
 عناصر النظام المالي
يمثل النظام المالي الدولي أحد الأركان الثلاثة للنظام الاقتصادي العالمي بالإضافة إلى النظام التجاري الدولي 

 والنظام النقدي الدولي.
 ذلك النظام الذي يحقق تمويلا للنظام التجاري الدولي واستقرارا للنظام النقدي, والتنسيقوالنظام المالي الكفؤ هو 

 بين هذه الأنظمة يؤدي إلى تعظيم الرفاهية الاقتصادية والاجتماعية وتحقيق النمو في معظم بلدان العالم.
ومؤتمر الأمم المتحدة للتجارة  (GATTكان النظام التجاري الدولي يعتمد الاتفاقية العامة للتعريفات الجمركية )

 (.OMC(, والآن أصبح يعتمد على منظمة التجارة العالمية )UNCTADوالتنمية )
 أما النظام النقدي الدولي: يعتمد على تلك الآليات التي يديرها صندوق النقد الدولي.

لتنمية الدولية, والتعمير, وهيئة اوالنظام المالي الدولي: يتكون من أسواق التمويل الدولية والبنك الدولي للإنشاء 
 ومؤسسة )شركة( التمويل الدولية...إلخ.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ويوضح الشكل التالي العناصر المختلفة للنظام المالي الدولي
 

 ( : عناصر النظام المالي الدولي1شكل رقم )
 

 عناصر النظام المالي الدولي

 المتعاملون



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .1993، العربي للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر التمويل الدوليعادل المهدي، المصدر:  
 

يتضح من الشكل السابق أن العناصر الأساسية التي يشتمل عليها النظام المالي الدولي تتكون من المتعاملين و 
 الأسواق و الأدوات.

 المتعاملون : -1
و يتكون المتعاملون في ظل النظام المالي الدولي من المستثمرين و  هم الركيزة الأساسية للنظام المالي الدولي

 المقترضين و المشاركين.
 المستثمرون: -أ

وهم الأفراد والمؤسسات العامة والخاصة وحكومات الدول المختلفة والمنظمات الدولية والإقليمية, والمستثمر هو 
أن  دة فائضة من الأموال ويرغب في توظيفها, وهنا يجبذلك الشخص )مهما كانت طبيعته القانونية( الذي يملك أرص

 المستثمرون
 المقترضون

 المشاركون

 الاقراض  تدفق الأموال

 السماسرة والبنوك
 شركات الاستثمار 

 شركات التأمين
 بنوك وصناديق الادخار

 صناديق التقاعد
 منظمات دولية 
 منظمات إقليمية

 الحكومات
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 المؤسسات العامة

 الأفراد
 المؤسسات
 الحكومات 
 المنظمات
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 المحققة الأرباح
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 قبولات بنكية 
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 ودائع لأجل

 شهادات الإيداع
 



 يفرق بين التوظيف المالي والتوظيف الحقيقي للأموال.
ويشير التوظيف المالي إلى الاستثمار في إحدى الأصول المالية كالأسهم والسندات أو غيرها من الأدوات المالية 

 الأخرى والتي تدر عائدا ماليا لصاحب هذا المال.
يعتبر توظيف حقيقي للأموال لهذه الأصول, أما على المستوى الكلي  (Microستوى الجزئي )وعلى الم

(Macro.فهذا لا يعتبر توظيفا حقيقيا للأموال ولكنه عملية نقل للملكية من شخص إلى آخر ) 
لطاقة اأما التوظيف )الإستثمار( الحقيقي للأموال : يقصد به شراء معدات أصول وآلات جديدة بهدف زيادة 

الإنتاجية أو المحافظة على هذه الطاقة من خلال الاستثمار الاحلالي, أما إيداع الأموال في أحد الأوعية الادخارية 
 .مالي  )كالبنوك( لا يغير من الصفة الاستثمارية لهذا الشخص ويصبح في هذه الحالة بمثابة مدخر وليس مستثمر

 المقترضون: -ب
مة والخاصة وحكومات الدول المختلفة والمنظمات الدولية والإقليمية الذين يحصلون وهم الأفراد والمؤسسات العا

على قروض من الأسواق المالية الدولية أو يقومون بطرح )بيع( سندات في هذه الأسواق, أو بالاقتراض المباشر من 
 التجمعات المصرفية أو المنظمات الدولية أو من الحكومات المختلفة.

ما يرغب في الحصول على الأموال من مصادر مختلفة بهدف توظيفها في استثمارات حقيقية والمقترض عادة 
بشراء معدات والآلات والقيام بعمل مؤسسات ومصانع ومشروعات جديدة, وفي هذه الحالة فإن المقترض يصبح بمثابة 

 الشخص المستثمر.
 وتأخذ الأموال في إطار النظام المالي الدولي اتجاهين:

الأول: هو تدفق هذه الأموال من المدخرين )أصحاب الفائض المالي( إلى المقترضين الذين يستخدمون هذه  الاتجاه
 الأموال في الاستثمارات )أصحاب العجز المالي(.

 الاتجاه الثاني : هو تدفق عوائد وأرباح هذه الأموال من المقترضين إلى المدخرين.
 المشاركون: -ج

 الدولي هم في الواقع: والمشاركون بالنظام المالي
السماسرة والوسطاء الذين يتعاملون في الأسواق لحساب الغير أو لحسابهم مثل البنوك وشركات الاستثمار المالي 
وشركات التأمين وبنوك وصناديق الادخار ... إلخ بالاضافة إلى صناديق التقاعد والمنظمات الدولية والاقليمية المختلفة 

لية النشاط )متعددة الجنسيات(  والأفراد من مختلف دول العالم... ويقوم هؤلاء بالتعامل في والحكومات والشركات دو 
الأسواق المالية الدولية باستثمار الأموال الفائضة لديهم لتحقيق عوائد وأرباح على هذه الأموال, كما يقومون بالحصول 

 ذه الأسواق.على قروض من الأسواق المالية أو يقومون بطرح سندات دولية في ه
 الأسواق : -2



تمثل الأسواق المالية المحلية والدولية الشبكة الأساسية التي تنتقل من خلالها رؤوس الأموال وتنقسم الأسواق المالية 
وأسواق رأس المال  Money Marketمن وجهة نظر الآجال الزمنية والأدوات المستخدمة إلى أسواق نقد 

Capital Market. 
النقد: يتم التعامل بأدوات مالية قصيرة الأجل تتراوح آجال استحقاقها بين يوم وأقل من سنة, وتتأثر وفي أسواق 

 أسواق النقد بالتغيرات التي تطرأ على أسعار صرف العملات المختلفة, كما تعكس الأدوات دينا محددا.
ل الأسهم كما تعكس كذلك أما أسواق رأس المال: فإن الأدوات المستعملة تعكس غالبا حقوق للملكية مث

ديونا طويلة الأجل مثل السندات, وتؤثر أسعار الفائدة بدرجة كبيرة في حركة الأموال في هذه الأسواق وبدرجة أقل 
 تغيرات أسعار الصرف.

 الأدوات : -3
 تختلف الأدوات باختلاف نوعية السوق.

 : ففي أسواق النقد تكون أدوات التعامل في معظمها قصيرة الأجل مثل
 أذونات الخزينة. -
 القيولات المصرفية. -
 الأوراق التجارية وشهادات الإيداع القابلة للتداول. -
 شهادات الإيداع المخزنة والودائع لأجل وصكوك الديون المختلفة. -

 أما الأدوات المستخدمة في أسواق رأس المال وهي الأدوات طويلة الأجل مثل:  
 الأسهم التي تصدرها الشركات الصناعية. -
السندات الدولية التي تقوم بطرحها هذه الشركات وتلك التي تطرحها حكومات الدول المختلفة في أسواق  -

 المال الدولية.
 

 تطور التمويل الدولي
 تمهيد :

 يشتمل التحليل على تقسيم تطور التمويل الدولي إلى ثلاثة مراحل تبدأ: 
 للحرب العالمية الأولى. ( وهي الفترة السابقة1914 -1870المرحلة الأولى : من )

 ( وهي الفترة ما بين الحرب العالمية الأولى والحرب العالمية الثانية.1943 -1915أما المرحلة الثانية : من )
 حتى الآن. 1944وهي الفترة التي توافق نهاية الحرب العالمية الثانية أي من  1944المرحلة الثالثة : من بعد 

صائص الأساسية التي حكمت العلاقات الإقتصادية الدولية ونظام النقد الدولي وسوف نتناول في كل مرحلة الخ



 الذي ساد في كل فترة بالإضافة إلى التغيرات التي طرأت على طبيعة ونوع واتجاه التحركات الدولية لرؤوس الأموال.
 
 

 التمويل الدولي في الفترة السابقة للحرب العالمية الأولى
وهو  1914لكي يمكن تحليل طبيعة ونوعية واتجاه التحركات الدولية لرؤوس الأموال في الفترة السابقة لعام 

 تاريخ اندلاع الحرب العالمية الأولى فإنه يجب التعرض لطبيعة النظام النقدي الدولي الذي ساد خلال هذه الفترة . 
 
 ( :1914 -1870نظام النقد الدولي خلال الفترة ) -1

كن القول أن نظام النقد الدولي الذي ساد خلال هذه الفترة قد قام على أساس قاعدة الذهب التي جاءت يم
إلى التطبيق بشكل تلقائي وبتوافر مجموعة معينة من القواعد هي التي مهدت الطريق لسيطرة قاعدة الذهب على النظام 

 النقدي العالمي.
 التزامات حكومات الدول المختلفة:وتتمثل هذه القواعد بصفة أساسية في 

 بتحديد قيمة ثابتة لعملتها الورقية بالنسبة لوزن معين من الذهب. -
 الالتزام بتحويل ما يقدم من عملات ورقية بالذهب عند المستوى السابق تحديده. -
 ترك الحرية للأفراد في تصدير واستيراد الذهب بكل حرية وبدون قيود. -
شأنه أن يؤدي إلى تحقيق ميزة هامة وهي استقرار وثبات أسعار صرف عملات  والالتزام بهذه القواعد من -

 الدول المختلفة.
 وعلى هذا الأساس فإن مزايا تطبيق قاعدة الذهب تتلخص في:

 مزايا نظام الذهب الدولي: 
نها أ عملات الدول الذهبية أو التي ترتكز إلى الذهب عملات دولية قوية ذلك دفي ظل نظام الذهب الدولي تع
 من مزايا قاعدة الذهب الدولية ما يلي:  كان  تتمتع بالقبول على المستوى الدولي وقد

 : استقرار أسعار الصرف -أ
إذ أن هناك علاقة ثابتة بين وحدة النقد الأساسية لكل دولة وبين الذهب ويترتب عليه  أن أسعار العملات 

ي إلى تكاليف شحن الذهب والتأمين عليه وهذا بدوره يؤد في حدودالا بالنسبة لبعضها البعض لا يمكن ان تنقلب 
 دعم حرية التجارة ونمو التبادل الدولي وتحركات رؤوس الأموال.

 :استقرار مستويات الأسعار في الدول المختلفة -ب
دير الذهب ستوياهاا في الدول الأخرى إلى تصمقارنة بمحيث تلجأ الدول التي ترتفع فيها مستويات الأسعار 



 إلى الخارج, ويتم خروج الذهب منها إلى غاية عودة الأسعار فيها إلى ما كانت عليه.
 :دعم الثقة في النظام النقدي -ج

وذلك للقيد الذي تفوضه آلية النظام على كمية النقود المصدرة والذي بدوره يدعم استقرار مستويات الأسعار, 
 حاجة كل منها إلى الإصدار.بمعني أن الذهب يكون موزعا بين مختلف الدول بحسب 

 الإنتقادات التي تعرض لها نظام معيار الذهب الدولي وأسباب انهياره: 
 رغم ما تميز به النظام فقد تعرض لانتقادين:

 : أن استقرار أسعار الصرف الأجنبي يكون على حساب عدم الاستقرار الاقتصادي الداخلي )كساد(. أولهما
 بين الدول آثار عكسية. : ينتج عن انتقال الذهب ثانيا

مثلا: دولة ما تتبع نظام الذهب وحدث فيها ما أدى إلى عدم الاستقرار السياسي, هذا سوف يؤدي إلى هروب 
الذهب من هذه الدولة )وبالتالي تنخفض مستويات أسعارها ويقل فيها النشاط الاقتصادي( إلى دولة أو دول أخرى, 

دون الحاجة إلى ذلك )حدوث انتعاش( وهذا يؤدي إلى حدوث متاعب  حيث ترتفع مستويات أسعار هذه الأخيرة
 اقتصادية.

لكن نظام الذهب الدولي استمر في بيئة مواتية قبلت فيها الدول المطبقة لهذا النظام التضحية باعتبارات الاستقرار 
ادة التوازن إلى عمل على إعالتوازن الخارجي )تثبيت أسعار الصرف والاو الداخلي في سبيل المحافظة على الاستقرار 

حيث واجه نظام الذهب عديدا  I موازين مدفوعاهاا بصورة تلقائية(, واستمر هذا الوضع حتى نشوب الحرب العالمية
من المشاكل منها أن الحرب كشفت جمود النظام وعدم قدرته على توفير المرونة اللازمة في العرض النقدي والذي تراكم 

أجل تمويل احتياجات الحرب بل لحاجة الدول المتحاربة لاحتياطاهاا من الذهب لتمويل  الطلب عليه ليس فقط من
 وارداهاا من الخارج وقد أدى هذا لإيقاف العمل بهذا النظام.

ورغم محاولة الدول الكبرى إحياء هذا النظام غير أنها لم تستطع الاستمرار إلا لفترة محدودة سقط بعدها النظام 
بسبب  1919)أول دولة تمكنت من العودة إلى نظام الذهب هي الولايات المتحدة الأمريكية سنة تحت وطأة الكساد 

 وضعها الاقتصادي المتقدم وعدم التأثر بالحرب وتزايد احتياطاهاا الذهبية(.
 وقد كانت العوامل المساعدة على انهيار نظام الذهب هي: 

 .زوال عصر حرية التجارة 
  ل أي تركز الذهب في خزائن بعض الدول مثل أمريكا وفرنسا, بحيث سوء توزيع الذهب بين الدو

فقدت بقية الدول الأخرى جزءا كبيرا من احتياطاهاا مثل ألمانيا بسبب دفع التعويضات للحلفاء, 
 هذا العامل قضى على أحد مقومات نظام الذهب )حرية دخول وخروج الذهب(.

 : ظهور القوى الاحتكارية : وذلك بـ 



  من الشركات الاحتكارية وشبه الاحتكارية التي تتحكم في الأسعار والإنتاج.نمو الكثير 
ظهور الكثير من النقابات العمالية القوية التي تعمل دائما على رفع مستويات الأجور ولا تقبل أي تخفيض  

ذا ما أدى إلى ة وهفيها, هذا ساعد على ضعف العلاقة بين مستويات الأسعار وكمية النقود والذهب الموجود في الدول
 انهيار نظام الذهب الدولي.

 


