبلد خلال الفترة المدروسة، و لهذا نجد ان المنظمـات الاقتصـادیة .4

الدولي، تعتمد على وضعیة میـزان المـدفوعات الدولیة و في مقدمتها صندوق النقد الدولي و البنك 
من اجل صیاغة الاصلاحات الاقتصادیة التي تقـدمها للـدول التـي تطلـب مسـاعدتها، كمـا ان تلـك 
المنظمـات تعتمـد علـى وضـعیة میـزان المـدفوعات مـن اجـل مراقبـة تطـور الاصـلاحات الاقتصــادیة 

التي قدمتها لتلك الدول؛
علیهـا لدراسـة تطـور سـعر الصـرف فـي الاسـواق العالمیـة، حیـث ان یعتبر احد الاسس التي یعتمـد .5

میـــزان المـــدفوعات للـــدول الاقتصـــادیة الكبـــرى شـــكل محـــور اهتمـــام الاقتصـــادیین فـــي مختلفـــة دول 
العالم، حیث یعتمدون علیه مـن اجـل تقـدیر شـكل التطـور فـي اسـعار الصـرف لعمـلات تلـك الـدول 

المتقدمة؛
لاقات الاقتصادیة الدولیة، حیث نجد ان الكثیر من تلك العلاقـات یسمح بتحدید طبیعة و شكل الع.6

كانت لأسباب اقتصادیة، حیث نجد ان التكتلات الاقتصادیة الدولیة التي میزت الاقتصاد العالمي 
الیــوم، كــان اساســها تحقیــق قــوة اقتصــادیة تســتطیع المنافســة علــى المســتوى العــالمي، و یــتم تحدیــد 

معها بناءا على المعلومات الواردة فـي میـزان المـدفوعات للبلـد عـن صـادراته الدول التي یتم التكتل 
و وارداتـــه مـــع الـــدول التـــي یریـــد التكتـــل معهـــا، اي ان كـــل بلـــد مـــن مصـــلحته توســـیع علاقاتـــه مـــع 

المتعاملین الاقتصادیین المهمین بالنسبة الیه.



المدفوعاتميزان  خامسالفصل ال

66

III..توازن و اختلال میزان المدفوعات

المـــدفوعات فـــي العناصـــر الســـابقة، تحـــدثنا عـــن تـــوازن میـــزان المـــدفوعات عنـــد التطـــرق الـــى هیكـــل میـــزان 
محاســبیا، اي ان الجانــب المــدین لــه یكــون مســاویا للجانــب الــدائن، غیــر الحــدیث فــي هــذا العنصــر ســوف 
ینصــب حــول تــوازن میــزان المــدفوعات مــن الناحیــة الاقتصــادیة، و لكــي یــتم هــذا فانــه یجــب التطــرق الــى 

تلقائیة و الرسمیة.مفهوم المعاملات ال

مفهوم المعاملات التلقائیة (المستقلة):.1

یقصد بها مجموعة المعاملات التـي یقـوم بهـا البلـد بصـفة تلقائیـة، دون الاخـذ بعـین الاعتبـار اي 
، 8متغیرات اقتصادیة اخرى، و یضم هذا الحساب مجموعة المعاملات التـي تعـرف بالمعـاملات فـوق الخـط

العملیــات الجاریــة، و عناصــر حســاب رأس المــال، فــاذا تحــدثنا عــن حســاب راس و هــي عناصــر حســاب 
المال طویل الاجل على سبیل المثال، فان بنود هذا الحساب تتم نتیجة حركـة رؤوس أمـوال اطـراف مقیمـة 
داخل البلد الى خارج الحدود، و هذا من اجل تحصـیل بعـض الفـرص الاسـتثماریة التـي یتوقعـون الحصـول 

ك، اي ان حركــة رؤوس الامــوال كانــت بهــدف الــربح، و لــیس بســبب ارتباطــه بعنصــر اخــر مــن علیهــا هنــا
؛9عناصر میزان المدفوعات

مفهوم المعاملات الرسمیة ( معاملات التسویة):.2

تعتبر المعاملات التابعة لهذا الصنف من المعاملات غیر المستقلة كسابقتها، و انما تكون تابعة 
اي انــه یــتم مــن خلالهــا تســویة المعــاملات الســابقة، و لهــذا فهــي تضــم مجموعــة لقــیم المعــاملات الســابقة،

الأدوات المستخدمة في التسویة، و التي تشكل محتوى حساب التسویات الرسمیة.

التوازن الاقتصادي لمیزان المدفوعات:.3

عاملات من الناحیة الاقتصادیة یكون میزان المدفوعات في حالة توازن، اذا كانت قیمة رصید الم
التلقائیــة مســـاویة لصـــفر، اي ان الجانــب الـــدائن لـــه یســـاوي الجانــب المـــدین، ممـــا یعنــي عـــدم الحاجـــة الـــى 
حســــاب التســــویة لتحقیــــق التــــوازن، امــــا اذا لــــم یتســــاوى جــــانبي حســــاب المعــــاملات التلقائیــــة، فــــان میــــزان 

لجانــب الــدائن اكبــر مــن المــدفوعات یكــون فــي حالــة خلــل، هــذا الخــلال یكــون وفــق حــالتین: امــا ان یكــون ا
.83آل شبیب، مرجع سبق ذكره. ص درید كامل 8
.48نوزاد عبد الرحمان الھیتي و منجد عبد اللطیف الخشالي، مرجع سبق ذكره. ص 9
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الجانب المـدین، ممـا یـدل علـى ان میـزان المـدفوعات هـو فـي حالـة فـائض، اي ان للبلـد حقـوق علـى بلـدان 
اخرى، یترتب عنها تحصیل مجموعة من الایرادات، او في الحالة المعاكسـة، حینمـا یكـون الجانـب المـدین 

دفوعات، یســتوجب تســویته مــن خــلال اكبــر مــن الجانــب الــدائن، ممــا یعنــي حصــول عجــز فــي میــزان المــ
حساب التسویة للبلد، .

أسباب الاختلال في میزان المدفوعات.4

یحصل الاختلال في میزان المدفوعات نتیجة اختلال أحـد العناصـر المكونـة لـه، و عمومـا یحـث 
:10اختلال في تلك العناصر بناءا على مجموعة الاسباب التالیة

التقییم الخاطئ لسعر الصرف:.أ

ســعر الصــرف دورا اساســیا فــي تــوازن و اخــتلال میــزان المــدفوعات، علــى اعتبــار ان ســعر یلعــب
الصرف یرتبط بالقدرة التنافسیة للمنتجات المحلیة، و كلما كان سـعر صـرف العملـة المحلیـة منخفضـا كلمـا 

سـن وضـعیة زاد هذا من تنافسـیة المنتجـات المحلیـة، ممـا یـدعم صـادرات البلـد مقابـل وارداتـه، و بالتـالي تح
میزان المدفوعات؛ من جهة اخرى یرتبط سعر الصرف بمداخیل البلد، حیث یحاول كل بلد تحصـیل امـوال 

صادراته بالعملات التي تتمتع باستقرار في سعر صرفها، مما یحفظ لها قیمتها في المستقبل.

أسباب هیكلیة:.ب

محلیـة، حیـث ان ظـروف یرتبط هذا النوع من الاسباب بظروف العرض و الطلـب فـي الاسـواق ال
الانتاج المحلي، و مدى قدرتـه علـى تلبیـة الطلـب المحلـي و التوجـه نحـو التصـدیر، و علیـه فانـه فـي حالـة 
تقصــیر الــة الانتــاج المحلیــة عــن تلبیــة احتیاجــات الســوق المحلــي مــن عــدد كبیــر مــن المنتجــات، فــان هــذا 

اجـــات، ممـــا یـــؤدي الـــى عجـــز فـــي میـــزان یـــؤدي الـــى الاعتمـــاد علـــى الـــواردات مـــن اجـــل تلبیـــة تلـــك الاحتی
المدفوعات، خاصة في ظل حجم صغیر للصادرات؛

.170-168. ص ص 2014، الطبعة الأولى، الأكادیمیون للنشر و التوزیع، الأردن، أساسیات الاقتصاد الدوليجمیل محمد خالد، 10
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أسباب دوریة:.ج

تـــرتبط هـــذه الاســـباب بالـــدورات الاقتصـــادیة، حیـــث ان اقتصـــاد اي دولـــة یمكـــن ان یواجـــه بعـــض 
ن یــؤثر التقلبــات الاقتصــادیة الدوریــة، تنقلــه مــن فتــرات كســاد الــى فتــرات رواج، و بالتــالي فــان هــذا یمكــن ا

على وضعیة میزان المدفوعات خلال فترة تلك التقلبات الدوریة؛

الظروف الطارئة:.د

و هي الظروف التي لا تكون دائما و انما في اوقات نادرة من السنة، و تشمل الكوارث الطبیعیة 
و الحـــروب، الـــى جانـــب التغیـــر فـــي اذواق المســـتهلكین الدولیـــة، كـــل هاتـــه الظـــروف یمكنهـــا التـــأثیر علـــى

وضعیة میزان المدفوعات خلال تلك الفترة؛

أنواع الاختلالات في میزان المدفوعات:.5

من خلال الاسباب سابقة الذكر، یتضح ان میزان المدفوعات یمكـن ان یواجـه الانـواع التالیـة مـن 
الاختلالات:

و هو الاختلال الذي یحدث نتیجة الظروف الطارئة؛الاختلال العارض:.أ
یحــدث هــذا النــوع مــن الاخــتلالات فــي میــزان المــدفوعات للــدول التــي تحتــوي :الاخــتلال الموســمي.ب

صــادراتها و وارداتهــا علــى حجــم كبیــر مــن المنتجــات الموســمیة، و بالتــالي فــان میــزان المــدفوعات 
للفتـــرة التـــي تســـبق مواســـم تســـویق تلـــك المنتجـــات یختلـــف عنـــه فـــي الفتـــرة التـــي تلـــي تحصـــیل تلـــك 

المنتجات؛
: یكون نتیجة الاسباب الدوریة التي سبق الحدیث عنها؛يالاختلال الدور .ج
: یكــون هــذا النــوع مــن الاخــتلال لفتــرات زمنیــة طویلــة، و ینــتج عــن اخــتلال فــي الاخــتلال الهیكلــي.د

الخصائص الهیكلیة لاقتصاد البلد.
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:مناهج تصحیح الاختلال في میزان المدفوعات.6

مجموعة من المنـاهج، هاتـه الاخیـرة تسـاهم یمكن ان یتم تصحیح اختلال میزان المدفوعات عبر
فــي تصــحیح الاخــتلال بالاعتمــاد علــى مجموعــة مــن الآلیــات، و فیمــا یلــي بعــض المنــاهج و الآلیــات التــي 

یمكن الاعتماد علیها لتصحیح الاختلال في میزان المدفوعات.

منهج المرونات:.أ
 شرطMarshall وLernerكأساس لمنهج المرونات

، حیــث حــاول 1937ســنة Robinsonیرجــع الفضــل فــي تطــویر هــذا النمــوذج الــى الاقتصــادي 
مــن اجــل تحدیــد الكیفیــة التــي یســاهم بهــا ســعر الصــرف فــي Lernerو Marshallتطــویر أفكــار كــل مــن 

ـــوازن فـــي المیـــزان التجـــاري للســـلع  ـــات علـــى الت ـــزان المـــدفوعات؛ یركـــز مـــنهج المرون ـــوازن الـــى می اعـــادة الت
رة و غیر المنظورة، حیث یرى بأن اعادة التوازن لهذا المیزان التجاري بإمكانه المساهمة بشكل كبیر المنظو 

في توازن میزان المدفوعات؛ 

) للتغیـــر فـــي ســـعر EXیعتمـــد مـــنهج المرونـــات فـــي تحلیلـــه علـــى كـــل مـــن مرونـــة الصـــادرات ( 
) للتغیر في سعر الصرف، حیث تقـیس كلـى المـرونتین مـدى EMالصرف، و مرونة الواردات ( 

التغیــر فــي الصــادرات او الــواردات نتیجــة التغیــر فــي ســعر صــرف العملــة المحلیــة بوحــدة واحــدة؛ 
ـــة المحلیـــة فـــي تعـــدیل أن مســـاهمة Robinsonحیـــث یـــرى  سیاســـة تغییـــر ســـعر الصـــرف للعمل

:11لك حسب الاشكال التالیة، و ذEMو EXاختلال میزان المدفوعات یرتبط بكل من 

 في حالة( + ≥ ، فان Lernerو Marshall: و هو ما یعرف بشرط (1

تخفیض سعر الصرف العملة الوطنیة یساهم في معالجة الاختلال في المیزان التجاري؛

 فـــي حالـــة( + = : فـــي هـــذه الحالـــة ان اي تغیـــر فـــي ســـعر صـــرف العملـــة (1
في میزان المدفوعات؛المحلیة لن یأثر على الاختلال

، سلمى11
.142. ص 2014/2015العلوم التجاریة، جامعة محمد خیضر، بسكرة، الجزائر، السنة الجامعیة 
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 في حالة( + ≤ Lernerو Marshall: تعتبر هذه الحالة معاكسة لشرط (1
حیـــث ان تخفـــیض ســـعر صـــرف العملـــة المحلیـــة یـــؤدي الـــى زیـــادة الاخـــتلال فـــي میـــزان 

المدفوعات.
آلیة الاسعار:باستخداممعالجة الخلل حسب منهج المرونات

ـــه لكی فیـــة معالجـــة الاخـــتلال فـــي میـــزان المـــدفوعات علـــى آلیـــة یعتمـــد مـــنهج المرونـــات فـــي تحلیل
الأســعار، حیــث تــنص هاتــه الآلیــة علــى انــه عنــد القیــام بتخفــیض ســعر صــرف العملــة المحلیــة مــن اجــل 
معالجــة العجــز فــي میــزان المــدفوعات، فــان هــذا یــؤدي الــى ارتفــاع اســعار المنتجــات محلیــا، اي ان اســعار 

ي السـوق المحلـي، بینمـا تـنخفض اسـعار المنتجـات المحلیـة المصـدرة المنتجات المستوردة تصـبح مرتفعـة فـ
، و ینــــتج عــــن هــــذا زیــــادة الطلــــب الأجنبــــي علــــى المنتجــــات المحلیــــة، أي زیــــادة 12الــــى الاســــواق الاجنبیــــة

الصادرات، و في المقابل یحدث تراجع في الطلب على المنتجات المستوردة في السوق المحلي، اي تراجع 
یؤدي في الاخیر الى استعادة التوازن في المیزان التجاري و میزان المدفوعات.الواردات، مما 

منهج الاستیعاب:.ب

، الـذي حــاول تحلیـل الاخــتلال 1952ســنة Alexanderظهـر هـذا المــنهج علـى یــد الاقتصـادي 
ل فــي فـي میـزان المـدفوعات وفـق نظـرة اقتصـادیة كلیـة، و تقــوم الفكـرة العامـة لهـذا المـنهج علـى ان الاخـتلا

میزان المدفوعات یحدث عندما یعجز الناتج المحلي على تلبیة احتیاجات الاستهلاك و الاستثمار والنفقات 
:13الحكومیة، هاته الاحتیاجات عبر عنها  بمصلح الاستیعاب، فاذا انطلقنا من المعادلة التالیة

M)-Y=C+I+G+(X

Y             تمثل الناتج القومي :Cستهلاكي            : تمثل الانفاق الاIتمثل الانفاق الاستثماري :

G          تمثل الانفاق الحكومي :X                     تمثل الصادرات :Mتمثل الواردات :

G+I+Cو علیه فان الاستیعاب = 

.274. ص 2008، دار الفكر، سوریا، الاقتصاد الدوليھجیر عدنان زكي، 12
.150سبق ذكره، ص ، مرجع دوحةسلمى13
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ــــزان المــــدفوعات = الــــدخل القــــومي  ــــالي فــــان الاخــــتلال فــــي می حجــــم الاســــتیعاب؛ و علیــــه یــــرى –و بالت
Alexander ان تصـــــحیح الاخـــــتلال یمكـــــن ان یكـــــون عبـــــر زیـــــادة الـــــدخل القـــــومي، او عبـــــر تخفــــــیض

الاســتیعاب؛ فــاذا تحــدثنا عــن دور ســعر الصــرف فــي تصــحیح الاخــتلال فــي میــزان المــدفوعات، فــان هــذا 
الدور اصبح غیر تباشر، بل اصبح یمر عبـر الـدخل القـومي و الاسـتیعاب، اي ان تخفـیض سـعر صـرف 

یجب ان یساهم في زیادة الـدخل القـومي، او یسـاهم فـي تخفـیض الاسـتیعاب، حتـى یـتمكن العملة المحلیة، 
من معالجة الاختلال في میزان المدفوعات. 

المنهج النقدي:.ج

، ثــم طــوره مــن بعــده 1957اول مــن تطــرق الــى المــنهج النقــدي ســنة Polakیعتبــر الاقتصــادي 
هــذا المــنهج الــى الاخــتلال فــي میــزان المــدفوعات . و ینظــر رواد Mundellعــدد مــن الاقتصــادیین امثــال 

علــى انــه اخــتلال نقــدي، و لــیس حقیقــي، أي انــه ینــتج عــن اخــتلال فــي العــرض و الطلــب النقــدي، و لــیس 
راجعــا الــى اخــتلال فــي حركــة الســلع و المنتجــات دولیــا؛ و حســبهم فــان ارتفــاع زیــادة عــرض النقــود محلیــا 

یـادة الطلـب علـى المنتجـات المحلیـة و الاجنبیـة، ممـا یـؤدي الـى مقارنة بالطلـب علیهـا، سـوف یـؤدي الـى ز 
؛14عجز في میزان المدفوعات

یرى اصحاب هذا المنهج انه من اجل معالجـة الاخـتلال فـي میـزان المـدفوعات، فانـه یجـب علـى 
السلطات النقدیة في البلد العمل على تخفیض من عرض النقود محلیا، مما یؤدي الـى تراجـع الطلـب علـى 

منتجات في السـوق المحلـي، و عنـد انتهـاج تلـك السـلطات سیاسـة تخفـیض سـعر صـرف العملـة المحلیـة، ال
فان هذا یساهم في ارتفاع الاسعار محلیا، و انخفاض اسعار المنتجات المحلیة في الاسواق الاجنبیة، مما 

.  15ن المدفوعاتیؤدي الى تراجع الواردات و زیادة الصادرات، هذا یؤدي الى معالجة العجز في میزا

14–1990/2014
.74. ص 2015/2016التجاریة، جامعة أبو بكر بلقاید، تلمسان، الجزائر، السنة الجامعیة 

،1990/2010وأثرهالجزائريالدینارصرفسعرتغیر، مؤذنعمر15
.106. ص 2011/2012الاقتصادیة، جامعة الدكتور یحي فارس المدیة، الجزائر، السنة الجامعیة 
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IV.:تطور میزان المدفوعات للجزائر

عــرف میــزان المــدفوعات للجزائــر تذبــذبا فــي تطــوره منــذ الاســتقلال، ارتــبط ذلــك التذبــذب بضــعف 
، ممــا جعــل وضــعیة 1962الانتــاجي الصــناعي و الخــدماتي الــذي عانــت منــه الجزائــر بعــد اســتقلالها ســنة 

الأولیـة، و فـي مقـدمتها المحروقـات. غیـر انـه بعـد الاصـلاحات التـي میزان المدفوعات ترتبط بتجارة المواد 
، جعلـت تطـور 1989قامت بها الجزائر بـدعم مـن صـندوق النقـد الـدولي، و البنـك العـالمي بدایـة مـن سـنة 

، ایـن شـكل تصـاعد اسـعار المحروقـات 2000میزان المدفوعات یأخذ منحى اخـر، خاصـة منـذ بدایـة سـنة 
ات الاقتصــادیة فــي الجزائـر خــلال تلــك الفتـرة، و الجــدول التــالي یلخـص اهــم مؤشــرات السـمة الممیــزة للتطـور 

.2000/2014میزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة 

2000/2014: مؤشرات میزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة )2ـ5(جدول رقم

رصید میزان 
المدفوعات

حساب رأس 
المال

حساب العملیات رصید
الجاریة

اجمالي 
الواردات

اجمالي صادرات 
المحروقات

اجمالي 
الصادرات

السنة

7,57 -1,36 8,93 9,35 21,06 21,65 2000
6,19 -0,87 7,06 9,48 18,53 19,09 2001
3,66 -0,71 4,37 12,01 18,11 18,71 2002
7,47 -1,37 8,84 13,31 23,99 24,47 2003
9,25 -1,87 11,12 17,95 31,55 32,22 2004

16,94 -4,24 21,18 19,86 45,59 46,33 2005
17,73 -11,22 28,95 20,68 53,61 54,74 2006
29,55 -0,99 30,54 26,35 59,61 60,59 2007
36,99 2,54 34,45 37,99 77,19 78,59 2008
3,86 3,45 0,41 37,4 44,42 45,18 2009

15,32 3,17 12,15 38,89 56,12 57,09 2010
20,14 2,37 17,76 46,92 71,66 72,88 2011
12,05 -0,36 12,41 51,56 70,58 71,33 2012
0,13 -0,86 0,99 54,98 63,66 64,71 2013
-5,88 3,55 -9,43 59,67 58,36 59,99 *2014

.2014و 2010، 2006، 2002المصدر: احصائیات بنك الجزائر لسنوات 

تطور المیزان التجاري:.1

.2000/2014یوضح الشكل التالي تطور صادرات و واردات الجزائر خلال الفترة 

احصائیات تقدیریة.*
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2000/2014: تطور صادرات و واردات الجزائر خلال الفترة )1ـ5(شكل رقم 

.)2ـ5(المصدر: تم اعداده بناءا على البیانات الواردة في الجدول رقم 

یتضـح مــن الشـكل الســابق مـدى التطــابق بـین منحنــى تطـور اجمــالي الصـادرات و منحنــى تطــور 
صادرات المحروقات، مما یأكد فكرة كون الاقتصاد الجزائري اقتصاد ریعي، یعتمد في الدرجة الأولـى علـى 

رج مداخیل صادرات المحروقات، و بالتالي فـان الوجـه الآخـر لهـذا الشـكل یـدل علـى ضـعف الصـادرات خـا
المحروقــات، و یرجــع الســبب فــي ذلــك الــى ضــعف اجمــالي الانتــاج خــارج المحروقــات، و یــدخل فــي هــذا 
الاطـار كـل مـن الانتـاج الصـناعي و الزراعـي، و مـن جهــة اخـرى اثـر تراجـع اسـعار المحروقـات بدایـة مــن 

الریعي.على اجمالي المداخیل المحصلة، و هو من اهم السلبیات التي ترتبط بالاقتصاد 2011سنة 

، ارتـبط هـذا التزایـد بزیـادة الطلـب 2000من جهة اخرى شهدت الواردات تزایـدا مسـتمرا منـذ سـنة 
المحلــي علــى المعــدات الصــناعیة و المنتجــات نصــف المصــنعة، الــى جانــب زیــادة الطلــب علــى المنتجــات 

لأكبـــر مـــن الغذائیـــة، و بـــالرغم مـــن ان المعـــدات الصـــناعیة و المنتجـــات نصـــف المصـــنعة تشـــكل الجـــزء ا
بالمائة من اجمالي الـواردات، فـان هاتـه الـواردات تـم اسـتخدام جـزء كبیـر 65,77الواردات، بنسبة تقدر ب 

منهــا فــي تمــوین الســوق المحلــي بالمنتجــات التــي یحتاجهــا، و كانــت مســاهمتها قلیلــة نســبیا فــي الصــادرات، 
وهو ما یعبر عن ضعف هیكلي في میزان المدفوعات الجزائري؛
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اخـرى شـكلت واردات المـواد الغذائیـة نصـیبا معتبـرا فـي الـواردات الاجمالیـة، ایـن شـكلت من جهة
واردات الحلیـــب و مشــــتقاته الجــــزء الاكبــــر مـــن تلــــك الــــواردات، هــــذا فــــي الوقـــت التــــي حاولــــت فیــــه الدولــــة 
الاســتثمار فـــي مختلـــف صـــیغ انتـــاج الحلیــب، غیـــر انـــه یتبـــین ان تلـــك المحــاولات لـــم تصـــل الـــى المســـتوى 

لمطلــوب. كمــا ســجلت الفتــرة الســابقة تراجــع واردات المنتجــات الاســتهلاكیة غیــر الغذائیــة، ســببها الرئیســي ا
تراجع واردات السیارات، بسبب القیود التي فرضتها الدولة على هذا النوع من المنتجات.  

تطور الرصید الاجمالي لمیزان المدفوعات.2

میـــزان المـــدفوعات للجزائـــر ظـــل مرتبطـــا بتطـــور یتضـــح مـــن بیانـــات الجـــدول الســـابق، ان رصـــید 
صادرات المحروقات، و الشكل التالي یبین تطور رصید میزان المدفوعات للجزائر.

.2000/2014: تطور رصید میزان المدفوعات للجزائر خلال الفترة )2ـ5(الشكل رقم

.)2ـ5(الجدول رقمالمصدر: تم اعداده بناءا على البیانات الواردة في 

حیــث ســمح ارتفــاع اســعار المحروقــات مــن بقــاء میــزان المــدفوعات فــي حالــة فــائض، ماعــدا ســنة 
التي وحدها سجلت عجز في میزان المدفوعات، بسبب الانخفاض الكبیر في أسعار النفط.2014
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الفصل السادس: أخطار الصرف و تقنیات التغطیة

تحــدثنا فــي الفصــول الســـابقة عــن الحركــة المادیـــة للســلع و الخــدمات عبـــر الــدول، و یقابــل تلـــك 
الحركة المادیة عملیات تسویة نقدیة لتلك المعاملات، و هذا عبر الاعتماد على مجموعة من الأدوات مـن 

الدولیة وفق معدلات بینها العملات الدولیة، هاته الاخیرة یتم من خلالها تقییم و تسویة مختلف المعاملات 
تعرف بمعدلات الصرف؛ 

یتم تحدید معدلات الصرف في مختلف الدول عبر مجموعة من الانظمة تعرف بنظـام الصـرف، 
تختلف تلك الانظمة مـن بلـد الـى اخـر و مـن زمـن الـى اخـر، بـاختلاف الظـروف التـي یمـر بهـا ذلـك البلـد، 

لمخـاطر، یتوجـب مواجهتهـا الاعتمـاد علـى ادوات وینشأ عن سوء اختیار و تطبیـق ذلـك النظـام جملـة مـن ا
ادارة المخاطر.

I.:مفهوم سعر الصرف و أنظمته
تعریف سعر الصرف:.1

ببسـاطة یمكـن النظــر الـى ســعر الصـرف علــى انـه " ذلــك السـعر او المعــدل الـذي یــتم مـن خلالــه 
، اي انه یعبر عن عدد الوحدات مـن عملـة مـا اللازمـة للحصـول 1تبادل و تقییم العملات ببعضها البعض"

علــــى وحــــدة واحــــدة مــــن عملــــة اخــــرى، و یــــتم التعبیــــر عــــن كــــل عملــــة مــــن خــــلال الاعتمــــاد علــــى معیــــار 
ISO4217 ) و هو معیار صادر عن المنظمة الدولیة للمعاییرISO یعبر هذا المعیـار عـن كـل عملـة (

ــد یــتم تحدیــده بالاعتمــاد علــى معیــار مــن خــلال رمــز بــه ثــلاث أحــرف، الحــرفی ن الأولیــین یرمــزان الــى البل
)ISO 3166-1فمــثلا نجــد ان رمـــز 2)، و الحــرف الثالــث هــو عبـــارة عــن الحــرف الأول لعملــة البلـــد ،

هـو Dتعبر عن رمز الولایات المتحدة الأمریكیة، بینمـا حـرف US، حیث ان USDالدولار الأمریكي هو 
، حیــث یعبــر الحــرفین DZD، و یرمــز للــدینار الجزائــري بــالرمز Dollarلإنجلیزیــة الحــرف الأول للــدولار با

1 Alexis Jacquemin, Henry Tulkens, Paul Mercier, Fondements d'économie politique, 3ème Edition, De Boeck
Université, 2001. P 495.
2 http://www.iso.org/iso/home/standards/currency_codes.htm. Consulté le 13/12/2016 à 21 :50.
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DZ علـــى رمـــز الجزائـــر، بینمـــا یعنـــي الحـــرفD الحـــرف الاول مـــن كلمـــة دینـــار؛ و یـــتم تســـعیر العمـــلات
الأجنبیة وفق احدى الطرق التالیة: 

 الطریقــة، عبــر تحدیــد عــدد طریقــة التســعیر غیــر المباشــر: و یــتم تســعیر عملــة معینــة حســب هــذه
الوحدات الواجب دفعها من تلك العملة مقابل الحصول على وحدة واحدة من عملة اخرى؛

 طریقة التسعیر المباشر:  وفق هذه الطریقة فانه یتم تحدیـد سـعر عملـة مـا عـن طریـق تحدیـد عـدد
؛3العملةالوحدات التي یجب دفعها من عملة اخرى مقابل الحصول على وحدة واحدة من تلك 

 الاسعار المشتقة او المتقاطعة: هذا النوع من التسعیر یحاول ایجاد معدل الصرف بین عملتین لا
یتم تداولهما مباشرة في ذلك السوق، بـل یـتم تحدیـد معـدل التبـادل انطلاقـا مـن سـعر الصـرف لتلـك 

الاســترلیني ؛ فـاذا تحـدثنا عـن ســعر صـرف الجنیـه4العملتـین مـع عملـة اخــرى ثالثـة مشـتركة بینهمــا
مقابــل الاورو فــي الجزائــر، فــان النظــام المصــرفي فــي الجزائــر لا یضــع معــدل تبــادل مباشــر بــین 
العملتین، و علیه فـان المتعـاملین فـي سـوق الصـرف یقومـون بتحدیـد معـدل التبـادل بینهمـا اعتمـادا 

لتـین فـي على سعر الصرف لكل عملة منهما مقابـل الـدینار الجزائـري؛ فـاذا كـان سـعر صـرف العم
ــــالي:  ــــه اســــترلیني = 1دج؛ 180اورو = 1الجزائــــر هــــو كالت ــــان ســــعر صــــرف 216جنی دج. ف

جنیــــه اســــترلیني، 0,833= أورو = 1الاورو مقابــــل الجنیــــه الاســــترلیني فــــي الجزائــــر هــــو 
ویجـــدر الاشـــارة الـــى ان معـــدل التبـــادل هـــذا هـــو خـــاص بالســـوق الجزائـــري فقـــط، و لـــیس بالســـوق 

، اي انه بالإمكان ان نجد سعر صرف مختلف في سوق الصرف لبلد اخر.العالمي ككل

و نجــد ان طریقــة التســعیر غیــر المباشــر مســتخدمة فــي الكثیــر مــن دول العــالم و مــن بینهــا الجزائــر، بینمــا 
تســتخدم طریقــة التســعیر المباشــر فــي بعــض الــدول الاوروبیــة؛ امــا الولایــات المتحــدة الامریكیــة فإنهــا تعتمــد 

لطریقتین، حیث تستخدم طریقة التسعیر المباشـر عنـد التعامـل مـع متعـاملین مـن داخـل امریكـا، بینمـا كلى ا
تعتمــد علــى طریقــة التســعیر غیــر المباشــر عنــد التعامـــل مــع متعــاملین مــن خــارج البلــد ماعــدا المتعـــاملین 

القادمین من انجلترا. 

.96. ص 2003، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، تقنیات البنوكالطاھر لطرش،3
4

.8. ص 2009/2010بلقاید تلمسان، الجزائر، السنة الجامعیة العلوم الاقتصادیة، جامعة ابي بكر 



التغطيةتقنياتوالصرفأخطارسادسالفصل ال

78

:أشكال سعر الصرف.2

سعر الصرف.یمكن التمییز بین الانواع التالیة من 

سعر الصرف الإسمي:.أ

هـو سـعر الصـرف الـذي یـتم تحدیـده مـن قبـل احـدى الجهـات المشـرفة علـى نشـاط سـوق الصــرف 
في ذلك البلد، یتم تحدید هذا النـوع مـن سـعر الصـرف بطریقـة تتناسـب مـع السیاسـة المالیـة للبلـد، مـن اجـل 

ادة التـوازن لمیـزان المـدفوعات، و زیـادة تحقیق بعض الاهـداف الاقتصـادیة و السیاسـیة لـذلك البلـد، مثـل اعـ
، و بالتالي فان سعر الصرف الاسمي یكون موجها مـن قبـل جهـة معینـة، و قـد 5تنافسیة المنتجات المحلیة

یتنـــاقض مـــع بعـــض القواعـــد الاقتصـــادیة، علـــى ســـبیل المثـــال، نجـــد ان ســـعر صـــرف الیـــوان الصـــیني ظـــل 
الصـیني خـلال العقـود الاخیـرة، و مـن بـین الاسـباب التـي منخفضا، بالرغم من التقدم الذي حققـه الاقتصـاد

دفعــت الحكومــة الصــینیة لاتخــاذ هــذه السیاســة، هــو ســعیها للحفــاظ علــى التنافســیة الســعریة لمنتجاتهــا فــي 
الاسواق الدولیة.

یمكن ان نمیز بین نوعین من سعر الصرف الاسمي هما:

اجل تسویة المعاملات الرسمیة للبلد؛: یتم تحدیده من قبل الحكومة من سعر الصرف الرسمي
یتم تحدیده من قبل الجهات المسیطرة على سوق الصرف الاجنبـي، مثـل سعر الصرف الموازي :

مكاتب الصرف.

سعر الصرف الحقیقي: .ب

ـــتم تحدیـــد ســـعر الصـــرف  یـــرتبط مفهـــوم یعـــر الصـــرف الحقیقـــي بالقـــدرة الشـــرائیة للنقـــود، حیـــث ی
لكــل عملــة فــي بلــدها الاصــلي، اي ان ســعر *النســبة بــین القــدرة الشــرائیةالحقیقــي بــین عملتــین مــن خــلال 

5 Michael Wickens, Macroeconomic Theory: A Dynamic General Equilibrium Approach, Princeton University
Press, USA, 2008. P 299.

.النقودمنمحددةكمیةخلالمنمابلدفياقتنائھایمكنالتيالسلعحجمللنقود،الشرائیةبالقدرةیقصد*
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الصرف الحقیقي هو عبارة عن سعر الصرف الاسمي معدلا بالنسـبة بـین مؤشـرات الاسـعار للبلـدین خـلال 
؛ و یمكن التعبیر عنه وفق العلاقة التالیة:6زمن محدد

1 = 1 × 21
.1الحقیقي في البلد : هو سعر الصرف1حیث ان:  .1: هو سعر الصرف الاسمي في البلد 1 .2في البلد *: مؤشر اسعار الاستهلاك2 .1: مؤشر اسعار الاستهلاك في البلد 1

و علیــه فــان ســعر الصــرف الحقیقـــي یعبــر عــن الفــرق فــي القـــوة الشــرائیة للعملتــین فــي بلـــدیهما، 
الحقیقــي، ســوف نحــاول تقــدیر ســعر الصــرف الحقیقــي بــین الــدولار ولتوضــیح اكثــر لمفهــوم ســعر الصــرف 

دولار = 1الامریكي والدینار الجزائري، حیث سـنفترض ان سـعر الصـرف الاسـمي بینهمـا فـي الجزائـر هـو 
، بینمــا بلــغ 195,59كــان 2016دج؛ و ان مؤشــر الاســعار الاســتهلاكیة فــي الجزائــر فــي اكتــوبر 100

؛ و علیــه فــان ســعر 141,86فــي الولایـات المتحــدة الأمریكیــة فــي نفـس الفتــرة مؤشـر الاســعار الاســتهلاكیة 
1الصرف الحقیقي للدینار مقابل الدولار الامریكي یحسب كالتالي: = 1 × = 100 × .. = 137.87

سـعر دج ، و یفسر الاختلاف بین137,87دولار امریكي = 1اي ان سعر الصرف الحقیقي بینهما هو 
الصرف الحقیقي و الاسمي نتیجة كون المستوى العام للأسعار في الجزائر اكبر منها في الولایات المتحدة 
الأمریكیة. یرتبط تحدید معدل الصـرف الحقیقـي بمؤشـر الاسـعار المعتمـد فـي الحسـاب، حیـث ان مؤشـرات 

، و لهــذا فــان الاعتمــاد علــى اســعار الاســتهلاك فــي بلــد مــا قــد لا یــتم حســابه بــنفس المكونــات فــي بلــد اخــر
مؤشر اسعار الاستهلاك قد یعطي قیم خاطئة لسعر الصرف الحقیقي؛ مـن جهـة اخـرى فـان اعتمـاد مؤشـر 

اسعار المنتجات الصناعیة قد یعطي نسبة مختلفة عن تلك التي یقدمها مؤشر اسعار الاستهلاك.

6 Dimitris Diakosavvas, C. Kirkpatrick, The Effects of Trade and Exchange Rate Policies on Production
Incentives in Agriculture, FAO economic and social development paper: Food and Agriculture Organization, No
96, 1990. Pp 13-20. URL : http://pdf.usaid.gov/pdf_docs/PNAAW848.pdf consulté le 18/12/2016 à 21 :00

.المستھلكونبشرائھایقومالتيوالخدماتالبضائعمنمحددةسلعةأسعارمتوسطلمستوىمقیاسھو) CPI( المستھلكسلعأسعارمؤشر*
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سعر الصرف الفعلي:.ج

مـا امـام سـلة مـن العمـلات الاخـرى، اي انـه یعبر سعر الصرف الفعلـي علـى سـعر صـرف عملـة 
بــدلا مــن مقارنــة معــدل التبــادل بــین عملــة و عملــة اخــرى، فــان ســعر الصــرف الفعلــي یقــارن معــادل تبــادل 
عملــة مــع مجموعــة مــن العمــلات، یــتم حســابه مــن خــلال المتوســط المــرجح لســعر الصــرف الاســمي لتلــك 

؛ و یكـون التـرجیح علـى اسـاس اهمیـة كـل عملـة 7لاتالعملة مع كل عملة من العمـلات المكونـة لسـلة العمـ
، Bمـع مجموعـة مـن العمـلات هـي  Aفي تلـك السـلة، و لتوضـیح اكثـر سـنأخذ مثـال لسـعر صـرف عملـة 

C ،D وE :و 10، 3، 1,5، اذا كــان ســعر صــرف وحــدة واحــدة مــن العمــلات الاربعــة هــو علــى التــوالي
بالمائـة. 40و 20، 30، 10مـلات هـو علـى التـوالي: ، و الـوزن النسـبي لتلـك العAوحدة من العملة 15

)) = 0,40×15)+(0,20×10)+(0,30×3)+(0,10×1,5هـــــــو ( (Aســـــــعر الصـــــــرف الفعلـــــــي للعملـــــــة 
.9,05هو A، ویعني هذا ان قیمة متوسط سلة العملات الاربعة مقابل العملة 9,05

سعر الصرف التوازني: .د

عنده في سوق العملات الاجنبیـة، اي ان العمـلات یتمثل هذا السعر في السعر الذي یتم التوازن
الاجنبیة تصبح مثل السلع، تتحد أسعارها بناءا على كمیة العرض و الطلب الخاصة بها.

أنواع سعر الصرف.3

یمكن التمییز بین النوعین التالیین من اسعار الصرف:

: Spot Rateسعر الصرف العاجل ( الحاضر) .أ

مبادلة عملة بعملة اخرى، حیث یتم دفـع و اسـتلام ثمـن السـعلتین هو السعر الذي یتم من خلاله 
؛8خلال فترة لا تتجاوز الیومین من تاریخ ابرام اتفاق التبادل

:Forward Rateسعر الصرف الآجل .ب

هو سعر صرف عملة بعملة اخرى، حیث یتم الاتفاق حالیا على ذلك السعر علـى ان یـتم تنفیـذ 
.9ستلام العملات، في فترة تتجاوز الیومین من تاریخ الاتفاقالتبادل فعلیا، اي تسلیم و ا

.9ص مرجع سبق ذكره،، دوحةسلمى7
8 Michel Jura, Techniques financière internationale, Edition Dunod, Paris, 2003. P 82.
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أنظمة سعر الصرف.4

اتبعت دول العالم العدید من أنظمة الصرف، اختلفت تلك الأنظمة من بلـد الـى آخـر و مـن زمـن 
الــى آخــر، و یرجــع الســبب فــي ذلــك الــى اخــتلاف اهــداف و ظــروف تلــك الــدول، حیــث ان كــل دولــة منهــا 

ي تراه مناسـبا لتحقیـق اهـدافها، و نجـد ان الكثیـر مـن الـدول النامیـة تعتمـد علـى نظـام سـعر تتبنى النظام الت
الصرف في معالجة الكثیر من الاختلالات الاقتصادیة و النقدیة الخاصة بها، خاصة مـا تعلـق بالتضـخم؛ 
و مــن الصـــعوبات التـــي واجهتهــا تلـــك الـــدول نجــد صـــعوبة تحدیـــد نظــام ســـعر الصـــرف الــذي یتناســـب مـــع
وضعیتها الاقتصادیة، حیث ان النظام الذي یلائم دولة ما، لا یكون بالضـرورة ملائمـا للـدول الاخـرى التـي 
تعیش نفس ظروف تلك الدولة الاولى، الى جانب صعوبة الالتـزام بالنظـام الـذي اختـاره ذلـك البلـد، و یمیـز 

ثابـت، نظـام الرقابـة علــى : نظـام سـعر الصـرف ال10البـاحثون بـین ثـلاث أنظمـة رئیسـیة لسـعر الصـرف هــي
سعر الصرف و نظام سعر الصرف المرن؛ وفیما یلي عرض لتلك الأنظمة.

نظام سعر الصرف الثابت..أ

وفق هذا النظام تقوم الدول بتحدید سعر صرف ثابت لعملتها بعملة اخـرى، عنـد المسـتوى الـذي 
لـف عـن سـعر الصـرف التـوازني یخدم اهدافها المسطرة، و في بعض الاحیان یكون ذلك السعر المحدد یخت

للعملتین، كما تقوم الدولة بالرقابة على ثبات سعر الصرف المحدد، اي عدم وجود اي سعر صرف رسمي 
اخـر فــي الاقتصــاد الـوطني یختلــف عــن ذلــك السـعر المحــدد. و تاریخیــا عــرف نظـام ســعر الصــرف الثابــت 

لصرف في ظل نظام بریتن وودز.   : سعر الصرف في ظل قاعدة الذهب و سعر ا11شكلین رئیسیین هما

:سعر الصرف في ظل قاعدة الذهب

ساد هذا النظام خلال الفترة التي سـبقت الحـرب العالمیـة الاولـى، حیـث حاولـت مـن خلالـه الـدول 
تحدیـد قــیم لعملاتهــا مقابـل الــذهب، و بالتــالي یصــبح الـذهب الاســاس الــذي یــتم مـن خلالهــا تقــدیر معــدلات 

غـــرام مـــن 1التبــادل بـــین عمــلات الـــدول التــي تبنـــت نظــام الـــذهب، فـــاذا كانــت عملـــة احــدى الـــدول تســاوي 
غـرام مـن الـذهب، فانـه معـدل التبـادل بـین العملتـین هـو وحـدة واحـدة 2الـذهب، و عملـة دولـة اخـرى تسـاوي 

9 Paul Krugman et Maurice Obstfe, op cit, p 331.
.14مرجع سبق ذكره، ص سلمى دوحة، 10
.48. ص 2004، دار الجامعة الجدیدة، مصر، الاقتصاد الدوليزینب حسین عوض الله، 11
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مــن العملــة الثانیــة تســاوي وحــدتین مــن العملــة الاولــى. و حتــى تضــمن الــدول ثبــات معــدلات الصــرف فانــه 
أ العرض و الطلب.یجب تحریر عملیة انتقال الذهب عبر الحدود، اي حریة تجارة الذهب وفق مبد

:سعر الصرف وفق نظام بریتن وودز

، تحدیــد نظــام جدیــد لســعر 1944جویلیــة 26نــتج عــن اتفاقیــة بــریتن وودز التــي ابرمــت بتــاریخ 
الصرف باقتراح من كل الولایات المتحدة الامریكیة و بریطانیا، و هذا من خلال سعیهم الى تحسین النظام 

ص نظــام الــذهب، و اتفقــت الــدول المشــاركة فــي المــؤتمر علــى اتخــاذ النقــدي الــدولي مــن اجــل تــدارك نقــائ
الـدولار الامریكــي كأســاس لتحدیـد قــیم مختلــف عملاتهــا، و یـتم ربــط قیمــة الـدولار الامریكــي بالــذهب، حیــث 

؛ و علیه فـان معـدلات التبـادل بـین عمـلات 12غرام من الذهب0,888671دولار امریكي = 1كانت قیمة 
الاتفاقیـة یـتم مـن خـلال علاقتهـا بالـدولار الامریكـي، فـاذا كانـت وحـدة واحـدة مـن عملــة الـدول المنظمـة الـى 

دولار، فان معدل التبادل بین العملتین یكـون وحـدة 6دولار، و عملة دولة اخرى تساوي 2دولة ما تساوي 
وحدات من عملة الدولة الأولى.3واحدة من عملة الدولة الثانیة تساوي 

قرار اســعار الصــرف دولیــا، فقـد الزمــت الاتفاقیــة الـدول علــى تثبیــت ســعر و مـن اجــل ضــمان اسـت
فــي المائــة مــن قیمــة 1صــرف عملاتهــم مــع الــدولار الامریكــي، و ان لا یتغیــر ســعر الصــرف بــأكثر مــن 

فــي المائــة؛ شــهد بعــض الــدول الكبــرى فــي 2، تــم رفــع تلــك النســبة الــى 1959الــدولار، غیــر أنــه فــي ســنة 
العدیــد مــن الأزمــات النقدیــة، دفعتهــا الــى تغییــر معــدلات تبــادل عملاتهــا بــأكثر مــن 1960الفتــرة مــا بعــد 

في المائة، الى جانب تراجع الاحتیاطي الامریكي من الـذهب فـي مقابـل تزایـد كمیـة الـدولارات المتداولـة 10
ن وودز، خــارج الولایــات المتحــدة الامریكیــة، ممــا قلــص نســبة تغطیــة الــذب للــدولار، ممــا اضــعف نظــام بــریت

، شهد العـالم انهیـار نظـام بـریتن 1971وبإعلان الرئیس الامریكي إلغاء تحویل الدولار الى ذهب في أوت 
وودز.

بعد انهیـار نظـام بـریتن وودز حاولـت العدیـد مـن دول العـالم الاسـتمرار وفـق نظـام سـعر الصـرف 
:13الثابت، حیث تم ذلك وفق الاشكال التالیة

لة واحدة: تثبیت سعر الصرف مقابل عم

تقلبات أسعار الصرف على العائدات النفطیة: دراسة حالة الجزائرآثار موري سمیة، 12
.12. ص 2009/2010أبي بكر بلقاید تلمسان، الجزائر، السنة الجامعیة 

.13المرجع السابق، ص 13



التغطيةتقنياتوالصرفأخطارسادسالفصل ال

83

حیث تم من خلاله ربط عملـة البلـد بعملـة دولـة اخـرى تتمیـز بـالقوة و الاسـتقرار، او علـى اسـاس 
العلاقات التجاریة بین الدولتین؛

:تثبیت سعر الصرف مقابل سلة من العملات

و هنــا یكــون ربــط العملــة الوطنیــة مــع مجموعــة مــن العمــلات و لــیس عملــة واحــدة، و هــذا تجنبــا 
یمكــن ان تنشــأ مــن تقلــب تلــك العملــة، و لهــذا فقــد اختــارت كــل دولــة ســلة مــن العمــلات الدولیــة لأي ازمــة 

القویــة، و اهـــم ســلة تـــم اتباعهــا هـــي ســلة العمـــلات التــي اعتمـــد علیهــا صـــندوق النقــد الـــدولي لتحدیــد قیمـــة 
وحدات السحب الخاصة.

:سعر الصرف الثابت المرن

رف عند حد معین، مـع وضـع مجـال للتغیـر عـن ذلـك وفق هذا النظام فانه یتم تثبیت سعر الص
المعدل یكون مسموحا به.

نظام الرقابة على سعر الصرف.ب

، و یقــوم هــذا النظــام علـــى 141933-1929ســاد هــذا النظــام خــلال فتــرة أزمــة الكســاد العــالمي 
اســـاس تـــدخل الدولـــة فـــي مجـــال الصـــرف الاجنبـــي، حیـــث تقـــوم بتحدیـــد أســـعار صـــرف تختلـــف بـــاختلاف 
المعــاملات والجهــات التــي تتعامــل بهــا، و بالتــالي فانــه لــم یعــد بإمكــان اي شــخص الحصــول علــى العملــة 
الاجنبیــة، وإنمــا یــتم ذلــك وفــق مــا تــم التخطــیط لــه مــن قبــل الحكومــة، ممــا یســمح لهــا بــالتحكم فــي ظــروف 

صــرف، هــو عــرض و طلــب تلــك العمــلات الاجنبیــة؛ و مــا یــدفع الــدول الــى تبنــي هــذ النــوع مــن انظمــة ال
حرصـــها علـــى اســـترجاع اســـتقرارها الاقتصـــادي و النقـــدي، الـــى جانـــب تعبئـــة المـــدخرات مـــن اجـــل تمویـــل 

، و یمكــن ان تكــون الرقابــة جزئیــة او كلیــة، 15الاصـلاحات الاقتصــادیة التــي تقــوم بهــا بعــض الـدول النامیــة
نهـا التركیـز علـى جـزء فقـط مـن اي ان الدول بإمكانها الرقابة على كل المعاملات بالنقـد الاجنبـي، او بإمكا

المعاملات الدولیة مثل حركة رؤوس الاموال، او حركة الصادرات او الواردات.

، و، 14
.46. ص 2013/2014، تلمسان، الجزائر، السنة الجامعیة بلقایدبكرأبيجامعة، الاقتصادیة

.721. ص 2012،الأردن،المسیرة، دارالخارجیةالتجارةنظریاتوالدوليالتمویلأخرون،وموسىنوريشقیري15
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سعر الصرف المرن ( المعوم) .ج

وفــق هــذا النظــام، فــان ســعر صــرف اي عملــة یكــون عبــارة عــن ســعر الصــرف التــوازني لهــا، اي 
اي ان ظـروف السـوق هـي التـي صـعر الصـرف الـذي یتحـدد وفـق ظـروف العـرض و الطلـب الخاصـة بـه،

تحـــدد معـــدل ســـعر الصـــرف، غیـــر ان هـــذا لا یعنـــي تراجـــع الدولـــة نهائیـــا عـــن الـــتحكم فـــي ســـوق و ســـعر 
الصــرف، و مــن مزایــا هــذا النظــام أنــه یســاهم فــي الحــد مــن المضــاربة فــي العمــلات، علــى اعتبــار ان ســعر 

صـــل علیـــه المضـــاربون، كمـــا ان الصـــرف اصـــبح یعبـــر عـــن قیمتـــه الحقیقیـــة، ممـــا یقلـــل الهـــامش الـــذي یح
الاســعار یــتم مراجعتهــا آلیــا وفــي الوقــت المناســب؛ الــى جانــب التكیــف مــع الظــروف الاقتصــادیة الداخلیــة 
والخارجیة؛ غیر انه قد یساهم في جعل السیاسـة النقدیـة للدولـة فـي یـد متعـاملي سـوق الصـرف، ممـا یخلـق 

:16صالح البلد. وشهد هذا النظام شكلین رئیسیین هماتهدیدا لها، نتیجة تحول السوق الى وجهة لا تخدم م

:التعویم الحر

یقصــد بــه اعتمــاد البلــد علــى ســوق الصــرف مــن اجــل تحدیــد اســعار الصــرف، و لا یكــون تــدخل 
الحكومـــة الا فـــي حـــالات نـــادرة جـــدا، و یمیـــل هـــذا النظـــام الـــى ان یكـــون نظامـــا نظریـــا فقـــط، علـــى اعتبـــار 

واء تعلـق الامـر بالـدول المتقدمـة و النامیـة، غیـر ان هـذا لا یمنـع سـعي صعوبة تحققه في ارض الواقع، سـ
تلك الدول الى محاولة تطبیقه على ارض الواقع؛

التعویم المدار

یعد هذا الشـكل اكثـر واقعیـة مـن سـابقه، حیـث قامـت العدیـد مـن الـدول بتبنیـه مـن اجـل الاسـتفادة 
النقدیــة للبلــد مــن التــدخل فــي توجیــه، و ادارة تطــور ســعر مــن مزایــا التعــویم، و لكــن هــذا لا یمنــع الســلطات 

الصرف، خاصة في ظروف الازمات، و هذا من اجل الحـد مـن اثـار تلـك الازمـات، و یكـون تـدخل الدولـة 
فــي الغالــب مــن خــلال بیــع و شــراء العمــلات الأجنبیــة مــن ســوق الصــرف، مــن أجــل الــتحكم فــي ظــروف 

یه سعر الصرف الى المستوى الذي یخدم اهدافها.عرض و طلب تلك العملات، و بالتالي توج

.136-135عادل أحمد حشیش، مرجع سبق ذكره. ص ص 16
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II.النظریات المفسرة لسعر الصرف

بالرغم من اختلاف انظمة سعر الصرف من بلد الى آخر، حیث ان بعضها یتمیز بسعر صرف 
متغیــر، و اخــرى یكــون ســعر صــرف عملتهــا ثابتــا، غیــر ان هــذا لا یمنــع تغیــر اســعار صــرف جمیــع تلــك 

العــالمي، و مـن اجـل تفسـیر اســباب التغیـر فـي اسـعار الصــرف، ظهـرت هنـاك العدیــد العمـلات فـي السـوق 
من النظریات، حاولـت تفسـیر ذلـك التغیـر علـى اسـاس التغیـر فـي بعـض العوامـل الاخـرى، و مـن اهـم تلـك 

النظریات یمكن ذكر النظریات التالیة.

نظریة الأرصدة ( میزان المدفوعات):.1

غیـر فـي سـعر الصـرف، بالاعتمـاد علـى التغیـر فـي أرصـدة میـزان حاولت هاته النظریة تفسـیر الت
المدفوعات، خاصـة مـا تعلـق برصـید حسـاب العملیـات الجاریـة، و رصـید حسـاب راس المـال، علـى اعتبـار 
ان البلـد الـذي یحقــق فائضـا فــي هاتـه الارصــدة، فـان هــذا یمـنح لــه حقـوق علــى بلـدان اخــرى، هاتـه الاخیــرة 

بلــد مـن اجــل تسـویة دیونهــا اتجاهـه، ممــا یزیـد مــن الطلـب الخــارجي علـى العملــة سـتقوم بشـراء عملــة ذلـك ال
المحلیة لذلك البلد، و یؤدي هذا الى ارتفاع سعر صرف العملة المحلیة؛ و العكس یحدث في حالـة العجـز 

.17في ارصدة میزان المدفوعات التي تؤدي الى تراجع سعر صرف العملة المحلیة

:PPA*ئیة نظریة تعادل القوى الشرا.2

أول مـن حـاول تفسـیر التراجـع فـي David Ricardoو David Humeتاریخیـا یعـد كـل مـن 
، ویعـود الفضـل فـي تأسـیس هـذه النظریـة 18قیمة الجنیه الاسترلیني بالاعتماد علـى مفهـوم القـوة الشـرائیة لـه

، 19التــي قــام بهــا خــلال ســنوات العشــرینات مــن القــرن الماضــيGustav Casselالــى اعمــال الســویدي 
وتـرتبط نظریـة تعـادل القـوى الشـرائیة بقـانون السـعر الواحـد، مفـاد هـذا القـانون هـو انـه اذا انـتج بلـدین ســلعة 
واحدة متجانسة، فان سعر تلك السلعة یكون نفسه عندما یتم التعبیر على تلك السلعة بنفس العملة، و هذا 

.116ص.2013الأردن،المسیرة،دار،، الطبعة الثالثةالدولیةالأعمالإدارةعباس،علي17
* La Parité des Pouvoirs d’Achat
18 Anthony J. Makin, International Money and Finance, First published, Routledge, USA, 2017. P 41.

.46ص.1987مصر،النھضة،مكتبة،الموازیةالصرفسعربینالعربیةالدولفيالاقتصاديالإصلاحالعظیم،عبدحمدي 19
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؛ و لتوضیح مفهوم السعر الواحد، نفترض ان سعر السـكر 20ل تكالیف النقل و الحواجز الجمركیةبعد اهما
دینـار تونسـي، 140دج للقنطـار الواحـد، امـا سـعر القنطـار الواحـد منـه فـي تـونس 7840في الجزائر هـو 

دج.56=140\7840=*دت1حسب قانون السعر الواحد فان سعر الصرف بین العملتین یجب ان یكون 
ـــدین یجـــب ان یكـــون ســـعر الصـــرف بینهمـــا هـــو  اي انـــه مـــن اجـــل ان یكـــون ســـعر الســـكر موحـــدا فـــي البل

دج.56دت=1

یتضح مما سبق ان القوة الشرائیة للعملتین هي التي حددت سعر الصرف بینهما، حیث انـه عنـد 
مــا؛ فــاذا اي تغیــر فــي القــوة الشــرائیة لإحــدى العملتــین، فــان هــذا یــؤدي الــى تغیــر فــي ســعر الصــرف بینه

دت للقنطار، فان هذا یعنـي ان سـعر السـكر فـي تـونس 150افترضنا ان سعر السكر في تونس ارتفع الى 
دج للقنطار، اي انه اصبح اغلـى مـن سـعره فـي الجزائـر، و بالتـالي فـان 8400= 56×150اصبح یساوي 

فانــه لابــد مــن ان هــذا یــؤدي الــى زیــادة الطلــب علــى الســكر الجزائــري، و حتــى یتســاوى الســعرین مــن جدیــد
دج؛ و بالتــالي فــان الســـعر 52,27= دت = 1یتغیــر ســعر صــرف العملتــین الــى المعــدل التــالي: 

دج، ممـا یعیـد التعـادل فـي القـدرة الشـرائیة 7840= 52.27×150الجدید للسكر في تونس یصبح یساوي 
:21ة صیغتین رئیسیتین هماللعملتین بالنسبة لسلعة السكر. و تأخذ نظریة تعادل القوة الشرائی

 :الصیغة المطلقة

ة فان النظریة تعتمد على الاسعار المطلقة في تحدید سعر الصرف الـذي یحقـق غوفق هذه الصی
، و هــذه الصــیغة هــي التــي تــم التطــرق لهــا فــي مثــال ســعر الســكر فــي كــل مــن 22قــانون الســعر الواحــد

سعر السكر في الجزائر ( دج)الجزائر وتونس اي ان سعر الصرف بین العملتین = 
سعر السكر في تونس ( دت)

؛

20 ،
1970-2007 ، ،3 :
.60. ص 2010/2011

دت: دینار تونسي*
21 Kenneth Rogoff, The purchasing power parity puzzle, Journal of Economic Literature, vol34, june 1996. P650.

.224. ص 1965، دار النھضة العربیة، مصر، التجارة الخارجیة و الدخل القوميفؤاد ھاشم عوض، 22
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 :الصیغة النسبیة

تعتمــد هــذه الصــیغة علــى التغیــر النســبي للأســعار فــي البلــدین بــدلا مــن الاعتمــاد علــى الاســعار 
المطلقة، و یقصد بالتغیر النسبي هو نسبة السعر الجدید للسلعة مقارنة بالسعر القدیم لها داخل نفـس البلـد 

، و علیه فان التغیر في سعر الصرف بین العملتین في مثال السكر یساوي:23باستخدام عملة البلدو 

سعر السكر الجدید في الجزائر (دج)
سعر السكر القدیم في الجزائر (دج)
سعر السكر الجدید في تونس (دت)
سعر السكر القدیم في تونس (دت)

 =
78407840150140 =0,93333334

52.27= 0,93333334×56دت = 1الصرف الجدید بین العملتین هو و علیه فان سعر

نظریة تعادل أسعار الفائدة.3

تحاول هاته النظریة تفسیر التغیر في سعر الصرف كنتیجة للتغیر في اسعار الفائدة السائدة فـي 
لفائـدة ، یتأثر بأسعار اBو Aمختلف الدول، حیث تنص النظریة على ان سعر الصرف السائد بین بلدین 

یمتلـــك اســـعار فائـــدة مرتفعـــة ســـیجذب الیـــه رؤوس امـــوال Aالســـائدة بكـــل منهمـــا، حیـــث انـــه اذا كـــان البلـــد 
، ممـا ینـتج عنـه زیـادة الطلـب علـى Bاجنبیة، بما فیها بعـض رؤوس الامـوال التـي كانـت موجهـة الـى البلـد 

.Bمقابل عملة البلد A، و بالتالي فان هذا یؤدي الى زیادة سعر صرف عملة البلد Aعملة البلد 

، وكـان $1200لتوضیح الفكرة اكثر، سوف نأخذ مثال لمستثمر كندي یرید اسـتثمار مبلـغ قـدره 
بالمئـــة، او 10=هـــذا المســـتثمر امامـــه خیـــارین، امـــا الاســـتثمار فـــي الســـوق الامریكـــي بمعـــدل فائـــدة 

اذا كـان سـعر صـرف الـدولار مقابـل الاورو بالمائـة،7=الاستثمار في السوق الاوروبـي بمعـدل فائـدة 
، وبالتـالي 1,6CAD=€1، و ان سعر صرف الاورو مقابل الدولار الكندي هـو $1,2=€1في كندا هو 

.1CAD =,, =0,75$فان سعر صرف الدولار الامریكي مقابل الدولار الكندي هو 

الســوق الاوروبــي، و بالتــالي اذا نلاحـظ ان ســعر الفائــدة فــي الســوق الامریكــي هــو اعلــى منــه فــي 
، و علیـه فانـه سـوف $1200استثمر المستثمر الكندي المبلغ فـي امریكـا، فـان قیمـة المبلـغ المسـتثمر هـي 

.131. ص 1997، مصرغریب،دار،الأجنبيالصرفعملیاتوالدولیةالنقودصادق،مدحت23
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، اي مـا قیمتـه $1320)=%10+1×(1200یحصل على مبلغ اجمالي بعد الاستثمار لمدة سنة واحدة = 
1760CADاوروبــــا، فــــان قیمــــة المبلــــغ المســــتثمر هــــي ؛ امــــا اذا اســــتثمر المســــتثمر الكنــــدي المبلــــغ فــــي

، علیــــــه فانــــــه ســــــوف یحصــــــل علــــــى مبلــــــغ اجمــــــالي بعــــــد الاســــــتثمار لمــــــدة ســــــنة واحــــــدة   1000€=.
. و بالتالي نلاحظ ان العائد الذي یحصل علیـه 1284CAD، اي ما قیمته 1070€)=1+7%×(1000

روبــي، و بالتــالي فــان هــذا ســیدفعه الــى المســتثمر الكنــدي فــي الســوق الامریكــي اكبــر منــه فــي الســوق الاو 
الاســتثمار فــي الســوق الامریكــي؛ و اذا قــام كــل الكنــدیین باســتثمار امــوالهم فــي الســوق الامریكــي، فــان هــذا 
ســیؤدي الــى زیــادة الطلــب علــى الــدولار الامریكــي مقابــل الاورو، ممــا یعنــي انخفــاض ســعر صــرف الاورو 

وح ما هو سعر الصرف الجدید الذي یتحقق من خلاله تعادل فـي مقابل الدولار الامریكي. و السؤال المطر 
الفائدة المحصلة في كل من السوق الامریكي و الاوروبي؟. 

̀للاجابة على السؤال السابق فانه سیتم الاستعانة بالمعادلة التالي: = × = ,, × 1,2 = 1,167
بین الاورو و الدولار الامریكي؛: تمثل سعر الصرف الجدید ̀حیث ان : 

: تمثل سعر الصرف القدیم بین الاورو و الدولار الامریكي.

، مع افتـراض ثبـات سـعر صـرف الـدولار $1,167=€1و بالاعتماد على سعر الصرف الجدید 
فـي السـوق الاوربـي لمـدة سـنة €1028,278=,= $1200الكندي مع كلى العملتین، فان استثمار 

، و هــو 1760CAD، یســاوي هــذا المبلــغ €1100,257احــدة، ســوف یحقــق لــه مبلغــا اجمالیــا یقــدر ب و 
). و علیــه فــان ســعر 1760CAD= $1320نفــس المبلــغ الــذي یمكــن ان یحققــه فــي الســوق الامریكــي (

الصـــرف الجدیـــد هـــو ســـعر الصـــرف الـــذي جعـــل الفائـــدة فـــي الســـوق الامریكـــي مســـاویة للفائـــدة فـــي الســـوق 
الاوروبي، اي ان اساس ظهور سعر الصرف الجدید بین العملتین هو اخـتلاف اسـعار الفائـدة فـي كـل مـن 
امریكا واوروبا، و ان سعر الصرف الجدید زاد من قیمة عملة البلد الذي یمتلك اعلـى سـعر للفائـدة ( بعـدما 

فقط).$1,167=€1اصبح $1,2=€1كان 
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III.مخاطر الصرف
مفهوم مخاطر الصرف .1

تتفق العدید من المراجع التي عرفت الخطر على انه مرتبط بحالات عدم الیقین، حیث ان عدد كبیـر 
منها یستعمل احدى الكلمات التالیة: عدم التأكد، احتمال، التبـاین، انحـراف عـن النتیجـة المتوقعـة ... 

:و لخطر الصرفو غیرها، و فیما یلي مجموعة من التعاریف المقدمة للخطر

؛24و احتمال حدوث شيء سيء یجب تجنبهالخطر ه

 حالــة عــدم التأكــد مــن حتمیــة الحصــول علــى العائــد او مــن حجمــه او مــن زمنــه او مــن انتظامــه او
؛25من جمیع هذه الامور مجتمعة

" أســعار صــرف يخطــر الخســارة المرتبطــة بــالتغیرات فــامــا خطــر الصــرف فانــه یعــرف علــى انــه
تعریفـا شـاملا لخطـر الصـرف، حیـث انـه یتعـرض لجمیـع انـواع ، و یعتبر هذا التعریـف 26"العملات

خطر الصرف من جهة، و من جهة اخرى فانه یرى ان خطر الصرف یكمـن فـي اثـر التقلبـات او 
التغیـــرات التـــي تحـــدث فـــي ســـعر صـــرف عملـــة مـــا مقابـــل عمـــلات اخـــرى علـــى النشـــاط او العائـــد 

الخاص بوحدة ما، سواء كانت اقتصادیة او غیر اقتصادیة.

المخاطر المرتبطة بتغیر سعر الصرف.2

ترتبط بتغیر سعر صرف عملة ما مجموعة من المخاطر، لا یمكـن ان نطلـق علیهـا انـواع خطـر 
الصــرف، بــل هــي مخــاطر یمكــن ان تــرتبط بتغیــر ســعر الصــرف، غیــر ان هــذا الاخیــر لا یشــكل الســبب 

مـن بـین المخـاطر المرتبطـة بالتقلـب الوحید لها، و انما یمكن ان تنشأ تلك المخـاطر مـن اسـباب اخـرى؛ و 
:27في سعر الصرف یمكن ذكر المخاطر التالیة

24 Donald J. Meyer, The economics of risk; W.E. Upjohn Institute for Employment Research, USA, 2003. P 10.
التحوط و ادارة المخاطر بالمؤسسات المالیة الاسلامیة، عبد الكریم قندوز25
.04. ص 2011/2012، الجزائر، السنة الجامعیة -الشلف–

إدارة،إدارة،26
.2، ص 2007ماي06و05یوميالأردنیة، الأردن،الزیتونةجامعةالإداریة،

.149-148، مرجع سبق ذكره. ص ص عینيرحیمة بن27
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مخاطر العملیات التجاریة.أ

تــرتبط هــذه المخــاطر بتســویة المعــاملات التجاریــة الدولیــة، علــى اعتبــار وجــود فــارق زمنــي بــین 
لهذا نجد ان هذا النـوع مـن تاریخ عقد الصفقة او المعاملة التجاریة، و تاریخ تنفیذها او تسویتها المالیة، و

المخاطر یرتبط بعملیات التصدیر و الاستیراد و كذا المناقصات الدولیة.

عنــدما تقــوم مؤسســة مــا بتصــدیر منتجاتهــا الــى خــارج البلــد، مخــاطر عملیــات التصــدیر :
فإنها تتفق مع الطرف المشتري لها على ظروف تسلیم السلعة الى جانب العملـة التـي یـتم مـن خلالهـا 
تسویة عملیة التصدیر، و یبدأ الخطر في هذه الحالة عند اختیار العملة التي یتم بها عملیة التسـویة، 
حیــث انــه فــي الغالــب یــتم تســویة المعاملــة بعمــلات دولیــة فــي كثیــر مــن الاحیــان تختلــف عــن العملــة 

یتحسـن سـعر المحلیة للمصدر، و بالتالي فانه یتوجب على المصـدر اختیـار العمـلات التـي یتوقـع ان 
ــة التــي تتمیــز باســتقرار ســعر  صــرفها عنــد تــاریخ تســویة المعاملــة التجاریــة، او علــى الاقــل تلــك العمل

صرفها؛

دة في التسویة، فان هذا سیترتب عنه خسائر للمصدر مسعر صرف العملة المعتضو في حالة انخفا
، ه الــى العملــة المحلیــةاو عنــد تحویلــ،نتیجــة انخفــاض المبلــغ المحصــل عنــد تحویلــه الــى عملــة اخــرى

وتزداد خسارة المصدر اكثر، اذا كـان یعتمـد فـي عملیـة انتاجـه علـى اسـتیراد منتجـات او مـواد انتاجیـة 
بعمــلات تتمیــز بتزایــد أســعار صــرفها، ممــا یقلــص الهــامش الــذي یحصــل علیــه، و ســبب ذلــك الــتقلص 

یعود الى التغیر في سعر الصرف فقط و لیس لعوامل اخرى؛

تشـــــبه مخـــــاطر عملیـــــات الاســـــتیراد، تلـــــك المتعلقـــــة بعملیـــــة یـــــات الاســـــتیرادمخـــــاطر عمل :
التصدیر، غیر ان المستورد یرتبط خطره بارتفاع سعر صرف العملـة التـي سـیقوم الاعتمـاد علیهـا فـي 

تسویة معاملاته التجاریة؛ 
ینشـــأ هـــذا الخطـــر نتیجـــة مشـــاركة مؤسســـة مـــا فـــي احـــدى مخـــاطر المناقصـــات الدولیـــة :

المناقصات الدولیـة الخاصـة بإنجـاز مشـروع مـا، غیـر ان سـعر صـرف العملـة الخاصـة بالمناقصـة قـد 
ارتفع بعد حصولها على المناقصة، و التي حصلت علیها عبر تقدیم اقـل مبلـغ لإنجـاز ذلـك المشـروع 

د بتلـــك العملـــة الاجنبیـــة، ممـــا یجعـــل التكـــالیف الحالیـــة للمؤسســـة اكثـــر مـــن تلـــك المتوقعـــة وقـــت اعـــدا
المناقصة، مما یترتب عنه خسائر یمكن ان تتحملها المؤسسة.
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مخاطر العملیات المالیة.ب

یرتبط هذا النوع من المخاطر بالمعاملات المالیـة خـارج الحـدود، و تضـم هـذه المعـاملات المالیـة 
كل من القروض بالعملات الاجنبیة و الاستثمار الاجنبي في الخارج.

عندما تقـوم مؤسسـة بتقـدیم قـرض فـي شـكل عمـلات بیةمخاطر القروض بالعملات الأجن :
تقوم بتحویل جزء من عملتها المحلیة مقابل العملة الاجنبیة التي سیقدم بها القرض، و في فإنهاأجنبیة 

ل تلك المؤسسة القرض الخاص بها بالعملة الاجنبیة ثم  المقابل فانه عند تاریخ استرجاع القرض، تُحصِّ
حلیة، و ینشأ الخطر عندما یتغیر سـعر صـرف تلـك العملـة الاجنبیـة بـین تـاریخي تحوله الى عملتها الم

تقدیم و تحصیل القرض، حیـث انـه فـي حالـة تراجـع سـعر صـرف العملـة الاجنبیـة فـان المؤسسـة سـوف 
تواجه خسائر في شكل تراجع لقیمة المبلغ المحصل؛

وظیفات المالیة التـي تقـوم : ترتبط هذه المخاطر بالتمخاطر الاستثمار الاجنبي في الخارج
بها احدى المؤسسات خارج حدود بلـدها، سـواء كـان ذلـك فـي شـكل اسـتثمارات مباشـرة مـن خـلال انشـاء 
مؤسسات و مصانع في ذلك البلد، او مجرد الاستثمار في الاسواق المالیة الاجنبیة؛ حیث انه في حالة 

ن هــذا یـؤدي الــى تراجــع قیمــة الاصــول تقلـب اســعار صــرف العملــة المســتخدمة فـي عملیــة الاســتثمار فــا
المستثمر بها و العوائد المتحققة عنها، مما یعني خسائر للمؤسسة المستثمرة. 

:الداخلیةتقنیات تغطیة خطر الصرف.3

یقصــــد بتغطیــــة مخــــاطر الصــــرف مجموعــــة الأدوات و الأســــالیب التــــي یمكــــن ان تعتمــــدها احــــد 
ـــادي المخـــاطر المترتبـــة عـــن تغیـــر ســـعر الاطـــراف المتعاملـــة فـــي التجـــارة الدولیـــة مـــن  اجـــل تقلـــیص و تف

الصرف، و كذلك العمل على تحویل تلك المخاطر الى فرص تمكنهم من تحقیق ایـرادات اضـافیة، ویمكـن 
. ویقصـد 28لأي مؤسسة تغطیة مخاطر الصرف بالاعتماد على مجموعة من التقنیات الداخلیة و الخارجیة

التغطیــة التــي تمارســها المؤسســة لوحــدها دون الحاجــة الــى الاســتعانة بالتقنیــات الداخلیــة مجموعــة تقنیــات
بأطراف اخرى خارجیة، و من بین تلك التقنیات یمكن ذكر ما یلي:

.150، مرجع سبق ذكره. ص عینيرحیمة بن28
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حیــث یقــوم المتعــاملین باختیــار تســویة عــاملاتهم بعملــتهم المحلیــة، او العمــلات :اختیــار العملــة.أ
الأجنبیة التي تتمیز بالاستقرار في المستقبل، مما یجنب المصـدرین خطـر تراجـع سـعر الصـرف، و یجنـب 

المستوردین خطر زیادة سعر صرف العملة المستخدمة في التسویة؛
ین الــدولیین تحدیــد تــواریخ تســویة معــاملاتهم بالشــكل : حیــث یحــاول المتعــاملتغییــر آجــال الــدفع.ب

الذي یجنبهم تحمل خسائر مترتبة عن تغیـر سـعر الصـرف، فبالنسـبة للمصـدرین فـانهم یسـعون الـى تسـریع 
اجــال الــدفع، امــا المســتوردین فــانهم یختــارون اجــال الــدفع التــي یكــون فیهــا ســعر الصــرف للعملــة المطلوبــة 

للمصــدرین تقریــب آجــال الــدفع عبــر تقــدیم خصــم لعملائهــم الاجانــب، منخفضــا؛ و مــن جهــة اخــرى یمكــن
یتمثــل فــي شــكل تخفیضــات یحصــل علیهــا الزبــون عنــد القیــام بتســدید التزاماتــه قبــل التــاریخ المتفــق علیــه، 
وعادة یكون مبلغ الخصم اقـل مـن الخسـارة التـي یتوقـع المصـدر وقوعهـا بسـبب تراجـع سـعر صـرف العملـة 

خ الاســتحقاق؛ اضـــافة الـــى مـــا ســبق یمكـــن للمصـــدرین تقریـــب آجــال الـــدفع عبـــر انشـــاء الاجنبیــة عنـــد تـــاری
حسابات الاعتراض، و هي عبارة عن حسابات مصرفیة ینشئها المصدر في بلد المستورد مـن اجـل تفـادي 

التأخیرات المتعلقة بالإجراءات الاداریة الخاصة بتحویل الاموال من بلد المستورد الى بلد المصدر؛
: حیــث یقــوم المتعامــل بــالعملات الاجنبیــة ض حجــم الحقــوق و الــدیون بالعملــة الأجنبیــةتخفــی.ج

تقلیص حجم المعاملات بالعملات التي تكون كثیرة التقلب، و بالتالي تخفیض حجم الخسائر المحتملة.

تقنیات تغطیة خطر الصرف الخارجیة:.4

مــن ان یتقاســم جــزءا مــن المخــاطر تتمیــز هــذه التقنیــات الخارجیــة بأنهــا تســمح للمتعامــل الــدولي 
المتوقعة نتیجة تغیر اسعار صرف العملات الاجنبیة مع اطراف اخرى خارجیة، وتشمل التقنیات التالیة:

التسبیقات البنكیة:.أ

تعتمد هذه التقنیة على قیام المستورد او المصدر بطلب تسبیقات على المعاملات التي یقوم بها، 
سعر صرف العملة المعتمد في تسویة معاملاته، حیث تسمح هذه التقنیة لتفادي اي تغیر غیر مناسب في

، و تتمثل أهمیة هذه التقنیة فیما یلي:29بالحد من الخسائر المحتمل وقوعها عند حد أدنى مقبول
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 مصـدر ان یقـوم بطلـب تسـبیق علـى المبـالغ التـي لأيأهمیة التسبیقات بالنسـبة للمصـدر: یمكـن
معــین، و لتوضــیح فائــدة تلــك التســبیقات، نأخــذ مثــال لمصــدر جزائــري، قــام ینتظــر تحصــیلها عنــد زمــن 

عنـد تـاریخ €الى فرنسا و التسدید یكـون بعـد سـنة، و كـان سـعر صـرف €1000بتصدیر سلعة مقدارها 
عنـد تـاریخ تحصـیل المبلـغ €دج، فاذا توقع المصدر احتمال تراجع سعر صرف 180=€1التصدیر هو 

ــــــل فــــــي ذلــــــك التــــــاریخ مبلــــــغ یســــــاوي دج، فانــــــه بــــــدلا160=€1الــــــى  = 180× €1000مــــــن ان یُحصِّ
دج، اي بخســارة تقــدر بـــ 160000دج= 160×€1000دج فــان المبلــغ الــذي یحصــل علیــه هــو 180000

دج؛ 20000

ســنویا %5لمــدة ســنة، بســعر فائــدة €1000هــذا المصــدر ان یطلــب قرضــا مــن البنــوك یقــدر ب لیمكــن
على سبیل المثال، تم یقوم بتحویله الى الدینار الجزائري بسعر الصرف الحالي، فیصبح المبلغ مسـاویا لــ 

علــى ســبیل المثــال، %3دج، و یقــوم بتوظیــف ذلــك المبلــغ فــي بنــك محلــي آخــر بســعر فائــدة 180000
المبلـــغ بســـعر یقـــوم بتحویـــل ذلـــكدج، 185400بالتـــالي فـــان المبلـــغ الـــذي یحصـــل علیـــه بعـــد ســـنة هـــو و 

ـــــــــد ( اي  ـــــــــغ 160=€1الصـــــــــرف الجدی €1050، یســـــــــدد منهـــــــــا €1158,75دج) فیحصـــــــــل علـــــــــى مبل
الـــذي €1000) الـــى البنـــك الـــذي اقرضـــه، و بالتـــالي فـــان المبلـــغ الاجمـــالي الجدیـــد هـــو 1,05×1000(

تبقــى لدیــه بعــد تســدید القــرض، اي اجمــالا یحصــل €108,75یحصــل مــن عنــد المســتورد، مضــافا الیــه 
، و بعـــــــــد تحویلـــــــــه بســـــــــعر الصـــــــــرف الجدیـــــــــد فانـــــــــه یحصـــــــــل علـــــــــى مبلـــــــــغ €1108,75لـــــــــغ علـــــــــى مب

دج؛ و بالتالي فان مقدار الخسارة التي تحملها المصدر هي:177400=160×1108,75

دج.20000دج بدلا من 2600=180000-177400

ل أهمیة التسبیقات بالنسبة للمستورد: یمكن للمستورد تغطیة مخاطر الصرف الخاصـة بـه مـن خـلا
تحصیل نفس المزایا التي تحصل علیها المصدر. 

التغطیة عن طریق شركات تحصیل الدیون: .ب

یقــوم المتعــاملون فــي الاســواق الدولیــة بتغطیــة مخــاطرهم عبــر التقنیــة مــن خــلال التنــازل بحقــوقهم 
، حیـث ان 30المالیة اتجاه اطراف خارج البلـد الـى مؤسسـات متخصصـة فـي تحصـیل هـذا النـوع مـن الـدیون
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هاته الاخیرة تكون اكثر درایة من المتعاملین الاخرین بظروف سوق الصرف العالمي و كیفیـة تطـوره عبـر 
مختلـــف فتـــرات الســـنة، و لهـــذا فـــان المتعـــاملین یحـــدون خســـائرهم فـــي المبلـــغ الـــذي یتنـــازلون عنـــه لشـــركات 

التحصیل، و یختلف مبلغ التحصیل باختلال العملة و تاریخ التحصیل.

عن طریق شركات التأمین:الصرفخطرطیةتغ.ج

بعض مؤسسات التأمین المتخصصة في التجارة الدولیة، سواء كانت هادفة للربح او غیـر هادفـة 
للربح، تقدم خدمات تأمین للمتعاملین في التجارة الدولیة، حیث تقوم بتغطیة بعض المخاطر التـي یواجههـا 

ن اشـــتراك شـــهري او ســـنوي، یـــدفعها المتعامـــل الـــدولي الـــى المتعـــاملون، مقابـــل اقســـاط مـــن المـــال عبـــارة عـــ
؛ و علیه فـان الخسـائر التـي یتحملهـا، تنحصـر فقـط فـي تراجـع قیمـة سـعر الصـرف، الـى 31مؤسسة التأمین

تحـدد اقسـاط فإنهاجانب اقساط التأمین، اما بقیة الخسائر فتتحملها مؤسسة التأمین، غیر أن هاته الاخیرة 
ن الیها، بطریقة تمكنها من تعویض اي خسارة یمكن ان تترتب عن احد المتعاملین؛التأمین على المنتسبی

الصرف باستخدام المشتقات المالیة.خطرتغطیة.د

تعتبر هذه التقنیات من احدث تقنیات تغطیـة المخـاطر، حیـث تعتمـد علـى مـا یسـمى بالابتكـارات 
نتیجة تقلبات اسـعار الصـرف، و تعـرف المالیة، من اجل الحد من المخاطر التي تتعرض لها المؤسسات،

، اي ان المشــتقات المالیــة لــیس 32المشــتقات المالیــة علــى انهــا أدوات مالیــة مشــتقة مــن أدوات مالیــة أخــرى"
لها قیمة في حد ذاتها، و انما قیمتها تشتق من قیمة الاصل المرتبط بها، سـواء كـان ذلـك الاصـل مالیـا او 

ارات في العملات الاجنبیة، فان هذا العقد مـا كـان ان یكـون لـه قیمـة لـو عینیا، فاذا تحدثنا على عقود الخی
لم توجد تلك العملات الاجنبیة، بمعنى ان تداول العملات الاجنبیة بیعا او شراء، هو الذي جعل بالإمكـان 

سـتقبلیة، القیام بعقود الخیارات؛ و تتمثل أهم أنواع المشتقات المالیـة فـي كـل مـن: العقـود الآجلـة، العقـود الم
عقود الخیارات وعقود المبادلات؛ و فیما یلي سـنقوم بعـرض علاقـة تلـك المشـتقات بمخـاطر تقلبـات اسـعار 

الصرف.

.56دوحة سلمى، مرجع سبق ذكره، ص 31
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الصرف باستخدام العقود المستقبلیةخطرتغطیة.ه

تعرف العقود المستقبلیة على انها "التزام قانوني متبادل بین طرفین یفرض على احدهما ان یسلم 
یستلم منه) بواسطة طرف ثالث (الوسیط) كمیـة محـددة مـن أصـل، او سـلعة معینـة، فـي مكـان الآخر ( أو 

، و علیــه فــان العقــود المســتقبلیة تلــزم اطــراف العقــد علــى 33محــدد، و زمــان محــدد، و بموجــب ســعر محــدد"
م تنفیــذه فــي تــاریخ مســتقبلي محــدد، و بكمیــة و ســعر محــددین حالیــا، كمــا أنهــا عبــارة عــن عقــود نمطیــة یــت

تداولها في أسواق منظمة، و یحدد خصائصها من قبل السوق التي تتداول فیـه، فـي مقابـل الحصـول علـى 
ضمانه؛ 

و علیه یمكن الاستعانة بهذه العقـود المسـتقبلیة للتغطیـة مـن مخـاطر تقلـب سـعر الصـرف، حیـث 
قیــام بإعــداد عقــد ان المصــدر الــذي یخــاف تراجــع ســعر صــرف عملــة ایراداتــه المســتقبلیة، فانــه بإمكانــه ال

مســتقبلي مــع طــرف آخــر، یلتــزم مــن خلالــه هــذا الاخیــر بشــراء كمیــة العملــة الأجنبیــة التــي سیحصــل علیهــا 
المصــدر فــي المســتقبل، و بســعر یــتم تحدیــده تــاریخ امضــاء العقــد، و علیــه فــان مخــاطر المصــدر ســتكون 

المستورد؛ محددة مسبقا، اي ان حجم خسائره سیتحدد حالیا؛ ونفس الشيء یحصل مع 

و بــالرجوع الــى مثــال المصــدر الجزائــري، فانــه مــن بــین الحلــول المتــوفرة لدیــه ان یقــوم بــإبرام عقــد مــع جهــة 
من المصـدر بعـد سـنة، و بسـعر صـرف یقـدر €1000اخرى یلتزم فیه الطرفین بأن یشتري الطرف الآخر 

ســــوف تقــــع تقــــدر بـــــ دج، و عیــــه فــــان المصــــدر ســــوف یكــــون متأكــــدا بــــأن الخســــائر التــــي175= €1بـــــ 
دج التي كان یتوقعها؛20000دج، بدلا من 5000

الصرف باستخدام العقود الآجلةخطرتغطیة.و

تشــبه العقــود الآجلــة العقــود المســتقبلیة مــن حیــث كونهــا عبــارة عــن عقــد بــین طــرفین، یلتــزم مــن 
بسـعر محــدد مســبقا؛ خلالـه كــل طـرف فــي تـاریخ مســتقبلي محــدد، ببیـع او شــراء كمیـة معینــة مــن عملـة مــا 

وتختلف العقود الآجلة عن المستقبلیة في مجموعة من الخصائص ممثلة في الجدول التالي.

.116درید كامل آل شبیب، مرجع سبق ذكره. ص 33
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: الاختلافات بین العقود الآجلة و العقود المستقبلیة)1ـ6(جدول رقم

العقود المستقبلیةالعقود الآجلةوجه المقارنة
بــین شخصــیة و یــتم التوصــل الیهــا بالتفــاوض نوع العقود

أطراف العقد.
نمطیة و تتداول في سوق منظمة هي البورصة.

ثبــــات الســــعر المحــــدد 
العقد

یظل السعر ثابتا خلال فترة العقـد، و یـتم دفـع 
المبلــغ الاجمــالي مــن المشــتري الــى البــائع فــي 

نهایة مدة العقد.

یتم مراقبة الاسـعار بصـفة یومیـة، و هـذا یعنـي ان 
ب الســـعر ســـعر العقـــد ســـوف یعـــدل كـــل یـــوم حســـ

ـــد، و لـــذلك  المســـتقبلي لتغیـــرات الشـــيء محـــل العق
فــان تســویة نقدیــة فعلیــة ســوف تحــدث بــین البــائع 
والمشــتري اســتجابة لملاحظــات التحركــات الســوقیة 

في اسعار العقد.
تســـــلیم الأصـــــل محـــــل 
التعاقــد ( تتضــمن كــل 
ـــــــة  ـــــــود الآجل مـــــــن العق
والمســـــــــتقبلیة شـــــــــروط 

ومواصفات التسلیم)

لا یــــــتم انهــــــاء العقــــــد بتســــــلیم الأصــــــل او الشــــــيء التسلیم عادة.یتم إنهاء العقد ب
موضــوع العقــد، و فــي حقیقـــة الأمــر فــان نســـبة لا 

مـــــن العقـــــود المتداولـــــة یـــــتم انهاؤهـــــا %2تتجـــــاوز 
بالتسلیم.

تســــــــــــــویة المكاســــــــــــــب 
والخســـــــــائر لأطـــــــــراف 

العقد

لا یـــــــتم مراقبـــــــة التحركـــــــات الســـــــوقیة بصـــــــورة 
نقدیـة قصـیرة، یومیة، و لذلك لا توجد تـدفقات 

كما لا توجد متطلبات لهامش مبدئي.

یــتم مراقبـــة التحركــات الســـوقیة فــي نهایـــة كــل یـــوم 
تعامل، و لذلك فان العقود المسـتقبلیة یترتـب عنهـا 
تــدفقات نقدیــة قصــیرة الأجــل، حیــث یتطلــب الأمــر 
ایداع هامش (مبلغ من المال) لكل من المشتري و 

حركــــات البــــائع، و هــــذا الهــــامش ســــوف یعكــــس الت
السعریة للأصل موضوع العقد، فمع كل تغیـر فـي 
الســـعر یحقـــق أحـــد أطـــراف العقـــد مكســـب یضـــاف 
الــــى الهــــامش و یجــــوز ســــحبه، و یحقــــق الطــــرف 
الآخــــر خســــارة یجــــب ایــــداعها مــــرة اخــــرى لیصــــل 

الهامش الى الحد المطلوب.
ـــــــــــــــــذ  ضـــــــــــــــــمانات تنفی
الالتزامــات الــواردة فــي 

العقد.

 التــــــــي نوایــــــــا أطــــــــراف العقــــــــد و المــــــــلاءة
یتمتعون بها؛

 عـــــــادة مـــــــا تبـــــــرم هـــــــذه العقـــــــود مـــــــا بـــــــین
مؤسســتین مــالیتین أو مؤسســة مالیــة و أحــد 

عملائها؛
 لا یمكــن تصـــفیة العقــد قبـــل اســـتحقاقه الا

لدى طرفیه و بموافقتهما.

 غرفـــة المقاصـــة تكـــون هـــي الطـــرف الآخـــر
مــن أي عقــد مســتقبلي، فكــل مشــتري فــي أي عقــد 

البـــائع لـــع و مســـتقبلي تكـــون غرفـــة المقاصـــة هـــي
أیضا كل بائع تكون هي المشتري منه.

ـــى اي شـــروط المزایا ـــة فـــي التفـــاوض عل مرون
مرغوبة من طرفي العقد؛

 تنطـــــوي علـــــى مخـــــاطرة ائتمـــــان قلیلـــــة مقارنـــــة
بالعقود الآجلة؛
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.سهولة الاستخدام ـــة، فـــأي ـــود الآجل ـــر ســـیولة مـــن العق تكـــون أكث
ـــوم  ـــه فـــي أي ی طـــرف اذا رغـــب فـــي تصـــفیة موقف
یســـــــتطیع أن یـــــــدخل فـــــــي مركـــــــز عكـــــــس مركـــــــزه 
الأصـــــلي، فـــــاذا كـــــان دخـــــل كمشـــــتري فـــــي العقـــــد 
یستطیع ان یصفي مركزه بالدخول كبـائع فـي عقـد 

مماثل و العكس صحیح.
یتعــــرض أطــــراف العقــــد الآجــــل لمخــــاطرة العیوب

ائتمان و التي تنتج عن عدم قدرة أحد طرفـي 
العقد على الوفاء بالتزاماته؛

 لا یمكـن اي طـرف مـن أقل سیولة، حیث
اطرافــه الخـــروج مــن العقـــد، الا بإیجــاد طـــرف 

اخر یحل محله و یقبله الطرف الآخر.

لأن العقــــود نمطیـــــة و محـــــددة الشـــــروط مـــــن قبـــــل 
البورصـــة، لـــذلك لا یمكـــن تطویعهـــا لتلبیـــة رغبـــات 

أطراف العقد

، خدامها في ادارة المخاطر المحاسبة عنهـاالمشتقات المالیة: مفاهیمها، أنواعها و استالمصدر: طارق عبد العال حماد، 
.108-106. ص ص 2010الطبعة الأولى، الدار الجامعیة، مصر، 

فیمــا یخــص مســاهمتهما فــي تغطیــة مخــاطر الصــرف فــان العقــود الآجلــة تقــوم بــنفس الــدور الــذي 
المستقبلیة.تقوم به العقود المستقبلیة، اي انها تغطي تلك المخاطر بنفس الشكل السابق الخاص بالعقود

الصرف باستخدام عقود الخیاراتخطرتغطیة.ز
مفهوم عقود الخیار

تعـرف عقــود الخیــارات علــى أنهـا "اتفــاق بــین طــرفین أحـدهما مشــتري أو حامــل الخیــار، و الاخــر 
بائع الخیار او محرر الخیار، بموجب هذا العقد یحق للطرف المشتري ( و لیس الالتـزام) اذا مـا رغـب فـي 

من محرر ( بائع) الخیار، او ان یبیع الأصل محل التعاقد ( سهم، سـند، عملـة، سـلعة ...الـخ) ان یشتري 
بســـعر معـــین، و الســـعر الـــذي یبـــاع أو یشـــترى بـــه الأصـــل یســـمى ســـعر التنفیـــذ، و فـــي تـــاریخ محـــدد فـــي 

د او تـاریخ المستقبل او خلال فترة سریان العقد، و هذا التاریخ المستقبلي یسمى تاریخ انتهاء صلاحیة العقـ
.34التنفیذ، و ذلك مقابل علاوة ( هي سعر الخیار) یدفعها مشتري الخیار الى بائعه عند التعاقد"

-51. ص ص 2012إدارة المشتقات المالیةمؤید عبد الرحمان الدوري و سعید جمعة عقل، 34
52.
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یتضح من التعریـف السـابق ان خیـار الصـرف یـتم بـین طـرفین، أحـدهما لدیـه شـكوك أو مخـاوف 
كثـرا علمـا مـن من تغیر سعر الصرف في المستقبل، اما الطرف الثاني (هو محرر و بـائع الخیـار) یكـون أ

الطرف الأول بتطور سعر الصرف في المستقبل، و بالتالي لدیه قدرة و حافز أكثر علـى المغـامرة فـي هـذا 
العقد من الطرف الأول، و لهذا فان هذا العقد یعطي الحق و لا یلزمه على تنفیذ الخیـار، اي انـه یسـتطیع 

امـا محـرر الخیـار فهـو ملـزم علـى تنفیـذ الخیـار، ،35تنفیذ العقد او عـدم تنفیـذه بالشـكل الـذي یـراه مناسـبا لـه
ولهــذا فــان مشــتري الخیــار یــدفع عــلاوة او مكافــأة لمحــرر الخیــار مقابــل الالتــزام الــذي یتحملــه هــذا الأخیــر، 

ویحدد عقد خیار الصرف عند تاریخ تحریره كل من سعر الصرف المعتمد و تاریخ تنفیذ الخیار بدقة؛

أنواع عقود الخیار

خیار الصرف من العقود المشتقة، لأنه مشتق من عقد آخر، و هو عقد صـرف او بیـع یعد عقد 
العملة بـین الطـرفین، اي انـه بـدون وجـود تـداول للعملـة، مـا كـان هنـاك امكانیـة للاتفـاق حـول عقـد الخیـار؛ 

اء؛ ویمكن ان نمیز بین نوعین رئیسیین من عقود الخیارات هي: عقود خیـارات البیـع و عقـود خیـارات الشـر 
و كل نوع من هاته العقود یمكن ان تكون لها أنواع اخرى و ذلك وفق التقسیم التالي.

36: و تضم عقود خیارات الشراء و عقود خیارات البیعأنواع عقود الخیارات من حیث طبیعة العقد

 عقــود خیــارات الشــراءCall هــي عبــارة عــن عقــود تعطــي لمالكهــا الحــق فــي شــراء أصــل :
ائه بسـعر و تـاریخ محـددین مقابـل عـلاوة یـدفعها لمحـرر العقـد، و یسـمح هـذا النـوع العقد او عدم شـر 

مــن العقـــود بتغطیــة مخـــاطر تقلـــب ســعر صـــرف عملـــة مــا، و لتوضـــیح ذلـــك ســنأخذ مثـــال لمســـتورد 
مـن اسـبانیا و التسـدید یكـون بعـد سـنة، و كـان سـعر صـرف €1000جزائري، استورد سلعة مقدارها 

عنــد €دج، فــاذا توقــع المســتورد احتمــال ارتفــاع ســعر صــرف 160=€1و عنــد تــاریخ الاســتیراد هــ€
دج، فانــــه بــــدلا مــــن ان یســــدد فــــي ذلــــك التــــاریخ مبلــــغ یســــاوي 180=€1تــــاریخ تســــدید المبلــــغ الــــى 

دج، 180000= 180× €1000دج، فانــــه یحتمــــل ان یســــدد مبلــــغ 160000دج= 160×1000€
دج؛20000اي بخسارة تقدر ب 

المالیة الدولیةماھر كنج شكري و مروان عوض، 35
.331. ص 2004الأردن، 

الھندسة المالیة و أدواتھا: بالتركیز على استراتیجیات الخیارات المالیةي، ھاشم فوزي العبادي و جلیل كاظم العارض36
.109. ص 2012للنشر و التوزیع، الأردن، 
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، یطلـب Xو لتجنب تلك الخسارة یتوجه ذلك المستورد الى جهة متخصصة في اصدار الخیـارات 
عقــد خیــار X، فتعــرض علیــه تلــك الجهــة €1000منهــا الحصــول علــى خیــار شــراء مبلــغ مــن العملــة قــدره 

لـدیها توقعاتهـا الخاصـة Xدج ( بالطبع فان هاتـه الجهـة 170=€1شراء ذلك المبلغ بسعر صرف یقدر ب 
دج، 168=€1تي تدل على أن سعر الصرف خلال تاریخ تنفیذ العقد لا یمكن ان یتجـاوز سـعر صـرف  ال

مصـدرة الخیـار، Xدج الى الجهة 1000و هو ما لا یعلمه المستورد)، و یدفع المستورد مقابل عقد الخیار 
ید العقـد هـي و علیه فان المستورد سیضمن بهذه الطریقة أن اقصـى خسـارة سـوف یتحملهـا عنـد تـاریخ تسـد

دج المتوقعة.20000دج، بدلا من 11000) و تساوي 1000***+**160000-*170000(

و عند تاریخ الاستحقاق فان المستورد یمكن أن یواجه احدى الحالات الثلاثة التالیة:

 دج : فــي هــذه الحالــة فــان المســتورد یشــتري مــا 170≤€1ســعر الصــرف فــي ســوق الصــرف هــو
؛Xیحتاج الیه من العملة الأجنبیة من السوق، الى جانب العمولة التي دفعها الى الجهة 

 دج : و هنا لا یوجد فرق بین أن یشتري المسـتورد 170=€1سعر الصرف في سوق الصرف هو
عملة تصبح نفسها؛على التكلفة الحصول ؛ اي انXالعملة من السوق او من عند الجهة 

 دج: في هـذه الحالـة یصـبح مـن مصـلحة المسـتورد 170≥€1سعر الصرف في سوق الصرف هو
لأنـه تكلفـه اقـل مـن تكلفـة شـراء العملـة مـن ، Xة ان یستعمل حقه في شـراء العملـة مـن عنـد الجهـ

السوق. 

 عقــود خیــارات البیــعPut ،حیــث تعطــي لمالكهــا : هــو عقــد معــاكس لعقــد خیــار الشــراء
الحق في بیع أصـل العقـد او عـدم بیعـه بسـعر و تـاریخ محـددین مقابـل عـلاوة یـدفعها لمحـرر العقـد. 
ویســمح هــذا النــوع مــن العقــود بتغطیــة مخــاطر تقلــب ســعر صــرف عملــة مــا، و لتوضــیح ذلــك یمكــن 

بشراء عقد خیار بیع الرجوع الى مثال المصدر الجزائري، فانه من بین الحلول المتوفرة لدیه ان یقوم 
من المصدر بعد سنة، و بسعر صرف €1000بأن یشتري X، یلتزم فیه الطرف Xمن جهة اخرى 

دج، و علیه فان المصدر سوف یكـون متأكـدا 1000دج، مقابل عمولة تقدر ب 174= €1یقدر بـ 

تكلفة شراء العملة بسعر الصرف المتفق علیھ.*
تكلفة شراء العملة بسعر الصرف الحالي.**

.Xالعمولة المدفوعة الى الجھة ***



التغطيةتقنياتوالصرفأخطارسادسالفصل ال

100

-+180000دج اي ( 5000بـــــــــــــأن الخســــــــــــــائر التــــــــــــــي ســــــــــــــوف تقــــــــــــــع لا یمكــــــــــــــن ان تتجــــــــــــــاوز 
دج التي كان یتوقعها؛20000))، بدلا من +++1000+++174000(

ا بعقــود خیــارات البیــع والشــراء، : یتعلــق الأمــر هنــأنــواع عقــود الخیــارات مــن حیــث تــاریخ تنفیــذ العقــد
.37نمیز بین عقود الخیارات الأمریكیة و الأوروبیةو 
مارســة : فــي هــذا النــوع مــن عقــود الخیــارات فــان صــاحب الحــق یمكنــه معقــود الخیــارات الأمریكیــة

حقـه فـي الشـراء او البیــع فـي أي یـوم مـن الأیــام، خـلال الفتـرة الممتـدة مــن تـاریخ ابـرام العقـد حتــى 
تاریخ تنفیذه؛

في هذا النوع من الخیارات فان حامل الخیـار لا یمكـن تنفیـذ خیـاره فـي عقود الخیارات الأوروبیة :
العقد.البیع او الشراء الا عند حلول تاریخ التنفیذ المتفق علیه في 

ـــة ـــارات مـــن حیـــث التغطی ـــر أنـــواع عقـــود الخی ـــارات المغطـــاة و غی ـــین عقـــود الخی ـــز ب ـــا نمی : و عن
.38المغطاة

و هي تلك العقود التي یمتلك محررها الأصل موضوع العقد، اي انه فـي عقود الخیارات المغطاة :
یلتزم ببیعها؛ حالة محرر عقد خیار بیع عملة ما مغطى فان محرر العقد یمتلك تلك العملة التي 

فــي هــذا النــوع مــن العقــود فــان محــرر عقــد الخیــار لا یمتلــك أصــل عقــود الخیــارات غیــر المغطــاة :
الخیار، و انما یلتزم بشرائه عند تاریخ تنفیذ عقد الخیار.

Swapsالصرف باستخدام عقود المبادلات خطرتغطیة.ح

ایـرادات محققـة بتـاریخ محـدد بعملتــین ینشـأ عقـد المبادلـة نتیجـة لاتفـاق طـرفین یـتم بموجبـه تبـادل 
، €1000، بتصـدیر سـلعة الـى اوروبـا مقـدارها X1، علـى سـبیل المثـال اذا قـام احـد المصـدرین 39مختلفتـین

قیمة بیع العملة بسعر الصرف الحالي. +
قیمة بیع العملة بسعر الصرف المتفق علیھ.++

.Xالعمولة المدفوعة الى الجھة +++
.63مؤید عبد الرحمان الدوري و سعید جمعة عقل، مرجع سبق ذكره، ص 37
.46طارق عبد العال حماد، مرجع سبق ذكره، ص 38
.320مؤید عبد الرحمان الدوري و سعید جمعة عقل، مرجع سبق ذكره، ص 39
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بتصدیر سلعة اخرى الى امریكا مقدارها X2تستحق ایراداتها بعد سنة، و في نفس الوقت قام مصدر اخر 
تســـتحق بعـــد ســـنة ایضـــا، اذا كـــان ســـعر الصـــرف الاورو مـــع الـــدولار فـــي تـــاریخ التصـــدیر هـــو 1200$

من تراجع سعر صرف الاورو بعد سـنة، فانـه یقـوم بـإبرام عقـد مبادلـة X1، فاذا خاف المصدر 1,2$=1€
( علما ان هذا الاخیر یرى ان سعر صرف الاورو سوف یرتفع بعد سنة)، یلتزم الطرفان X2مع المصدر 

یعطــي حصــیلة ایراداتــه بــالأورو الــى X1فــي العقــد بتبــادل العائــد المحقــق مــن الصــفقتین، اي ان المصــدر 
فیعطي كل ما تحصـل علیـه مـن الـدولار الـى المصـدر الاول؛ و علیـه فـان X2، اما المصدر X2المصدر 

ستخدمها. مخاوف كل منهما ستنخفض، لأنه یرى ان عملة الطرف الاخر اقل تقلبا من العملة التي ی

IV.سعر الصرف في الجزائر و علاقته بمیزان المدفوعات
تطور سیاسة سعر الصرف في الجزائر..1

عرفت سیاسـة سـعر الصـرف فـي الجزائـر منـذ الاسـتقلال مـرحلتین رئیسـیتین: مرحلـة تثبیـت سـعر 
هاتـه الـى غایـة تـاریخ كتابـة1987، و مرحلة التعویم المدار منذ سـنة 1964/1987الصرف خلال الفترة 

السـطور، غیــر الانتقــال مــن المرحلــة الاولــى الــى المرحلــة الثانیـة لــم یكــن مباشــرة، انمــا تــم التحــول تــدریجیا، 
.40وفیما یلي نتعرض الى اهم مراحل تطور سعر صرف الدینار الجزائري

اصـدار الجزائـر للـدینار الجزائـري، حیـث بـدأ التعامـل بـه رفت هـذهع:1962/1973المرحلة الأولى .أ
، خــلال هــذه المرحلــة تبنــت الجزائــر نظــام ســعر الصــرف الثابــت، تطبیقــا لاتفاقیــة بــریتن 1964فــي بدایــة 

غــرام مــن الــذهب، ممــا جعلــه مســاویا للفرنــك الفرنســي 0,18وودز، و كانــت قیمتــه فــي البدایــة مســاویة ل 
ایــن تراجــع ســعر صــرف الفرنــك الفرنســي، 1969هــذا المســتوى الــى غایــة فــي ذلــك الوقــت، واســتمر عنــد

فرنك فرنسي؛1,25دج = 1لیصبح 
خلال هذه المرحلة اعتمدت الجزائر على سلة من العملات مكونـة :1974/1987المرحلة الثانیة .ب
الفتـرة عملة دولیة من اجل تحدیـد سـعر صـرف الـدینار الجزائـري، و تراجعـت الجزائـر خـلال هـذه 14من 

عن تثبیت سعر الصرف عند قیمة معینـة، و انمـا تـم اعتمـاد متوسـط مـرجح لسـعر صـرف كـل عملـة مـن 

شعیب بونوة و خیاط رحیمة، 40
.124-122.  ص ص 2011، 05جامعة حسیبة بن بوعلي الشلف، العدد 
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سلة العملات مقابل الدولار، و یتم الترجیح على اساس اهمیة المبادلات التجاریة مع الدولـة صـاحبة تلـك 
زائري؛العملة، و یقوم البنك المركزي بمراجعتها دوریا من اجل استقرار الدینار الج

بعــد التحــول الجــذري للاقتصــاد الــوطني مــن التخطــیط المركــزي :1988/1994المرحلــة الثالثــة .ج
الــى جانــب المشــاكل الاقتصــادیة و الاجتماعیــة التــي عرفتهــا ،1988الــى اقتصــاد الســوق بدایــة مــن ســنة 

، الى العمل على الجزائر خلال تلك الفترة، دفعت الجزائر بضغط من المؤسسات النقدیة و المالیة الدولیة
ــدینار الجزائــري، مــن اجــل امتصــاص العجــز فــي میــزان مــدفوعاتها، حیــث انتقلــت قیمــة  تخفــیض قیمــة ال

، 1994دج سـنة 2,5=$1الـى1987دج نهایـة 4,9=$1الدینار الجزائري مقابل الدولار الامریكي من 
ـــل  ـــد و القـــرض فـــي أفری ـــانون النق ـــرة اصـــدار ق ـــه الفت ـــانون ، حیـــث ا 1990كمـــا شـــهدت هات عطـــى هـــذا الق

صـــلاحیة أكبـــر للبنـــك المركـــزي، مـــن اجـــل ادارة ســـعر الصـــرف فـــي الجزائـــر، الـــى جانـــب اقـــراره بضـــرورة 
السماح بقابلیة تحویل الدینار في العملیات الخارجیة الجاریة؛

: عرفـت هـذه المرحلـة تحـول الجزائـر الـى نظـام الصـرف الـى یومنـا هـذا1995المرحلة الرابعة منـذ .د
ار، و فیــه حاولــت تحریــر ســوق الصــرف جزئیــا، مــن خــلال الاعتمــاد علــى عــرض و طلــب المعــوم المــد

المتعــاملین الاقتصــادیین فــي مجــال الصــرف، حیــث كانــت فــي البدایــة تــتم مــن خــلال مــا یعــرف بجلســات 
التثبیت، و هي عبارة عن جلسات یجتمع فیها ممثلي البنوك التجاریة تحت اشراف البنك المركزي، حیـث 

لاخیر سعر افتتـاحي، ثـم یسـتقبل عـروض ممثلـي البنـوك، ثـم یحـدد سـعر الصـرف عنـد احسـن یعلن هذا ا
عرض مقدم في الجلسة؛ و سمحت هذه الجلسات من تقریب سعر الصـرف الـدینار الـى مسـتواه الحقیقـي؛ 

أنشئت سوق للصرف ما بین البنوك، یـتم فیهـا تـداول العملـة بـین البنـوك تحـت اشـراف 1996و في سنة 
لمركزي، ممـا جعـل سـعر صـرف الـدینار یتحـدد بنـاء علـى العـرض و الطلـب علـى العمـلات داخـل البنك ا

سوق الصرف.  

تطور الرقابة على سعر الصرف في الجزائر.2

منــذ بدایــة التعامــل بالــدینار الجزائــري، شــهدت المعــاملات التجاریــة الدولیــة ســیطرة الدولــة علیهــا، 
وبالتالي فان التعامل بالنقد الاجنبي لم یكن في متناول كل المتعاملین الاقتصادیین؛ حیث انه خـلال الفتـرة 

الدولــة احتكــار عملــت الجزائــر علــى فــرض نظــام الحصــص فــي الاســتیراد، وبعــدها اعطــت1962/1970
، حیـث ان كـل واحـدة منهـا كانـت منفـردة فـي 1971/1987الاستیراد في ید الشركات الوطنیـة خـلال الفتـرة 
استیراد السلع التي تدخل في مجال تخصصها. 
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و مع اصدار قانون النقد و القرض تراجعت رقابة الدولة على سـوق الصـرف فـي الجزائـر، حیـث 
م فــي الجزائــر ان یقــوم بتحویــل اموالــه، بشــرط ان یــتم ذلــك عبــر المــرور ان القــانون اصــبح یســمح لكــل مقــی

بأحــد البنــوك الوســیطة، هاتــه الاخیــرة اصــبحت تعمــل وفــق شــروط یضــعها بنــك الجزائــر؛ وبعــد بدایــة العمــل 
، اصـــبحت البنـــوك التجاریـــة هـــي المشـــرفة علـــى التعامـــل فـــي 1996بســـوق الصـــرف مـــا بـــین البنـــوك بدایـــة 

لشكل الذي تراه مناسبا لها، و كذلك یتناسب مـع أهـداف البنـك المركـزي، و اصـلح البنـك العملات الدولیة با
المركزي یشرف علـى نشـاط تلـك البنـوك، عبـر القیـام برقابـة دوریـة علـى التقـاریر التـي تصـدرها تلـك البنـوك 

مـن صـحة حول نشاطها بـالعملات الاجنبیـة، الـى جانـب القیـام بتفتـیش میـداني علـى مسـتوى البنـوك للتأكـد 
.41تلك التقاریر

علاقة سعر الصرف بمعالجة الاختلال في میزان المدفوعات..3

یعتبــر ســعر الصــرف مــن بــین العوامــل المــؤثر علــى وضــعیة میــزان المــدفوعات لأي بلــد، و لهــذا 
فانه من بین الحلول المقترحة لمعالجة الاختلال في میزان المدفوعات، هـو تصـحیح سیاسـة سـعر الصـرف 

وضیح الدور الخاص بسعر الصرف، یمكن الرجوع الى المناهج المعتمدة في معالجـة الخلـل فـي للبلد، و لت
.*سعر الصرف، و التي تم التطرق لها من قبل

یحاول هذا المنهج تفسیر مساهمة سعر الصرف في تصحیح الخلل في میزان :منهج المرونات.أ
المــدفوعات، عبــر التركیــز علــى علاقــة ســعر الصــرف بــالمیزان التجــاري، و یوضــح كیــف یمكــن لســعر 

الصرف تحسین الصادرات و تخفیض الواردات؛
بـالفرق بـین یرى اقتصادیو هذا المنهج ان وضعیة میزان المدفوعات ترتبط:منهج الاستیعاب.ب

الـــدخل القـــومي و الانفـــاق القـــومي لاقتصـــاد مـــا، و علیـــه فانـــه مـــن اجـــل تصـــحیح الاخـــتلال فـــي میـــزان 
المدفوعات فانه یتم تحسین الدخل القومي، او تخفیض الانفاق القومي، وتتضح مساهمة سعر الصرف 

ســـواق جدیـــدة، مـــن خـــلال العمـــل علـــى زیـــادة تنافســـیة الانتـــاج المحلـــي، ممـــا یخلـــق لـــه فرصـــة لـــدخول ا
وبالتالي زیادة حجم الناتج الوطني؛ و من جهة اخرى فـان تراجـع سـعر الصـرف سـوف یزیـد مـن اسـعار 
المنتجـات الاجنبیـة، ممـا یـؤدي الـى تراجـع الاســتهلاك المحلـي، و بهـذا الشـكل یتوجـه میـزان المــدفوعات 

الى استعادت توازنه؛

–) 1985/2008خلی41
.143-139. ص ص 2012، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة المسیلة، الجزائر، -دراسة مقارنة

.71-69الصفحات المناھج تم التطرق لھا في *
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لمــدفوعات یــتم اســتعادته مــن خــلال حســب هــذا المــنهج فــان تــوازن میــزان ا:المــنهج النقــدي.ج
التحكم في عرض و طلب النقود، و بالتالي فانه عند تخفیض سعر الصرف، فـان هـذا یـدفع المـواطنین 
المحلیین الى زیادة طلبهم على العملة الاجنبیة، مما یساهم في ارتفاع اسـعارها اكثـر، الـى جانـب عملـه 

لمعــروض منهــا، و بالتــالي یقــل الحــافز علــى الانفــاق علــى الاحتفــاظ بتلــك العملــة الاجنبیــة، ممــا یقلــل ا
باســـتخدام العملـــة الاجنبیـــة، الـــى جانـــب اثـــر ارتفـــاع ســـعر صـــرف العملـــة الاجنبیـــة علـــى تـــوازن حســـاب 

العملیات الجاریة، و حساب رأس المال عبر استعادت توازن الصادرات و الواردات. 

وعاتاثر سیاسة تخفیض قیمة العملة على توازن میزان المدف.د

تعـــد سیاســـة تخفـــیض قیمـــة العملـــة "قـــرارا تتخـــذه الســـلطات النقدیـــة لبلـــد مـــا، بهـــدف تغییـــر ســـعر 
الصــرف الرســمي لعملتهــا بالنســبة الــى عملــة دولیــة اخــرى، تمثــل عملــة مرجعیــة للتخفــیض ( ذهــب، دولار 

؛ 42ات"أمریكـــي، أورو...)، و ذلـــك بغیـــة تحقیـــق هـــدف أساســـي یتمثـــل فـــي إعـــادة التـــوازن لمیـــزان المـــدفوع
وبالتالي فان سیاسة تخفـیض قیمـة العملـة تكـون بـإرادة سـلطات البلـد، و لـیس بفعـل قـوى السـوق، و السـبب 
الرئیســي فــي عملیــة التخفــیض هــو تحســین تنافســیة الاقتصــاد الــوطني، و تخفــیض الــواردات؛ حیــث تــؤثر 

لمحلیــــة سیاســــة تخفــــیض ســــعر صــــرف العملــــة المحلیــــة، علــــى الأســــعار النســــبیة للمنتجــــات و الخــــدمات ا
والأجنبیـــة، و تـــنخفض بهـــذا أســـعار المنتجـــات و الخـــدمات المحلیـــة، بینمـــا تزیـــد فـــي نفـــس الوقـــت اســـعار 
المنتجــات و الخــدمات الأجنبیــة، ممــا یحســن فــي المیــزان الجــاري للبلــد، ولكــي تــنجح سیاســة التخفــیض فــي 

المرتفعة، و في حالة العكس تحسین المیزان التجاري، لابد من أن تتمتع صادرات و واردات البلد بالمرونة 
فان مساهمته ستكون ضعیفة؛ 

الــى جانــب هــذا یمكــن ان یترتــب علــى سیاســة التخفــیض هجــرة رؤوس الامــوال الــى خــارج البلــد، 
وهذا من خلال نقل أرصدة من العملات الدولیة المتواجدة في البلد الى الخارج، ممـا یقلـل مـن حجـم العملـة 

تــالي فــان هــذا یــؤثر علــى قــدرة البلــد علــى تســدید التزاماتــه الدولیــة؛ كمــا یترتــب الدولیــة المتــوفرة محلیــا، و بال
.   43ایضا على سیاسة التخفیض زیادة مدیونیة البلد نتیجة زیادة قیمة دیونه و خدمات دیونه بالعملة الدولیة

.77ص ،مرجع سبق ذكرهراقة محمد، ز42
صبحي حسون الساعدي و أیاد حماد عبد، 43

.92. ص 2001، 07، العدد 04، مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادیة و الاداریة، المجلد في بلدان مختارة
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الفصل السابع: الأسواق المالیة الدولیة

تعتبر الحاجة الى التمویـل مـن اهـم احتیاجـات المؤسسـة الاقتصـادیة، حیـث حاولـت هاتـه الاخیـرة 
وفق الشروط التي تتناسب وظـروف البحث عن مختلف المصادر التي توفر لها التمویل الذي تحتاج الیه، 

نشــاطها، و مــن بــین البــدائل المتــوفرة لتلــك المؤسســات الاقتصــادیة هــو اللجــوء الــى الاســواق المالیــة، هاتــه 
الاخیــرة تحــاول التوفیــق بــین فئتــین مــن المتعــاملین الاقتصــادیین، فئــة لــدیها فــائض مــن الامــوال تبحــث عــن 

یـة تبحـث عـن تلبیتهـا، و مـن هنـا یتضـح الـدور المـزدوج للأسـواق استثماره، و فئة اخرة لـدیها احتیاجـات مال
المالیة؛ كما ان التطورات التكنولوجیة الحدیثة ساهمت فـي تطـویر نشـاط تلـك الاسـواق المالیـة، خاصـة فـي 
ظـــل انتشـــار ظـــاهرة العولمـــة، و ســـعي الـــدول الـــى تحریـــر اســـواقها المالیـــة، عمـــلا بمبـــادئ منظمـــة التجـــارة 

ل نشاط تلك الاسواق المالیة دولیا یتجاوز الحدود الجغرافیة للبلد.العالمیة، مما جع

ســـنحاول مـــن خـــلال هـــذا الفصـــل التعـــرف علـــى مفهـــوم الاســـواق المالیـــة و أنواعهـــا، الـــى جانـــب 
التطرق الى الاسواق المالیة الدولیة و كیفیة نشاطها.

I.هسوق المالي ومكوناتالمفهوم
، ممــا بتطــور التكنولوجیــا المســتخدمة فــي المجــال المــاليتطــور مفهــوم الســوق المــالي و مكوناتــه 

، و لهـذا سـنحاول فـي هـذا الجـزء یستدعي الامر دائما تحید مفهوم السوق المالي قبل الحـدیث عـن مكوناتـه
.همكوناتثم الحدیث عنالتطرق الى مفهوم السوق المالي 

تعریف السوق المالي.1

یعد السوق المالي أحد أهم عناصر البیئة الاستثماریة، و الاطار الذي یـتم مـن خلالـه التقـاء بـین 
الاطــار الــذي یجمــع بــین بــائعي ومشــتري الأوراق المالیــة، "بأنــه حیــث عــرفعارضــي الأمــوال وطالبیهــا، 

ذلــك شــرط تــوفر أو المكــان الــذي یــتم فیــه، و ،وذلــك بغــض النظــر عــن الوســیلة التــي یتحقــق بهــا هــذا الجمــع
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بحیــث تجعــل الأســعار الســائدة فــي أي لحظــة زمنیــة ،قنــوات اتصــال فعالــة فیمــا بــین المتعــاملین فــي الســوق
" 1واحدة بالنسبة لأیة ورقة مالیة متداولة فیه،معینة

،ل الاسـتثماريیـالـذي یخصـص للتمو ،سائل والائتمان الطویل الأجـلالدخار شبه الاسوق " عرف بأنهیكما 
علـى ي تكـوین هـذا السـوق، ویتوقـف قیامـهمصرفیة دورا أساسیا فـاللاالوساطة المصرفیة واتجهوتلعب 

وملائمــــة تشــــریعات مــــن حیــــث كفــــاءة البنیــــة الأساســــیة للاقتصــــاد،،وتــــوفر منــــاخ ملائــــم،وجــــود مــــدخرین
"  2الاستثمار

آلیـة یـتم عـن طریقهـا بیـع وشـراء الاوراق وهـ،نسـتنتج أن السـوق المـالي،من خلال التعریفین السـابقین
وتسمح هذه العملیة بتحویل ،وذلك في أوقات محددة ومعلن عنها من قبل، بواسطة وسطاء مالیین،المالیة
الى القطاعات التي تعاني من عجز مالي.،من القطاعات الاقتصادیة ذات الفائض المالي،الأموال

مكونات السوق المالي:.2
.و سوق رأس المال،: سوق النقدبین نوعین من الأسوق المالیةتمییز الیمكن 

سوق النقد: .أ
فیــه ســـنة عبــارة عــن ســوق الاســتثمار قصــیر الأجـــل، لا تتجــاوز عمــر الأوراق المالیــة المتداولــة

أذونـــات الخزینــــة، شـــهادات الإیـــداع المصـــرفیة القابلــــة :أدوات الاســــتثمار المتداولـــة فیـــهواحـــدة، ومـــن أهـــم 
.3للتداول، الأوراق التجاریة، ومن أهم مؤسساته البنوك التجاریة والبنوك المركزیة

سوق رأس المال: .ب
یــتم التعامــل فیــه بــأدوات مالیــة متوســطة و طویلــة المــدى، یزیــد آجــال اســتحقاقها عــن ســنة (مثــل 

(مثل الأسهم)، وتمتاز هذه السوق بأنها سوق جملة وتجزئة في نفس ستحقاقلیس لها تاریخ االسندات)، أو
.4الوقت، حیث تعقد فیها صفقات ضخمة وأخرى صغیرة حسب حاجة المتعاملین وطبیعتهم

.16. ص 2012، الطبعة الأولى، دار المستقبل، الأردن، الأسواق المالیة والدولیةفي، انس البكري، ولید صا1
.25، ص 2000، دار عمان للنشر والتوزیع ، عمان، إدارة الاستثمار والتمویلحمزة محمود الزبیدي، 2
.   04، ص 2002، الطبعة الأولى، دار الكندي، الأردن، الأسواق المالیة: طبیعتھا، تنظیمھا و أدواتھا المشتقةحسین بني ھاني، 3
.17ص،2008دار أسامة للنشر والتوزیع، الأردن،،البورصةالمالیة:الأسواق عصام حسین، 4
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وراق المالیة:تعریف سوق الأ .3

إصــدار وتــداول الأوراق المالیــة، وهــو ســوق فــوري مــن خــلال هــو ســوق تــتم فیــه العملیــات المالیــة 
لضــمان الســیر الحســن للعملیــات المالیــة التــي ترتكــز أساســا ،یخضــع إلــى قواعــد وتنظیمــات محكمــة،مــنظم

.سوق ثانويو سوق أولي هما:على عامل الثقة والشفافیة، وینقسم الى سوقین

السوق الأولي (سوق الإصدار): .أ
لاكتتــاب لأول مــرة ویطلـق علیهــا ســوق الإصـدارات الجدیــدة حیــث یـتم فیهــا طــرح الأوراق المالیـة ل

بقیمتهــــا الاســــمیة، بغــــرض الحصــــول علــــى الأمــــوال لتمویــــل الاحتیاجــــات المالیــــة، وتقــــوم بــــذلك مؤسســــات 
، وتنقسم السوق الأولیة من حیث طبیعة التمویل إلى نوعین: 5متخصصة (مثل بنك الاستثمار)

الأولیة التي تصدرها الشركة نواع الأوراق المالیة أویتم التعامل فیه بجمیع :أسواق التمویل المباشر
بین المؤسسة صاحبة وسطاءل خبراء التسویق، ومن دون تدخل المقترضة وتسوقها مباشرة أو من خلا

.الاوراق المالیة و الاطراف الاخرى التي تقتنیها
و تتضمن هذه الأسواق جمیع المعاملات التي تتم مـن خـلال وسـیط :أسواق التمویل غیر المباشر

، حیــث یقــوم هــذا الوســیط ( فــي الغالــب یكــون بنــك اســتثمار) 6قــوم بشــراء الأوراق المالیــةمــالي معــین ی
باقتنـــاء الاوراق المالیـــة المصـــدرة مـــن قبـــل احـــدى المؤسســـات الاخـــرى، و بعـــد هـــذا یقـــوم بتســـویق تلـــك 

.  الاوراق المالیة الى اطراف اخرى تمتلك فوائض مالیة ترید استثمارها

السوق الثانوي: .ب
بعبـارة أخـرى ،السوق الذي یتم فیه التعامل بالقیم المتداولة التي تـم بیعهـا فـي السـوق الأولـيوهو 

، وینقسم السوق الثانوي بدوره إلى سوق منظم وسوق غیر منظم.7هو سوق الفرص
:وهـي سـوق تخضـع للقـوانین والقواعـد التـي ،ویطلـق علیهـا بورصـة الأوراق المالیـةالسوق المنظمـة

وتتداول فیها الأوراق المالیة المسجلة في البورصة.،الرقابیةتضعها الجهات 
:ویطلــــق علیهــــا اســــم الســــوق الموازیــــة، وهــــي تضــــم معــــاملات تجــــري خــــارج الســــوق غیــــر المنظمــــة

تتمثـــل فـــي ،بـــل لهـــا شــبكة اتصـــالات قویــة،والســـوق غیــر المنظمـــة لـــیس لهــا مكـــان محــددالبورصــة، 

.17المرجع السابق، ص 5
.81، ص 2002، المعارف للطباعة والنشر، مصر، الأسواق والمنشئات المالیةإدارة منیر ابراھیم ھندي، 6
.7-6ص ص،2003، الإسكندریة، مؤسسة شھاب الجامعة، البورصاتالموسوي،ضیاء مجید7
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وصــــل بــــین السماســــرة والتجــــار التلعــــب دور همــــزة ،خطــــوط هاتفیــــة ووســــائل اتصــــال ســــریعة أخــــرى
.9كل من السوق الثالثة و السوق الرابعة، وتتضمن هذه السوق8المستثمرین

السوق الثالث:.ج
تتعامـل فیـه المؤسسـات غیـر القـادرة علـى الـدخول الـى السـوق ،مـنظمالهو جزء مـن السـوق غیـر 

متعاملـــة فـــي الســـوق الرســـمي مثـــل بنـــوك الرســـمي، غیـــر ان هـــذا لا یعنـــي عـــدم احتوائـــه علـــى مؤسســـات
، مــن أجــلهــذا الســوقالــىلجــأت، هــذه الأخیــرة تتعامــل بكمیــات كبیــرة مــن الأوراق المالیــة، و الاســتثمار

إمكانیة التفاوض في مقدار العمولة، والحصول على تخفیضات معتبرة، وسرعة في تنفیذ العملیات الكبیـرة 
؛ق المنظمةإلى المتخصصین في السو مقارنة باللجوء

السوق الرابعة:.د
یــتم التعامــل فــي هــذا الســوق بــین متعــاملین و المســتثمرین الكبــار، دون الحاجــة الــى وســطاء او 
تجار اوراق مالیة، و لهذا فان التعامل في هذا السوق یتم بسرعة كبیرة و في ظروف تتناسب و احتیاجـات 

.المستثمرین، لأنها تتحدد حسب رغبة طرفي المعاملة

II. سوق الماليالتنظیم
بــین وحــدات العجــز والفــائض عبــر آلیــات بیــع وشــراء الأوراق داخــل الســوق المــالي،تعامــلالیــتم 

المالیة وتحدید الأسعار، وهـذا مـن خـلال مجموعـة مـن الأعضـاء یمارسـون دور الوسـاطة، وتـتم التعـاملات 
تثمر إلى الوكیل.عن طریق الأوامر المتمثلة في طلبات الشراء والبیع الصادرة من المس

: المتدخلون في سوق الأوراق المالیة.1
:10نجدأبرز المتدخلون في سوق الأوراق المالیة من 

ص ،812،2009
.112-110ص

9 Guy Gaudmine et Jean Montier, Banque et Marche financiers, Edition Economica, Paris, 1998. P 54.
.114ص،مرجع سبق ذكرهشیخي بلال،10
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عارضو رؤوس الأموال: .أ
مقابــــل،ویریــــدون تقدیمــــه لطــــالبي رؤوس الأمــــوال،وهــــم أولئــــك الــــذین یملكــــون فــــوائض ســــیولة

:ســــوق الأوراق المالیــــة هــــمإن عارضــــي رؤوس الأمــــوال فــــي فــــ،عوائــــد، وبشــــكل عــــامىحصــــولهم علــــ
ــــة: صــــنادیق الضــــمان الاجتمــــاعي،  ــــات المالی العــــائلات (المــــدخرین)، المســــتثمرون التأسیســــیون (الهیئ

(الجمعیات ذات الطابع غیر الربحي).صنادیق التقاعد...الخ)، متعاملون آخرون
طالبو رؤوس الاموال: .ب

واســتثماراتهم، ومــن أبــرز طــالبي لتمویــل مشــاریعهم ،هــم أولئــك الــذین لــدیهم نقــص فــي الســیولة
المؤسسات ،الجماعات المحلیة،الدولةنجد:رؤوس الأموال في السوق الأولیة من سوق الأوراق المالیة

مؤسسات القرض (البنك المركزي، البنوك التجاریة...الخ) .العمومیة و
الوسطاء المالیون: .ج

ق التوافــق بـین عـرض هـذه الأوراق والطلــب وتحقیـ،یـتم تنفیـذ أوامـر بیــع الأوراق المالیـة وشـرائها
عــن طریــق الوســطاء المــالیین المعــروفین كــذلك باســم التقنیــین، وهــم الــذین یلعبــون دور الوســطاء ، علیهــا

بــین البــائعین والمشــترین لــلأوراق المالیــة، حیــث لا یمكــن القیــام بــأي عملیــة إلا عــن طــریقهم، ذلــك أنهــم 
ون العملیة المطلوبة منهم. رُ جْ یُ ینقلون أوامر زبائنهم إلى البورصة، و 

صور التداول في سوق الأوراق المالیة: .2
11صورتین:ریتم التداول في سوق الأوراق المالیة عب

: عملیات عاجلة.أ
تتم التصفیة فیها مباشرة، حیث یلتـزم المتعامـل فـي السـوق العاجلـة بـأن یسـدد فـورا ثمـن الأسـهم 

؛أو ان یتخلى عن الاسهم التي یملكها فور عقد الصفقة واستلامه ثمنها،ةالمشترا 
عملیات آجلة: .ب

یتم عقدها مباشرة، لكن تؤجل تصفیتها لموعد قادم، أي أن دفـع الـثمن أو تسـلیم الأوراق المالیـة 
بــین علیــهالاتفــاقمــا یــتمو لكــن بعــد فتــرة معینــة حســب،فــي الســوق الآجلــة لا یــتم عنــد عقــد الصــفقة

، 2014،، صلاح الدین حسن السیسي، 11
.129ص 
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الطرفین، ولهذا فـان أنظمـة السـوق تشـترط علـى المتعـاملین بالسـوق الآجلـة تقـدیم تـأمین مـالي حتـي تـیم 
؛تنفیذ الصفقة نهائیا

الأوامر:.ج
بغـــرض بیـــع أو شـــراء الأوراق ،تتمثـــل فـــي التعلیمـــات التـــي یمنحهـــا المســـتثمر للوســـیط المـــالي

سعر ووقت التنفیذ، و علـى باختلافر الشراء والبیع ، وتختلف أوامیة المتداولة في الأسواق المالیةالمال
المستثمر أن یوضح بشكل دقیق للوسیط المعلومات المتعلقة بالسعر ومدة صلاحیة الأمر، حیث تعتبر 

أو تسـلیمه للوسـیط قصـد تنفیـذه، وبعبـارة أخـرى الأمـر هـو ،هذه المعلومات أساسـیة عنـد تحدیـد أي أمـر
إذ یحرر بشكل مكتوب أو شفاهي أو ،فقة بیع أو شراء أوراق مالیةتوكیل یعطي الحق للوسیط بعقد ص

:12ومتضمنة للشروط التالیة،عن طریق وسائل اتصال تكون واضحة ودقیقة
؛تحدید نوع العملیة أو الصفقة، هل هي بیع أو شراء
؛تحدید نوع الورقة المالیة والجهة المصدرة
؛تحدید سعر وكمیة الأوراق المطلوبة
 ؛السندات( تاریخ الاصدر، معدل الفائدة، والأجل وفئة السند)في حالة
 .في حالة الأسهم، تحدید فیما كان ممتازا أو عادیا

III.كفاءة السوق المالي
مفهوم كفاءة السوق المالي:.1

والـذي یسـمح بتحقیـق اسـتجابة ،السوق الكفء هو ذلك السوق الذي یتمتـع بقـدر عـال مـن المرونـة
، وبعبـــارة أخـــرى یكـــون 13ة الـــى الســـوققـــة للتغیـــرات فـــي المعلومـــات المتدفیـــســریعة فـــي أســـعار الأوراق المال

المعلومـات فیـه، ومـن الشـروط الضـروریة لهـذه الكفـاءة تطـورإذا كانـت الأسـعار تعكـس كفؤاالسوق المالي 
:14ما یلي

؛لةان تسود السوق المالي المنافسة الكام
؛توفر عدد كبیر من المستثمرین

.99، ص 2004، الطبعة الأولى، منشورات الحلبي الحقوقیة، لبنان البورصةمحمد یوسف یاسین، 12
مفتاح صالح و معارفي فریدة، 13

.182. ص 2009، 07الباحث، جامعة ورقلة، الجزائر، العدد 
.19-18ولید صافي، انس البكري، مرجع سبق ذكره، ص ص 14
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؛توفر المعلومات عن الأوراق المالیة لكافة المتعاملین
؛ان یكون المتعاملین في السوق محكومین من قبل هیئة إدارة السوق
  .ان یوفر هذا السوق خاصیة السیولة للأوراق المالیة المتداولة فیه

مستویات كفاءة السوق المالي: .2
مفهـــوم نســـبي ولـــیس مطلـــق، كونهـــا تتحـــدد بطبیعـــة العلاقـــة بـــین القیمـــة الســـوقیة الكفـــاءة تعتبـــر
:15والمعلومات المتاحة، حیث قام الباحثون بتقسیمها الى ثلاث مستویات،للأسهم المتداولة

للكفاءة: ةفرضیة الصیغة الضعیف.أ

مضـمون هـذه الفرضـیة أن تكـون أسـعار و یعنـي،نظریة الحركة العشوائیة للأسـعارتسمى أیضا
قیمتهـا التاریخیــة المحــددة فــي الماضــي، أي أنـه لا یمكــن التنبــؤ بأســعار الأســهم مــع غیــر متجانســةالأسـهم 

؛بالاعتماد على المعلومات التاریخیة المتاحة عن أسعارها في الماضي

فرضیة الصیغة المتوسطة (شبه قویة) للكفاءة: .ب

ن أســـعار الأســـهم لا تعكـــس فقـــط المعلومـــات التاریخیـــة فـــي أســـعار تـــنص هـــذه الفرضـــیة علـــى أ
الأسهم بل تعكس كذلك كافـة المعلومـات الحالیـة (عـن  المعلومـات التـي تتعلـق بـالظروف الدولیـة، ظـروف 
الاقتصاد الوطني، ظروف الصناعة التي تنتمي إلیها الشركة فـي حـد ذاتهـا)، وفـي ظـل هـذه الفرضـیة فانـه 

ر ان تتاح له فرصة تحقیق أرباح غیر عادیة عن غیره من المتعاملین في السوق.  لا یمكن لأي مستثم

فرضیة الصیغة قویة للكفاءة: .ج

فــي ظــل هــذه الفرضــیة فــان أســعار الأســهم تعكــس جمیــع المعلومــات المتاحــة العامــة الــى جانــب 
كـل مـا یمكـن معرفتـه عـن المعلومات الخاصـة بفئـة معینـة، أي ان الأسـعار الحالیـة لـلأوراق المالیـة تعكـس 
الشركة، وبالتالي فلن یستطیع أي مستثمر ان یحقق أرباح غیر عادیة عن غیره.

.185مفتاح صالح و معارفي فریدة، مرجع سبق ذكره. ص 15
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لكن أثبتت الدراسات التي أجریت لفحص كفاءة الأسواق المالیة عنـد المسـتوى القـوي أن هنـاك مجموعـة 
لمعلومـــات الخاصـــة مـــن الأشـــخاص (كبـــار المـــوظفین والمســـاهمین بالشـــركة) یتمتعـــون بإمكانیـــة الوصـــول ل

بالشركة وذلك قبل إعلانها بشـكل رسـمي بفتـرة كافیـة، الأمـر الـذي یمـنحهم أفضـلیة علـى غیـرهم فـي تحقیـق 
أرباح غیر عادیة. 

IV.:مؤشرات سوق الأوراق المالیة
یعتبر مؤشر السوق المالي أداة لقیاس تطور أسعار الأوراق المالیـة المسـجلة فیـه بطریقـة مسـتمرة 
و منتظمــة، وبعبــارة أخــرى هــو قیمــة رقمیــة تقــیس التغیــرات التــي تحصــل فــي ســوق الأوراق المالیــة، وذلــك 

بالتــالي و طــة زمنیــة، بتكـوین مؤشــر وتحدیــد قیمتــه فـي فتــرة البدایــة ثــم یـتم مقارنــة قیمتــه بعــد ذلـك عنــد أي نق
یــةمــن أهــم مؤشــرات الأســواق المالو.16فالمؤشــر یعكــس اتجــاه الســوق وتحركاتــه ســواء للأعلــى أو للأســفل

:العالمیة نجد

:  Dow Johnes Industrialمؤشر داوجونز للصناعة.1
وول یعـــد هـــذا المؤشـــر مـــن أقـــدم المؤشـــرات وأكثرهـــا شـــیوعا، حیـــث نشـــر أول مـــرة فـــي صـــحیفة 

30، و یحتـوي هـذا المؤشـر علـى CHARLES DOWوهـو ،وذلك باسم الشخص الذي صممهستریت
واذ یجــب وضــع ،ویعتمــد علــى ســعر الســهم فــي الســوق،شــركة صــناعیة فــي الولایــات المتحــدة الأمریكیــة

. 17أساس للأسعار في الیوم الأول ( كیوم عمل) في السوق
: 500مؤشر ستاندرد أندبور .2

هذا المؤشر أكثر شهرة واستخداما، إذ یعتمـد أسـلوب بنائـه علـى أسـاس القیمـة، وقـد أصـبح یعتبر
سهم تتوزع كما یلي: 500لأنه یتكون من ،S&P 500یعرف باسم 

.سهم من الشركات الصناعیة400
سهم من شركات الخدمات.40
سهم من الشركات المالیة (البنوك).40
. سهم من شركات النقل20

.251، ص 2002، مصر، ، الدار الجامعیة بورصة الأوراق المالیة بین النظریة والتطبیقمحمد صالح الحناوي و جلال إبراھیم العبد، 16
.244ولید صافي، انس البكري، مرجع سبق ذكره، ص 17
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.18من الأسهم المسجلة في بورصة نیویورك%90تمثل وهي

:Nikkei Stock Averageمؤشر نیكاي .3

شـركة یابانیـة، ویسـتخدم هـذا المؤشـر 225یضـم وهـو،یعتبر من أهم مؤشرات في سوق طوكیو
لقیاس التغیر الحاصل في حجم الأوراق المالیـة، وكـذا قیـاس الأداء فـي العائـد، ومسـاعدة المسـتثمرین علـى 

تكوین أوراقهم المالیة، وكما یستخدم للمتاجرة في أسواق المستقبلیات والخیارات. 

:CAC 40ؤشر م.4
السـوق مقیـدة فـيشـركة فرنسـیة40البیانـات الخاصـة بعینـة مكونـة مـن هذا المؤشـر علـى یعتمد

المالي الفرنسي، حیث یتم حسابه على أسـاس القیمـة السـوقیة الحالیـة لتلـك الشـركات، مقسـومة علـى القیمـة 
، وهــي ســنة الأســاس، وقیمــة المؤشــر تكــون عبــارة عــن نســبة الــى 1987دیســمبر 31الســوقیة لهــا بتــاریخ 

التعبیر عن المؤشر وفق العلاقة التالیة:الالف، ویمكن 

= القیمة السوقیة الحالیة
القیمة السوقیة في سنة الاساس

×
: Financial Timesمؤشر فاینانشیال تایمز .5

من أشهر المؤشرات العالمیة، وهو یقیس التغیرات في متوسط قـیم أسـهم ثلاثـین شـركة كبـرى یعد
وبعد انشاء مسجلة في بورصة لندن، والتي تقود السوق واتجاهاتها یومیا ذات النشاط الصناعي والتجاري. 

والأسـالیب تحـت من المؤشرات تم توحید كافة المؤشرات في بریطانیا، فـي مجموعـة موحـدة المفـاهیم العدید 
، وهــو یحتــوي علــى حــوالي ســبعمائة ورقــة مالیــة تمثــل 1993فــي عــام Actuaries-All Shareعنــوان 

من إجمالي القیمة السوقیة، ویتألف هذا المؤشر من ثلاثین مؤشرا قطاعیا.80%

.253محمد صالح الحناوي، جلال إبراھیم العبد، مرجع سبق ذكره، ص 18



الدوليةالماليةالأسواقبعساالفصل ال

115

V.:الأسواق المالیة الدولیة

المالیــة التــي یــتم التعامــل بهــا بــین تعــرف الاســواق المالیــة الدولیــة، علــى أنهــا مجموعــة الاســواق 
أطــراف مــن جنســیات مختلفــة، و تتــداول بهــا منتجــات مالیــة عــابرة للحــدود، و بالتــالي فــان هــذا النــوع مــن 
الأسواق المالیة تطور كثیـرا بفعـل العولمـة المالیـة و الثـورة التكنولوجیـة التـي عرفتهـا نهایـة القـرن العشـرون، 

:19الفروع التالیةوتشمل الاسواق المالیة الدولیة 

.Eurodevisesسوق العملات الأجنبیة الأوروبیة .1

) تلك الاسواق المالیة التي تتعامل بمنتجـات مالیـة Euromarchésیقصد بالأسواق الاوروبیة (
باستخدام عملة ما، في اسواق خارج الحدود الجغرافیة لبلد تلك العملة، ولیس المقصود هنا الاسواق المالیة 

فــي اوروبــا، اي المتواجــدة جغرافیــا فــي اوروبــا؛ امـا ســوق العمــلات الاوروبیــة فیقصــد بهــا مجموعــة الناشـطة 
أسواق العملات الدولیة التي یتم فیها تداول عملات دولیة، هاته الاسواق تكون خارج الحدود الجغرافیة لبلد 

اق العملات الدولیة نجـد تلك العملة، یكون تداول هاته العملات في شكل ودائع مصرفیة؛ و من اشهر اسو 
ســـوق الاورودولار، حیـــث تعبـــر هاتـــه التســـمیة علـــى مجموعـــة الـــدولارات التـــي یـــتم تـــداولها خـــارج الولایـــات 

المتحدة الامریكیة، كما توجد ایضا اسواق اورو لعملات اخرى.

. eurocréditsسوق القروض الأوروبیة .2

یمثل هذا النوع من الاسواق، مجموعة القروض التي تمنحها مؤسسات مالیة الى مقترضین اخرین بعملات 
معینة، بحیث تكون عملیة الاقراض خارج الحدود الجغرافیة لبلد تلك العملة، و لا یختلف الامر بین قرض 

لاوروبـي، و نظـرا قصیر الأجـل، او قـرض متوسـط او طویـل الاجـل، اي كلاهمـا یشـكلان سـوق الاقـراض ا
لكبـــر حجـــم القـــروض الممنوحـــة فـــي هـــذا الســـوق، و زیـــادة المخـــاطر المرتبطـــة بهـــا، فـــان هـــذا دفـــع بعـــض 

)، و هـــو عبــارة عـــن اتفــاق بـــین consortiumالمقترضــین الــى الاتحـــاد فیمــا بیـــنهم وفــق مـــا یعــرف ب ( 
شارك في تمویل مشروع معـین، مجموعة من البنوك، و لیس اندماج فیما بینها، یتم بموجب هذا الاتفاق الت

ن أسواق رأس المال الدولیةمحفوظ جبار و عمر عبده سامیة، 19
.76. ص 2008
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و تقاسم الفوائد المترتبة على عملیة التمویل، بالشكل الذي یتفقون حوله، فـي كثیـر مـن الاحیـان یـتم تحدیـد 
.LIBORمعدل الفائدة بالاعتماد على معدل 

.Eurobondسوق السندات الاوروبیة .3

اما سـوق السـندات الدولیـة فانـه تعتبر السندات نوع من ادوات الدین المتداولة في السوق المالیة، 
یعني السوق الذي یتم فیه تداول السندات التي تـم تحریرهـا بعمـلات اجنبیـة عـن السـوق المتداولـة فیـه، كمـا 
ان تســویتها یكــون بتلــك العملــة المحــررة بهــا، ونظــرا لأهمیــة هــذه الأداة المالیــة، فقــد تــم انشــاء ســوق خــاص 

الاموال الاجنبیة.بها، هذا الاخیر یوفر مصدرا لجلب رؤوس

سوق الأسهم الدولیة..4

تعتبــر الاســهم الدولیــة مصــدرا اضــافیا لجلــب المســتثمرین الاجانــب عبــر امــتلاك اولئــك الاجانــب 
لأسهم في شركات غیر مقیمة فـي بلـد السـوق التـي تتـداول فیـه تلـك الاسـهم؛ حیـث تقـوم بعـض المؤسسـات 

خـلال اللجـوء الـى مؤسسـات مالیـة اجنبیـة متخصصـة بإصدار اسهم خارج حدود البلد الذي تعمل فیه، مـن
في اصدار الاسهم، كما ان تداول تلك الاسهم یكون في اسـواق تقـع خـارج الحـدود الجغرافیـة لبلـد المؤسسـة 

صاحبة راس المال.
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