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تطور و حدود تمويل اقتصاديات دول العالم بأسواق المال 

قاشه شاوش لمياء  .أ                                                                                                                                                              براق محند. د.أ
 أ صيف  أشتاذة مصاعدة                                                                                                                                                    و العاليأشتاذ التعلي

 المدية -يحي فارسامعة ج                                                                                               الجسائر                             -المدرشة العليا للتجارة

 

 ملخط  
  

ل الخىمُت ًُ  ًبدوا ؤن الدوز االإدىزي للىٌام االإالي في الخىمُت ٢ًىن ؤٟثر وكىخا ُىدما ًددر انهُاز ؤو ما ٌِسٖ بالأشمت، ٗخمىٍ

ٝ الاٛتراق الخازجي مً  ت في الظبُِىاث بالبلدان الىاػئت، ؤط٘س ًُ ؤشمت مدًىهُت خلها ٠ان بالخدى٤ مً هسٍ البىىٞ الخجازٍ

اٛخـاد االإدًىهُت بلى اٛخـاد ؤطىاٚ االإا٤ و ذل٣ باٛتراح مً ؿىدوٚ الىٜد الدولي، بلا ؤن الأشماث االإالُت التي َصث َرٍ 

ل اٛخـادًاث الدو٤ الىاػئت بإطىاٚ  االإا٤، َرا مً حهت و مً حهت ؤخسي ٗازج٘اَ ج٢ل٘ت الىطاهت الأطىاٚ ؤٟدث خدود جمىٍ

ل اٛخـادًاتها بلا ؤن ؤطىاٛها  االإالُت في مىخـٙ الظبُِىاث بالدو٤ االإخٜدمت، ؤدي بلى اُخمادَا ُلى اللاوطاهت االإالُت في جمىٍ

ل اٛخـادًاث دو٤ الِا  لم بإطىاٚ االإا٤االإالُت لم حظلم هي الأخسي مً ؤشماث مالُت ؤٟدث مً حدًد خدود جمىٍ

 

            
Abstract: 

 

  

The principle role of financial system in developpement will be more clear when happen crisis, finance 

developpement by foreign borow from banks in emerging countries was the principle cause of 

indebtedness crisis and his resolution was by the translation from indebtedness economic to financial 

market economic, as a suggestion of ‘FMI’ in the other hand the increase of borow cost’s in developed 

countries push them also to finance their economics by stock markets but financial crisis in developed 

and emerging market put limits of financial world countries’ economics by stock markets 

 :مقدمة

ل االإباػس و ل الاٛخـادي ٌِد ٠ل مً الخمىٍ بلا ؤهىا , ٓير االإباػس ػب١خين كسوزجين في طيروزة الخمىٍ

مما ؤدي لخـيُٙ الاٛخـاد بلى ؿى٘ين , هجد في اٛخـادًاث الِالم هُٔان بخدي الؼب١خين ُلى الأخسي 

مُت حؼهد الخدى٤ مً اٛخـاد االإدًىهُت اٛخـاد الاطخداهت بلا ؤن ؤٓلبُت البلدان الىا و ،اٛخـاد الظىٚ االإالي

ل اٛخـادًاث دو٤ الِالم بإطىاٚ  ،بلي اٛخـاد ؤطىاٚ االإا٤ الأمس الري ٗسح لىا االإجا٤ الإىاٛؼت بػ٢الُت جمىٍ

 . االإا٤
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 :تطور وحدود تمويل اقتضاديات الدول الياشئة بأشواق المال  -1 

ًا٠ل الأطاطُت لخدمت االإؼسوُاث واحهذ البلدان الىاػئت في الظبُِىاث كسوزاث جددًث اله

اث  ،الخاؿت ولِامت الجدًدة ل الؤه٘اٚ الِام و مّ جصاًد عجص ميزان االإدٗىُ و مّ ٛلت االإىازد الخٜلُدًت لخمىٍ

ل الخازجي ِها في ؤشمت مدًىهُت ٠اهذ هٜوت بداًت لإؿلاح  ،ٗللذ َرٍ البلدان اللجىء للخمىٍ الأمس الري ؤوٛ

ا ؤطىاٚ مالُت في َرٍ الدو٤ ؤهٌمتها االإالُت ًهسث ُلى ؤ ؤؿبدذ ٛبلت لخدٗٝ زئوض ؤمىا٤ ؤحىبُت ٠اهذ ،زسَ

ل الخىمُت باطدثمازاث االإداٍٗ ىَ ؤشماث مالُت ٟؼ٘ذ ًُ خوىزة جمىٍ واكِت برل٣ خدودا  ،طببا في وٛ

ٝ الأطىاٚ االإالُت في َرٍ الدو٤  ل ًُ هسٍ : بًلاح ال١٘سة ٢ًىن مً خلا٤ الىٜان الخالُت ،للخمىٍ

 ًل اٛخـادًاث الدو٤ الىاػئتجوىز جمى .

 ل اٛخـادًاث الدو٤ الىاػئت بإطىاٚ االإا٤  .خدود جمىٍ

    :تطور تمويل اقتضاديات الدول الياشئة -1-1

بن طىٚ الأوزبُت للدولاز و التي ٠اهذ هدوة مٜ٘ىلت لم ج٘خذ ؤبىابها الإظخٜسض ي البلدان الاػتراُٟت 

ت مً و في الع ،1982والبلدان الىامُت بلا بِد طىت  ابٝ لم جخم١ً مً اللجىء بليها بلا بِم البلدان االإدٌىً

١ُت ل و االإ١ظ٣ُ ،هسٖ السؤطمالُت الأمسٍ ؤؿبدذ ؤزؿدة البلدان الِسبُت االإىخجت  1995و مىر طىت  ،٠البراشٍ

ل لهرٍ الظىٚ ازس الازج٘اُاث االإخىالُت في ؤطِاز الى٘ى مىر ؤوا –للبترو٤ ؤو البترو  خس دولازاث ؤَم مـدز جمىٍ

1973. [1] 

 ،واطخخدمذ برل٣ االإدًىهُت الخازحُت ٟألُت ؤطاطُت لىٜل ؤُباء الأشمت بلى مجمىَ البلدان الىامُت

ل ال٘ىاثم الى٘وُت ٟألُت َامت مً آلُاث حؼُٔل السؤطمالُت االإِاؿسة  ،ومً البداًت اطخخدمذ بُادة جدوٍ

ت في ٛبى٤ الىداجّ االإخطخمت  ومً زم اطخخدمذ االإدًىهُت الخازحُت ٟلسوزة لاطخمساز االإـازٖ الخجازٍ

اث البلدان الىامُت مً مىخجاث الِالم  ،االإخدٜٗت مً البلدان الى٘وُت ل مؼترً ير الٜسوق لخمىٍ وجىٗ

 [2] .مما طاُد ُلى جخُ٘ٙ وهإة الس٠ىد بداخله ،الـىاعي

اث في الظبُِىاث واحهذ البلدان الىامُت كسوزاث جددًث الهُا٠ل الأطاطُت لخدمت االإؼسوَ

ل الؤه٘اٚ الِام ،الخاؿت والِامت الجدًدة اث  ،و مّ ٛلت االإىازد الخٜلُدًت لخمىٍ ومّ جصاًد عجص ميزان االإدٗىُ

ل الخازجي ومً زم  ،دالاطخيراهدُجت كِٙ الخـدًس و جصاًد  ٝ الخمىٍ ٗللذ ؤٓلبُتها الؤطساَ بالخىمُت ًُ هسٍ

م ؤن الٜسوق ض ،لجإث بلى الٜسوق الخازحُت و ؤن الخطخم ًخ٘م مً  ،وٖ جسد بالدولازو٠ان َىاٞ وَ

خٜاد طاثدا بسد الدًىن بدولاز زخُف ٓير ؤن ازج٘اَ ؤطِاز ال٘اثدة وازج٘اَ ؤطِاز  ،ُٛمت الدولاز ٢ٗان اُلا

ادة  جم الدًىن  ،ؿسٖ الدولاز ٗىمذ همىا  ،و بُادة حدولت الدًىن بإطِاز ٗاثدة ؤُلى ٛد ُمل ٠له ُلى شٍ

 ،وز االإدًىهُت الخازحُت مّ ج٢الُٙ خدمت َرٍ الدًىن باليظبت للدو٤ الىامُتٗمٜازهت  جم جى ،[3]خُالُا

وبرل٣ ٜٗدث  (ؤٛظان و ٗىاثد)ًخطح ؤن َرٍ الأخيرة ؤؿبدذ جٜترق لدظدًد االإظخدٝ مً دًىنها الظابٜت 

ل الخىمُت الاٛخـاد ًت ُملُت الاٛتراق الخازجي ؤَم ؤَداٗها و َى الحـى٤ ُلى مىازد مالُت بكاُٗت لخمىٍ
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بلُىن دولاز ُام  658,2بلى  1970 بلُىن دولاز ُام  166,7خُث ازجِ٘ذ ُٛمت االإدًىهُت مً  ،[4]والاحخماُُت

 [5] .1980بلُىن دولاز ُام  99,5بلى  1975بلُىن دولاز ُام  14,3ٟما ازجِ٘ذ خدمت الدًً مً  ،1980

ُبُت بهدٖ الخـدًس ٟما ُملذ البلدان الىامُت ُلى بٛامت ُدد ٟبير مً مؼسوُاث الـىاُت  ،الترٟ

ادة في  ادة الؤهخاج ؤؿبدذ جخولب شٍ ادة الخـدًس دالاطخيرابلا ؤن شٍ و ٛد حِسكذ  ،دون ؤن جصحب ذل٣ شٍ

ٙ ال٢امل خلا٤ ؤشماث الىٜد الأحىبي التي واحهتها بِم الأٛواز  َرٍ الـىاُاث لحالت جٜسب مً ػبه الخىٛ

 [6] .االإدًىت في ُٜدي الظبُِىاث و الثماهِىاث

و مّ بوئ َبىن ؤطِاز الى٘ى بدؤ الىٌام االإالي الِالمي  ،وفي ؤواخس الظبُِىاث و مولّ الثماهِىاث

ل اللاشم للبلدان الىامُت التي ؿازث م١بلت بالدًىن الخازحُت بِد ؤن ًلذ الٜسوق  ير الخمىٍ ًتردد في جىٗ

ُت الدولُت جىمى بمِد٤ طىىي بلٕ في االإخىطى  ٜٗد ؿازث  ،1981بلى  1973هى٤ ال٘ترة مً  25%االإـسٗ

ل 60%زُٜلت جمثل 1981خدمت الدًً ُىدثر في ُام   [7] .مً خـُلت الـادزاث في ٠ل مً االإ١ظ٣ُ و البراشٍ

ؤخرث الدو٤ الداثىت  1982و مّ اهدلَا ؤشمت الدًىن ُام  ،ٜٗد جدَىزث ؤوكاَ البلدان الىامُت

٠اٗت ؤهىاَ الخدٜٗاث االإالُت بليها مً مِىهاث جمازض ٠اٗت اللٔىن االإم١ىت ُلى البلدان االإدًىت ٗخ٘لذ 

ُت و اطدثمازاث مباػسة سوق مـسٗ و جدخل الـىدوٚ و ٗسق ُلى الدو٤ الىامُت الُٜام  ،اٛخـادًت وٛ

 [8] :ببرامج بُادة اله٢ُلت و جمثلذ خلى٤ الـىدوٚ بالخالي

 و ٠ان ُلى  ،ُِٛاو حِل طِس الـسٖ وا ،بجباَ طُاطت جٜؼُ٘ت لخخُ٘م العجص الداخلي و الخازجي

 ؛الدو٤ االإدًىت جخُ٘م ُٛمت ُملاتها

 الخخلي ًُ الٜواَ الِام و بُِه بلى الٜواَ الخاؾ .

  ت الؤٛساق و بًجاد البدًل االإخمثل في ٗخذ ؤبىاب الاٛخـاد الىهني ؤمام الاطدثمازاث بًٜاٖ خسٟ

. و ذل٣ مً خلا٤ بوؼاء الأطىاٚ االإالُت ،الأحىبُت االإباػسة و ٓير االإباػسة

ٝ الىمى ُبئا خُُٜٜا لدًً لم ١ًً بمٜدوزَا جدمله       ١را ٜٗد واحهذ الدو٤ الظاثسة في هسٍ وَ

مما حِلها جلجإ للظىٚ الثاهىي للدًً ؤو  ،ؤي ؤشمت في االإٜدزة ُلى الدّٗ و لِع مؼ٢لت طُىلت ٛـيرة الأحل

دي  . ”BRADY“جوبُٝ خوت بسٍ

 :اق المالحدود تمويل اقتضاديات الدول الياشئة بأشو -1-2

ا ًُ الأطىاٚ االإخٜدمت بذ حِخبر ٟوبٜت ؤؿى٤  جمخاش ؤطىاٚ الأطهم بالدو٤ الىاػئت بخـاثف جميزَ

لُت لهرٍ  ،مظخٜلت براتها الأمس الري ًجِلها ٛبلت لخدٜٗاث زئوض ؤمىا٤ ُٟ٘لت بخلبُت الاخخُاحاث الخمىٍ

في الدظُِىاث ؤًهسث الدوز ٓير الىاضح الري  بلا ؤن الأشماث االإالُت التي َصث الأطىاٚ االإالُت الىاػئت ،الدو٤ 

ل باللاوطاهت . ًم١ً ؤن جلِبه جدٜٗاث زئوض الأمىا٤ ُلى الاٛخـادًاث الىاػئت،ومً زم خدود الخمىٍ
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 :(1994-1995)أزمة المكصيك و الأرجيتين  -1-2-1

٢ا اللاجُيُت ًهسث ؤو٤ ؤشمت مالُت في مىخـٙ الدظُِىاث ما بين   االإ١ظ٣ُ، في 1995-1994في ؤمسٍ

و٠اهذ مً هخاثجها ؤن ؤزسث ُلى الأزحىخين خُث هٜدم ُٗما ًلي ُسكا مىحصا لأشمت ٠ل مً االإ١ظ٣ُ 

 :والأزحىخين

 :الأزمة المكصيكية -1-2-1-1

١َُلي و اطخٜساز الاٛخـاد ُسٖ الاٛخـاد االإ١ظ٢ُي ٛبل الأشمت مِدلاث همى مسجِ٘ت هخجذ ًُ حٔير 

بذ بلٕ الخدٗٝ ُلى  ،مثابت خى الاهولاٚ لخدٜٗاث زئوض الأمىا٤ الطخمتخُث ٠اهذ َرٍ االإاػساث ب ،ال١لي

مً زئوض  20%ملُاز دولاز و َى ما ًمثل  104 (1994-1990)االإ١ظ٣ُ في الىـٙ الأو٤ مً الدظُِىاث 

اهاث الـسٖ الأحىبُت مادًت برل٣ بلى جصاًد اختي ،[9]الأمىا٤ التي اهخٜلذ بلى الاٛخـادًاث االإـىِت خدًثا 

واطخمسث ، 1993طىت ملُاز دولاز في نهاًت  25,1و ، 1989ملُاز دولاز في نهاًت  6,3بلٔذ وظبتها  ،االإ١ظ٣ُ في

 [10] .1994اخخُاهاث الـسٖ الأحىبُت في الازج٘اَ بلى ٓاًت بداًت 

١ُت ؤدث  بن جباًً ؤطِاز ال٘اثدة االإوبٜت في االإ١ظ٣ُ ًُ جل٣ االإوبٜت في الىلاًاث االإخددة الأمسٍ

١ُين بالاٛتراق مً بلدَم و الخىحه للاطدثماز باالإ١ظ٣ُبسحا ما٤ الأمسٍ وؤط٘سث َرٍ الِملُت ُلى  ،٤ اُلأ

١ُىن ُلى  3بلى  2ازج٘اَ ؤطِاز الأطهم ؤزبّ مساث في ٓلىن  مً طىٚ  50%طىىاث و طُوس برل٣ الأمسٍ

مىا٤ االإظدثمسة في الاٛخـاد وجمثل الأ ،مً الدًً الح٢ىمي ٛـير الأحل 25%الأوزاٚ االإالُت االإ١ظ١ُُت وخىالي 

ؤما اليظبت الباُٛت ٜٗد سخسث  ،مدـىزة في الؼس٠اث مخِددة الجيظُاث 25%الحُٜٜي االإىخج ما وظبخه 

 [11] .للملازباث في ُملُاث الأطىاٚ االإالُت

١ُت مً حهت وخدزذ اكوساباث طُاطُت  ُىدما ازجِ٘ذ ؤطِاز ال٘اثدة في الىلاًاث االإخددة الأمسٍ

اهخ٘لذ جدٜٗاث زؤض االإا٤ ، مً حهت ؤخسي  1994ًُ الاهخخاباث الِامت في االإ١ظ٣ُ  خادة هجمذ

 ، الىاٗدة بلى االإ١ظ٣ُ ُلى هدى ؤدوى بلى جصاًد مخاهس التهدًد بخخُ٘م ُٛمت الِملت و جدوي مِدلاث الىمى

صي االإ١ظ٢ُي للٔىن الاهخخاباث الِامت ٗخىطّ في مىذ الاثخمان االإدلي اطخمس في و، واطخجاب البى٣ االإسٟ

مها بِد ذل٣  [12] .مداولاث جثبُذ طِس الـسٖ بِدما ػهدث الِملت االإدلُت اهخ٘اكا ٟبيرا زم طمذ بخِىٍ

بِد جخُ٘م ُٛمت الِملت مباػسة ٜٗد ؤدزٞ ٠ل مً الداثىين االإدلُين و الأحاهب ؤهه ًجب ُلى و

ذ  ملُاز دولاز 28الح٢ىمت الُٜام بدظدًد دًىن ٛـيرة الأحل جٜدز بدىالي  خلا٤ ػهىز ٛلُلت ٛادمت في الىٛ

و ٗجإة وحدث االإ١ظ٣ُ ه٘ظها ُاحصة  ،ملُاز دولاز 6الري لا جمخل٣ ُٗه مً اخخُاهاث الىٜد الأحىبي ؤٟثر مً 

اء بالدًً ،ًُ اٛتراق ؤمىا٤ حدًدة لخدمت َرٍ الدًىن  ول١ً حِىشَا  ،لٜد ٠اهذ الح٢ىمت ٛادزة ُلى الىٗ

اء بالدًً هٌسا لأن َرا الدًً البالٕ ُٛمخه ٗهي ٠اهذ  ،الظُىلت اللاشمت لرل٣ ملُاز دولاز لم  28ٛادزة ُلى الىٗ

با ١ً10ً ًمثل طىي   [13]  .مً الىاجج االإدلي الؤحمالي للم١ظ٣ُ و٠اهذ االإيزاهُت الح٢ىمُت مخىاشهت جٜسٍ
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ٙ ًُ حظدًد الدًىن في بداًت ُام ٌ لم و 1995ٟرا دّٗ بالح٢ىمت االإ١ظ١ُُت بلى خاٗت الخىٛ

ملُاز  40ٛرَا مً َرا االإـير بلا ُٛام الىلاًاث االإخددة و ؿىدوٚ الىٜد الدولي بترجِب ٛسق دولي ٛدزٍ ًً

وؤؿبدذ ٛادزة ُلى  ،واطخخدمذ خ٢ىمت االإ١ظ٣ُ الٜسق في دّٗ دًىنها ،دولاز للم١ظ٣ُ مىاؿ٘ت بُنهما

اث الٜسق الجدًد و ذل٣ ابخداء مً ُام   [14] .1996خدمت مدٗىُ

 :زمة الأرجيتيييةالأ  -1-2-1-2 
م مً الأداء الاٛخـادي الٜىي  ،لٜد حاءث الأشمت الأزحىخِىُت في ؤُٜاب ؤشمت االإ١ظ٣ُ ِٗلى السٓ

ً االإدلُين و، 1995و بداًت ُام  1994للأزحىخين في ُام  الأحاهب بؼإن بلا ؤن الٜلٝ ٠ان ٌظاوز االإظدثمسٍ

ً  ،ي ؤزس الانهُاز الري خدر في االإ١ظ٣ُبدءوا في سحب ؤمىالهم مً البىىٞ ُلو ،اطخٜساز طِس الـسٖ مخإزسٍ

ِت في الاهخخاباث الِامت بالأزحىخين في ماًى  و جدىلذ هلباث  ،1995ٟرل٣ بٌسوٖ ُدم الاطخٜساز االإخىٛ

ٜٗد  ،سحب الأمىا٤ مً البىىٞ بلى خالت مً الرُس الؼدًد التي ًدىاٗع ٗيها االإىدُىن ُلى سحب ؤمىالهم

ت الأزحىخِىُت٠ان َىاٞ ما ٌؼبه ال٘ساز  وحِسكذ البىىٞ  ،الجماعي للمىدُين و الداثىين مً البىىٞ الخجازٍ

اء بالتزاماتها  [15] .مً زم بلى هٜف في الظُىلت و ُدم الٜدزة ُلى الىٗ

ٝ ٛسق دولي زجبه لها ؿىدوٚ الىٜد الدولي  واطخواُذ الأزحىخين ؤن تهسب مً ػبذ الانهُاز ًُ هسٍ

اهت االإيؽ 500افي ٛدمه لها البى٣ الدولي ٛدزٍ بلُىن دولاز و ٛسق بق 7ٛدزٍ  ث آملُىن دولاز خـف لُإ

 [16] .االإالُت

ؤزسث ُلى الاٛخـاد ال١لي ٗيها هىا٤  ١َ1995را حِسكذ الأزحىخين بدوزَا بلى ؤشمت مالُت في ُام 

ُام  8%هدى  ٜٗد انهاز مِد٤ همى الىاجج االإدلي ٗيها مً 1997-1996ي و لم ج٘ٝ منها بلا في ُام ،لِامذل٣ ا

ُام  8%زم بلى  1996ُام  4%وذل٣ ٛبل ؤن ًسجّ٘ مسة ؤخسي بلى  1995ُام  4%بلى طالب  1994

1997 .[17] 

ؤطِاز و ،17%زس اهخ٘اق ُٛمت البيزو اهخ٘لذ زطملت الظىٚ االإالي الأزحىدُني بدىالي بُلى و

د ،1994ابخداء مً السبّ الأخير مً ُام  ،12%الظىداث بدىالي   ،1995ا مً الانهُاز هىا٤ ُام وحؼهد مصٍ

لم جبدؤ جدٜٗاث زؤض االإا٤ و.  [18] 1997و جىاؿل ازج٘اُها ُام  ،1996ذل٣ ٛبل ؤن جبدؤ في الـِىد و

. 1996-1997الىاٗدة في اطخِادة وؼاهها و جخدى٤ بلي جدٜٗاث داخلت بلا بِد جدظً الأوكاَ في ُامي 

 :(1998-1997) أزمة الأشواق المالية الآشيوية -1-2-2

ذ دو٤ حىىب ػسٚ آطُا ٛبل الأشمت همىا َاثلا و مخىاؿلا ت الاٛخـادًت بها  ،ُسٗ و ؤؿبدذ الحسٟ

ً االإدلُين و الأحاهب ٠ىزٍا الجىىبُت  ،جاًلاهدا ،خُث ػهدث ٠ل مً بهدوهِظُا ،ججلب اَخمام االإظدثمسٍ

ا خلا٤ الِٜىد الثلازت الأخيرة اطخٜسازا ُلى مظخىي الاٛخـاد ال١لي ازج٘اَ مِدلاث الادخاز و الاطدثماز  ،وماليزً

 ،وهدُجت لهرٍ االإيزاث الاٛخـادًت الجُدة ومِدلاث الىمى االإسجِ٘ت  …اهخ٘اق مِدلاث الخطخم  ،و الخـدًس

ت والري  ،اُخبر ٟثير مً االإدللين ؤن َرا الىمى الاٛخـادي طىٖ ًادي بلى جىطّ ٟبير في الأطىاٚ الآطُىٍ
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ت الأولى مً الٜسن الىاخد طِى١ِع بًجابا ُلى الولب الّ ادة بإٟثر مً الىـٙ في الِؼسٍ المي بالصٍ

ً ىتها ث ٠ل َرٍ الخٜدًساث االإظخٜبلُت وؤخلى 1998-1997 ل١ً الأشمت التي ؤالإذ باالإىوٜت في ،والِؼسٍ زٟ

 [19] .ُسق الحاثى

لُت  ت ٗـلها الاٗخخاخُت في حىٍ ز ػدًد في ، والري جمثل في انهُا1997ػهدث الأشمت االإالُت الآطُىٍ

٢ي والِملاث الأخسي  هدُجت لِملُاث االإلازبت ُلى طِس الِملت، وجدوي  ،ُملاث جل٣ الدو٤ ؤمام الدولاز الأمسٍ

ٙ ؿسٖ الِملاث  ،الأزباح في طىٚ الأطهم ّ ؤطِاز ال٘اثدة بهدٖ وٛ مما اكوس الظلواث الىٜدًت بلى زٗ

٢ي ً  ومداولت ،الىهىُت بلى ُملاث ؤحىبُت خاؿت الدولاز الأمسٍ ً في الداخل والخازج الحاثصٍ حشجُّ االإظدثمسٍ

٢ي ُلى جسخُل االإبالٕ االإىحىدة لديهم بلى الِملاث الىهىُت   [20] .للدولاز الأمسٍ

لُت  " باه٢ىٞ"ُىدما ٛام ججاز الِملت في ُاؿمتها  1997و٠اهذ بىادز الأشمت مً جاًلاهدا في حىٍ

خُث ػ٢ل َرا الؤحساء  ،بِسق ٟمُاث ٟبيرة مىه للبُّو ذل٣  ،باالإلازبت ُلى خ٘م طِس الباَذ الخاًلىدي

ملُاز دولاز  87وبِدما جأ٠ل اخخُاهي الىٜد الأحىبي ب  ،كٔىها ػدًدة هدى خ٘م ُٛمت الِملت الخاًلىدًت

٢ي،  39% ـخُث اهخ٘لذ ُٛمت الباَذ ب ،لجإث بلى الخخُ٘م السطمي لِملتها ،لهرٍ الدولت ؤمام الدولاز الأمسٍ

ُلى الخىالي، ؤدي بلى اوسحاب  % 50-%75في ؤطِاز الأطهم الِادًت و ؤطِاز البىزؿت بيظب مما ؤهخج جساحّ

ً الأحاهب مً طىٚ الأوزاٚ االإالُت الخاًلىدًت ها ٠اهذ ،االإظدثمسٍ و مما شاد في طىء الىكُِت و ُى٘ها ؤن بىىٟ

٢ي خُث ؤن :حِاوي مً مؼا٠ل ُدًدة مثل َا ملمىهت بإؿى٤ اه١ؼاٖ الٜسوق االإمىىخت بالدولاز الأمسٍ

  [21] .مدلُت

ث ُدوي الأشمت بلى ؤطىاٚ اهخٜل ،والتي حِخبر مً ؤكِٙ اٛخـادًاث دو٤ االإىوٜت جاًلاهدومً   

ا مٜازهت بنهاًت دٌظمبر  1997طبخمبر  15بدلى٤  17%,8االإاليزي بيظبت" السهجىذ " وؤدث بلي اهخ٘اق ، ماليزً

ومً زم الخإزير " ٠ىالا لامبىز " طاهدة الخازحُت في بىزؿت هدُجت جيؼُى ُملُاث االإلازبين ببِم الم ،1996

ا بِد ذل٣ دو٤ ؤخسي بالجىاز ،الظلبي ُلى الاٛخـاد االإاليزي ٠له السوبُت " خُث اهخ٘لذ ،وجلذ ماليزً

ت مثل ُملاث طىٔاٗىزة24% ,6بيظبت " الؤهدوهِظُت  ٠ىزٍا الجىىبُت جإزسث َىوٕ ٠ىوٕ و ،وختى الِملاث الٜىٍ

 [22] .ُلى الخىالي 9%و  5%و  8%,2خُث اهخ٘لذ بيظبت ،طذ بى٘ع الدزحتو ل١ً لي

ت ١را جميزث ؤشمت بلدان حىىب ػسٚ آطُا بِدد مً الخـاثف ال٘ازٛ ٗالأشمت ٛد كسبذ ؤطسَ  ،وَ

بذ لا ٌظخوُّ ؤخد ؤن ًى١س الىجاح ال١بير الري خٜٜخه َرٍ البلدان في  ،الاٛخـادًاث همىا في الِالم ٠له

الاٛخـادي خلا٤ الِٜدًً االإاكُين، و ٠اهذ الأشمت ٟرل٣ ؤُىٙ ؤشمت مالُت جلسب الأطىاٚ مجا٤ الىمى 

٣ ؤٟبر 1982البلدان االإخخل٘ت في ُام  الىاػئت مىر ؤشمت مدًىهُت ،و جمخلذ الأشمت، هدُجت لرل٣ ًُ جدسٍ

ث ؤٛل الأشماث االإالُت ُملُت مظاهدة مالُت حؼهدَا ؤطىاٚ زؤض االإا٤ الىاػئت،و جميزث الأشمت ؤخيرا بإنها ٠ان

ِا  ت الٌِمى مً الؼِىب ،[23]جىٛ ٗاهخ٘لذ  ،و التي ٠ان مً هخاثجها ؤن اهخ٘لذ الٜىة الؼساثُت للأٟثرً

ا 34% و  جاًلاهدفي  43%في بهدوهِظُا و  82%ب  (بمُٜاض الدولاز) [24] .في ماليزً
 

 



 لمياء قاشه شاوش / براق محند                                                                                   المال تطور و حدود تمويل اقتضاديات دول العالم بأشواق  
 

 2012شبتنبر    -2العدد  _ 3المجلد  -العدد الاقتضادي –مجلة دراشات 

 

163 

 :(1999-1998) الأزمة المالية الروشية و البرازيلية -1-2-3

 ،بلى مىاهٝ ؤخسي مً الِالم 1997الأشمت االإالُت التي اه٘جسث في دو٤ حىىب ػسٚ آطُا في امخدث 

٢ا  ت ختى ػملذ زوطُا و وؿلذ بلى الجصء الٔسبي مً ال١سة الأزكُت ٟإمسٍ خُث احظِذ في الٜازة الآطُىٍ

ل  .اللاجُيُت ختى كمذ البراشٍ

 :(1998شية )  الأزمة المالية الروشية  -1-2-3-1

و التي ٠ان مً  ،باػسث زوطُا بؿلاخاث اٛخـادًت بمظاُدة ؿىدوٚ الىٜد الدولي ،1992 مىر طىت

في  % 7،4، لُٜدزبدىالي1997 و اهخ٘م الخطخم مسجلا جوىزا بًجابُا في طىت،هخاثجها ؤن اطخٜس السوبل

. 1998الخمع ؤػهس الأولى لظىت 

بل خدور الأشمت ٠اهذ زوطُا حِاوي مً اهخ٘اق الىاجج الداخل خُث ٠ان ًمثل  ،ي الخاموٛ

مً الىاجج  % 9،0، وهـِب حد كئُل مً الخجازة الدولُت 1997مً الىاجج الِالمي طىت  % 5،1خىالي

وعجص ٟبير في االإيزاهُت ٛدز  ،بالإكاٗت بلى ًهىز اخخىاٛاث ٟبيرة بِ٘ل االإدًىهُت الخازحُت ،الىهني الخام

،ًهس هدُجت اهخ٘اق الأطِاز الِاالإُت للظلّ 1996 وذل٣ مىر طىت مً الىاجج الىهني الخام،%9،6بدىالي 

ت في ؤُٜاب الأشمت  40%بيظبت  (االإىاد الأولُت والبترو٤) اث الدو٤ الآطُىٍ في االإخىطى ازس جساحّ مؼترً

ت  [ 25]. الآطُىٍ

لُت بمبلٕ  ُّ بسهامج الاطخٜساز مّ ؿىدوٚ الىٜد الدولي في حىٍ  22وهخج ًُ َرٍ الاكوساباث جىٛ

) GKOًخم بمىحبه بُادة ٢َُلت الدًىن و الظماح لحاملي طىداث  ،ملُاز دولاز
*

لت  ( لها لظىداث هىٍ بخدىٍ

ٙ َرا البرهامج في بداًت ؤوث و بالخالي ُسٖ الىٌام االإالي جدَىزا طاَم في ًهىز  ،الأحل مٜدزة بالدولاز و جىٛ

ّ الٜسازاث االإِلً ُنها في  ،الرُس و الاكوساب في ؤهٌمت الـسٖ صي ؤ 17و حظسَ وث خُث ؤُلً البى٣ االإسٟ

ٟرا جىطُّ جٜلباث السوبل  ،ًىم ُلى الدًىن الخازحُت 90والظلواث السوطُت بخإخير دّٗ ال٘ىاثد الإدة 

 [26].باليظبت للدولاز

د  ،1997ؤوث ؿدمت مالُت ججاوشث باحظاُها انهُاز َىوٕ ٠ىوٕ في ؤٟخىبس  17وؤخدزذ ٛسازاث  وػىَ

ذ حمُّ و ،ض الأمىا٤ مً الأطىاٚ الىاػئت هدى الأطىاٚ االإخٜدمتفي جل٣ ال٘ترة ُىدة جدٜٗاث زئو ُسٗ

ا لِدة ؤطابُّ و امخدث بلى مِدلاث الظىداث في الاٛخـاد الِالمي باطخثىاء ؤطىاٚ  البىزؿاث اهخ٘اكا ٛىٍ

[27] .الدًً الِمىمي للدولت االإخٜدمت
 

 

 
                                                           

ىت ٛـيرة الأحل:  (*)  .طىداث الخصٍ
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 :(1999شية ) الأزمة البرازيلية -1-2-3-2

سجل في و ٟما جميز بخطخم مسجّ٘، (1980-1950) لي بالىمى االإسجّ٘ في ال٘ترةجميز الاٛخـاد البراشي 

في بجىىب ػسٚ آطُا و 1997جل٣ ال٘ترة ُدم اطخٜساز الاٛخـاد ال١لي واه٘جاز االإؼا٠ل الأولى في ؤٟخىبس 

ادة الخوس بالبلدان الىاػئت ُٗما ًخف ، 1998زوطُا ُام  ادة الىٌس في شٍ العجص دّٗ بالأطىاٚ الدولُت لُإ

لُت ُلى ج٘ادي َرا الخوس الري ًهس في االإيزاهُت و االإيزان الجازي  ٗ٘ي ال٘ترة  ،وفي ُدم ٛدزة الظلواث البراشٍ

ا٤ بالدولاز ٟما ٛامذ بىكّ ُٛىد والحد مً الخسوج الٜىي ؤو ال١ثُٙ لسئوض  ،الأولى ُمدث بلى جثبُذ السٍ

لت٠اهذ مبادزة هاجحت وة ووؤُلىذ ًُ جوبُٝ مخوى جوهير االإالُت الِمىمي ،الأمىا٤  ،ل١ً لم جدم ل٘ترة هىٍ

ّ مِدلاث ال٘اثدة و ؤُلىذ ًُ جدابير ؿازمت في االإيزاهُت ذ بلي وكّ بحساءاث جمثلذ في زٗ و٠اهذ  ،وطازُ

مما اطخدعى مً االإظاولين  ،خُث اطخمسث زئوض الأمىا٤ في الخدٗٝ هدى الخازج ،الخدابير ٓير ٠اُٗت

لُين اللجىء بلى ؿً ملُاز دولاز  41،5دوٚ الىٜد الدولي لُخم١ىىا برل٣ مً الحـى٤ ُلى مبلٕ مالي ٛدزٍ البراشٍ

اث  [28] .خـف لدُم ميزان االإدٗىُ

ل الٜساز بالخخلي ًُ هٌام الـسٖ االإسجبى بالدولاز،بخخُ٘م ُٛمت  ،1999وفي حاه٘ي  اجخرث البراشٍ

ا٤ ب  ً و ؤؿبذ برل٣ الاوؼٔا٤ الىخُد ، و ٠اهذ مً هخات40%السٍ حه ؤن شزَ الؼ٢ىٞ في ه٘ىض االإظدثمسٍ

ت بخسوج زئوض الأمىا٤ ل َى الخخىٖ مً ُىدة جطخم ٛىي وؤشمت ُمُٜت مخبىُ  [29].باليظبت للبراشٍ

ا٤ لي و بُلان الح٢ىمت  ،وبِد الاهخ٘اق الري سجله السٍ صي البراشٍ بِد اطخٜالت زثِع البى٣ االإسٟ

لُت جإخير صي في  البراشٍ ا٤ ُاثمت  1999حاه٘ي  15دّٗ الدًىن االإظخدٜت ٛسز البى٣ االإسٟ جسٞ ُملت السٍ

ت خسوج زئوض الأمىا٤ خا ،لازجباهها بظسُ ّ مِدلاث ال٘اثدة ماٛ  [30] .ٟما ٛام ؤًلا بسٗ

لُت للخخُ٘ٙ مً الآزاز الظلبُت للأشمت  م مً الؤحساءاث االإخخرة مً هسٖ الظلواث البراشٍ بالسٓ

 ؤن طُاطت الخٜؼٙ االإخبِت ؤزسث طلبا ُلى الدؼُٔل و ُلى الىمى الاٛخـادي بالخبُِت مما اكوس االإالُت، بلا

 .الظلواث الِمىمُت الُٜام بخىؿـت بِم االإاطظاث الِمىمُت

 :تطور وحدود تمويل اقتضاديات الدول المتقدمة بأشواق المال -2

ل بىٌام الىطاهت االإالُت في الدو٤ االإخٝ         ذ ٛسٍب خُث لِبذ بن الخمىٍ دمت ٠ان طاثدا بلى وٛ

ل االإاطظت والاٛخـاد بـ٘ت  البىىٞ واالإاطظاث االإخخـت في مىذ الٜسوق دوزا خُادًا وؤطاطُا في جمىٍ

١ُت والى ؤواثل  ل ختى مىخـٙ الظبُِىاث في الىلاًاث االإخددة الأمسٍ ُامت،واطخمس َرا الىىَ مً الخمىٍ

ل باللاوطاهت االإالُت والري ُسٖ خدودا الثماهِىاث في بُٜت الدو٤ الأوزوبُت  خماد ُلى الخمىٍ لُخم بِدَا اُلا

: في ال٘ترة الأخيرة، جإطِظا ُلى ما جٜدم ولخىكُذ ال١٘سة ازجإًىا جىاولها كمً الىٜان الخالُت

 ل اٛخـادًاث الدو٤ االإخٜدمت  ؛جوىز جمىٍ

 ل اٛخـادًاث الدو٤ االإخٜدمت بإطىاٚ االإا٤  .خدود جمىٍ
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 [31]:يل اقتضاديات الدول المتقدمةتطور تمو -2-1

ل ا مـدزا مً مـادز الخمىٍ م مً االإصاًا التي خلِذ بها الدًىن باُخبازَ جخلى مً  ٗهي لا،ُلى السٓ

الاطدثمازاث اٛل مً ج٢ل٘ت الٜسوق ِٗىدثر جىخ٘م ؤزباح  ُلىالُِىب لاطُما ُىدما ٢ًىن الِاثد 

د اخخما٤ جدخل الداثىين في حظُير  صٍ خُث ؤؿبدذ ج٢ل٘ت الىطاهت االإالُت في خد ذاتها ،االإاطظتاالإظاَمين وٍ

ٗخ٢ل٘ت الىطاهت باليظبت للبىىٞ ،جسجّ٘ مً طىت لأخسي م٢ل٘ت البىىٞ و االإاطظاث الخاؿت ؤمىالا هاثلت

مً مجمىَ زئوض الأمىا٤ االإظخِملت في الىطاهت  %2،5واالإاطظاث الىطُوت ال٘سوظُت مثلا ازجِ٘ذ مً 

ل بسئوض ؤمىا٤ خاؿت  ،1981 طىت %6،5بلى  1972طىت  َرٍ الخ٢الُٙ بُيذ ؤٟثر ؤَمُت الخمىٍ

لُت للماطظت خُث ٌِترٖ الِدًد مً الاٛخـادًين  ت والخمىٍ خماد ُليها في جىُ٘ر الظُاطاث الاطدثمازٍ واُلا

ّ زؤض االإا٤ ُلى خظاب ُملُاث  ت لسٗ واء الأولىٍ باججاٍ االإظاولين ًُ االإاطظاث في الدو٤ االإخٜدمت لُإ

ت الثماهِىاثبؿدا . ز الٜسوق خلا٤ ُؼسٍ

ادة ؤَمُت زئوض الأمىا٤  جي ًُ الىطاهت االإالُت في الدو٤ االإخٜدمت َى هدُجت شٍ بن الخخلي الخدزٍ

ٝ الٜسوق و ُلُه  ل وؼاهاتها ًُ هسٍ ل االإاطظاث التي ؤؿبدذ لا جلجا ٟثيرا للبىىٞ لخمىٍ الخاؿت في جمىٍ

ذ اللاوطاهت االإالُت بإنها ح١ِع الىكّ ًت التي لا جمس ٗيها الأمىا٤ االإدـل ُليها باالإاطظاث االإالُت و ذل٣ ُسٗ

لُت  ل جخم دون وطاهت ،الاٛخـادًت للأُىانُىد جلبُت الحاحاث الخمىٍ  ،وبرل٣ ؤؿبدذ ُملُت الخمىٍ

ين و لِع زلازت ؤي اهخٜلذ مً الِلاٛت ٓير مباػسة بلى ُلاٛت مباػسة ل١ً  ٗالِلاٛت حٔيرث وؤؿبدذ بين هسٗ

. خدًثت بـىزة

ل االإباػس ل بالىطاهت لـالح الخمىٍ ت الثماهِىاث جساحّ  جم الخمىٍ د ػهدث ُؼسٍ والجدو٤  ،وٛ

 :1986-1981الخالي ًبين جوىز وظبت اللاوطاهت االإالُت في ٗسوظا لل٘ترة ما بين 

 1986-1981تطور ىصبة اللاوشاطة المالية في فرىصا خلال الفترة : (01)جدول رقه 

 1986 1985 1984 1983 1982 1981الصية 

 %61 %38 %36 %29 %23 %22وظبت اللاوطاهت االإالُت 

 %39 %62 %64 %71 %77 %78وظبت الىطاهت االإالُت 

[32] :المضدر
 

د الِدًد مً الدزاطاث ه٘ع  ل الاٛخـاد ٟما جاٟ ادة وظبت اللاوطاهت في جمىٍ ًبين الجدو٤ ؤُلاٍ شٍ

٢ا و الُابان و  واهُاالٌاَسة في ؤمسٍ را ًٜىدها بلى حسجُل ُدة ملاخٌاث ،ُلى الخـىؾ بسٍ : وَ

  ٚل االإاطظاث لـالح الأطىا جخف دوز البىىٞ في الحُاة الاٛخـادًت بِد ؤن ٛل هـُبها في جمىٍ

ُ٘ت الخٜلُدًت بذ ؤؿبذ ًٜدم  ،االإالُت ّ وؼان البى٣ الري لم ًبٝ مىدـسا في الىً ؤدي ذل٣ بلى جىىَ

ت  ًزالخدىلاث مثلا ؤؿبذ ًٜدم الاطدؼاجل٣ ا ٗسكتهاخدماث ُدًدة و مخىىُ  ؛ث للمظدثمسٍ

 الأوزاٚ االإالُت ٝ ل الاٛخـاد ًُ هسٍ ل مبالٕ مً  ،جخِلٝ بخمىٍ ذ َرٍ الٌاَسة بإنها جدىٍ لٜد ُسٗ

ً  .الٜسوق الخابِت الإاطظاث مخخــت بلى ؤدواث مالُت ًم١ً جداولها بين االإظدثمسٍ
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ل في هٌام الىطا ذ ٛسٍب خُث لِبذ هخلف مما طبٝ ذٟسٍ بلى ؤن الخمىٍ هت االإالُت ٠ان طاثد بلى وٛ

ل االإاطظت و الاٛخـاد بـ٘ت  البىىٞ و االإاطظاث االإخخـت في مىذ الٜسوق دوزا خُادًا و ؤطاطُا في جمىٍ

ُامت واُخبر الىٌام البى٢ي آهراٞ ؤطاطا لُٜام ؤي اٛخـاد الإا جىؿل بلُه مً جٜىُاث شادتها الخوىزاث 

لامُت ِٗا ل ختى مىخـٙ الظبُِىاث في الىلاًاث الخ١ىىلىحُت واُلؤ لت ومسوهت و اطخمس َرا الىىَ مً الخمىٍ

١ُت و بلى ؤواثل الثماهِىاث في بُٜت الدو٤ الأوزوبُت وجدذ كٔى الخ٢الُٙ االإسجِ٘ت جدىلذ  ،االإخددة الأمسٍ

ل باللاوطاهت االإالُت ل بالىطاهت االإالُت بلى الخمىٍ خماد ُلى الخمىٍ . ؤٓلبُت الدو٤ مً اُلا

 :حدود تمويل اقتضاديات الدول المتقدمة بأشواق المال -2-2

لت ل اٛخـادًاث الدو٤ االإخٜدمت اطخمس ل٘ترة هىٍ خماد ُلى الىٌام البى٢ي في جمىٍ وجدذ  ،بن اُلا

ل اٛخـادًاتها مما  ؤٓلبُتكٔى الخ٢الُٙ االإسجِ٘ت جدىلذ  َرٍ الدو٤ للاُخماد ُلى ؤطىاٚ االإا٤ في جمىٍ

ل باللاوطاهت االإالُت ،مالُت ُىُ٘ت حِلها جخِسق لاشماث . ؤٟدث مً حدًد خدود الخمىٍ

[ 33] :(2001شية ) الأزمة الأمريكية-2-2-1

خها ًىم  ابي في جازٍ ١ُت اُىٙ هجىم بزَ والري  2001طبخمبر 11ػهدث الىلاًاث االإخددة الأمسٍ

١ُت ختى ي بلىؤهلٝ ُلُه الثلازاء الأطىد وؤدي ذل٣   2001طبخمبر  16وم الأخد بٓلاٚ ؤطىاٚ االإا٤ الأمسٍ

. 1963وذل٣ لأو٤ مسة مىر آخُا٤ السثِع ٟىُدي في ُام 

 %5،3هٜوت ؤطاض مً  50طبخمبر بمٜداز  17ٜٗد ٛام البى٣ الاخخُاهي الُ٘دزالي بخ٘م طِس ال٘اثدة في ًىم 

د مً اخخمالاث دخى٤ الا مداولتفي  %3بلى  ٛخـاد خالت مً ال١ظاد بلى للحد مً الخإزير الظلبي للاشمت الحالُت و التي جصٍ

١ُت ت بخخُ٘م ،حاهب الحد مً َبىن ؤطِاز الأوزاٚ االإالُت ُىد بدء ُمل البىزؿاث الأمسٍ صٍ ٟما ٛام ُدد مً البىىٞ االإسٟ

٢ي وججىب دخى٤ الِالم في مسخلت مً ال١ظاد صي الأوزوبي بخخُ٘م ،ؤطِاز ال٘اثدة لدُم الدولاز الأمسٍ خُث ٛام البى٣ االإسٟ

مما ٌِد اٟبر خ٘م ًٜىم به  %3،75بلى  % 4.25هٜوت ؤطاض مً  50طبخمبر بمٜداز  18اثدة ٟرل٣ في ًىم ؤطِاز الٙ

صي الاهجليزي بخخُ٘م ؤطِاز ال٘اثدة بسبّ في االإاثت لدسجل  2001البى٣ خلا٤ ُام  بدلا  % 4،75ٟرل٣ ٛام البى٣ االإسٟ

ت لبِم الدو٤ التي خ٘لذ  % 5مً  صٍ ىوٕ ٠ىوٕ والخاًىان وذل٣ ٗللا ًُ البىىٞ االإسٟ ؤطِاز ال٘اثدة مثل الُابان وَ

ت  صٍ ذ وحِد جل٣ هي االإسة الأولى التي حؼهد ٗيها ؤطىاٚ االإا٤ الِاالإُت جىاطٜا وجصامىا في الظُاطت الىٜدًت للبىىٞ االإسٟ وال٢ىٍ

م مً ذل٣ ٠ان جإزير خ٘م طِس ال٘اثدة ُلى ؤداء ب 1991السثِظُت مىر خسب الخلُج في ُام  لى السٓ ىزٞ وُ وزؿت هُىٍ

١ُت مسة ؤخسي وبلٔذ مٌِم  ١ُت جدَىزا ٟثيرا ُٜب اٗخخاح ؤطىاٚ االإا٤ الأمسٍ كئُلا خُث سجلذ ماػساث البىزؿت الأمسٍ

د ػهد ماػس داو حىهص ًىم  اث لها مىر زلار طىىاث وٛ خُث  %7طبخمبر اهخ٘اق بيظبت  17االإاػساث ؤدوى مظخىٍ

د بلٕ االإاػس ؤدوى مظخىي  17هٜوت ًىم  7،8920ز لُبلٕ طبخمب 10هٜوت ًىم  5،9605اهخ٘م االإاػس مً  طبخمبر وٛ

د خٜٝ ماػس هاشداٞ اهخ٘اكا  1998له مىر ػهس دٌظمبر  ٟما بلٕ ماػس هاشداٞ ؤدوى مظخىي له مىر زلار طىىاث وٛ

د خٜٜذ ؤطهم ػس٠اث 17هٜوت في ًىم  1579طبخمبر لُبلٕ  10هٜوت في ًىم  3،1695مً  % 6.8بيظبت   طبخمبر وٛ

لام  واُاث الخامين واُلؤ . ٟبر خظاثسؤالويران وٛ
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بن التراحّ الاٛخـادي االإلاخٍ في ؤٓلبُت الدو٤ الـىاُُت ُلى ازس الأشمت والري بدا في الىلاًاث 

١ُت مىر ُام  را ما ،الدو٤ الىاػئت ُلى٠ان له جإزير مهم  2001االإخددة الأمسٍ  :ًبِىه الجدو٤ ؤدهاٍ وَ

( 2002-2000)ت الينو في الدول المتقدمة و الدول الياشئةتطور معدلا (:02)جدول رقه 

الصية 
 التعيين المكاىي

2000 2001 2002 

٢ي  %1،5 %1،2 %1،4 ةالىلاًاث االإخددة الأمسٍ

 %1،3 %1 %3،8الدو٤ االإخٜدمت 

 %3،1 %2،7 %5،5الدو٤ الىاػئت 

[34] : المضدر
 

والتي جخخلٙ في خد ذاتها –٤ الىاػئت هلاخٍ مً خلا٤ َرا الجدو٤ ؤن مِدلاث الىمى في الدو

،ؤما 2002لترجّ٘ مجددا في طىت  2000مٜازهت بظىت  2001اهخ٘لذ بلى هـ٘ها في  –باخخلاٖ االإىاهٝ 

لترجّ٘ طىت  2001طىت % 1،2بلى  2000طىت  %4،1مِدلاث الىمى في الىلاًاث االإخددة ٗاهخ٘لذ مً 

 % 7،2بلى  2000 طىت%  5،5الدو٤ االإخٜدمت مًٟما لىخٍ اهخ٘اق مِدلاث الىمى في ،%1،5الى 2002

. % 3،1بلى  2002لترجّ٘ طىت 2001طىت 

ادة الخ٢امل االإالي الِالمي هي ُىامل طاُدث ُلى اهدؼاز الأشمت ٗالتراحّ  ،بن همى الخجازة الِاالإُت و شٍ

الٜىي االإىحب الاٛخـادي في الدو٤ الـىاُُت ٛلل مً الولب ُلى ؿادزاث الدو٤ الىاػئت هدُجت الازجبان 

ت الظبّ  .بين  جم ؿادزاث الدو٤ الىاػئت و الدوزة الاٛخـادًت لدو٤ االإجمىُ

 :(2008شية ) الأزمة العالمية الراهية -2-2-2

١ُت زاوي ؤشمت لها في  ذ الىلاًاث االإخددة الأمسٍ ؤزسث بؼدتها  2001طبخمبر  11بِد ؤشمت  2008ُسٗ

 ً ٛد وؼإث مً طُاطت هٜدًت مد١مت حِاوهذ ٗيها البىىٞ  زي الِٜاُلى ؤٓلبُت دو٤ الِالم ٗمؼ٢لت السَ

ت و اججاَاث و جم  ت مّ االإاطظاث االإالُت الِاالإُت الطخمت ل٘سق َُمىت مالُت ٠املت ُلى خسٟ صٍ االإسٟ

٢ي  ،الظُىلت الىٜدًت الِاالإُت د ؤداز َرٍ الظُاطت لحد ٟبير مداٍٗ الاخخُاهي الُ٘دزالي الأمسٍ ؤلً –وٛ

يظبان  جُا ختى ٛ٘ص بلى ُىدما  –حسٍ ّ طِس ال٘اثدة جدزٍ ل ُام  %6زٗ بحجت الظُوسة ُلى  2000في اٗسٍ

٢ي ل١ً الهدٖ ٠ان اطخٜواب االإدخساث الأحىبُت للاطدثماز في الظىداث  ،مِد٤ الخطخم بالاٛخـاد الأمسٍ

١ُت د جدٜٝ له ذل٣ بتراٟم ضخم مً َرٍ االإدخساث بلٕ هدى  ،الأمسٍ ٢ي 4000وٛ لاخخ٘اي و٤  ،ملُاز دولاز ؤمسٍ

١ُت االإخخل٘ت بالٜواُاثبهرٍ االإدخساث ل٢ي حظدثمس  يظبان "بدا  ،الاٛخـادًت الأمسٍ في خ٘م مظخمس " حسٍ

مما ؤدي بلى  2004واطخمس ُلى ذل٣ طىت ٠املت ختى ًىهُى  2003في ًىلُى  % 1الإِد٤ ال٘اثدة ختى بلٕ 

٢ي ٢ي مظخدُلا مما  وؤؿبذ سحب َرٍ االإدخساث مً ،اهخ٘اق مظخمس لظِس الدولاز الأمسٍ الاٛخـاد الأمسٍ

٢ي صي الأوزوبي ٜٗد خ٘م طِس ال٘اثدة في  ،كاُٙ الاطخ٘ادة منها لـالح الاٛخـاد الأمسٍ ؤما البى٣ االإسٟ
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جُا بلى  % 4،5مً  2001بداًت  واطخمس ُلى ذل٣ االإِد٤ الإدة طيخين ؤما بى٣  2003في ًىهُى  % 3جدزٍ

صي ٗبدا خ٘م طِس ال٘اثدة َرا مما ًُ٘د  2003في دٌظمبر  % 3،5بلى  2000ُام  %6 مً.اهجلترا االإسٟ

و مً خلا٤ اهخ٘اق ؤطِاز ال٘اثدة  ،بىحىد جيظُٝ مخ٢امل َادٖ و مىخد بين الأحهصة االإالُت الِاالإُت

ً الِٜازي الِاالإُت جٌهس ُلى الظاخت الِاالإُت خُث اهدِٗذ االإاطظاث االإالُت  ،الِاالإُت بدؤث مؼ٢لت السَ

٢ي لؼساء ُٜازاث الِاالإُت بؼساطت  بىكّ حظهُلاث اثخماهُت مِظسة للٔاًت لجمُّ ٗئاث االإجخمّ الأمسٍ

ذ بإطِاز ٗاثدة جخٔير بخٔير الىكّ الاٛخـادي وبدون كماهاث مالُت طىي مل١ُت الِٜاز ، [35]بالخٜظُى االإسٍ

ا في ؤْ % 50وجبين بِد ذل٣ ؤن ؤٟثر مً[ 36]  ،زاكهامً الرًً خـلىا ُلى َرٍ الٜسوق لم ٌظخخدمىَ

ّ ُٛمت الِٜازاث  ا وؼوت للِٜازاث وشادث في هلبها مما زٗ ت ب٘ىاثد مخدهُت ؤوحدث طىٛ ٗالٜسوق الِٜازٍ

اَُت الأطس االإال١ت للِٜازاث ىهت ٛابلت لإكاٗت دًىن ؤخسي بهدٖ جدُٜٝ زٗ ومّ جىطّ  ،وخىلها بلى ؤؿى٤ مسَ

لجإث البىىٞ بلى بؿداز طىداث في  ،َاالؤٛساق الِٜازي بجاهب الؤٛساق لؼساء الأزار و الظُازاث و ٓير

ً ُاالإُين مٜابل ٗىاثد ت وبُّ َرٍ الظىداث بلى مظدثمسٍ ً ببُّ  ،مٜابل ٛسوكها الِٜازٍ ام َالاء االإظدثمسٍ وٛ

نها لدي  َرٍ تالظىداث مسة ؤخسي ؤو زَ د مً الظىداث الِٜازٍ في خين  ،ؿىادًٝ اطدثماز ؤو جدىلذ لؼساء مصٍ

ت ؤو ٛسوق للظلّ االإِمسةؤن الظىداث ذاتها هاججت ؤ وبالإكاٗت بلى ذل٣ ٗان البىىٞ  ،ًلا مً ٛسوق ُٜازٍ

مىدذ ُملائها ٛسوكا بدُث جىدـس ُملُت الظداد في الظىىاث الثلار الأولى ُلى حظدًد ال٘ىاثد االإظخدٜت 

ت عجص مٌِم االإٜتركين ًُ طداد ؤؿل الٜسق  ٜٗى ُلى الٜسق،ومّ ازج٘اَ مِدلاث ال٘اثدة االإخدسٟ

ىدما ؤوحبذ الأهٌمت  ،زاماث االإالُت الِالُت االإترجبت ُلى ُدم الظداد مما ٗاٛم مً خدور االإؼ٢لتوالٕ وُ

ت جدملذ ػس٠اث الخامين ال١بري ُبء َرٍ الظىداث ٠اهذ  ،والأمىز ٠لها ،الخامين ُلى الظىداث الِٜازٍ

اء باالإظخدٜاث ىدم ،مسجبوت بدا٤ االإٜترق الأطاس ي ومدي ٛدزجه االإالُت للىٗ شاد ُبء  ،ا عجص ًُ الظدادوُ

رل٣ جدىلذ الظىداث بلى ُبء وؿازث طىداث زدًئت حظببذ بانهُاز االإـازٖ االإٜسكت  ،الدًً ُلُه وٟ

ً بخظاثس امخدث لخلسب ػس٠اث الخامين ُلى وؤؿابذ ؿىادًٝ الخدىن و ،لحاحتها بلى الظُىلت االإظدثمسٍ

ت [37] .الظىداث الِٜازٍ
 

:     الخاتمة

ٝ الىمى في الثماهِىاث خدود ازج٘اَ طِس الٜسوقؤوضحذ ؤشمت االإدي  ،وهُت للدو٤ الظاثسة في هسٍ

خُث جدى٤ الىٌام االإالي الدولي مً ؤشمت طُىلت مدددة بِدم االإٜدزة ُلى طداد خدمت الدًً بلى مىاحهت 

لت و ُمُٜت دي"زم خوت  1985اطخدعى خلها جوبُٝ مخوى باٟس في  ،خوس ؤشمت ملاءة هىٍ ، 1989في " بسٍ

ؤما الدو٤ االإخٜدمت  ،ما ؤًد ٟثيرا مظعى ؿىدوٚ الىٜد الدولي بةوؼاء ؤطىاٚ مالُت في الدو٤ الىاػئتم

لت و جدذ كٔى الخ٢الُٙ االإسجِ٘ت جدىلذ لىٌام  ل بالىطاهت االإالُت ل٘ترة هىٍ ٗاُخمدث ُلى هٌام الخمىٍ

ل باللاوطاهت االإالُت، وما ؤزاز اَخمامىا َى حِسق الأطىاٚ االإالُت في َرٍ الدو٤ لاشماث مالُت وكِذ  الخمىٍ

ل اٛخـادًاتها بإطىاٚ االإا٤  . خدودا لخمىٍ
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