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 دولار:  - تعريف أسواق الأورو.1

الأورو بالدولار -أسواق  محررة  مصرفية  ودائع  قبول  فيها  يتم  مالية  فضاءات  هي  دولار 

مقابل  البنوك بمنح القروض بالدولار    هالأمريكي خارج الولايات المتحدة الأمريكية، حيث تقوم في

 الايداعات المحررة بالدولار. أسعار الفائدة بعد استقبالها للعديد من 

  النشأة:. 2

دولار وتوسعت في ستينيات القرن الماض ي بعد أن شهدت الولايات  -نشأت أسواق الأورو

المتحدة الأمريكية أزمة مالية ناجمة عن العجز في ميزانها التجاري وميزان المدفوعات، كما أن الفترة  

كانت   وودز  بريتن  اتفاقية  انهيار  سبقت  بسبب  التي  الأمريكي  الاقتصاد  على  جدا  ومؤثرة  حادة 

تحويل   قابلية  أساس  الأوروبيين على  الاقتصاديين  المتعاملين  قبل  الأمريكي من  الذهب  استنزاف 

 الدولار الأمريكي إلى ذهب. 

دولار حيث انطلقت فيها تعاملات  -وتعتبر لندن مركزا رئيسيا والنواة الأولى لأسواق الأورو

تداول الدولار والاستثمار المالي بالدولار الأمريكي في معظم البلدان ، وبعدها انتشر  الدولار في أوروبا

الأورو بأسواق  التسمية  جاءت  هنا  ومن  كل -الأوروبية  على  التسمية  هاته  تعميم  تم  لكن  دولار، 

با  الأمريكية حتى ولو كانت خارج أورو   ةتعاملات واستثمارات الدولار الأمريكي خارج الولايات المتحد

البنوك التجارية أحد أهم متعامليها  البنوك المركزية و وتعتبر    كذلك، بالتحديد في الدول الآسيوية.

 الكبار.  السماسرة والمصرفيينبالإضافة 

 دولار:-الظروف التي أدت إلى نشأت وتطور أسواق الأورو. 3

نشأة وتطور هذه   في  التي ساهمت  والأسباب  الظروف  العديد من  على  هناك  منها  نذكر  الأسواق 

 حسب تسلسلها التاريخي: 

دولار وهي فترة الخمسينيات بأكثر الفترات  -تميزت الفترة التي سبقت نشأة أسواق الأورو .1

الدول  من  بالكثير  دفع  مما  والغربي،  الشرقي  المعسكر  بين  الباردة  الحرب  في  من    حدة 

و  إليه  والمنحازة  الشرقي  في المعسكر  البنوك  لدى  مالية  بإيداعات  تحتفظ  كانت  التي 

يدها من قبل موذلك خوفا من تج  ك دول أوربا الغربيةو تحدة إلى تحويلها إلى بنالولايات الم

 الولايات المتحدة. 



مستوى   .2 على  الأمريكية  المتحدة  الولايات  منه  عانت  الذي  الكبير  التجاري  العجز  ميزانها 

 فوعات. وميزان المد

على  .3 الفائدة  أسعار  تحديد  في  صارما  نظاما  تتبع  الأمريكية  البنوك  كانت  الفترة  تلك  في 

تلك  فتوجهت  الفائدة،  أسعار  في  جاذبة  ميزات  هناك  تكن  ولم  والإيداعات  القروض 

التي كانت تقدمها المراكز    ت الامتيازاالبنوك الأوروبية حتى يتم الاستفادة من  الايداعات إلى  

المالية الأوروبية وخاصة لندن التي كانت في مرحلة تكوين مراكزها المالية وفق التعاملات  

الأمريكية، وأدت بذلك لندن إلى الحرة وذلك انعكاسا لم هو موجود في أسواق وول ستريت  

ضريب امتيازات  من  منح  المزيد  جذب  أجل  من  الجودة  عالية  خدمات  وتقديم  كبيرة  ية 

 المودعين الأمريكيين لدى بنوكها. 

 

 دولار -الخصائص التي تميز أسواق الأورو .4

 يلي:  فيمادولار بالعديد من الخصائص نحاول أن نحدد أهمها -أسواق الأوروتتميز 

 نقدية. دولار هي أصول بالنقد الكتابي ولا تأخذ أبدا شكل الأوراق ال-المبالغ بالأورو -

- دولار تدار خارج الولايات المتحدة الأمريكية، إذ أنه لا يعتبر الدولار كأورو-المبالغ بالأورو -

 ولار إلا إذا ظهر في ميزانية البنوك غير الموجودة في الولايات المتحدة. د

دولار كأحد فروع الأسواق المالية الدولية ليس له حدود وطنية معينة، فهو لا  -سوق الأورو -

 .دولة محددةيخضع إلى رقابة 

الأورو - العمليات  -سوق  هو سوق  العمليات    الضخمة،دولار  مبالغ  أن  المليون    تتجاوز إذ 

والتي   ، كما أن أطرف هذه العمليات يكون عادة من الدول أو من الشركات الكبرى دولار

 تتميز بمخاطر إقراض متدنية.

إلى طلب  - على اعتبار أن سوق الأورو - الفائدة فيه تتحدد استنادا  دولار دولي فإن أسعار 

الأورو المحلي،ر  دولا -وعرض  المستوى  على  وليس  الدولي  المستوى  إلى    على  يخضع  فهو 

 مرجعية دولية. 

تتخذ دولار هي عمليات ما بين البنوك،  -لأوروتعتبر العمليات الائتمانية التي تتم في أسواق ا -

لعمليات  خذ شكل اأشهر، وقد تأ  6لآجلة التي تتراوح ما بين يوم ووا   شكل الودائع الجارية

 سابقتها.   روضا بآجال أكبر منقدمت البنوك قما بين البنوك والمتعاملين الآخرين إذا 

 



 ته:دولار ومرجعي-سعار الفائدة على الأوروأ .5

دولار، فأن مرجعية أسعار الفائدة فيها  -لأسواق الأورو  بما أن لندن كانت هي النواة الأساسية

  وذلك   LIBOR  بالإنجليزية"  ليبور ال"سعار الفائدة بين البنوك المعروفة بتسمية  ارتكزت على أ

يمكن لأسعار الفائدة فيها أن  و   ،LONDON INTER BANK OFFER RATEنسبة إلى التسمية  

ثاب أثناء فترة القرض، وعادة ما يتم احتساب هامش معين على أسعار  تة  تكون  أنها تتغير  أو 

درجالفائ حسب  وعلى  المقترضة  الجهة  حسب  على  فيها  مخاطرهادة  تصة  يتم  حيث  نيف ، 

 البلدان المدينة حسب مستوى المخاطر كما يلي:

  قل من الليبور.أ% 0.5أو  ½ الدول المتقدمة والصناعية: تدفع -

بين   - ما  تدفع  والفقيرة  الأفريقية  درجة    %2و  1الدول  إلى  نسبة  وذلك  الليبور  من  أعلى 

الية لحاجتها الملحة  العهاته البلدان تقبل وتقترض بهذه النسب  أن  مخاطرها العالية كما  

من تفاقم الضائقة المالية عليها كونها تقترض بمعدلات فائدة أعلى للاقتراض، وهو ما زاد  

 ة فيها. تنميجلات الويزيد ذلك من كبح ع

بين   وتتراوح  الأجل  قصيرة  كانت  الممنوحة  القروض  أن  على  يوما  60و  30كما  الطلب  ازداد  ثم   ،

ى ، ومن أجل تنظيمها والاشراف على عملياتها اجتمعت بنوك ضمن ما يسمالقروض طويلة الأجل

ارة عن اتحادات  وهي عب   Consortiumsأو ما يسمى كذلك بـ كونسورتيوم    Syndicateبـ سانديكيت  

 . دولار بشكل متفق عليه بين البنوك-مصرفية تقدم قروض الأورو

 سندات:-وروالأ  .6

( مصدر خارج بلد إقامة المقترض، ومحرر  هو سند طويل الأجل )خمس سنوات أو أكثر سند  -الأورو

  بإمكانه يمارس نشاطه في فرنسا  عا  ، أي أن مشرو الإصداره  بنقد مختلف عن نقد البلد الذي تم في

 سندات بالدولار الأمريكي في سوق لندن.- أن يصدر أورو

في   القروض  النموذج من  هذا  المظهر  القرن  تطورا  وسط ستينيات  كبيرا خلال عقد  اض ي وشهد 

لات الفائدة  معد  ا اشتدت أزمات المديونية لدول العالم الثالث وارتفعت خلالهام الثمانينات عند

تضخم دون  من  هو    الحقيقية  الأمريكي  الدولار  كان  حيث  المالية،  الابتكارات  فيها  استحثت  كما 

سنة    %50ثم تقلصت إلى  خلال بداية الثمانينات    %80العملة الرئيسية في إصداراتها بنسبة تفوق  

ن وبلدان مجلس  ياباوخاصة ال  الإصدار  بعملاتها المهمة في  أخرى عندما دخلت دول    1988-1989

 .O.C.D.Eالتعاون والتنمية الاقتصادية 



عن مقترض    الصادرة في بلد أجنبيالسندات الأجنبية  و  سندات -الأوروفرق بين    ملاحظة: هناك 

بية  سندات والسندات الأجن- ما والمحررة بعملة هذا البلد، لكن ما يقتض ي إيضاحه هو أن الأورو

التي تصدر في أسواق    أي السندات،  بالسندات الدوليةى تسميته  صطلح علتشكل مجتمعة ما ي

 .تختلف عن أسواق البلدان التي قامت بعملية الاستدانة

 دولار:-المشاركون في أسواق الأورو .7

 ن عارضة أو طالبة للسيولة وهي: دولار عدة أطراف قد تكو -في أسواق الأورو تشارك 

ما لو  هذه البنوك يجب عليها أن تدير احتياطاتها بالعملات الصعبة كنوك المركزية:  بال -

في نفس الوقت أنها  ة احتياطاتها  لأنها تريد تعظيم مردودي  ،أنها بنك تجاري ومركزي  كما 

ملة والمؤشرات النقدية في بلدها، وهي تفاضل عادة  استقرار الع  ظة علىتقوم بدور المحاف

 دولار وبقية الأسواق الأخرى حسب أسعار الفائدة السائدة فيها. -بين أسواق الأورو

 كمتعامل رئيس ي فيها.دولار بالسيولة -غذية أسواق الأوروفهي تقوم بت البنوك التجارية: -

درا أساسيا للسيولة نظرا لعرضها معدلات  ضا تعتبر مصوهي أي  المشروعات غير المصرفية: -

الشرك  وهي  الأسواق،  بقية  من  أعلى  عنمردودية  تبحث  التي  الكبرى  ملائمة    ات  شروط 

 توظيف وفراتها من العملات الصعبة. ل

التأمين:  - التأمين    شركات  شركات  كبرى  تعتبر  وال  ةالسويسريوبالأخص  التي  بريطانية 

 دولار.- الية الدولية وأسواق الأورودائمة في الأسواق الم مقرضة  

النفطية: - المالية  الفوائض  ذات  توظيف    الدول  أجل  من  وتعزيز    احتياطاتهاوذلك 

 المالية  مردوديتها

و  - الاستثمار  المال صناديق  الكبار  المستثمرين  اعتبا  والسماسرة: يين  أسواق  على  أن  ر 

تو -الأورو استحفدولار  بعد  العديدة  الاستثمارية  التوليفات  من  العديد  ابتكارات  داث  ر 

المخاطر وإدارة  المالية  الهندسة  لتطور  نتيجة  متنوعة  الآجلة    مالية  العقود  خلال  من 

 . والمستقبلية والاختيارات المالية وعقود المبادلة

 

 

 

 


