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                       من جدول الأعمال المؤقت ٤      البند 

 الآثار التجارية والإنمائية المترتبة على الخدمات المالية

 *مذكرة مقدمة من أمانة الأونكتاد

 موجز تنفيذي

                                                     ن شأنه أن يعزز التنمية الاقتصادية عن طريق تحسين             م                                         وجـود قطـاع خدمات مالية جيد الأداء           إن   
                                              إتاحة الائتمان للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الحجم  في   ع   توس  ال                                       نتاجية، وتيسير المعاملات المحلية والدولية، و  الإ

  .                                                                                          وللأسـر المعيشـية، وتعبئة الادخار المحلي وتوجيهه، واجتذاب الاستثمار الأجنبي المباشر، وتحسين الكفاءة  

                                     ولكي يؤدي إصلاح الخدمات المالية وتحريرها   .         ً                            ة هو أيضاً قطاع ذو صلة وثيقة بالتجارة ي             ع الخدمات المال    وقطا
                   مثل سياسات الاقتصاد  (                               بسياسات ذات وتيرة وتسلسل مناسبين        دعمهما                                     إلى تحقيق نتائج مؤاتية للتنمية، ينبغي 

  ن  ا                                    ل هذا الجانب، بالنسبة للعديد من البلد   ويظ   ).                               والسياسات التنظيمية والإشرافية               سياسات التحوطية         الكلي وال
ّ              ً                                                                               النامية، بمثابة تحدّ يزيده تعقيداً ضعف الأنظمة والمؤسسات، والصعوبات المتعلقة بكفالة إدارة سليمة لتحرير                               

       فإن من      وان،         قبل الأ            لخدمات المالية ا       تحرير                التي ينطوي عليها     ً                      ونظراً إلى التكاليف والمخاطر   .        رأس المال       حسابات 
   .                             توخي الحذر في تحرير هذا القطاع       المستصوب

 

                ـــــــــــــــ

  . ُ ِّ                             َّ                              قُدِّمت هذه الوثيقة في التاريخ المبيَّن أعلاه بسبب التأخر في تجهيزها  * 
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  مقدمة-   ً أولا  

                                                                                                         تتـناول هذه المذكرة مسائل السوق العالمية للخدمات المالية والاتجاهات الناشئة؛ وأهمية الخدمات المالية               - ١
                                                                  تعميم الوصول إليها؛ وأهمية وجود إطار تنظيمي ومؤسسي فعال                  مسألة                     قتصادية، بما في ذلك                         بالنسـبة للتنمية الا   

                    الاتفاق العام بشأن        عن طريق                                          الناشئة عن تحرير الخدمات المالية، بما في ذلك        الإنمائية      قضايا   ال                   وعناصر هذا الإطار؛ و
   .                                    للبلدان النامية فيما يتصل بالتصدير          ن تمثل أهمية         التي يمكن أ                          المفاوضات الإقليمية؛ والمجالات  ب                  التجارة في الخدمات و

                                       ، ثلاثة أنشطة رئيسية، هي الخدمات المصرفية         ً  متزايداً                                    ً      قطاع الخدمات المالية، الذي يشهد تنوعاً           ويشـمل  - ٢
      المرفق  (                              د تعريف منظمة التجارة العالمية     ِ ويورِ  .                             وثمة عدة تعاريف للخدمات المالية  .                            وتداول الأوراق المالية والتأمين

                 والخدمات المصرفية                                                      تحت بندي خدمات التأمين وما يتصل بها من خدمات،                نشطة    الأ  )                           لمـتعلق بالخدمـات المالية     ا
  . )١ (                    والخدمات المالية الأخرى

                            مثل القروض والتأمين والوسائل  (              القطاع المالي       منتجات  :                                          ويشـمل قطاع الخدمات المالية العناصر التالية  - ٣
       صناديق  (         ق المالية  ي                                            مثل مؤسسات الائتمان، ومصارف الاستثمار، والصناد   (    الية                ومقدمو الخدمات الم  ؛  )             المالية المشتقة

       التي         والخدمات   ؛   )  مين أ              ، وشركات الت   )                                                                        المعاشـات الـتقاعدية، وصناديق الاستثمار المشترك، والصناديق التحوطية        
           لاستثمارية،                             المخاطر، والخدمات المصرفية ا    /                ، وإدارة الأصول    ات          الائتمان     تقديم     مثل   (           الخدمات          مـوردو           يعرضـها   

    مثل    (       مورديها                                            المؤثرة على قطاع الخدمات المالية وعلى                 والسياسات   ؛   )                           وتقديـر الجدارة الائتمانية                والسمسـرة،   
    مثل    (           السياسات      واضعو    و  ؛ )                                                                                      السياسـات الـتجارية أو الاستثمارية أو النقدية أو الصناعية أو سياسات المنافسة            

                                               ها من السلطات على الصعيدين الوطني والدولي، كلجنة                                            الحكومات، والمصارف المركزية، وسلطات الإشراف وغير
                                                                                                                بازل المعنية بالإشراف على المصارف، وصندوق النقد الدولي، والرابطة الدولية لمشرفي التأمين، والمنظمة الدولية               

    ).                                           للجان الأوراق المالية، ومنظمة التجارة العالمية

  الخدمات المالية والتنمية-     ًثانيا 

                         والخدمات المالية قطاع محوري    .         الاقتصادية                                  عصري وكفء هو عنصر أساسي للتنمية                 إن وجود قطاع مالي - ٤
      تعزيز                                         روابطها الخلفية والأمامية مع الاقتصاد ككل،                           وتتيح الخدمات المالية، بفضل   .                        من قطاعات الهياكل الأساسية

               إتاحة الائتمان     في         توسيع    ال    و                                    ، وتيسير المعاملات المحلية والدولية،            الإنتاجية                                       التنمـية الاقتصـادية عن طريق تحسين        
        الشركات                                                                                         للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الحجم وللأسر المعيشية، وتعبئة الادخار المحلي وتوجيهه، وتيسير دخول   

                      ً        ً      ً             ويرتبط هذا القطاع أيضاً ارتباطاً وثيقاً بالتجارة   .                                                     والمنافسة، واجتذاب الاستثمار الأجنبي المباشر، وتحسين الكفاءة
            العرض الذي    وب  )                                                                         بكات المالية الدولية أمر ضروري للحصول على خطابات الاعتماد والتأمين                           فالوصـول إلى الش    (

  .                   قطاعات أخرى للخدمات      توفره 

                                                      

  .                                                                     يشتمل تصنيف الأمم المتحدة المركزي للمنتجات على تصنيف مفصل للخدمات المالية  ) ١ (
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                      يمكن تقسيم تحرير النظام    و .                                                                    ويعني تحرير التجارة في الخدمات المالية إزالة الحواجز التي تعترض هذه التجارة - ٥
       ، الذي         رأس المال                               وتحرير الحسابات الجارية وحسابات  ،             ظام المالي المحلي           إلى تحرير الن  )  "            التحرير المالي "      المسمى  (     المالي 

  .                             استقرار الاقتصاد وآفاق النمو                                 تكون له انعكاسات واسعة النطاق على       يمكن أن 

                                 عن الشبكات المالية العالمية،      ل    نعزا لا                                                                       وفي العديـد مـن الـبلدان النامية، يتسم قطاع الخدمات المالية با             - ٦
      تمايز  ب                                                                     الحكومي، وبأنظمة تقييدية تضع حواجز أمام الشركات والمنتجات الجديدة، و                           وبمسـتوى عال من التدخل    

         مثل الهند  (                                             وفي مراحل مبكرة من التنمية، استفادت عدة بلدان   .    ضحلة                         لمنـتجات، وبأسـواق محلية      في ا       محـدود  
             زدياد تعقيد                             لكن في مرحلة لاحقة، مع ا        .     صرفية  الم   ا      قطاعاته                الانغلاق النسبي ل           مـن     ة        جـيد           اسـتفادة   )        والصـين 

       وينفذ  .                                                       أكثر فأكثر على التجارة والاستثمار الأجنبي المباشر            ينفتح                                       ً       الاقتصادات، أصبح نظام خدماتها المالية أيضاً       
       تنظيمي   ال                     إصلاحية على الصعيد                                                                                             عـدد متزايد من البلدان النامية والبلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية برامج              

                                              وترمي البرامج إلى زيادة عدد وتنوع الشركات          .       فيها             دمات المالية   الخ         قطاع                                 سياسـاتي مـن أجل تحسين أداء        ال و
 ٢ (                                                                         والمنتجات، وتحسين الوصول إلى الائتمان، وتقليص المخاطر، وتحسين استقرار النظام المالي

2

( .  

      تخفيض       من خلال  (                أن يزيد الكفاءة                          ضمن عوامل أخرى، يمكن                       دخول شركات أجنبية   ب                   وازدياد المنافسة،    - ٧
   أن                لشركات الأجنبية          وتستطيع ا  .                                         وأن يشجع نقل المهارات الإدارية والتكنولوجيا  )                    وزيادة تمايز المنتجات       الأسعار 
                                             وفي كل من آسيا وأمريكا اللاتينية، كانت قلة رأس   .             تمر بحالة إعسار                               في إعادة رسملة الشركات المحلية التي       تساعد 

   وفي    .                     نفتاح النظم المصرفية   لا                         ً     ً       ية المحلية إلى الكفاءة دافعاً كبيراً                                                من المصادر المحلية وافتقار الهياكل المصرف            المتاح        المال  
            الأمر الذي                                    تزايد تدفقات رأس المال الوافد،          إلى                                                  فتح بورصات الأوراق المالية في وجه الأجانب            أدى            عهد قريب،   

     ، لا             ً    المتحدة مثلاً                     ففي جمهورية تترانيا   (                                                    وتظل الخدمات المالية في أفريقيا ضعيفة بشكل عام           .                   ز النمو الاقتصادي    ّ حفّ
                           ، لكن بعض برامج الخصخصة      )           في المائة   ٦       صرفية    الم      دمات    الخ                      يتاح لهم الوصول إلى                                  تـتجاوز نسبة السكان الذين      

 (                      أتاحت تحسين الوضع القائم  )                        في الثمانينات والتسعينات (
3

٣ ( .  

                   إن المناقشات العامة                 الخدمات المالية، ف  في       تجارة   ال       ، تحرير  ة    نظري             من الناحية ال                         ورغم تعدد الحجج التي تؤيد،  - ٨
              ومن الواضح أن   .     ً                     أيضاً شواغل ينبغي تناولها    تطرح                                                        بشأن المزايا النسبية للانفتاح والحماية في مجال الخدمات المالية 

                                                                                                      قطاع الخدمات المالية قطاع فريد من نوعه، سواء من حيث أهميته الأساسية بالنسبة للتنمية الاقتصادية للبلد أو من 
    هذه         وتدعو   ).          المعلوماتي           عدم التماثل                        وأوجه قصور السوق، مثل           غير الكاملة             تمال المنافسة   اح   (    الأعم           حيث طبيعته 

                                                      

  .  يا          الأردن وكين ب                          مثل تلك الدراسات المتعلقة       نكتاد،  و لأ            التي أجراها ا                    انظر دراسات التقييم   ) ٢ (

                                                         ً                                       الأسـواق المالية في العديد من البلدان الأفريقية بأنها صغيرة جداً وبأن حظوظها في اجتذاب                       تتمـيز   ) ٣ (
 Jansen, Vennes, “Liberalizing financial services trade in Africa: Going regional  .                           ً المصارف الأجنبية قليلة نسبياً

and multilateral”, WTO staff working paper, March 2006.   
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                                    وعلى وجه التحديد، تتمثل الشواغل        .              الخدمات المالية    في         تجارة    ال      تحرير            النظر في                                الخصائص إلى توخي الحذر عند      
 (                   المعرب عنها فيما يلي

4

٤ ( :  

                                              يه مقدمو الخدمات المالية الأجانب في الاقتصاد                                                        يـتعلق أحد تلك الشواغل بالدور الذي قد يؤد          ) أ ( 
                                                     لخدمات المالية في التنمية الاجتماعية والاقتصادية للبلدان،             التي تؤديها ا     ً                            ونظـراً إلى الوظيفة الاستراتيجية       .      المحـلي 

   إلى                                     لخدمات المالية، لأن ذلك قد يؤدي              المحلي ل       نظام    ال                                الخدمات المالية الأجانب على       ي       مقدم      هيمنة             قترح تفادي    ُ يُ
              المصارف الكبرى                  التي تحصل فيها                  أصلح في الحالات                      يبدو هذا النهج        و  .                       المركز المهيمن في السوق                  ساءة استخدام    إ
  .          السياسية     القوة                              بصورة فعلية على درجة معينة من   )                            عدد قليل من المصارف المندمجة في         لاقتصادية  ا       القوة  ز    ُّ تركُّ (

                                      الخدمات المالية الأجانب على مقدمي الخدمات                           بالتأثير الذي سيحدثه مقدمو               يتصل شاغل آخر  و  ) ب ( 
                    وانخفاض هامش الربح                                        إلى تراجع أرباح الشركات القائمة،                                                 فدخول الشركات الأجنبية يمكن أن يؤدي         .       الوطنيين
      تبعد          ويمكن أن      .                                مالي في فرادى الشركات المحلية        عسر                                                        إلى تخفيض التكاليف، الأمر الذي قد يؤدي إلى حالة               يدفع

               فرادية أن دخول   الإ       الحالة                 وقد أظهرت دراسات   .            المصارف المحلية                       المؤسسات الخاصة المربحة عن    ية             لشركات الأجنب ا
 ٥ (                                                                                        الشركات الأجنبية يحد بشكل كبير من ربحية المصارف المحلية ومن إيراداتها من غير الفوائد             

5

                   ودخول مزيد من     . )
       ويتوقف    . "                أنشطة التأمين      فائض " / "   صرفي             النشاط الم      فائض "                             ً                       الشركات الأجنبية قد يتسبب أيضاً في تفاقم مشكلتي         

                                                                                                                    الضـغط الذي قد تواجهه الشركات المالية المحلية على عوامل منها حدة المشاكل الهيكلية القائمة من قبل، بما في                   
  .                  رسملة النظام المالي    قصور        ذلك مدى 

    دعم                                                                                     وترغـب بعض الحكومات في الحفاظ على وجود وطني معين في السوق المحلية أو في تقديم                   ) ج ( 
      ُ                                                                     وكما ذُكر في المناقشة العامة المتعلقة بالصناعة الناشئة، فالمنافسون الوطنيون هم   .                         مؤقت لمقدمي الخدمات الوطنيين

                   وفي بعض مجالات الخدمات   .         ً                                                      أقل تقدماً بكثير من مقدمي الخدمات المالية الأجانب الذي يدخلون السوق ً  اً        أحـيان 
    وثمة     ).                           قطاع المصارف الاستثمارية       في    ً مثلاً (                        بساطة على المنافسة           ن بكل  و                                       المالـية، لا يقدر مقدمو الخدمات المحلي      

  ،         بالممارسة                                                                                                             بالتالي حاجة إلى تشجيع الخدمات المالية الناشئة في البلدان النامية، بما في ذلك عن طريق إتاحة التعلم                  
      في بعض   .   اتج                                                                                الأمـر الـذي سـوف يؤدي في نهاية المطاف إلى تقليص تكاليف الإنتاج المحلية وتحسين جودة الن   

ّ                     ً                                                   الأحـيان، يعـاني مقدمو الخدمات المحليون الأمرّين عندما يتحملون مثلاً عبء حوافظ مالية كبيرة من القروض                                                      
     ً                                        وكثيراً ما تكون الشركات الأجنبية في منأى عن هذه   .                   نتيجة حجمهم الصغير       الوسائل            ، أو تعوزهم               المتعثرة السداد

                                                      

) ٤ (  Claessens, Jansen, The Internationalization of Financial Services, Issues and Lessons for 

Developing Countries, Kluwer Law, 2000; Singh, Capital Account Liberalization, Free Long-Term Capital 

Flows, Financial Crises and Economic Development; “Opening Markets in Financial Services and the Role 

of the GATS”, WTO Special Study; Myriam Vander Stichele, “Critical Issues in the Financial Industry”, 

SOMO Financial Sector Report, 2004; Boyd/Smith, “Intermediation and the equilibrium allocation of 

investment capital: implications for economic development”, Journal of Monetary Economics, 1992.   

  .      Classen       / Jansen                                               دور المصارف الأجنبية في النظم المصرفية المحلية، انظر   ) ٥ (
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   غير  /                                                            ات المحلية تحتاج إلى بعض الوقت للتكيف مع المنافسة الجديدة          ُ                          ويُستشف مما سبق أن الشرك       .                العوامل المعرقلة 
   .                                                           المتساوية، وبالتالي يمكن لتحرير التجارة أن يتم على مراحل زمنية

   و    مقدم     يلجأ                       فمن جهة، ثمة قلق من أن   .         ً                                     تثار أيضاً شواغل تتعلق بتعميم الوصول إلى الخدمات و  ) د ( 
 ٦ (                     ى الانتقاء والنخبوية                 نهج يقوم عل     إلى                        الخدمات المالية الأجانب    

6

                          يقصرون عملهم على أجزاء     س                 وفي هذه الحالة،     . )
   ،    ً   مثلاً  ،                                                             ً            يقدموا خدمات إلى جميع قطاعات الاقتصاد والسوق المحلية، تاركين جانباً             ولن      ربحية    ال           العالـية          السـوق   

                 من أن ينتج عن                                 وإلى جانب ذلك، ثمة انشغال         .                                                               الخدمـات المصرفية الموجهة إلى صغار العملاء في المناطق الريفية         
             دمج الفروع،   /                                                                               ومـا يسـببه من نقص في الهامش الربحي وضغط يدفع إلى تخفيض التكاليف، إغلاق                          الـتدويل،   

      ، يترع           المتزايدة                 وفي مواجهة المنافسة  .                                                 تقديم الخدمات الآلية وتقليص الخدمات المقدمة إلى الفقراء               والاعـتماد على  
                       ، بما في ذلك الشركات          لهم                         ً      على العملاء الأكثر إرباحاً           هتمامهم ا           إلى تركيز     )       المحليون (                           مقدمـو الخدمـات المالية      

   .              الكبرى والأغنياء

                                                                                      تـتعلق الشـواغل الهيكلية بخشية أن يؤدي الانفتاح على مقدمي الخدمات المالية الأجانب إلى         و  )  ه  ( 
   .              ميزان المدفوعات / ة   حال                    الخدمات المالية تفاقم   في       تجارة   ال                                               تدفقات لرؤوس الأموال إلى الخارج، وأن ينتج عن تحرير 

                                                                         ً                        ويرجح أن يقوم مقدمو الخدمات المالية الأجانب باستثمار الادخار المحلي في الخارج بدلاً من استثماره في الاقتصاد 
                 المحتملة لتدفقات         بالفوائد            وفيما يتعلق   .                                                              المحـلي، وبذلـك قد يزيدون من حدة الصعوبات المتعلقة بالادخار المحلي  

                                     ً                               الانفتاح على مقدمي الخدمات الأجانب أيضاً من احتمال هروب رأس                   قد يزيد    ،                             الاسـتثمار في حوافظ الأسهم    
                                             ً                ويذكر أن مقدمي الخدمات الأجانب هم أكثر استعداداً لتحويل           .                                     وعدم الاستقرار المصاحب لهذه الفوائد            المـال   

                الخدمات المحليين حس                                المحلي؛ وفي المقابل، قد يكون لمقدمي                                               رأس المال إلى الخارج، ربما لضعف ارتباطهم بالاقتصاد 
   .          ل إلى الخارج ا                                   وطني، وبالتالي يقاومون حوافز نقل الأمو

             فتجارب تحرير    .                                                 إدارة عملية تحرير الخدمات المالية إدارة سليمة                        ً              تـتعلق الشواغل أيضاً بصعوبة       و  ) و ( 
              ذلك الصعوبات              وتنضاف إلى     .              باهظ التكلفة                                       ن أن تحرير هذه الخدمات قبل الأوان                                   ّ      الخدمـات المالية متباينة، وتبيّ    

                                  وفي العديد من البلدان النامية،        .                                                    معاملات الخدمات المالية الدولية، ونقص الخبرة في ذلك        /                        المـتعلقة بتنظيم أسواق   
   .                                                                                     ً يؤدي ضعف المؤسسات والأطر التنظيمية المحلية إلى صعوبات في مراقبة المؤسسات المالية الأكثر تعقيداً

  في        تجارة    ال                                                       اتباع سياسة انفتاح اقتصادي انتقائي حيال تحرير                    البلدان إلى                          الشواغل السالفة الذكر         ودفعت   - ٩
                                                                   مفادها أن الشواغل الاقتصادية والتنظيمية التي تستدعي توخي الحذر حيال    حجج              وفي المقابل، ثمة   .             الخدمات المالية

   :                     وتشمل هذه الحجج ما يلي  .                          التدويل لا تقوم على سند قوي

                              ، الابتعاد عن نموذج التحرير         حاصل                             مات المالية، رغم أنها أمر                                        لا تبرر الطبيعة الخاصة لقطاع الخد       ) أ ( 
                 من منظوره العام؛

                                                      

                       ً                                                                                 قـد ينشـأ نهج الانتقاء أيضاً في الجانب المتعلق بالموارد البشرية، أي عندما تقوم الشركات الأجنبية                   ) ٦ (
  .       في ذلك            المشغلين المحليين   ِ    ً  منافِسةً                             بتوظيف أفضل المديرين والأفراد 
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                                                                                   لم يسبق أن أدت حماية الصناعات الناشئة إلى حد الآن إلى خدمات مالية تتسم بالكفاءة والقدرة   ) ب ( 
             على المنافسة؛

                  بية وإفساح المجال                        استيراد الدراية الأجن   ب         أفضل        ستكون                               قصـور النظام المالي المحلي                  إن معالجـة    ) ج ( 
                     لدخول لمصارف الأجنبية؛

    بأي   )                                  وضع حواجز أمام المنافسين الأجانب     (                                                   من منظور خيارات السياسة العامة، ليست الحماية          ) د ( 
 ٧   (                          حال من الأحوال أفضل البدائل

7

( .  

  ن                                                                                                         ومـن الواضـح أنه لكي يؤدي إصلاح وتحرير الخدمات المالية إلى تحقيق نتائج مؤاتية للتنمية، ينبغي أ                 -  ١٠
         والتحوط                                                                                         يكـون هذا الإصلاح والتحرير مدعومين بسياسات مناسبة، تشمل السياسات المتعلقة بالاقتصاد الكلي     

                                للعديد من البلدان النامية        يمثل                          وتنفيذ هذه السياسات        رسم      ويظل     .                                            المـالي والأطر التنظيمية والإشرافية والتكيف     
   .    المال  س  أ              تحرير حسابات ر           السليمة ل            كفالة الإدارة             ً                     تزيده تعقيداً الصعوبات المتعلقة ب  ً ياً  تحد

  اتجاهات السوق العالمية-     ًثالثا 

 ٨ (                    البيانات الاقتصادية�    ألف 
8

(  

                                                                                       ، عرفت القيمة الإجمالية لجميع شركات الخدمات المالية المدرجة في البورصة على الصعيد                 ٢٠٠٦        في عام    -  ١١
             للنمو، حيث  ً اً     هام ً اً                سواق الناشئة محرك        وكانت الأ  .         ليون دولار ي    تر    ١٠,٧                في المائة لتبلغ   ٢٦                     العـالمي زيادة بنسبة  

                 يبلغ نصيب الأسواق  و  .                                             قيمة السوق الإجمالية خلال السنوات الخمس السابقة         الزيادة في             في المائة من   ٢٩       مثلـت  
             مليار دولار    ٦٨٨          تسهم بنحو    هي           في المائة، و    ٢١       نسبة                                                 من القيمة السوقية الإجمالية للخدمات المالية العالمية        الناشئة 

 ٩ (                              ليون دولار في النمو الإجمالي للقيمة ي    تر  ٢, ٢       من أصل 
9

( .  

                        ، ونمت هذه الصادرات بمعدل     ٢٠٠٥                   مليار دولار في عام    ٢٠٠                                   وبلغت صادرات الخدمات المالية في العالم  -  ١٢
                              في المائة من جميع هذه الصادرات   ٩٠     نسبة      كانت  و  .     ٢٠٠٥   و    ٢٠٠٠                           في المائة في الفترة بين عامي   ١٤         سنوي بلغ 

                         ولا تتجاوز حصة البلدان       .                                                              البلدان المتقدمة، التي هيمنت على هذه السوق السريعة النمو                   منشؤها       ٢٠٠٥        في عام   

                                                      

) ٧ (  “Internationalization of Financial Services: A Trade-Policy Perspective”, in Classen/ Jansen.  

  ة                    وجميع البيانات المقدم  .                                 تجارة الخدمات المالية العابرة للحدود / ١                                تشير البيانات والمناقشة إلى الأسلوب   ) ٨ (
  ،  ٢- ٥        ، الجدول  )Globstat 2007   (    ٢٠٠٧                                                                   المـتعلقة بالتجارة مستمدة من بيانات الإحصاءات العالمية للأونكتاد لعام  

                                                                                              الخدمات بحسب القطاع والبلد، وهي بيانات جرى تحليلها بالنسبة لفرادى البلدان وتصنيفها إلى فئات قطرية   في       تجارة   ال
   ٢- ٥                     خدمات التأمين في الجدول  و                          قيمة تدفقات الخدمات المالية      جمع   وتم  .                                     بحسـب معـايير جغرافية ومعايير للأونكتاد  

  .                                                الخدمات المالية، وهي بيانات تشمل الأرقام المتاحة فقط  في        لتجارة  ل                   البيانات الإجمالية           للحصول على

) ٩ (  � Mercer Oliver Wyman, “State of the Financial Services Industry, 2007ــدر   :          ، المص
DataStream financial services index.  
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                        ، وقد نمت حصتها من السوق  )            مليار دولار  ١٨   نحو  (          في المائة   ١٠                                             النامية من صادرات الخدمات المالية العالمية نسبة 
              وتنمو صادرات    .     ٢٠٠٥    و     ٢٠٠٠    مي                      في الفترة بين عا          المتوسط                في المائة في      ٥       تجاوز   ي            سنوي لم          بمعـدل    ة        العالمـي 

    وهو                        يع الخدمات التجارية،        جم                              قل بشكل ملموس عن معدل نمو      ي         سنوي       بمعدل                                      البلدان النامية من الخدمات المالية      
                                         البناء، والحواسيب، والمعلومات، والأفراد،     (                                        العالية في قطاعات التصدير الحيوية             المعدلات             بكثير عن               معـدل يقل  

                        في المائة من صادرات      ٤                                 الخدمات المالية نسبة لا تتجاوز          من          صادرات    ال   ّ     ومثّلت      ).  ية       الترفيه /                   والخدمـات الثقافية  
     في    ٤٢ (                                                        ، وهي نسبة تقل بكثير عن حصة قطاعي السفر والنقل               ٢٠٠٥                                            الخدمات التجارية للبلدان النامية في عام       

                        في المائة من واردات      ٧    نحو                                                   وفي البلدان النامية، تمثل حصة الخدمات المالية            ).                          في المائـة على التوالي       ٢٨          المائـة و  
        عامي                                                         الخدمات التجارية في هذه البلدان بمقدار خمسة أمثال في الفترة بين  في       تجارة   ال    ونمت   .                 الخدمـات التجارية 

                                                 ً      ً      ً                 وشهدت واردات البلدان النامية من الخدمات المالية نمواً سريعاً وكبيراً بصورة              ).  ١         الشـكل      (    ٢٠٠٥    و     ١٩٩٠
   .                   من الخدمات المالية    لدان   الب                           ملحوظة، متجاوزة صادرات هذه 

ُ   ِّ               والبلدان المتقدمة مُصدِّرة صافية      -  ١٣      زادت  (                                             ً        تجارة الخدمات المالية، حيث تضاعفت صادراتها تقريباً                لمنتجات                   
     في    ١٠            نسبة تفوق           وساهمت ب    ،   )    ٢٠٠٥    و     ٢٠٠٠                                     مليار دولار في الفترة بين عامي           ١٨٢                    مليار دولار إلى       ٩٧    من  

                                        والمملكة المتحدة هي أكبر مصدر للخدمات        .     ٢٠٠٥                 لتجارية في عام                                               المائـة مـن إجمالي صادراتها من الخدمات ا        
  ،          ً أصغر حجماً                     تجارة البلدان النامية    أن               وعلى الرغم من   .                                                المالـية، تليها الولايات المتحدة، ولكسمبرغ، وسويسرا 

     لهند؛                                                                                                مثل هونغ كونغ، بالصين؛ وسنغافورة؛ ومقاطعة تايوان الصينية؛ والبرازيل، وجنوب أفريقيا؛ وا            (          فبعضـها   
   ). ٣      الشكل  (                      في مجال الخدمات المالية           يعمل بنشاط  )              وجمهورية كوريا

              وتستأثر بلدان   .                    ً     ً                  الخدمات المالية تفاوتاً هائلاً بحسب المنطقة والبلد  في       تجارة   ال                                   ويتفاوت أداء البلدان النامية في مجال  -  ١٤
  .                                        تجارة البلدان النامية في مجال الخدمات المالية                                                                 شـرق آسيا والمحيط الهادئ، وأمريكا اللاتينية والكاريبي بالحصة الكبرى من  

         ً        يشير أيضاً إلى نمو  ٢          لكن الشكل    ).    ٢٠٠٤-    ١٩٩٦ (    ً      ً                               نمواً معتدلاً في صادرات وواردات هذه البلدان  ٢   ّ           ويبـيّن الشكل  
  .                                                   الخدمات المالية في أفريقيا وجنوب آسيا خلال الفترة نفسها  في       تجارة   ال          ً       محدود نسبياً في حجم 

   .                                                                                إلى أن بعض البلدان النامية قد برزت كبلدان مصدرة هامة للخدمات المالية             ة         القطري                 وتشـير البيانات   -  ١٥
     وتمثل    ).           محور لوغارتمي  :      ملاحظة (                             الأولى المصدرة للخدمات المالية   ٢٥     ال                   للبلدان النامية        ً  ترتيباً ٣              ويـورد الشكل  

    لكن    .                               ان النامية من الخدمات المالية                                        في المائة من مجموع صادرات البلد        ٩٥                                      صادرات البلدان العشرة الأولى مجتمعة      
                                            مستوى أقل بكثير، مصادر هامة للصادرات           يبلغ         الذي                          إلى ناتجها المحلي الإجمالي         ً قياساً                            تظـل بلدان نامية أخرى،      
            وتتجه مصارف    .            في هذا المجال     ً  هاماً     ً  فاعلاً         ً تصبح طرفاً   لأن            في طريقها           ً والصين أيضاً  .                          العالمـية من الخدمات المالية 

                مصارف البلدان    تحجم                          مؤسسات ضعيفة، وهي بلدان   بها                                             امية إلى الدخول إلى البلدان النامية الصغيرة التي            البلدان الن
  ١٠ (                 عن الذهاب إليها             العالية الدخل

10

( .  

                                                      

) ١٠  (  Neeltje/Van Horen, Foreign Banking in Developing Countries, Origin Matters, in Emerging 

Markets Review 8 2007).(    
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 )٢٠٠٥ � ١٩٩٠(الخدمات في البلدان النامية في تجارة الاتجاهات  :١الشكل 
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، البنك الدولي، وبيانات الإحصاءات العالمية2007مؤشرات التنمية في العالم لعام : المصدر
 ، الأونكتاد)Globestat 2007 (2007العام 

 
تشمل الفئات الإقليمية جميع بلدان المنطقة التي يصنفها الأونكتاد كبلدان: ملاحظة

 الواردات الصادرات

 

            ، البنك الدولي   ٢٠٠٧                           مؤشـرات التنمـية في العـالم لعام  :        المصـدر 
(World Bank WDI 2007).  

          دان المنخفضة    البل`  `                البلدان النامية `                            في هذا السياق، يقصد ب          :        ملاحظـة 
 .                      حسب تصنيف البنك الدولي`                           الدخل والبلدان المتوسطة الدخل

                  تكنولوجيا المعلومات
            والاتصـالات وغير
              ذلك من الخدمات
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                      ِّ                       البلدان النامية المصد رة الأولى للخدمات المالية-٣الشكل 

 

        المتزايد               هذه البلدان               ، وانفتاح                               ً      شهدته البلدان النامية مؤخراً        الذي        الخدمات     في         تجارة    ال                  وفي سـياق تحرير      -  ١٦
   .              بصورة كبيرة              لمتجهة إليها  ا                                            ، ازدادت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر           المال     رأس                          حـيال معـاملات حسابات      

            ً                   مرات تقريباً في الفترة من عام   ١٠                                         الوافدة نحو قطاعات الخدمات في هذه البلدان            السـنوية                    وازدادت الـتدفقات  
                                                                                       وتمثل تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر نحو قطاعات الخدمات المالية في البلدان النامية              .     ٢٠٠٤            إلى عام        ١٩٩٠

                                 ونتج عن المستويات المرتفعة لتدفقات    ).              ً  في المائة حالياً  ٢٢ (                    نحو قطاعاتها الخدمية      ً       ً                 عنصـراً رئيسـياً في التدفقات  
                                                                                                   الاستثمار الأجنبي المباشر الوافد نحو قطاع الخدمات المالية في هذه البلدان تراكم رصيد وافد من الاستثمار الأجنبي 

    ).            مليار دولار   ٣٠٠ (                       المباشر في الخدمات المالية 

    ّ                       ، مثّلت فيها التأمينات على     ٢٠٠٥                ليون دولار في عام  ي    تر   ٣,٤                      أمين على الصعيد العالمي                وبلغت أقساط الت -  ١٧
                                              ونما مجموع أقساط التأمين على الصعيد العالمي بنسبة   .         في المائة  ٤٢                           في المائة والتأمينات الأخرى   ٥٨             الحـياة نسبة  

          وثمة ترابط   .            في المائة     ٢,٧    لغ            الذي ب   ،    ٢٠٠٤                         مستوى النمو في عام                ي أقل من       ، وه     ٢٠٠٥                       في المائـة في عام          ٢,٥
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استناداً إلى البيانات المتاحة، علماً بأن البيانات لم ترد من جميع(، الأونكتاد )Globestat 2007 (2007بيانات الإحصاءات العالمية لعام:المصدر

 .مة في هذا السياق جميع الخدمات المالية التجارية باستثناء التأميناتتشمل البيانات المقد:ملاحظة

 مقياس لوغارتمي:ملاحظة

 في95تساهم البلدان المصدِّرة العشرة الأولى بنسبة 
 .المائة من مجموع صادرات البلدان النامية
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                                                    وتهيمن البلدان الصناعية على سوق التأمين العالمي،          .                                                           إيجـابي بين مستوى التنمية في البلد ومستوى تغطية التأمين         
                     أقساط التأمين الجماعية    ت        ولئن كان  .                        في المائة للأسواق الناشئة  ١٢                في المائة مقابل   ٨٨           بنصيب يمثل           حيث تستأثر 

               في المائة في     ٢                                 معدل النمو الحقيقي الإجمالي بلغ                                   في الأسواق الناشئة، فإن       ا                 لمتقدمة أعلى منه                        في أسـواق البلدان ا    
  ١١ (                                   ما يبين الطلب الكبير في الأسواق الناشئة                            في المائة في الأسواق الثانية،  ٨             الأسواق الأولى و

11

( .  

              خصائص السوق�   باء

                                                 ر والتطور المالي، وبإتاحة الوصول إلى المعلومات                         الخصخصة والتحري            بالتوسع في                             يتميز عهد العولمة المالية      -  ١٨
                             تنظيم والأهمية المتزايدة للأسواق   ال                        ومن الاتجاهات الأخرى تشديد   .                                     والتكنولوجـيا والاتصالات على نطاق أوسع 

            بعض الاتجاهات                  من المحتمل أن تعزز          ولئن كان   .               التمويل الصغير                           ِ  العمليات إلى الخارج، ومؤسساتِ             ِ الناشئة، ونقلِ
        حتياجات  لا                                                  والسؤال المطروح يتعلق بمدى تلبية هذه الاتجاهات           .       ً  شد ضعفاً  أ    ً  أيضاً                              النظام، فإنها قد تجعله             كفـاءة 

   .                       يحتاج إلى مزيد من الدراسة                                                           التنمية واحتياجات أغلبية السكان في البلدان النامية، وهو مجال 

                   عولمة الأسواق المالية - ١ 

         و نتيجة   أ                       إما بصورة مستقلة          يجريان   ين                   صخصة وتحرير متواصل   بخ                                          تتمـيز السوق العالمية للخدمات المالية        -  ١٩
           قيمة الأصول  (     المالي        العمق     وشهد   .                                                وأدى هذا التحرير إلى حد كبير إلى توسع الأسواق المالية  .                لالـتزامات دولية 

         ل المالية                  ، تجاوزت قيمة الأصو    ٢٠٠٥       وفي عام   . ة       ملموس     زيادة    ً  أيضاً   )                                        المالية كنسبة مئوية إلى الناتج المحلي الإجمالي
                                                        ويتواصل ازدياد تدفقات رؤوس الأموال العالمية العابرة          .                                                        العالمـية ثلاثة أمثال حجم الناتج المحلي الإجمالي العالمي        

         المجموع             ثلاثة أرباع  (                        القروض وسندات الديون                        ويتخذ معظمها شكل                 ليون دولار،    ي     تر  ٦                      لـلحدود، حيث بلغت     
                           ومما يثير الاهتمام أن عجز         ).           في المائة    ١٥ (                     ثمار الأجنبي المباشر            ، والاست         والاحتياز                     ، وعمليات الاندماج     )      ً   تقريـباً 

      وآسيا   .                                               في المائة من مجموع التدفقات العالمية لرؤوس الأموال  ٨٥                           لولايات المتحدة يمتص ما يناهز  ل            الحساب الجاري 
          ق الناشئة             وأصبحت الأسوا  .                                      ذه التدفقات، يليهما الشرق الأوسط وروسيا له        صافيين       مصدرين                 وأوروبـا هما أكبر  

ُ   ِّ                                                        بصورة متزايدة مُصدِّرة صافية لرأس المال، حيث تقوم مصارفها المركزية باستثمار            من العملات    ة      حتياطي  الا    صول   الأ              
    هذه  ف               الأسواق المالية،       تعميق                                            ولئن كان بإمكان الدول النامية أن تستفيد من   .                           ً     الأجنبـية في بلـدان أكثر تصنيعاً  
    في          التنظيمية     الأطر          المؤسسات و                                    يما في وقت لا تزال فيه الأسواق المالية و س      ، ولا                          ً الأسواق لا تخلو من تحديات أيضاً

                         النظم المالية الوطنية أشد            يمكن أن تجعل                              تدفقات رأس المال بين البلدان       وزيادة  .      التطور      مرحلة                     الـبلدان النامية في  
        ً     ً              ة تزايداً حاداً في الأزمات                    ستقرائية أن ثم   لا         دراسات ا   ال      وتبين    .                                   الخارجية وبظروف الاقتصاد الكلي            بالصدمات     ً  تأثراً  

  ١٢ (                                         المصرفية وأزمات أسعار الصرف منذ الثمانينات
12

( .  

 

 
                                                      

  .UNCTAD/DITC/TNCD/2005/15                   نكتاد بشأن التأمين،  و لأ ل      وثيقة   )  ١١ (

) ١٢  (  Ajit Singh (2003); Kaminsky/Reinhart (1999); Demirguc-Kunt/Detragiache (1998).  
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               التكامل والدمج - ٢ 

                                        القطاعات الفرعية للخدمات المالية وفيما     داخل (                                               يتم تكامل الخدمات المالية عن طريق دمج هذه الخدمات  -  ٢٠
   .        والاحتياز                                   صرفية الشاملة، وعمليات الاندماج                والخدمات الم                                       خدمات الشركات التأمينية والمصرفية،             ، مثل    )     بينها

  ،        واحتياز                                                                                                       ومـع تزايد تدويل الأسواق وانفتاحها وقبولها بالمنافسة، يشهد قطاع الخدمات المالية عمليات اندماج               
                                                                                                             تحـركها إلى حـد كبير الحاجة إلى تحقيق الكفاءة الاقتصادية عن طريق وفورات الحجم ودمج الموارد الرأسمالية                  

                قيود التنظيمية،   ال                                                              يلاحظ ذلك بصفة خاصة في الاتحاد الأوروبي، حيث من المتوقع أن يؤدي تخفيف  و  .          والبشـرية 
                مجموعة صغيرة من      وظهور  ،     ٢٠١٠                                                                وفائض رؤوس الأموال، وازدياد المنافسة إلى زوال مئات المصارف بحلول عام 

                           لكن المنافسة في أسواق الخدمات   . بي                      على المشهد المالي الأورو        وهيمنتها                                  المؤسسات العملاقة على الصعيد الأوروبي 
       تجنيها                                           في المائة من إيرادات الأسواق المالية العالمية   ٤٨                              لجهات الفاعلة العالمية، حيث إن  ل                        ً  المالية العالمية ليست حكراً 

        وتتمتع                                                                                                          جهات فاعلة من نوع آخر، بما في ذلك الجهات الفاعلة التي يوجد مقرها في أوروبا أو الولايات المتحدة                   
                             ً  وقد تكون البلدان النامية أيضاً   .                               ً الوطنية كتلك الموجودة في آسيا مثلاً /                                    يازات عالمية، والجهات الفاعلة الإقليمية   امت ب

          مثل الهند     (              ً  التوسع إقليمياً      على                                 في مجال الخدمات المالية أو             المتاحة                                                قـادرة عـلى الاعتماد على القدرات الوطنية         
   ).             وجنوب أفريقيا

               نمو أسواق الأسهم - ٣ 

                                                                                                  تحريـر الخدمات المالية وعولمتها قد حولا أسواق الأسهم إلى مصدر أساسي لرأس المال الاستثماري                  إن -  ٢١
      وساهمت    ).                                                            مصادر التمويل التقليدية، مثل الاقتراض السيادي والإقراض المصرفي  ّ محلّ        حيث حلت  (                وللنمو والتنمية 
   في           بالأساس          قد ساد                      ئن كان هذا الاتجاه       ول  .     ٢٠٠٥                                               نصف النمو في الأصول المالية العالمية في عام                        الأسـهم بنحو    

                                                                 ً    ً                                              أوروبا والولايات المتحدة واليابان، فإن البلدان النامية قد شهدت أيضاً نمواً في أسواق الأسهم نتجت عنه أنماط                  
                 أكثر من نصف قيمة  ب                                  الأسهم المتداولة في الأسواق الناشئة      وساهمت  ،     ٢٠٠٥       وفي عام   .       ومحلية      أجنبية             تمويلية جديدة 

   ).         ليون دولار ي    تر   ١,٧              زيادة مقدارها  (                      ل المالية في هذه الأسواق        نمو الأصو

       المالية             تكاثر الأدوات  - ٤ 

  ،  )                               بما في ذلك من الأسواق الناشئة      (                                                                  أدت دينامـية القطـاع، واحتياجات المستهلكين الجدد والمستثمرين           -  ٢٢
  ،  )                      دية من الدولة إلى الفرد                           تمويل أنظمة المعاشات التقاع            انتقال إدارة (       السكان    بين          شـيخوخة                      ارتفـاع نسـبة ال     و

                                           الأدوات المالية المشتقة، وعمليات المبادلة، وغير    (               موجهة إلى الأفراد                                         والتكنولوجيا إلى ظهور منتجات مالية مبتكرة 
  ،  )            عوائد مرتفعة (                                             ولئن كانت هذه المنتجات المالية لا تخلو من جاذبية    ).                 الصناديق التحوطية (              وكيانات مالية   )    ذلك

  .                                                  يجري تداولها بالسوق الموازية وبدون الخضوع لتنظيم صارم           سيما عندما                     على مخاطر أكبر، ولا               ً فإنها تنطوي أيضاً
   .                                                        مخاطر محتملة يمكن أن تتعرض لها النظم المالية المحلية والدولية                        وتنطوي الصكوك المشتقة على

    ١٧    ب          ة أصولها                   قة، التي تقدر قيم                                                                                  وتجـري العديد من الصناديق التحوطية معاملاتها في أسواق الأدوات المالية المشت            -  ٢٣
  ،       المتوسط            في المائة في   ٢٠                             وبعد خمس سنوات من النمو بنسبة   .                             ويـثير ذلك مخاوف من وقوع صدمات   .           لـيون دولار  ي  تر

  .    دولار      ليون ي  تر     ١,٣       يعادل    ما        صندوق،   ٧    ٠٠٠   ب                                                              بلغت قيمة الأصول التي تحوزها الصناديق التحوطية، التي يقدر عددها 
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                               الناتجة عن الأزمات التي شهدتها       )                ولاسيما في آسيا   (                                                     قليل التنظيم، كما أن شواغل البلدان النامية                                ويظـل هـذا القطـاع     
             بتحسين تنظيم                            ً                         حالات الانهيار التي وقعت حديثاً الشواغل والاهتمام              وتثير    .                                             تسـعينات القرن العشرين لا تزال بدون حل       

   .    ٢٠٠٧              لثمانية في عام                         اجتماع مجموعة البلدان ا     برز في                         الصناديق التحوطية، مثلما 

                         الفرص في الأسواق الناشئة       استمرار - ٥ 

                               سيما فيما يتصل بمنتجات تمويل                                          لجهات الفاعلة المحلية والأجنبية، ولا     ا     تجذب                    الأسواق الناشئة             لا تـزال   -  ٢٤
    جعل     إلى                                                                                       ويؤدي النمو الاقتصادي القوي، وارتفاع الدخل الشخصي المتاح، وعدد السكان الكبير               .         الاسـتهلاك 

   .                                                      في المائة في نمو القطاع خلال السنوات الخمس المقبلة           ٤٠                                                   لأسواق الناشئة في وضع مؤات للإسهام بنسبة تفوق          ا
               ، أو المشاريع           والاحتياز                                                                                       ويسـعى مقدمـو الخدمـات المالية إلى اغتنام هذه الفرص عن طريق عمليات الاندماج                

                                   ً       ً             بة النمو الحالية والمتوقعة فيها، هدفاً رئيسياً فيما                       ً          وتمثل آسيا، نظراً إلى نس       .     جديدة                 القيام بعمليات                   المشـتركة، أو    
                                                                                                                 يتصـل بفـرص الاستثمار؛ وتبرز البحرين والإمارات العربية المتحدة وقطر كمراكز مالية تتطلع إلى تبوؤ مكانة                 

       قنوات      تتيح      ً              أسواقاً جديدة محتملة   )                         في سياق توسع الاتحاد الأوروبي (                                            عالمية؛ وتمثل أمريكا اللاتينية وأوروبا الشرقية 
                                             لكن على الرغم من تنامي تدفقات رؤوس الأموال نحو    .                 تدفقات مالية كبيرة ل                                     مع الولايات المتحدة ومنطقة اليورو      
                                         في المائة من تدفقات رؤوس الأموال في          ١٠                          ما زالت لا تمثل سوى               التدفقات                                   الأسـواق الناشئة، فإن حصة هذه       

  .                                        لايات المتحدة والمملكة المتحدة ومنطقة اليورو                                    في المائة من هذه التدفقات تجري بين الو  ٨٠        العالم؛ و

 

  مركز دبي المالي العالمي�١الإطار 

   ،      ً      ً           ً                         مالياً عالمياً يشهد تطوراً يضاهي ما تشهده سنغافورة     ً مركزاً                                          توقع أن تصبح دبي، بالإمارات العربية المتحدة،  ُ يُ 
                                 لمعايير الدولية، وهيأت حوافز محكمة              ً       ً        ً      ً     ً  ووضعت دبي هيكلاً أساسياً تنظيمياً ملائماً وفقاً ل  .                      وهونـغ كونـغ بالصـين   

          ئ مركز دبي    ُ  ِ ، أُنشِ    ٢٠٠٤       وفي عام   .                                                         بيئة قادرة على اجتذاب المؤسسات المالية الدولية والمستثمرين      وأتاحت           التوجـيه،  
         حوافز    ُ    وأُتيحت  .     ٢٠٠٥                                  نشئت بورصة دبي العالمية في عام         ُ وأُ   .        مستقل      لنظام                         كمنطقة مالية حرة تخضع            الدولي          المـالي   

                     في المائة، وعدم فرض     ١٠٠                                                                            التام من الضرائب على الدخل والأرباح، وحق الأجانب في التملك بنسبة                           مـنها الإعفاء  
        وتسهيلات                                        الأرباح إلى الموطن، والدعم التنفيذي،       /                  تحويل رؤوس الأموال       على                                         قيود على تداول العملات الأجنبية أو       

  .                      جهة فاعلة بفتح مكاتب   ٢٥٠          بي لأكثر من         ، رخصت د    ٢٠٠٥        ً              واعتباراً من بداية عام   .         الأعمال                مناسبة لاستمرارية

                                                    مليار دولار، تمثل ثلث الاستثمارات الأجنبية في جميع أنحاء   ١٢                                ، اجتذبت الإمارات العربية المتحدة     ٢٠٠٥          وفي عـام   
     صكوك            عن إصدار      الدولي                                                  ، أعلن الفرع المعني بالاستثمارات التابع لمركز دبي المالي     ٢٠٠٧       وفي عام   .           الشرق الأوسط

           ، والأسواق                 الأعمال المصرفية            في مجال         الدولي                       وينشط مركز دبي المالي        .              مليار دولار      ١,٢٥      بمبلغ    )      سلامية          سـندات إ   (
     عمال   الأ و  )                          سيما تأمين التكافل الإسلامي     ولا (               إعادة التأمين    /                           تسـجيل الصناديق، والتأمين    /                          المالـية، وإدارة الأصـول    

  .                  المتعلقة بالمعاملات       الإدارية
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                                    ة إلى الخارج أو الاستعانة بمصادر خارجية                نقل الخدمات المالي - ٦ 

                                                                                         ، قد تبلغ نسبة ما سيتم نقله إلى الخارج من أساس التكاليف العالمية لقطاع الخدمات                   ٢٠١٠           بحلول عام    -  ٢٥
                                                                             وترمي المراكز المالية الخارجية إلى استقطاب الأعمال التجارية الدولية عن طريق بيئات   .         في المائة  ٢٠               المالية أكثر من 

  ،     ٢٠٠٥         وفي عام     .                                                                                   جذابة، ومرافق أساسية جيدة، وامتيازات ضريبية، وشروط مرنة لتسجيل الشركات                 تشريعية
  .     ٢٠٠٣                في المائة في عام   ٢٦       مقابل                                                                 في المائة من المؤسسات المالية على الاستعانة بالمصادر الخارجية،          ٧٠        اعتمدت  

                                          لاستعانة بمصادر خارجية في قطاع الخدمات المالية                                                             وبالنسبة للبلدان النامية، يتيح نقل الخدمات المالية إلى الخارج وا
                            وتتباين أنواع الخدمات المالية   .           ً                                               مكاسب، نظراً إلى أن التصدير يعزز سلسلة الأنشطة المولدة للقيمة           فـرص تحقيق  

   لة              الإدارية المتص             والأنشطة    ،                   تكنولوجيا المعلومات               المعتمدة على                           من المعالجة الأساسية           ابتداء                       المـنقولة إلى الخارج،     
             وللاستفادة من   .                                                        إلى خدمات ذات قيمة مضافة أكبر، بما فيها أنشطة خدمات الواجهة    ً  وصولاً    ،      المالية         بالمعاملات 

                                                                                                                       هـذه الإمكانات، ينبغي أن تقوم البلدان النامية ببناء المهارات اللغوية، وفهم ثقافة السوق المستهدفة، والامتثال                
   .           اسية اللازمة                  ، وتهيئة الهياكل الأس )           مثل الخصوصية (        للمعايير 

        التنظيم - ٧ 

                                                         عولمة الخدمات المالية للبلدان بصورة متزايدة وجود أطر         /                                           تتطلـب الـتغيرات التكنولوجـية وتكـامل        -  ٢٦
                                                     للمؤسسات المالية بالعمل بقدر أكبر من الحرية في الجمع بين                    وثمة اتجاه نحو الترخيص  .           جيدة الأداء        إشرافية  /       تنظيمية

                                           وضع معايير دولية، وزيادة التنسيق والاعتراف    ونحو  ،  )                     لتي تقوم بأنشطة مصرفية                  مثل شركات التأمين ا (         القطاعات 
                            تم وضعها للالتفاف على الأنظمة  ي                       في الخدمات المالية، التي          للابتكارات      ً                    حالياً استجابات تنظيمية      وتوجد  .       المتبادل
  .       القائمة

                            التكنولوجيا والشواغل الأمنية - ٨ 

                                                                   التكلفة والوقت والكفاءة، وتؤدي إلى منتجات مالية جديدة ووصول                                           تتيح التكنولوجيا مكاسب تتعلق ب     -  ٢٧
ّ                                                      مُيسّر إلى المعلومات المتعلقة بشركات الخدمات المالية ومنتجاتها  ُ   ّ                                          وتُقلّص الخدمات المالية الإلكترونية وأوجه التقدم   .ُ  

    مثل  (                المعلومات المالية                                                  وتتيح التكنولوجيا إنشاء قواعد بيانات العملاء ودمج   .                               التكـنولوجي دور الوسطاء الماليين 
                                                                           وقد يتزايد إنتشار الخدمات المالية الإلكترونية في أوساط مستعملي الإنترنت من نسبة    ).     الرصد /                تقيـيم المخاطـر  

  )                                       الولايات المتحدة واليابان والمملكة المتحدة (                    في الأسواق الرئيسية     ٢٠٠٥                في المائة في عام   ٥٠    و   ٤٠            تراوحت بين   
                في المائة في عام   ٢٠                             في الأسواق الناشئة من أقل من        نتشارها       نسب ا        مع تزايد  ،     ٢٠١٠                      في المائة بحلول عام    ٩٠    إلى  

                                ً                 ويتوقع أن يشهد هذا العقد ازدياداً في حصة الخدمات     .     ٢٠١٠                              في المائـة بحلـول عـام           ٧٠       أو     ٦٠       إلى       ٢٠٠٥
            في المائة     ٣٥    و   ٢٠         اوح بين                                                في المائة في البلدان المتقدمة، ونسبة تتر         ٥٠                                           المصرفية الإلكترونية للقطاع المصرفي لتبلغ      

            فيما يتعلق          أما    .                                                                                                         في الـبلدان النامـية والبلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية إذا ما تحسنت بيئاتها السياساتية               
            في المائة     ٤٠    و   ١٥                                          في مجموعة البلدان الأولى وتتراوح ما بين                     في المائة      ٨٠      تبلغ   ة                                 بالسمسرة الإلكترونية، فإن النسب   

   .                        تحديات ينبغي التغلب عليها  )                                 مثل الكشف عن البيانات بدون ترخيص (                   وتمثل المخاطر الأمنية   .          الثانية        في المجموعة
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               التمويل الإسلامي - ٩ 

   .     ً  بلداً  ٧٥             تشمل أكثر من  و              مليار دولار،    ٢٠٠                                                    تمثل السوق العالمية للمنتجات المالية الإسلامية قيمة تفوق  -  ٢٨
   :                              نسبة النمو السنوي التقديرية    (            ليون دولار    ي     تر  ١           بأكثر من                  م المالي الإسلامي                                   القيمة الإجمالية لأصول النظا     ُ   َّ   وتُقدَّر
                                                                                 وإذا كان هذا النظام يتركز بصورة تقليدية في الشرق الأوسط وجنوب آسيا، فإن بقاء أسعار    ).         في المائة  ٢٠-  ١٥

                    بالمنتجات المالية                                                               منتجات مالية إسلامية عصرية أديا إلى مزيد من الاهتمام                                     عـند مستوى مرتفع وابتكار             الـنفط   
                        القطاع المصرفي الإسلامي في    بلغ  ،     ٢٠٠٦       وفي عام   .                                                  الإسـلامية في جنوب شرق آسيا وأوروبا وأمريكا الشمالية 

              مليار دولار؛    ١,٧                        وبلغت أصول قطاع التكافل     ).         في المائة  ١٣                 بحصة سوقية تصل إلى  (             مليار دولار   ٣٤           ماليزيا نحو 
        ار دولار  ـ     ملي  ٣٦                                         شجع، حيث تبلغ قيمة سندات الشركات الإسلامية                           ً         ويتسم سوق رؤوس الأموال أيضاً بطابع م

                                 ومع ذلك يبقى السوق غير مكتمل          ).                                                                      في المائة من مجموع قيمة السندات التي تصدرها الشركات في ماليزيا             ٤٨ (
  . أ     ومجز     النمو

                المساعدة الذاتية /             التمويل الصغير -  ١٠ 

                  دخل مناسب وضمانات    ( "            القبول المصرفي "     شروط      سكان                    في المائة من ال      ٢٠          يستوفي                         في الـبلدان النامية،    -  ٢٩
                                               معظم الفقراء من الوصول إلى القروض، فإن مؤسسات          يعني حرمان             ولئن كان ذلك    ).                      إضـافية وسـجل ائتماني  

                                     وهناك إمكانية كبيرة لاستخدام أدوات       .               إلى الفقراء        الصغيرة                       ً                          الـتمويل الصـغير تعرف نجاحاً في تقديم القروض          
                                                                ففي جمهورية تترانيا المتحدة، وصلت خدمات مؤسسات التمويل الصغير في عام              تمويل الصغير؛                  الائتمان الصغير وال

                      في المائة من مجموع       ٦٠                سات ما يناهز     س                                                       في المائة من السكان، وبلغت الودائع لدى هذه المؤ          ٦             إلى نحـو         ٢٠٠٢
              ، فإن التمويل           تشغيل كبيرة   مش    هوا     توفر      ً     ونظراً إلى   .         في المائة  ١١                                         ودائع المصارف التجارية، ومثلت قروضها نسبة 

ّ    تُستغّل                                          هذا القطاع، إلى جانب الأسواق الكبيرة التي لم       ويحظى .                                 الصغير قابل للاستمرار من منظور تجاري           ، باهتمام ُ   
                         ، الراغبين في الاستفادة من )                 بما في ذلك الصناديق (                                                    متزايد من جانب المصارف التجارية ومستثمري القطاع الخاص 

  .                                                 إلى سياسات لدعم وتنظيم قطاع مؤسسات التمويل الصغير        وثمة حاجة  .       السوق ه  هذ

  التنظيميةقضايا ال-     ًرابعا 

        التنظيم  و  .               بقبول واسع    ته            ، وتحظى أهمي   )                       وطنية ودولية وإقليمية   (                                                 يـتم تنظيم الخدمات المالية على عدة مستويات          -  ٣٠
                                ضمان المنافسة، وتطوير قدرة العرض    ، و ك               مثل حماية المستهل (                                                             عـامل رئيسي بالنسبة للعديد من أهداف السياسات العامة          

      أو   ت       المعلوما           عدم تماثل                                                       ويهدف التنظيم إلى تصحيح أوجه قصور السوق، مثل            ).                                    المحـلي، وتعميم الوصول إلى الخدمات     
                            فالخدمات المالية، على سبيل     (                                سائدة في قطاع الخدمات المالية             ظواهر                                   أو العوامل الخارجية، وكلها        ية         الطبيع   ات         الاحـتكار 

      الدور       يتمثل  و  .  ) ك                                                    توافر فيه لمقدمي الخدمات من المعلومات ما لا يتاح للمستهل  وي                              قطاع يقوم على المعرفة والوساطة        المثال، 
     ً                                ونظراً إلى أن القطاع يتميز بنوع من عدم   .                                              ضمان استمرار وسلامة واستقرار النظام المالي     في              ُ  ّ            المحـوري لـلجهة المُـنظّمة       

                          ، فإن تنظيمه والإشراف عليه  )                                    ً ب تغيرات التكنولوجيا وبنية القطاع مثلاً   بسب (                                           الـتجانس، وبتعقـيد متزايد وتطور مستمر      
    مثل  (                                                                 التكتلات المالية، التي تعمل في العديد من أنشطة القطاع المالي                 تتبع                    وعلاوة على ذلك،      .                  تحديـات هائلة     ان      يطـرح 
                               ك مشاكل تنسيق وقد يؤدي إلى        ذل      ويثير    .                           لوكالات تنظيمية متعددة    ،                       وفي العديد من البلدان     )                   المصارف والتأمينات        أنشطة  
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                                                                            مسائل توزيع المسؤوليات الإشرافية أو التعامل مع حالات الإعسار عبر الحدود                    كما أن     .                                الـلجوء إلى التحكيم التنظيمي    
    ).                الشركات التابعة /          مثل الفروع (                           عمليات مقدمي الخدمات المالية                                         تثور فيما يتعلق بمختلف الأشكال التي تتم بها 

                         برز العديد من الدراسات      ُ وتُ  .                                                                 قصور المؤسسات القانونية والتنظيمية المحلية خلال الأزمات المالية                       وتتجـلى مخاطر     -  ٣١
            تجزؤ الخدمات   /                                                                                                          دور مقدمـي الخدمات المالية الخارجيين في زعزعة استقرار اقتصادات البلدان النامية أو في زيادة انشطار               

                                 الممارسات المصرفية ونظم المراقبة           على صعيد                قصور المتفشية                   أدت أوجه ال    ،              وفي بعض الحالات    .  )١٣ (                         المالـية في هذه البلدان    
                      ورداءة الأصول؛ والخلل                                     ، والغش؛ والإقراض لذوي الصلة؛                                                  الأوراق المالية بين الأطراف الداخلية المطلعة             وتداول          الدولية؛  

  .                                  ديد استقرار النظام المالي الدولي                                                                                       الإدارية؛ والفساد وانعدام الكفاءة التنظيمية، إلى زيادة حدة الأزمات المالية وته                     في الحوافز   
                    تعزيز بنية النظام                               فشل عام، وهو ما استدعى                                       الإشرافية ونطاقها أن تتسبب في       /                                        وكـادت حـدة ثغرات الهياكل التنظيمية      
  .       الإقليمي /                                   المالي، سواء على الصعيد المحلي أو الدولي

 الأزمات المالية -٢الإطار 
                 ً                                              دان النامية، كثيراً ما تحدث الأزمات النقدية وإفلاسات المصارف                                                   في العديـد من الحالات، ولا سيما في البل         

        بحدوث      تميزت                                                                      ومعظم الأزمات المالية التي حدثت في حقبة ما بعد بريتون وودز قد               .                                 عـلى إثـر تحرير القطاع المالي      
           لأزمات على          وتؤثر ا   .  )١٤ (                                                         ، مع ما نتج عن ذلك من استثمارات في الحوافظ المالية                  الاسمية                             فـوارق في أسـعار الفائدة     

                                وتشير التقديرات إلى أن تكاليف       .                         القطاع الضريبي والتوزيع       على                                                     الاستثمار والنمو في الأجل الطويل، ولها انعكاسات        
                              في المائة من الناتج المحلي       ٨       إلى                     الأزمات النقدية          تكلفة     معدل         إذ يصل                       ً                 ً           الأزمـات المصرفية غالباً ما تكون كبيرة جداً،         

                                          في المائة من الناتج المحلي الإجمالي قبل          ١٨       لها        زامنة  ُ المُ       صرفية    الم     زمة    الأ                   يبلغ معدل تكلفة           بينما                          الإجمـالي قـبل الأزمة،      
         في روسيا،  و  .  )    ٢٠٠١ (         والأرجنتين   )     ١٩٩٨ (       وروسيا   )     ١٩٩٧ (                               آخر أزمات الخدمات المالية آسيا     طالت و  .  )١٥ (     الأزمة

         في كانون   (                وزيادة التضخم     )     ١٩٩٨     عام                  في المائة في      ٤,٩       بنسبة   (                                                 أدت الأزمـة إلى انكمـاش الناتج المحلي الإجمالي          
    التي       لأزمة   ل           التقديرية                وبلغت التكلفة      ).            في المائة    ٨٤       ً   شهراً   ١٢      فترة   ل                      بلغـت نسبة التضخم        ،      ١٩٩٨         ديسـمبر    /    الأول

             على ذلك،        ً وبناءً  .  )١٦ (                                                في المائة من الناتج المحلي الإجمالي قبل الأزمة            ٥٥,٣   ة      نسب     ١٩٨٠                 الأرجنتين في عام             شـهدتها   
  .                                                    تكاليف ومخاطر تحرير الخدمات المالية في ضوء مكاسبها المحتملة     بدقة                لبلدان النامية    ا   تحسب         ينبغي أن 

                                                      

 Stiglitz, “Capital market liberalization, economic growth and  ؛                                      تقاريـر الـتجارة والتنمية، الأونكتاد    )  ١٣ (

instability”, World Development, Vol. 28, No. 6, pp. 1075–1086, 2000; Stiglitz, “Capital-market liberalization, 

globalization, and the IMF”, Oxford Review of Economic Policy, Vol. 20, No. 1, 2004.  
     مؤتمر                     لأونكتاد المقدم إلى     ل                                ألف من تقرير الأمين العام       -                 والجزء الثاني     ،                دال و هـاء    -              الجـزء الأول            انظـر     )  ١٤ (

            ة والتنمية           ً                 انظر أيضاً تقارير التجار     .     ٢٠٠٧       يوليه   /      تموز  ٤   ،   "                الفرص والتحديات   :                         العولمة من أجل التنمية    "                         الأونكـتاد الثاني عشر،     
                   إصلاح البنية المالية    ( "Retorming the Global Financial Architecture "      المعنون      تقرير    وال  ،     ٢٠٠٦   و    ٢٠٠٥   و    ٢٠٠٤        لأعـوام   ل

                                                  للمؤسسات المالية، والآثار الإنمائية لاتفاق بازل الثاني،                الملكية الأجنبية       ً       ً        م تحليلاً متعمقاً لآثار           ِّ ، الذي يقدِّ )    ٢٠٠٢   ( )       العالمية
  .    المالي و            طاع النقدي     الق      وأزمات

) ١٥  (  Caprio/Klingebiel (1996), Aizenman (2002).  
         أعمال             هذا القطاع                                                                               يشـمل البحـث الاسـتقرائي بشـأن تحريـر القطاع المالي واستقرار وأزمات                 )  ١٦ (

Diaz/Alejandro (1981).  
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       كتقليص  (                   لنظم المالية المحلية                 التي تخضع لها ا           ً                                متزايداً نحو رفع القيود التنظيمية                     ً  ثمانينات اتجاهاً   ال         وشـهدت    -  ٣٢
                                          ارية والتمييز بين مقدمي الخدمات المالية                              مثل إزالة الحواجز التج    (                       تدويل الخدمات المالية     و   ،   )              ً       دور الدولـة مـثلاً    

                                         وشمل رفع القيود التنظيمية من جملة ما          ).                                                                   الأجانـب والمحليين؛ وتقليص القيود المفروضة على حسابات رأس المال         
                    وفيما بين البلدان؛     )          ج والسوق  ُ  َ  لمُنتَ                         مثل إزالة الحواجز بين ا     (                                                        شملـه إزالة القيود على صعيد أنشطة القطاع الواحد          

                                                                      عن طريق خصخصة المصارف المملوكة للدولة، وإفساح المجال لتحكم آلية السوق في    ً مثلاً (           دخل الحكومي         ورفع الت
   .                    ُ  ِّ            ؛ وإزالة التنظيم المُقيِّد للمنافسة )       الفائدة      أسعار      تحديد 

    لاحق  /                                               أوجه التقدم التكنولوجي تحديات أدت إلى اتجاه مواز   وعن                   القيود التنظيمية    رفع               ونشأ عن اتجاهات  -  ٣٣
         ً                                   تتعلق مثلاً بالحيطة المالية، وتحسين المنافسة،       (                          لتحقيق أهداف متعددة      "                               إعـادة فرض القيود التنظيمية     "          تمـثل في  

                                                   واتخذت الأنظمة المفروضة عدة أشكال شملت شروط الدخول        ).                                              والسياسة الاجتماعية، والإدارة الجيدة للشركات    
    ً                                 روطاً يجب على شركات الخدمات المالية           وش  ، )            إلى السوق                عديمة المصداقية  /                  شركات تأمين ضعيفة        دخول          لتفادي   (

    مثل  (                                    الانتقال إلى التنظيم بحسب الوظيفة        )  أ   : (                              وتشمل الاتجاهات الأخرى ما يلي      .         ل السوق  و                    الامتثال لها عند دخ   
         ، يمكن أن  "    عليا           جهات تنظيم  "      إنشاء   )  ب (   ؛ و )                                                            التنظيم المنطبق على جميع أنواع الكيانات التي تقدم خدمات متماثلة

                                    وزيادة النشاط التنظيمي على الصعيدين   )  ج (                          المؤسسات والتكتلات المالية؛ و             مختلف أنواع      على     ً  فعالاً           ً تمارس إشرافاً
                  في مجال وضع الأطر      )                                        بين الجنوب والجنوب، وبين الشمال والجنوب      (                     ومـن شأن التعاون       .                    الـدولي والإقلـيمي   

   .        ً  مساعداً                      ً التنظيمية أن يكون عاملاً

                                                                    ية التحوطية تدابير ترمي إلى كفالة استمرار النظام المالي وسلامته                                               وتشـمل الأطـر التنظيمـية والإشراف       -  ٣٤
                         وتتنوع الأنظمة التحوطية     .                                                                                واستقراره والحفاظ على ثقة الجمهور في الهيكل المالي المؤسسي للاقتصاد بشكل عام           

   :   ُ                 ، ويُذكر منها ما يلي                                                      التي تساعد المؤسسات المالية في قياس التعرض للمخاطر وإدارته

                                              رأس المال، وهامش الملاءة، وشروط الاحتياطيات،             كفاية   (                   الشروط التنفيذية    /         الدخول       شـروط   ) أ ( 
  ؛ )                                        ونوعية الأصول، وخطط تنفيذ الأعمال التجارية

                         الرصد الماليين، وتحسين إدارة  /                    الكشف، وتعزيز الإبلاغ  /                                      الشـروط المـتعلقة بتحسـين الشفافية        ) ب ( 
  ؛ )                                   مان الامتثال، وآليات الأمان، والخصوصية                   المحاسبية السليمة، وض /               النظم القانونية (        الشركات 

       وقواعد                  المتعثرة السداد                         قواعد تقييم القروض     (                                                      التدابير التقنية لضمان الوفاء بالالتزامات الناشئة         ) ج ( 
  ؛ )     فرادى                             تفادي مخاطر التعامل مع مقترضين 

   ).                         مثل استثمار مبالغ العلاوات (                                          قواعد تنظيم استثمارات شركات الخدمات المالية   ) د ( 

          ما في حالة  ك (       الخدمات            تغيير مقدمي                                                      ً         وترمي الأنظمة المتعلقة بالمنافسة إلى تناول مسائل منها مثلاً تكاليف  -  ٣٥
         مثل تلك   (                        ؛ أو الخدمات الشبكية      )                               مثل الخدمات المالية الإلكترونية    (                         ؛ أو العوامل الخارجية      )          المسـتهلكين         تمويـل   

    ومن          الاحتياز                                                شأ التحديات من الاتجاه إلى عمليات الاندماج           وتن   ).                                             المتعلقة بالمدفوعات والتوزيع ونظم المعلومات    
                                                                                                              ازديـاد تعقـيد وعولمـة أسواق الخدمات المالية، الأمر الذي يتطلب تكييف أدوات سياسة المنافسة ووضع نهج                  
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                                                                              مثل تجميع الوظائف الموزعة على الوكالات التنظيمية، التي تعنى بقطاعات منها            (                             وترتيـبات مؤسسـية جديدة      
   .                                             وينبغي تكييف كل ذلك مع خصائص البلدان النامية  .  )                      والتأمين والأوراق المالية       المصارف 

                    أن الوصول إلى الخدمات          التسليم ب                       السياسات الاجتماعية، إلى               أداة من أدوات                           ويستجيب التنظيم، باعتباره  -  ٣٦
           ويشمل ذلك    .      جارية                                                                            أساسي، بما في ذلك بالنسبة للفقراء وقطاعات محددة من قطاعات الأعمال الت                  أمـر             المالـية   

            في المائة     ٤٠                                                                       فعلى سبيل المثال، يجب على المصارف الهندية أن تقرض ما لا يقل عن               (                         لتزامات بتعميم الخدمات      الا
             وأدى ازدياد    .                                            ، أو أنظمة تعزيز مؤسسات التمويل الصغير       )                                                 من أصولها إلى قطاعات ذات أولوية تحددها الحكومة       

                                                                   يل الصغير إلى الدعوة إلى وضع أنظمة لتحديد سقف لأسعار الفائدة                                                    اهـتمام المصارف التجارية بمؤسسات التمو     
                                                        ولضمان الاستقرار المالي في هذا القطاع وكفالة المنافسة          .                                              المـرتفعة عادة فيما يتعلق بالقروض الصغيرة                 الفعلـية   

   .                                                      والشفافية وحماية المستهلك وأهداف تعميم الوصول إلى الخدمات        المساءلة  و

       وينبغي   .                                      الأطر التنظيمية حواجز أمام التجارة                          أنه ينبغي ألا تشكل                        ت المالية الأجانب                      ويرى مقدمو الخدما   -  ٣٧
    على              إلى التقارب                    على نحو متزايد              أن تتجه                                                                        أن تكـون الأنظمة موضوعية وعادلة وشفافة وغير تمييزية ومتناسبة و          

                   ية متعددة في الأسواق                                                                    وعلاوة على ذلك، يفيد مقدمو الخدمات بأنهم يواجهون صعوبات تنظيم           .                الصـعيد الدولي  
                                                                                                           وينبغي الإشارة مع ذلك إلى أن السياسات التنظيمية المحددة التي قد تبدو للبعض تمييزية أو غير متناسبة                   .          الناشـئة 

                            إلى تحقيق الأهداف التنظيمية             المتقدمة                  وتتجه البلدان     .                         ً                                 يمكـن بالفعل أن تخدم أهدافاً مشروعة للسياسات الإنمائية        
   .         ً ثر تطوراً                     بالاعتماد على وسائل أك

        الشركات                                      فإذا كان بعضها يفضل الفروع على         .                                                      وتختلف البلدان في تنظيمها للشركات التابعة والفروع       -  ٣٨
              ، فإن البعض    )        ً استعداداً                قد تكون أفضل         وهي                                 لجهة المنظمة في البلد الأصلي،               تتحمله ا                     العبء التنظيمي      لأن   (       التابعة

                 الإنفاذ ينطوي على  /      لتنظيم ل                 الشركات التابعة            إلى أن إخضاع     ً  نظراً  (                                          الآخـر يفضل الشركات التابعة على الفروع     
                           في البلد المضيف باعتبارها                            قد تأسست بشكل قانوني                       الشركات التابعة                                         قـدر أقـل من الصعوبات، حيث تكون         

           برأس المال           المتعلقة        شروط    ال                                                                                       كـيانات قائمة بذاتها ومستقلة عن أنشطة الشركة الأجنبية الأم، وهي ملزمة بتلبية              
                               الشركات التابعة التي تتكبدها           إدارة                         وبالتالي، فإن تكاليف       ).                                               اطيات السيولة في البلد المضيف لدعم عملياتها           واحتي

                                           البلدان التي تختلف أنظمتها فيما يتصل بالحالتين      تشمل  و  .  )١٧ (     الفرع      إدارة                                   الشركة الأم قد تكون أعلى من تكاليف 
   .                            رية كوريا، والفلبين، وتايلند                       ، وماليزيا، والهند، وجمهو )    الصين (                 الصين، وهونغ كونغ 

ُ             النُهُج الدولية   ُ   

                                       زداد على الصعيد الدولي، وذلك لأسباب       ت                      قطاع الخدمات المالية              المتعلقة ب                         المبادرات التنظيمية     ت         مـا فتئ   -  ٣٩
   :           منها ما يلي

                                                                                            ن التكـتلات المالية، والمؤسسات النشطة على الصعيد الدولي، والمشاكل الجماعية التي تتجاوز              إ  ) أ ( 
                      ً        ً      ً                     دود الوطنية تتطلب عملاً تصحيحياً منسقاً على الصعيد الدولي؛  الح

                                                      

) ١٧  (  Jansen, Vennes ( 2006).  
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                         أو قد يزيد من تكاليف      / و  )                 سباق نحو الهاوية   (                                                ن نقـص التنسيق قد يؤدي إلى تنافس تنظيمي           إ  ) ب ( 
   .          على الجميع        القواعد                 منسق لتطبيق نفس                                                             الشركات العاملة على الصعيد الدولي، الأمر الذي يستدعي إعمال نهج 

                           تؤدي وظيفة توجيهية هامة                                                                   يمكن أن تساعد المعايير الدولية في تحسين أداء السوق، وأن                           قواعد واضحة       وضـع  ب و -  ٤٠
ّ                                      تيسّر تحرير أسواق الخدمات المالية وتكاملها      أن                                              تفيد في عمليات الإصلاح على الصعيد المحلي و              الدولي                   ويتسم النظام المالي   .   

                           المالية على الصعيد الدولي                         يتشكل مشهد الخدمات   (               دارة الدولية     الإ              مركزية هيكل                   قلة ترابط ولا                         بخصـائص معينة، تشمل     
            ؛ والطبيعة   )        وطنية                      مسؤولين وطنيين وهيئات            التي تضم                                                                   مـن العديـد مـن المؤسسات والكيانات والشبكات غير الرسمية            

          ؛ وتنفيذ   )         ية دولية                    عامة ومبادئ توجيه    ال        سياسات           خاصة بال                 ً                             غير الملزمة قانوناً والتي تقوم على توصيات         (                      القانونـية للقواعد    
    التي  (               جوهر القواعد    /         ؛ ومضمون  )                                                            غير رسمي، مع ما يرافق ذلك من تباينات في مستوى الامتثال                     تخضع لرصد        التي   (         القواعد  
                  التي تضع في معظم     (                 خصوصية القواعد       ؛ و  )             ً       وظيفية أحياناً أخرى    ال             ً    قطاعية أحياناً و    ال   ،                              مجموعـة متنوعة من المسائل           تغطـي 

   ).                      مع الطابع الخاص لكل بلد                                  فضلى، وتمنح المرونة اللازمة لتكييفها    ات     ممارس /      عامة            الأحيان مبادئ

                                      ؛ ولجنة بازل المعنية بالإشراف على المصارف  )    ١٩٣٠ (                                           وتشمل الهيئات الدولية مصرف التسويات الدولية  -  ٤١
      وهي  ، )    ١٩٨٣ (                                        ؛ والمنظمة الدولية للجان الأوراق المالية    )    ١٩٩٤ (                                        ؛ والـرابطة الدولـية لمشرفي التأمين         )    ١٩٧٤ (

                                                              ، ووضع القواعد والمبادئ التوجيهية وأفضل الممارسات وآليات             الخبرات                             إلى تحسين التعاون وتبادل         تهدف       هيئات  
    التي  (                                                                                                  وتستضيف منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي مقر فرقة العمل المعنية بالإجراءات المالية             .          الـرقابة 

                                 ً                  ، كما يؤدي صندوق النقد الدولي دوراً غير رسمي في رصد سير  )    ١٩٨٩            من عام                                    أنشـأتها مجموعة البلدان السبعة    
                           عن طريق الرقابة المتعددة     (                                                                                        العمـل وتنفـيذ القواعـد الدولـية المتصـلة بالخدمات المالية على الصعيد الوطني                

       ر المالي         ً                                      وثمة أيضاً هيئات مشتركة، مثل منتدى تحقيق الاستقرا  .  )                                      ً الثنائية وبرامج تقييم القطاع المالي، مثلاً /      الأطراف
                                                                                        ؛ وتضم هذه الهيئات كبار ممثلي السلطات المالية والمؤسسات المالية الدولية والتجمعات                ١٩٩٩                   المنشـأ في عـام      

  .   روبي و                                                        الإشرافية الدولية، وخبراء المصارف المركزية، والمصرف المركزي الأ /         التنظيمية

  اتفاق بازل الثاني- ٣الإطار 

                                                                     الإطار المنقح بشأن التقارب الدولي لقياس رأس المال ومعايير رأس                              ، أصدرت لجنة بازل       ٢٠٠٤       يونيه   /         في حزيران  
                 ، ترمي قواعد عام     ١٩٨٨                                    وعلى غرار قواعد بازل السابقة لعام     .                                                             المـال، وهو أداة لتحسين الرقابة الداخلية وإدارة المخاطر        

                               ربط الشروط التنظيمية المتعلقة                               وتتضمن تحسينات اتفاق بازل الثاني  .          الائتمانية       المخاطر                           إلى منع المصارف من زيادة      ٢٠٠٤
  :    هي                                    ويقوم اتفاق بازل الثاني على ثلاثة محاور  .                                                         برأس المال على نحو أوثق بالمخاطر القائمة التي تواجهها المصارف

                           ، الذي ترجع فيه المصارف      "            النهج الموحد  "      تشمل    :                                                     آلـيات تقييم المخاطر والشروط المتعلقة برأس المال         ) أ ( 
                                ، وفيه تقوم المصارف باستخدام      "                                    النهج القائم على التقييم الداخلي     "                           ارة الائتمانية للشركات؛ و      الجد                      إلى وكـالات تقيـيم      

                   وفيه تقوم المصارف    (              إلى سندات             الديون                               ً                 وقد أدخل اتفاق بازل الثاني أيضاً إطار تحويل         .                                   نظمهـا الذاتـية لتقييم المخاطر     
      النهج  " و  "             النهج الموحد  "       ً                ، متيحاً الاختيار بين      )     ارجيين                                                                  بصـورة مـتزايدة بنقل مخاطر أصولها الاستثمارية إلى مستثمرين خ          

ُ   ً                           ؛ كما يتيح نُهُجاً مختلفة لتقييم مخاطر العمليات "                          القائم على التقييم الداخلي  ُ           .  
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                           ً                               يعطي اتفاق بازل الثاني هامشاً أكبر لجهات الإشراف المصرفي للتدخل   :                     العملـيات الإشـرافية    ) ب ( 
                                                                          كما ينص على أن تقوم الجهات المشرفة في بلدان الموطن والبلدان المضيفة                                                      ومراقبة النظم المصرفية لتقييم المخاطر،      

  .                                       بتحسين تعاونها وتبادل المعلومات فيما بينها

                                                         ينص اتفاق بازل الثاني على أن تقوم المصارف بنشر بيانات أكثر   :                     انضـباط السوق والكشف   ) ج ( 
  . )١٨ (     ً               تمايزاً وتحسين الشفافية

    وقد   .                                                                      ة تغيرات سريعة ناتجة عن التحديات التي يفرضها الواقع المالي الدولي                                         وشـهدت البنية المالية الدولي     -  ٤٢
                                                                                                     حددت الهيئات الدولية المسائل المتعلقة بتفادي الأزمات المالية؛ وقامت بتحسين المساعدة التقنية والرصد والتعاون 

                           وتزايد التقارب التنظيمي،     .   ية                         والمبادئ التوجيهية الدول          المعايير            ؛ وعززت    )                 الوطنية والدولية  (                   بين مختلف السلطات    
     دوات   الأ                                                  المؤسسات، والتركيز على المخاطر وزيادة استخدام              إدارة                          على الإشراف التحوطي، و                   زيادة التركيز       مع  
 ُ                                                                                  ويُبرز إنشاء هيئات جديدة وتوسيع نطاق أنشطة الهيئات القائمة هذا الاتجاه نحو تعميق وتوسيع   .        دينامية  ال       وقائية   ال

   .         التنظيمي       النشاط 

             دولية، وذلك    ال       قواعد    ال     وضع       عند    )                  أو التشاور معها   (                                                     وثمة حاجة إلى كفالة تمثيل مناسب للبلدان النامية          -  ٤٣
                                لجنة بازل المعنية بالإشراف على               قامت بها                                                                  عملـية اعتماد القواعد المتعلقة بكفاية رأس المال، التي                 غـرار        عـلى   

   .            لية الخارجية                         ، وتناول مسألة المراكز الما )                  في أواخر الثمانينات (       المصارف 

  البلدان النامية والعمليات الدولية- ٤الإطار 

                                                                  فردي لكل حالة على حدة، حددت لجنة مصرف التسويات الدولية في                         إجراء تصنيف                        لـتفادي الحاجة إلى      
   ان                                     البلدان الممثلة في لجنة بازل، وبلد      (                                                  الأولى تتألف من بلدان معامل المخاطر فيها صفر           :        البلدان             فئتين من        ١٩٨٨     عام  

                                             ، والثانية تتألف من بلدان معامل المخاطر        )                                                                            مـنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، والمملكة العربية السعودية         
                                     البلدان غير الممثلة في بازل في وضع            جعل                 وأدى ذلك إلى       ).                                بالنسـبة لجميع البلدان الأخرى     (               في المائـة        ١٠٠        فـيها   

                  يفرض على الإقراض                                                         ية تعسفية وعديمة الصلة بتقدير المخاطر، وأنها قيد                   هذه العمل                           واعتبرت البلدان النامية      .      مجحـف 
                                                                                                      وللمساعدة في تناول المخاطر الناجمة عن المناطق الحرة الخارجية، ولا سيما في البلدان النامية، تقوم                  .                 للـبلدان الفقيرة  

   ،                                   ة العمل المعنية بالإجراءات المالية       فرق (                                                                                    عـدة مـنظمات بتقييم تقيد المناطق الحرة الخارجية بالقواعد التنظيمية الدولية             
                                                                                                           الـتابعة لمـنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ ومنتدى تحقيق الاستقرار المالي؛ ومشروع تقييم القطاع المالي    

                                 جعل المناطق الحرة الخارجية تمتثل          قصد                                              وكجزء من استراتيجية أوسع لفضح المخالفين          ).                             التابع لصندوق النقد الدولي   
                                                                                                                  قواعـد الدولـية، قامـت فرقة العمل المعنية بالإجراءات المالية التابعة لمنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي          لل

                                                                                          البلدان التي قد تنطوي ممارساتها في مجال الضرائب وغسل الأموال وفي القطاع المالي على                  تحدد                      وغيرها بإصدار قائمة    
                                                                             على القلق نقص مشاركة البلدان النامية في وضع القواعد، وتطبيق القواعد                                 ومن بين المسائل التي تبعث  .             آثـار ضارة  

                                                      

) ١٨  (  Andrew Cornford, "Basel II, the revised framework of June 2004", UNCTAD Discussion 

Papers, No. 178, April 2005, UNCTAD/OSG/DP/2005/2.  
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  .         ممارساتها ين            لبلدان من تحس ا   كن  تم                                    عمليات التقييم، وعدم تحديد السبل التي            عدم شفافية       ً           تطبيقاً غير موحد، و

               زيد من البحث                    وثمة حاجة إلى الم     .                                                                        وتواجه العديد من البلدان النامية صعوبات من حيث الامتثال للقواعد          -  ٤٤
                                                فهي تواجه مشاكل في مسايرة التطورات السريعة         .                    من الآليات الدولية                                  وسـائل استفادة هذه البلدان                لـتحديد   

                          ، وإلى التعاون التنظيمي     )                                           بما في ذلك في رصد تطورات وبيانات الأسواق        (                                             للأسواق وتحتاج إلى المساعدة والتعاون والخبرة       
   .                                         والتعاون بين الجنوب والجنوب مهم في هذا الصدد  .                  ذي أداء جيد وفعال                                   بشأن كيفية وضع نظام للخدمات المالية 

  تحرير التجارة والخدمات المالية-     ًخامسا 

         الخدمات     في      تجارة  ال      بشأن                                       بصورة مستقلة من خلال الاتفاق العام                           بطرق مختلفة، سواء                        يتم تحرير التجارة     -  ٤٥
   .                           الاتفاقات التجارية الإقليمية           أو عن طريق 

         الخدمات              بشأن التجارة في        ق العام      الاتفا - ١ 

            وبدأت جولة    .              ً  الخدمات تدريجياً    في         تجارة    ال                                                           يـنص الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات على تحرير            -  ٤٦
                                              تنقسم في الوقت الراهن إلى جولة الدوحة والمفاوضات  و  ،     ٢٠٠٠                                        جديدة من المفاوضات المتعلقة بالخدمات في عام 

  .             ذه المفاوضات               محور اجتماع ه                                     احتياجات ومصالح البلدان النامية          جعل             لمية، بهدف                                   الـتجارية لمنظمة التجارة العا    
                                                بالخدمات المالية ترد في المرفق المتعلق بالخدمات              متصلة                                                  ً         ويتضمن الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات أحكاماً         

  ،  )                      المتعلقة بالخدمات المالية                     تفاهم بشأن الالتزامات    (Understanding on Commitments in FS                 المالـية، المعنون  
                                                  وقد خضعت الخدمات المالية لمفاوضات قطاعية موسعة         .                                                   وفي جداول الالتزامات المحددة الخاصة بفرادى الأعضاء      

                              مثل التحرير التدريجي، والمرونة،  (                                                 وأهداف ومبادئ الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات   .                  بعد جولة أوروغواي
        ً   قطاعاً   ١١         ومن بين     .      ً   أيضاً                    على الخدمات المالية         تنطبق    )                               امية في تجارة الخدمات الدولية                                وزيادة مشاركة البلدان الن   

                     ، يأتي قطاع الخدمات     )W/120 (                                                                                من قطاعات الخدمات المشمولة بقائمة التصنيف القطاعي لمنظمة التجارة العالمية           
      عليهم                         لغ عدد الأعضاء الذين         ، ب     ٢٠٠٧       يوليه   /        وحتى تموز   .                        من حيث عدد الالتزامات                           في المرتـبة الثانـية                المالـية   

                            الدول الأعضاء في الاتحاد الأوروبي        بإدخال  (     ً   عضواً    ١٢١                                                   التزامات تتعلق بواحد على الأقل من القطاعات الفرعية  
   .                                         في المائة من أعضاء منظمة التجارة العالمية     ٨٠,٦٦         ، ما يمثل  )        في العد          كل على حدة

  :                         الخدمات المالية نهجين للجدولة       قطاع     ات في      التزام ب          التعهد      في سياق              يستخدم الأعضاء  و -  ٤٧

                     أساليب التوريد وتضمين  /                                      تتمثل في اختيار عدد من القطاعات الفرعية  :       الإيجابية                قوائم الالتزامات   ) أ ( 
                 المعاملة الوطنية؛ /                             قيود المتعلقة بالدخول إلى السوق  ال                الجدول أي نوع من 

                                         ح آلية بديلة لالتزامات أوسع عن طريق تفصيل                                               مذكرات التفاهم المتعلقة بالخدمات المالية، التي تتي  ) ب ( 
                           مبدأ تجميد الوضع القائم،       ،     ً مثلاً (                           وبتحديد التزامات إضافية             والأسلوب        قطاع    ال                    الالتزامات من حيث           طبيعة   /    نطاق

         بلدان     قام     وقد     ).                                          معالجة المعلومات، والتدابير غير التمييزية     /                                                   والمشتريات الحكومية، والخدمات المالية الجديدة، ونقل     
   .              هذين النهجين      باتباع     ميان   نا
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        الأسلوب                           لأي مورد للخدمات المالية حسب                أن يسمح الأعضاء                        من مذكرة التفاهم على  ٧             وتنص الفقرة   -  ٤٨
                                                       سرعة تطور المنتجات المالية الجديدة، فقد برزت شواغل         /         انتشار      ً    ونظراً إلى   .                                  أن يعرض أية خدمة مالية جديدة      ب   ٣

        وتتناول   .                                             وبالتالي، يحرص الأعضاء على تضييق التزاماتهم       .              وجه الدقة        على         لالتزامات ا      نطاق                       بشـأن صعوبة توقع   
               ً      ً                                                ، حيت تتيح دخولاً مؤقتاً لكبار موظفي الإدارة والأخصائيين التابعين لمقدم       ٤                  ً                مذكـرة الـتفاهم أيضاً الأسلوب       

               والقانونية ذوي                                                                                 الخدمات المالية، وكذلك أخصائيي الأنظمة الحاسوبية والاتصالات والمحاسبة والخدمات الاكتوارية 
   .                      الصلة بالوجود التجاري

    عظم  بم                         قطاع الخدمات المالية           يستأثر و  .  ً      اً هامة                                                        التزامات الأعضاء فيما يتعلق بالخدمات المالية أنماط            تـبرز  و -  ٤٩
               لخدمات المالية     ا                                                              وكرست التزامات البلدان النامية في العديد من الحالات إصلاح          .                              الالتزامات بعد قطاع السياحة   

                                       تاحة وصول خدمات التأمين المباشرة إلى       لإ           الأعضاء    ه                         هو الأسلوب الذي يفضل     ٣            ؛ والأسلوب       ً ؤخراً            وتحريـرها م  
       على   ٣                          وقد يعزى تفضيل الأسلوب       .                               ً                                             أسواقهم المحلية، وينطبق ذلك أيضاً على الخدمات المصرفية، ما عدا في آسيا           

         منها في  ١                        قد تكون أضعف في الأسلوب                         الآثار الإيجابية للتحرير   إن  )  أ   ( :                        توقعات تتمثل فيما يلي          إلى    ١        الأسلوب  
            لأن الرقابة   (                                          عرض النظم المالية المحلية إلى مخاطر أشد         ي       قد    ١       لأسلوب                 ً       إن الـتحرير وفقاً ل      )  ب (    ؛ و  ٣          الأسـلوب   

      قد   ١                            ن تنفيذ التزامات الأسلوب      إ  )  ج (    ؛ و  )                      ضمن الحدود الوطنية          القائمة             ً                          التنظيمـية مـثلاً أسهل على المصارف        
                                الاتفاق العام بشأن التجارة في                   المترتبة على            لتزامات    الا              وعند مقارنة     .             عبر الحدود                              تطلـب تدفقـات لرأس المال      ي

     أوسع                          التزامات هذه الاتفاقات                                             الاتفاقات التجارية الإقليمية، يتبين أن                    المترتبة على            لتزامات    الا                 الخدمـات بمستوى    
  .                  تجاوز ما هو مطلوب ت           الدوحة، بل                                    تجاوز العروض الواردة في برنامج عمل   إلى    ً  أيضاً      تتجه      ً                نطاقاً، بصورة عامة، و

  . )١٩ (                 وبحسب أطراف الاتفاق  )                      قائمة إيجابية أو سلبية (      لخدمات          المتعلق با                                         وثمة فوارق بحسب نوع الاتفاق التجاري الإقليمي 

                          ً                                                             ً        تعهدت البلدان المنضمة حديثاً بالتزامات تتعلق بالخدمات المالية في جميع القطاعات الفرعية تقريباً، لكن  و -  ٥٠
                                                                                                      هميتها يثيران تساؤلات بشأن استدامتها، ولا سيما في ضوء الضعف النسبي للأطر التنظيمية لهذه البلدان                         نطاقها وأ 

         ، ملتزمين  "      تدريجية "   أو   "      مسبقة "         التزامات   )       الأصليين /      المنضمين (                      واستخدم بعض الأعضاء      .                     وممارسـاتها ومؤسساتها  
                                  الإصلاح المحلي، ويتيحون مهلة في          لغرض       الضغط   /         ُ                       وهم بذلك يُعملون بعض التحفيز      .                          بفـتح السوق في المستقبل    

                           ومن البلدان التي تستخدم هذه   .                                                                                 نفس الوقت لوضع الآليات التنظيمية والإشرافية اللازمة وإعداد القطاع للمنافسة         
           وعلى سبيل    .                                                                                             مصر، والجمهورية التشيكية، وسلوفاكيا، وهنغاريا، وبولندا، وسلوفينيا، والصين، وماليزيا               الصيغة

        المعاملات  (                                  ً     ً                               ً             التزامات الصين في القطاع المصرفي نظاماً مفصلاً لفتح قطاع الخدمات المالية تدريجياً                             المـثال، تشمل    
                              وفي هذه الحالات، تتجاوز التزامات   .                 وفي مختلف المدن        العملاء              في وجه مختلف      )                                 باليوان الصيني والعملات الأجنبية   

                                  قائم وتنص على تغييرات على صعيد وضع                                                                 الاتفـاق العـام بشـأن الـتجارة في الخدمات الإبقاء على الوضع ال      
    ).                التحرير من جديد (                السياسات العامة 

                                                        ية في المرونة يقوم على ربط الوصول إلى السوق بوجود                             للدخول التدريجي غا                      ً     ويتبع بعض الأعضاء نهجاً      -  ٥١
                  فيبدو أنها تتقيد        لند          أما تاي   .                                                                                       إطار تنظيمي معين، مثل نهج اليابان وموريشيوس فيما يتعلق بالمنتجات المالية الجديدة           

                                                      

) ١٩  (  Roy/Marchetti/Lim (2006).  
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                         سنوات، يستفيد بعدها      ١٠                                               ، حيث تتيح مساهمة أكبر في رأس المال لفترة           "                      الإنهاء التدريجي للقيود   "                  بالـتزامات ب      
   .                                                                               المساهمون الأجانب الذين يدخلون السوق في هذه الفترة من مبدأ عدم رجعية الحقوق المكتسبة

                                                 شأن التجارة في الخدمات بالنسبة للنظم المالية للأعضاء  ب    عام                    الأخرى في الاتفاق ال                        وتشمل الأحكام الهامة     -  ٥٢
                والمادة الثانية    )               التزامات محددة  ب                                                 التحويلات المتعلقة بالمعاملات الجارية ذات الصلة        /        المدفوعات (                     المادة الحادية عشرة    

        على أي                فرض قيود              وز للأعضاء                           المادة الحادية عشرة، لا يج          بموجب   و   ).                                  الاستثناء المتعلق بميزان المدفوعات    (      عشرة  
   .                                       معاملة رأسمالية لا تتفق والتزاماتهم المحددة

  الاستثناء لأسباب تحوطية- ٥الإطار 

            على نحو ما                                     نجاح فتح سوق الخدمات المالية، و              أساسية ل                        ً   الإشرافية الملائمة شروطاً   /                        تمـثل الأطـر التنظيمية     
                           وللأعضاء آراء مختلفة بشأن      .                     علق بالخدمات المالية                من المرفق المت    )  أ ( ٢           في الفقرة     "                  الاستثناء التحوطي  "        مـبدأ            يعكسـه   

                 ويخشى آخرون أن   ، )                               ً       وأن ثمة حاجة إلى تعريف أكثر تحديداً       (        للغاية                   تعريفه واسع     ن                                 الاسـتثناء، حيـث يرى البعض أ      
                                             وتتضمن بعض الجداول إشارات صريحة إلى تدابير         .                تدابير تحوطية                               إلى تقليص حق الأعضاء في فرض            ذلـك           يـؤدي   
                              مثل الدول الأفريقية ودول مجموعة  (                                            بشأن التنظيم المحلي، اقترحت البلدان النامية              سياق المفاوضات    وفي    .      تحوطية

   .                               ً                               أن تنص الضوابط التي توضع مستقبلاً صراحة على حق اتخاذ تدابير تحوطية  )                          منطقة الكاريبي والمحيط الهادئ

                                       كان أن توضع في الحسبان الروابط بين تحرير                                                                 وعند التعهد بالتزامات تتعلق بالخدمات المالية، من الأهمية بم         -  ٥٣
                                              التزامات الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات    /                 ولئن كانت قواعد    .                                         الخدمات المالية وتحرير حسابات رأس المال     

                                                                     الخدمات المالية وتحرير معاملات حسابات رأس المال، فإن بعض الروابط             في         تجارة    ال         تحرير                     تسـمح بالفصل بين   
                                                        ً       ً                        ويشمل ذلك الحالات التي تكون فيها معاملات حساب رأس المال عنصراً رئيسياً في الامتثال                .     ائمة               العملية تظل ق  

    ً                                                         فمثلاً، قد يتطلب التنفيذ الفعال لبعض الالتزامات المتعلقة          .                 تجارة في الخدمات          بشأن ال                            لالـتزامات الاتفاق العام     
 ً                                          اً لحسابات رأس المال من الصعب توقع نطاقه                              ، كخدمات الإيداع، تحرير    ١                                     بالخدمات المالية المندرجة في الأسلوب      

   إلى                     وأنظمة تحوطية مناسبة                                                  رير حسابات رأس المال قبل الأوان وبدون وجود مؤسسات                وقـد يؤدي تح     .         وأهميـته 
  .                                       اضطراب اقتصادي واجتماعي وإلى أزمات مالية

                 لمشاكل عدم تماثل     عرضة                        تدفقات رؤوس الأموال أكثر     كون                                     وبخلاف ما هو الحال عليه في تجارة السلع، ت -  ٥٤
                    ؛ وفي كثير من الأحيان، (Stiglitz, 2000)                          غير الملائم، والمخاطر الأخلاقية                                   المعلومات ومشاكل التمثيل، والانتقاء 

                                                                                   لأسعار في الأسواق المالية؛ وتتسم تدفقات رأس المال نحو البلدان النامية بتقلبها                  ديد ا                            قـد تهيمن المضاربة على تح     
                                 ؛ وتبين أدلة استقرائية جوهرية      )                                     الاقتصادية الأساسية في البلد المستقبل            لمؤشرات       با                        ً       بـدون أن يكون ذلك مرتبطاً      (

                                                                                                                     وجود ترابط وثيق، بخاصة في البلدان النامية، بين تحرير النظم المالية والأزمات الاقتصادية والمالية؛ وثمة حاجة إلى                 
(Singh, 2003)  )    ائي                          مثل الانفتاح الاقتصادي الانتق (                                  مزيد من السياسات العامة الانتقائية 

                   وينبغي إجراء المزيد   .  )٢٠ (
                                                      

 D. Rodrik, “Who needs capital account convertibility?” 1998, Essays in         ً      انظـر أيضـاً     )  ٢٠ (

International Finance, Vol. 207.  
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                   والخدمات التي تدخل                                     في إطار منظمة التجارة الدولية                 التي تدخل                                                   من البحث بشأن الترابطات بين الخدمات المالية        
  .                           مجالات أخرى للنظام الدولي المالي  في 

     وطلب          الثنائية       طلبات      من ال                                                                شهدت مفاوضات الخدمات المالية في إطار برنامج عمل الدوحة تقديم العديد  و -  ٥٥
                       بلدان لها قطاعات قوية  ٠ ١              المتعدد الأطراف            قدمت الطلب  و  .           نسقته كندا  )     ٢٠٠٦       فبراير   /    شباط (               متعدد الأطراف   

                                            الأرجنتين، والبرازيل، والهند، والصين، ورابطة أمم  (                      بالأساس إلى بلدان نامية          ً  كان موجهاً                       لـلخدمات المالـية، و   
                      سمات متماثلة، وتدعو    ب                المتعدد الأطراف    /        الثنائية               تميز الطلبات     وت   ).     يقيا                                   جنوب شرق آسيا، ومصر، وجنوب أفر     

   ً                                                     مثلاً بالنسبة لجميع القطاعات الفرعية الوارد ذكرها في           ( ٢    و  ١          الأسلوبان     :                                        إلى تعزيـز الالتزامات المتعلقة بما يلي      
  ؛  )        ً                 مات وفقاً لمذكرة التفاهم                                                                                          المـرفق، أو بالنسبة لمجموعة محددة من القطاعات، أو بالنسبة لمجموعة دنيا من الالتزا             

                                       مثل السعي إلى إتاحة حرية أكبر فيما          ( ٤            ؛ والأسلوب    )                                             مثل إلغاء بعض القيود القطاعية أو الأفقية         ( ٣         والأسلوب  
                            وعلى الرغم من النطاق الواسع    ).                                                                       يتصـل بـنقل الموظفين بين فروع المؤسسة وببعض موردي الخدمات التعاقدية        

                                                                 البلدان النامية أن تقبل بعض أجزائها، إن لم تكن جميعها،             من               ً    من البلدان أيضاً            العديد       طلب                        لمذكرة التفاهم، فقد    
                       المتعدد الأطراف المتعلق          الطلب                      والجدير بالذكر أن      .                                                          أو أن تسـتخدم مذكرة التفاهم كإطار مرجعي للالتزامات        

     مثل  (   ين                                              وقـدم قطـاع الخدمات المالية جدولين نموذجي         .                   مذكـرة الـتفاهم                                      بالخدمـات المالـية لم يشـر إلى         
) Financial Leader Group (     والهدف من الجدول النموذجي الخاص بالمصارف   .                             يرمـيان إلى الـتزامات أهـم                                     

                          ختلف هذه الخدمات بتعزيز            الخاصة بم       سواق    الأ                                                                   الاسـتثمارية والمتاجرة في الأوراق المالية وإدارة الأصول هو فتح           
                                                 قوانين والأنظمة القائمة لجعلها متفقة مع الجدول                                                                   الشـروط الحالـية الأكثر ملاءمة لدخول الأسواق، وتعديل ال         

                                                                                                ويرمي الجدول النموذجي المتعلق بالتأمين إلى إتاحة وصول مقدمي خدمات التأمين على نحو فعلي إلى               .         النموذجي
                                                                            الوصول إلى الأسواق والمعاملة الوطنية والتزامات إضافية، تشمل تدابير تنظيمية محلية          التزامات           ق، من خلال  ا    الأسو

     ً                                                                                       ونظراً إلى النطاق الواسع لهذه المقترحات، وأهمية الخدمات المالية بالنسبة للتنمية، وتكلفة               ).                 أفضـل الممارسات   (
   .                                                                            القصور في هذا الصدد، فمن اللازم إجراء تحليل متعمق لتأثيراتها على البلدان النامية

               المتعدد الأطراف       طلب                 افية، أبرز ال          بالشف             ففيما يتعلق   .                     المسائل التنظيمية      بشأن                ً      مـت اقتراحات أيضاً      ّ دّ  ُ وقُ -  ٥٦
                                ُ                                 وضع وتطبيق القوانين والأنظمة؛ واقتُرح اتخاذ إجراءات ترخيص                سياق                                         بشأن الخدمات المالية مسألة الشفافية في     

                                                          أبريل من رئيس الفرقة العاملة المعنية بالتنظيم المحلي،         /                             وتناول النص المقدم في نيسان      .                           تتسـم بالسرعة والشفافية   
    على  (       بدئية    الم       لاحظات    الم                                                                             التجارة العالمية، مسألة الشفافية من زاوية شروط النشر، وإجراءات تقديم                           التابعة لمنظمة   

 ـ                                          واقترح البعض متابعة العمل بحسب قطاعات     .                               ، ومسائل التنفيذ حسب الأصول     )                ل قصـارى الجهد    ذ           أسـاس ب
  .                       ذي ينصب على الجانب الأفقي    ال ،                                           مع نشاط الفرقة العاملة المعنية بالتنظيم المحلي         بالتزامن               الخدمات المالية 

                                   العديد منها، بما في ذلك عروض          يصل                                                               ولم تـرد تغـييرات كبيرة سوى في عدد قليل من العروض، ولم               -  ٥٧
   و أ                                               فبعضها يضيف قطاعات فرعية جديدة للخدمات المالية؛   .                      الانفتاح الفعلي للأسواق         إلى مستوى                  البلدان المتقدمة، 

                                                        رفعت الهند الحد الأقصى لنسبة الأوراق المالية القابلة للتداول  (           ات الأجنبية                                 يقلص من القيود المفروضة على المساهم
                                          ترخص الهند الشركات التابعة المملوكة بالكامل  (                             ، أو من شروط الصفة القانونية  )         في المائة  ٧٤             في المائة إلى   ٤٩   من 

                      لاء والسماسرة والخبراء                      كندا بالنسبة للوك             كما تفعل    (                    يلغي شروط الإقامة       و أ   ؛   )                                باعتـبارها كـيانات قانونـية     
     شروط              فيما يتصل ب     ،   ة                                                                                   الاستشـاريين في مجـال تـداول الأوراق المالية والسلع الآجلة، وكذلك، بدرجة محدود             
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     يلغي    و أ   ؛   )             الاتحاد الأوروبي  (                            يخفف من قيود نظام الصرف         و أ   ؛   )                   أعضاء مجالس الإدارة               المطبقة على           الإقامة   /      الجنسية
                                              بلغ فيها عدد التراخيص الممنوحة للمصارف          التي       الهند،   (                   من عدد التراخيص          يزيد     و أ   ؛   )       اليابان   ( ٢              قيود الأسلوب   

  .              فيما بين الدول        الاحتياز                                                            وعلاوة على ذلك، تعرض الولايات المتحدة تحرير فتح الفروع وعمليات    ).        ً  ترخيصاً  ١٥
  . ٤       للأسلوب         ديد أدق                ويرد في العروض تح

                التكامل الإقليمي - ٢ 

ُ    نُهُج ب                              ية الإقليمية إلى الخدمات المالية،                         تشير معظم الاتفاقات التجار -  ٥٨    :            ترد فيما يلي        مختلفة ُ 

      أو من   )                               مثل اتفاقات التجارة الحرة لشيلي (                                                  الاسـتثناء الصـريح للخدمات المالية من الاتفاقات        ) أ ( 
  ؛ )          أستراليا-           مثل تايلند  (                        الجداول الأولية للالتزامات 

    مثل  (                                   خصوصيات المتعلقة بالخدمات المالية                                            مرفق يوضح الأحكام العامة بالنسبة لل      /            إضـافة فصل    ) ب ( 
  ؛ )٢١ ( )                                                              اتفاقات التجارة الحرة لسنغافورة؛ والجماعة الإنمائية للجنوب الأفريقي

    مثل  (                               ه جميع جوانب الخدمات المالية       ـ                                                       فصل مستقل وقائم بذاته بشأن الخدمات المالية، تخضع ل          ) ج ( 
  -         اليابان   و          شيلي،   -               الاتحاد الأوروبي    و            المكسيك،   -    وبي            لاتحاد الأور   وا                                          اتفاقات التجارة الحرة للولايات المتحدة،      

  ؛ )          سنغافورة-             جمهورية كوريا  و        المكسيك، 

        تحرير           يكون فيه   )                                                           للاتحاد الأوروبي توجيهات محددة فيما يتعلق بالخدمات المالية        (               تناول مستفيض     ) د ( 
  .         للخدمات ة      لداخلي      لسوق ا            المتعلقة با     قواعد  ال                        ضمن مبادئ الحريات الأربع و       ً   مندرجاً            تجارة الخدمات

                   أو الاستثمار لتناول  /                                                غير مباشر، وفي هذه الحالة يخصص فصل عام بشأن الخدمات و /         تناول ضمني  )  ه  ( 
   .                                     الخدمات المالية إلى جانب القطاعات الأخرى

ُ   ً                             وتعتمد الاتفاقات التجارية الإقليمية نُهُجاً مختلفة حيال مسألة التحرير  -  ٥٩    ية                              وضع قائمة إيجابية أو قائمة سلب (                                  ُ 
                                                                      ج مختلفة قد تؤدي إلى نفس مستوى التحرير، فإن القائمة السلبية تتطلب مستوى  ُ هُ           ُ ولئن كانت نُ   ).               أو الجمع بينهما

     توقف   وي  .                                                                                                            أعـلى مـن القدرة لدى البلدان المتفاوضة، وتنطوي بالتالي على تحديات معينة بالنسبة للبلدان النامية               
                         مدى وقوع تغيرات كبرى في      (                            ور البلد لأطره التنظيمية                               أمور منها ما يتعلق بتص         على                 ُ             فضـيل أحـد تلك النُهج        ت

                                                                                              وتغطي بعض الاتفاقات التجارية الإقليمية الخدمات المالية على نحو غير مستفيض من خلال أحكام                 ).          المسـتقبل 
    ).               الاتحاد الأوروبي-     شيلي  (                                             تنص على إجراء مفاوضات أو استعراضات في المستقبل 

                                                   ً       المالية في إطار الاتفاقات التجارية الإقليمية أوسع نطاقاً منها               تعلقة بالخدمات                          عادة ما تكون الالتزامات الم و -  ٦٠
                        الخدمات المالية في إطار              المتعلقة ب          لتزامات    الا       ً          وأحياناً تتجاوز     .                                                   في إطـار الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات        

                               ولا سيما في حالة اتفاقات التجارة    (                                العروض المقدمة في سياق جولة الدوحة   قط                                 الاتفاقات التجارية الإقليمية ليس ف
                                                      

  .             قليمي للخدمات         الكامل الإ                 فريقي فيما يتصل ب  الأ    نوب   لج ل                                      قدم الأونكتاد مساعدة إلى الجماعة الإنمائية  ي  )  ٢١ (
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    ً       فمثلاً، تضم   .             تعددة الأطراف  الم         الطلبات          محتويات              ً                       ، لكنها أيضاً تعادل أو تتجاوز        )                              التفضـيلية للولايـات المتحدة    
                  المعاملة الوطنية في  /                                                                                     اتفاقات التجارة الحرة في أمريكا اللاتينية ومنطقة الكاريبي التزامات بإتاحة الوصول إلى السوق

                                                                                            دمات المالية تنطوي في معظمها على عناصر إضافية هامة من حيث التحرير مقارنة مع الاتفاق العام بشأن       مجال الخ
         مذكرة    من        مستمدة                 تتعلق بالتحرير    ً  اً                                                      وعادة ما تتضمن بعض اتفاقات التجارة الحرة أحكام         .                   التجارة في الخدمات  

              أوسع في مجال                                        تفاقات التجارية الإقليمية التزامات                           وتتضمن العديد من الا     .                                        التفاهم الخاصة بمنظمة التجارة العالمية    
                             المندرج في الاتفاق العام بشأن  ١    ً                                   كثيراً ما تتجاوز المفهوم التقليدي للأسلوب    و                             توريد الخدمات المالية عبر الحدود،

         شيلي،  -                    مثل جمهورية كوريا     (                  في بعض الحالات      ٤                وحتى الأسلوب     ٢             شمل الأسلوب    ت                        الـتجارة في الخدمات، ل    
                                                                                                         التجارة الحرة لأمريكا الشمالية الذي يحدد تجارة الخدمات عبر الحدود ويشمل ثلاثة من الأساليب الأربعة                      واتفاق

                                                                                                          للاتفـاق العـام بشأن التجارة في الخدمات، أي التوريد عبر الحدود، والاستهلاك في الخارج، وتنقل الأشخاص                 
   ).        الطبيعيين

                  ُ                                        التنظيمي، عادة ما تُماثل الاتفاقات التجارية الإقليمية أحكام                                           وفيما يتعلق بالمواءمة والشفافية على الصعيد  -  ٦١
    ً                    فمثلاً، ينص الاتفاق بين      .                                  التنظيم المحلي والاستثناء التحوطي    ب                                                      الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات فيما يتعلق         

       وهو   ،        تمييزي                                                                                                 الاتحـاد الأوروبي والمكسـيك على أن يقوم الطرفان بتنظيم توريد الخدمات المالية على أساس غير               
                       ويتضمن اتفاق التعاون     .      ً     ً                                                          تحوطـياً ممـاثلاً لما يرد في الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات                             ً      يتضـمن اسـتثناءً   

                                        ً                                                                      الاقتصـادي الشـامل بين الهند وسنغافورة أحكاماً بشأن التنظيم المحلي؛ ويتضمن اتفاق التجارة الحرة لأمريكا                
                         وتتعلق أحكام أخرى بتجميد    ).                               دارة السديدة والموضوعية والمحايدة          لكفالة الإ    " (           حسن الإدارة  "                   الشـمالية ضوابط    

                                                               التثبيت التلقائي لأي إجراء تحرير، مثلما في اتفاقات التجارة الحرة    (                                                  اللوائـح التنظيمـية القائمة وبمبدأ اللاتراجع        
   ).              للولايات المتحدة

                                 ئل التنفيذ ذات الصلة بالخدمات                                                                          وتضع بعض الاتفاقات التجارية الإقليمية ترتيبات مؤسسية لتناول مسا         -  ٦٢
    ً                                                    فمثلاً، ينص اتفاق التجارة الحرة لأمريكا الشمالية على إنشاء   .                                               المالية، أو للانتقال إلى مزيد من المواءمة في القطاع

                                                                                    وتركز بعض الاتفاقات التجارية الإقليمية على التعاون، بدون أن يشمل ذلك مسألة              .                         لجـنة لـلخدمات المالية    
  .                                                               المتوسطية على التعاون، بما في ذلك في مجال الخدمات المالية          -                          فاقات الشراكة الأوروبية               وتشـدد ات    .          الـتحرير 

                                                                                                             وأدرج مجلس الشراكة بين الاتحاد الأوروبي والمغرب الخدمات المالية ضمن قائمة القطاعات التي ينبغي أن يشملها                
                                        نات، قامت الجماعة الاقتصادية والنقدية                                                                    وفي التسـعينات، على إثر الأزمات المالية التي شهدتها الثماني           .          الـتعاون 

ُ                                          لوسـط أفريقـيا والاتحاد الاقتصادي والنقدي لغرب أفريقيا بوضع نُهُج لتنظيم الخدمات المالية                                مثل إنشاء لجنة    (                                                       ُ 
   .                               ، لكن لم تنفذ جميعها بصورة فعلية )                     إقليمية معنية بالمصارف

  الاستنتاجات-     ًسادسا 

                                                     نتائج مؤاتية للتنمية، ينبغي أن يكون هذا الإصلاح                   ريرها إلى                                        لكـي يـؤدي إصلاح الخدمات المالية وتح        -  ٦٣
                                                 مثل سياسات الاقتصاد الكلي والسياسات التحوطية       (                                                      والتحرير مدعومين بسياسات ذات وتيرة وتسلسل مناسبين        

              ً  تزيده تعقيداً  و                                       بالنسبة للعديد من البلدان النامية               ً   يشكل تحدياً              ويظل ذلك      ).                                    والسياسـات التنظيمـية والإشرافية    
                                             والأسواق الناشئة في أشد الحاجة إلى الفوائد         .                                                                   الصعوبات المتعلقة بكفالة إدارة سليمة لتحرير حسابات رأس المال        
                                       لكنها تواجه صعوبات في تحقيق الاستقرار على   .                                                            الاقتصادية والاجتماعية التي تتيحها تنمية القطاع المالي واستقراره
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       وتطوير   .                                                            سية والتنظيمية لمواكبة التغيرات التي يشهدها النظام المالي                                                   صعيد الاقتصاد الكلي وفي تطوير أطرها المؤس      
                                                                                                                   الأطـر التنظيمـية السليمة عملية طويلة الأجل؛ وتحتاج البلدان النامية إلى وقت لاعتماد ما يلزم من تشريعات                  

   .                                 وأنظمة وتنفيذها على الوجه السليم

                                              خدمات المالية، يواجه واضعو السياسات تحديات                                                            وفي سياق السعي إلى تعزيز الإطار التنظيمي الدولي لل         -  ٦٤
                                               ة مشاركة البلدان النامية مشاركة فعالة في                                                                           مـنها الـدور المؤسسي المحدود للمبادرات التنظيمية الدولية؛ وصعوب         

                                                                          مثل صعوبة إسماع صوتها، وعدم وجود خيار صالح لجميع الحالات، وعدم إمساك             (                                المـبادرات التنظيمية الدولية     
          ؛ والاتجاه   )            لهذه البلدان                                                                               ية بزمام الإصلاح، وصعوبة توجيه الاهتمام إلى المسائل ذات الأولوية بالنسبة                          البلدان النام 

                                                                                                       إلى التركيز على الأزمات الماضية؛ والافتقار إلى الأدوات اللازمة للتعامل مع المنتجات المالية والتكنولوجيا وتقنيات 
  .       الشركات                زيادة ظاهرة ربح       دود؛ و                                         الإدارة الجديدة والمعقدة؛ وحالات الإعسار عبر الح

  ،                                                               تحرير الخدمات المالية في إطار الاتفاق العام بشأن التجارة في الخدمات في           نهج إنمائي      اتباع            وثمة حاجة إلى  -  ٦٥
   :                       وذلك للاعتبارات التالية

                                                                                          إلى اسـتمرار ضعف الخدمات المالية للبلدان النامية، ينبغي أن تراعي طلبات الالتزامات                     ً   نظـراً   �
                                       المرونة للبلدان النامية لكي تختار             قدر من                                                       تعلقة بالدخول إلى الأسواق والمعاملة الوطنية إتاحة          الم

                                                                                                بعـناية نطـاق الـتزاماتها حسب نضج نظمها المالية وأطرها التنظيمية؛ ومن شأن الالتزامات               
  .  ية                              أن يسهل مشاركة البلدان النام                يمكن التراجع عنها                                   التدريجية أو إمكانية إعمال التزامات 

                         للبلدان النامية في مجال           الهامة           الأساليب   /                                                       السـعي إلى الـتزامات ذات فائدة تجارية في القطاعات           �
  ،  ٤                                   بما في ذلك تلك المتعلقة بالأسلوب                            بمجالات تسويق محددة،                                     التصـدير، مثل الفرص المتعلقة      

       لومات،               تكنولوجيا المع               المعتمدة على         دمات    الخ                                            والخدمـات الاستشارية، والخدمات الحاسوبية، و     
   .                                                        ونقل العمليات إلى الخارج، والتمويل الصغير، والتمويل الإسلامي

                          الأولوية للحق في التنظيم      )                   بما فيها الشفافية   (                                                      يتعين أن تعطي الضوابط المتعلقة بالمسائل التنظيمية          �
                                                            تضع في الحسبان المعوقات التي تواجهها البلدان النامية من             أن                                وتعميم الوصول إلى الخدمات، و    

   أن     ، و  )                                                      بهدف كفالة مشاركتها الفعالة في وضع المعايير الدولية        (                              ث الموارد والقدرات الإدارية       حي
   .                          تحافظ على الاستثناء التحوطي

  ،  )                   مثل نهج تيسير التجارة (                        بوجود أطر تنظيمية فعالة                النافذة مشروطة          لالتزامات          أن تكون ا      ينبغي   �
                                       اعدة التقنية، تركز على تحسين الإطار        المس /                                                   وأن تدعمهـا التزامات واضحة بشأن بناء القدرات       

  .                                                  التنظيمي والمؤسسي للبلدان النامية وجانب العرض لديها

_ _ _ _ _ 

 


